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Foretradesemissionen i korthet

Med "SAS” eller "Bolaget” avses i detta prospekt ("Prospektet’”) SAS AB. Med "Koncernen”
avses SAS och dess dotterforetag.

For Foretradesemissionen och Prospektet géller svensk ratt. Tvist med anledning av Fore-
tradesemissionen, Prospektet eller ddrmed sammanhangande férhallanden skall avgoras av
svensk domstol exklusivt.

Styrelsen for SAS ("Styrelsen”) beslutade den 8 och 26 februari 2010 att, under forutsatt-
ning av bolagsstdammans godkannande, dka Bolagets aktiekapital genom en nyemission med
foretradesratt for Bolagets aktieagare ("Foretradesemissionen”). | enlighet med villkoren for
Foretradesemissionen, vilka offentliggjordes den 6 april 2010, skall Bolagets aktiekapital okas
med hogst4 959 675000 SEK genom emission av hogst 7402 500 000 nya stamaktier (de
”Nya Aktierna”), envar med ett kvotvarde om 0,67 SEK efter verkstélld &ndring av bolagsord-
ningen. Styrelsens beslut godkandes vid arsstamman den 7 april 2010. Bolagets aktiedgare
har foretradesratt att teckna de Nya Aktierna i forhallande till det antal stamaktier (" Aktier)
de forut dger i Bolaget. Avstamningsdag for faststallande av vilka aktieagare som kommer
atterhdlla teckningsratter och darigenom vara beréattigade att teckna de Nya Aktierna med
foretradesratt ar den 12 april 2010 (" Avstamningsdagen”). Aktieagarna kommer att erhalla
tre (3) Teckningsrétter for varje befintlig Aktie som innehas pa Avstamningsdagen (" Teck-
ningsratterna”). En (1) Teckningsréatt berattigar innehavaren till teckning av en (1) Ny Aktie till
teckningskursen 0,67 SEK (" Teckningskursen”). Teckningen av Nya Aktier skall ske under
perioden fran och med den 15 april 2010 till och med den 29 april 2010, eller sddant senare
datum som Styrelsen bestammer (" Teckningstiden”). Se "Villkor och anvisningar” pa sidan
30. J.P. Morgan Securities Ltd., Nordea Bank AB, Skandinaviska Enskilda Banken AB, DnB
NOR Markets, en del av DnB NOR Bank ASA och The Royal Bank of Scotland N.V. &r emissions-
garanter (var for sig en "Joint Lead Manager” och tillsammans " Joint Lead Managers”).

Information till investerare

Prospektet har upprattats i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella in-
strument. Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen ("FI”) i enlighet
bestdmmelsernai 2 kap 25 och 26 §§ i lagen om handel med finansiella instrument. Fl:s god-
kannande och registrering innebar inte att Fl garanterar att sakuppgifter i Prospektet ar riktiga
eller fullstandiga. Ingen utfastelse eller garanti, varken uttrycklig eller underforstadd, lamnas
av Joint Lead Managers eller Danske Markets, en enhetinom Danske Bank A/S ("Danske
Markets” eller "Co-Lead Manager” och tillsammans med Joint Lead Managers, ”Emissions-
garanterna”), avseende riktigheten eller fullstandigheten av informationen i Prospektet.

Prospektet har uppréttats i samband med Foretradesemissionen och finns i en svensk
och en engelsk version. For det fall att det finns nagon skillnad mellan den svenska och den
engelska versionen av Prospektet skall den svenska versionen ha foretrade.

Ingen person ér behdrig att ldmna nagon information eller utfastelse annat én vad som
framgar av Prospektet, och om sa @nda sker, skall sadan information eller utfastelse inte for-
litas pa sasom godkand av Bolaget eller Emissionsgaranterna. Distributionen av Prospektet
innebér inte att uppgifterna hari ar aktuella och uppdaterade vid ndgon annan tidpunkt &n per
datumet for Prospektet eller att Bolagets verksamhet har varit oférandrad sedan detta datum.
For det fall det sker vasentliga férandringar av informationen i Prospektet under perioden fran
dagen for offentliggérandet till forsta handelsdagen. kommer sadana forandringar att offent-
liggoras enligt bestammelserna ilagen om handel med finansiella instrument, vilken reglerar
offentliggérande av tillagg till Prospektet.

Varken Teckningsratterna, eventuella interimsaktier (till exempel betalda tecknade aktier,
"BTA”) eller de Nya Aktierna har registrerats eller kommer att registreras i enlighet med
United States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse ("Securities Act”) eller
vardepapperslagar i nagon amerikansk delstat och far, i avsaknad av sadan registrering, inte
erbjudas eller dverlatas (i) inom USA, annat &n med tillampning av ett undantag fran, eller ge-
nom en transaktion som inte omfattas av, registreringskraven i Securities Act, eller (i) utanfor
USA, annat an i sé kallade offshore-transaktioner i enlighet med Regulation S under Securities
Act. | USA far endast "Qualified Institutional Buyers” sdsom dessa definieras i Rule 144A i
Securities Act ("QIBs”) delta i i Féretradesemissionen med stod av ett undantag fran regist-
reringskraven enligt Rule 144A i Securities Act ("Rule 144A”) eller annat tillampligt undantag
fran registrering. Se "TilldeIningsprinciper och éverlatelsebegransningar m.m” pa sidan 140.

Distributionen av Prospektet och teckning av Nya Aktier (genom utnyttjande av Teck-
ningsréatter eller pa annat sétt) — liksom éverlatelse av Teckningsratter, BTA och Nya Aktier —ar
ivissa jurisdiktioner foremal for restriktioner i lag. Ingen atgérd har vidtagits eller kommer att
vidtas av Bolaget eller Emissionsgaranterna i syfte att tillata ett erbjudande till allmanheten i
nagon annan jurisdiktion &n Sverige, Danmark, Norge och Storbritannien. Erbjudandet enligt
Prospektet riktar sig inte till personer med hemvisti USA, Kanada, Japan eller Australien och
ej heller i 6vrigt till personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrering
eller andra dtgarder an de som foljer av svensk ratt. For en mer detaljerad beskrivning av de
restriktioner som géller for Foretradesemissionen och for erbjudanden och férsaljningar av
Teckningsratterna, BTA och de Nya Aktierna samt distributionen av Prospektet, se "Tilldel-
ningsprinciper och éverlatelsebegransningar m.m.” pa sidan 140.

Varken Bolaget eller nagon av Emissionsgaranterna tar nagot juridiskt ansvar for eventu-
ella dvertradelser av ovan angivna restriktioner, oavsett om 6vertradelsen begas av potentiella
investerare i Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier, eller avnagon annan.

Varken Bolaget eller nagon av Emissionsgaranterna, eller ndgon av deras respektive
representanter, ger nagra utfastelser till nagon som Féretradesemissionen riktar sig till eller
tecknare eller forvarvare av Teckningsratterna eller de Nya Aktierna, avseende om en inves-
tering som gors av en sadan tecknare eller kopare &r laglig enligt tillampliga investeringslagar
eller liknande tillamplig lagstiftning. Varje investerare bor konsultera sina egna radgivare for
attgora bedémningar av de legala, skattemassiga, affarsmassiga, finansiella och évriga kon-
sekvenser som ar forknippade med teckning eller forvarv av vardepapper.

| samband med Féretradesemissionen kan SEB Enskilda eller ett ombud eller narstaende
till SEB Enskilda (i denna egenskap bendamnd "'Stabiliseringsansvarig”) komma att utfora
transaktioner som stabiliserar eller uppratthaller marknadspriset for Aktierna, Teckningsrat-

terna, BTA eller de Nya Aktierna pa nivaer som i annat fall kanske inte hade varit radande. Sa-
dana transaktioner kan komma att utféras pa var och en av de borser dar Aktierna &r noterade,
pa OTC-marknaden eller pa annat satt. Den Stabiliseringsansvarige har inte nagon skyldighet
attvidta nagra stabiliseringsatgarder och dylika atgarder kan, om de paborjats, komma att
avbrytas nar som helst utan forvarning. Stabiliseringsatgarder kan komma att vidtas fran och
med offentliggorandet av Prospektet i svensk version fram till och med 30 kalenderdagar efter
det att Teckningstiden I6pt ut, vilket forvantas vara den 29 maj 2010. Stabiliseringsansvarig
far ej stabilisera (i) Teckningsratterna till ett pris 6verstigande 0,52 SEK per Teckningsratt,
motsvarande Teckningsrattens teoretiska varde vid offentliggérandet av Teckningskursen,
och (i) Aktierna, BTA respektive de Nya Aktierna till ett pris dverstigande 1,19 SEK per Aktie,
BTA respektive Ny Aktie, motsvarande summan av Teckningskursen och Teckningsrattens
teoretiska varde vid offentliggorandet av Teckningskursen (0,67 SEK plus 0,52 SEK). Féren
mer detaljerad beskrivning av stabiliseringsaktiviteter, se "Tilldelningsprinciper och éverlatel-
sebegransningar m.m. — Stabilisering och andra marknadsaktiviteter” pa sidan 141.

Framatriktade uttalanden

Vissa uttalanden i Prospektet, inklusive vissa uttalanden under rubrikerna "Sammanfatt-
ning”, "Riskfaktorer”, "Verksamhetsbeskrivning”, "Luftfartens reglering”, ”"Sammanfattning
av operationell och finansiell 6versikt”, "Operationell och finansiell dversikt” samt "Utdelning
och utdelningspolicy” ar baserade pa SAS koncernlednings (”Koncernledningen”) uppfatt-
ning, antaganden som gjorts av Koncernledningen och den information som fér narvarande
finns tillganglig for Koncernledningen, och sadana uttalanden kan utgéra framatriktade
uttalanden. Sadana framéatriktade uttalanden (férutom uttalanden som bygger pa historiska
fakta) betraffande Koncernens resultat, finansiella stallning, kassafloden, affarsstrategi samt
Koncernledningens planer och malsattningar for framtiden, kan generellt identifieras genom
ord eller uttryck som "mal”, "tros”, "forvantas”, "syftar till”, "planerar”, "férsoker”, "kommer
att”, "kan”, "uppskattar”, "skulle kunna”, "kan komma att”, "fortsatter” eller liknande uttryck
eller negationer av dessa.

Sadana framatriktade uttalanden inbegriper saval kdnda som okéanda risker, osaker-
hetsfaktorer och andra viktiga faktorer som kan fa Koncernens faktiska resultat, utveckling,
prestationer eller branschresultat att skilja sig vasentligt fran den eller de framtida resultat,
utveckling eller prestationer som uttrycks, uttryckligen eller underforstatt, i framatriktade ut-
talanden. Sadana risker, osakerhetsfaktorer och andra viktiga faktorer avser bland annat:

©

forandrade generella forutsattningar for ekonomi och naringsliv samt férandringar pa
de finansiella marknaderna;

terrorattacker, militéra konflikter och pandemier;

prisokningar pa flygbransle;

@ strejker eller andra arbetskonflikter;

@ konkurrensutspel fran andra flygbolag och transportoperatorer, inklusive
lagprisbolag;

valutafluktuationer;

framgangen for Koncernens strategiska allianser;

ytterligare sammanslagningar inom flygindustrin;

forandringar i Koncernens afférsstrategi eller utvecklingsplaner;

foérandringar i regelverk;

forandringar avseende Koncernens kreditvarderingar;

utfallet av pagaende tvister/utredningar;

ovriga faktorer som diskuteras mer ingdende i avsnittet "Riskfaktorer” i Prospektet,
samt

faktorer som vid denna tidpunkt inte ar kénda for Koncernen.
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Om nagon eller flera av dessa risker eller osakerhetsfaktorer skulle komma att bli verklighet,
eller om nagra underliggande antaganden skulle visa sig felaktiga, kan Koncernens faktiska
finansiella stallning, kassafloden eller rorelseresultat komma att skilja sig vasentligt fran de
antaganden, forestallningar, bedomningar eller forvantningar som beskrivs i Prospektet. Bo-
laget uppmanar eventuella investerare att Iasa avsnitten "Riskfaktorer”, "Marknadsoversikt”,
"Verksamhetsbeskrivning” samt "Operationell och finansiell versikt” for en mer utforlig
redogorelse for de faktorer som skulle kunna paverka Koncernens framtida utveckling samt
den bransch ivilken Koncernen verkar.

Bolaget gor inga utfastelser om och har inte for avsikt att revidera framatriktade uttalan-
deni Prospektet, utover vad som kan krévas enligt lag. Samtliga efterfoljande skriftliga och
muntliga framétriktade uttalanden som hanfor sig till Bolaget eller personer som foretrader
Bolaget, gors helt med forbehall for de osakerhetsfaktorer som omnamns ovan och som ater-
finns pa andra stallen i Prospektet.

Vissa termer som anvands i Prospektet

"SEK" avser svenska kronor, den officiella valutan i Sverige;

"NOK” avser norska kronor, den officiella valutan i Norge;

"DKK” avser danska kronor, den officiella valutan i Danmark;

"EUR” avser euro, den officiella valutan i de stater som deltar i det tredje steget i den

Europeiska monetara unionen;

@ "USD” avser amerikanska dollar, den officiella valutan i USA;

@ "CHF” avser schweiziska franc, den officiella valutan i Schweiz

@ "Europeiska unionen” eller "EU” avser medlemsstaterna i den
Europeiska unionen;

© "EES” avser Europeiska unionen, Island, Liechtenstein och Norge;

@ "Norden” eller "de nordiska landerna” avser Danmark, Norge,

Sverige och Finland, men exkluderar Island;

"Skandinavien” avser Danmark, Norge och Sverige; och

"Nordamerika” avser USA och Kanada.

© 0060
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Se dven "Ordlista” pa sidan 184 for definitioner av vissa andra termer som anvands i Prospektet.
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9
26
28
29
30
36
37
41
60
61
62
65
68
101
105
106
107
115
118
122
128
134
140
F-1
184
Omslag

Sammanfattning

Riskfaktorer

Presentation av finansiell information och viss 6vrig information
Inbjudan till teckning av Nya Aktier

Bakgrund och motiv; anvandning av emissionslikviden
Villkor och anvisningar

VD har ordet

Marknadséversikt

Verksamhetsbeskrivning

Vaxelkurser

Kapitalisering och skuldsattning

Finansiell och operationell information i sammandrag
Sammanfattning av operationell och finansiell dversikt
Operationell och finansiell versikt

Aktiekapital och agarforhallanden

Historisk aktiekursutveckling

Utdelning och utdelningspolicy

Styrelse, koncernledning och revisor

Bolagsordning

Legala fragor och kompletterande information
Luftfartens reglering

De skandinaviska vardepappersmarknaderna
Skattefragor

Tilldelningsprinciper och 6verlatelsebegransningar m.m.
Finansiella rapporter

Ordlista

Adresser

Villkor i korthet

Foretrédesrdtt
Avstdmningsdag 12 april 2010.
Teckningskurs

anvisningar” pa sidan 30.
Teckningstid 15-29 april 2010.
Handel med teckningsrdtter 15-26april 2010.

Berattigade aktiedgare erhaller tre Teckningsratter for varje befintlig Aktie i SAS som innehas pa
Avstamningsdagen. En Teckningsratt berattigar innehavaren till teckning av en Ny Aktie.

0,67 SEK per Ny Aktie. Betalning for de Nya Aktierna skall erlaggas enligt villkoren i Prospektet
och skall uppga till 0,67 SEK per Ny Aktie (eller, i forekommande fall, det belopp i DKK respektive
NOK som motsvarar 0,67 SEK per den omrakningsdag om anges i Prospektet), se "Villkor och

Tidpunkt fér finansiell information

Delarsrapport januari—mars 2010 22 april 2010
Delarsrapport januari—juni 2010 18 augusti 2010
Deldrsrapportjanuari—september 2010 10 november 2010
Bokslutskommuniké 2010 februari 2011
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Sammanfattning

Denna sammanfattning skall endast ses som en introduktion till Prospektet och belyser information som beskrivs mer
detaljerat pd andra stallen i Prospektet. Sammanfattningen &r inte fullstandig och innehaller inte all den information som
Du bor dvervagainnan Du beslutar attinvestera i de Nya Aktierna. Innan Du investerar bér Du noga ldsa igenom hela
Prospektet, inklusive "Riskfaktorer” pa sidan 9, "Verksamhetsbeskrivning” pa sidan 41 och de historiska finansiella raken-
skaperna. Varje beslut om att utnyttja Teckningsratter eller investera i de Nya Aktierna skall grunda sig pa en bedémning av
Prospektetidess helhet. Se "Operationell och finansiell dversikt” pa sidan 68 for information avseende de historiska finansiella
rakenskaperna, valutakurser och andra fragor. En investerare som vacker talan vid domstol med anledning av uppgifternaii
Prospektet kan bli tvungen att svara for kostnaderna for dversattning av Prospektet i den jurisdiktion dar sddan talan vackts.
En person far goras ansvarig for uppgifter somingar i eller saknas i sammanfattningen eller en éversattning avden baraom
sammanfattningen eller éversattningen ar vilseledande eller felaktig i forhallande till de andra delarna av Prospektet.

Oversikt

Koncernen ar det storsta flygbolaget i Norden matt i intakter och ASK
for 2009. Koncernens karnverksamhet bestar av att bedriva pas-
sagerarflygtrafik i ett omfattande nordiskt, europeiskt och interkon-
tinentalt linjenat. Under 2009 hade Koncernen i genomsnitt 17 371
heltidsanstallda i verksamheten, genomférde i genomsnitt 1 042
avgangar per dag och erbjod reguljarflyg och chartrade passagerar-
flyg till 134 destinationer i Norden, 6vriga Europa, Nordamerika och
Asien. Under 2009 genererade Koncernen totala intakter om 45 000
MSEK och transporterade cirka 26,3 miljoner passagerare, inklusive
reguljar- och chartertrafik.

Koncernen ar medlem av Star Alliance, vilket utgér grunden
i Koncernens globala partner- och natverksstrategi och erbjuder
Koncernens kunder tillforlitliga rese- och tjansteprodukter éver hela
varlden. Star Alliance ar den stérsta flygalliansen i varlden med 26
flygbolag som medlemmar, och genomfoér cirka 19 700 flygningar
dagligentill 1 077 destinationer i 175 lander.

Férutom passagerarflyg erbjuder Koncernen flygfrakttjanster och
andra flygrelaterade tjanster pa utvalda flygplatser i Koncernens linje-
natverk. For narvarande levererar Koncernen fraktgods till destinationer
i Norden, 6vriga Europa, Nordamerika och Asien. Den stérsta delen av
fraktintakterna kommer fran utnyttjandet av lastutrymmena i Koncer-
nens passagerarflyg for transport av varor, reservdelar och annat gods
for en bred kundbas som inkluderar skandinaviska bolag och andra
externa parter. Koncernens 6vriga flygrelaterade tjanster utnyttjas i
huvudsak av Koncernens flygbolag och inkluderar ground handling-
tjanster, underhall, reparation och andra flygplatsrelaterade tjanster.

| syfte att 6ka Koncernens lénsamhet for att bemdta den senaste
ekonomiska nedgangen och interna utmaningar lanserade Koncer-
nen en fornyad strategisk inriktning i februari 2009 benamnd Core
SAS. Core SAS syftar till att koncentrera och omorganisera Koncer-
nens affarsverksamhet och innehaller foljande fem pelare:

@ Fokus paden nordiska hemmamarknaden;

@ Fokus pa affarsresenéarer och ett starkt kommersiellt erbjudande;

@ Forbattrad kostnadsbas;

@ Besluts- och kostnadseffektiv organisation med férstarkt kund-
fokus; och

© Forstarkt kapitalstruktur.

Under 2009 genomforde Koncernen med framgang en stor del av at-
gardernaiCore SAS, inklusive avyttring av vissa verksamheter sominte
ingick i karnverksamheten, en reducering av Koncernens kapacitet for
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att fokusera pa linjer som ar viktiga for affarsresenarer, en betydande
minskning av Koncernens kostnadsbas 2008, en omorganisation
av Koncernens verksamhetsstruktur, férlangning av villkoren for
Koncernens kreditavtal om cirka 6 500 MSEK samt framgangsrikt
genomforande av en foretradesemission pa cirka 6 000 MSEK i april
2009. I linje med Koncernens implementeringsplaner da Core SAS
antogs i februari 2009 aterstar emellertid vissa andra atgarder och
avyttringar att genomféra inom ramen for Core SAS. Koncernen fort-
satter attimplementera aterstdende punkter i Core SAS som foérvan-
tas slutféras under 2010 och 2011.

Se "Verksamhetsbeskrivning—Core SAS” pa sidan 45 fér en
detaljerad beskrivning av Core SAS och de atgarder som Koncernen
avser attvidta for attimplementera Core SAS.

Viktiga konkurrensférdelar

@ Attraktivhemmamarknad

@ Stark position pa hemmamarknaden

o Tillforlitlig plattform fér verksamheten

© Omfattande affarserbjudande

© Flexibel struktur pa flygplansflottan

@ Historia av attimplementera verksamhetsforandringar

Bakgrund och motiv

Bakgrund

| februari 2009 lanserade Koncernen Core SAS, en férnyad strategisk
inriktning for att bemota det svaga makroekonomiska klimatet och

de interna utmaningarna inom Koncernen med mal att starka Kon-
cernens langsiktiga position som ett konkurrenskraftigt och lénsamt
flygbolag. Implementeringen av initiativen inom Core SAS fortlopte
enligt plan under 2009, och cirka 66 procent av kostnadsbesparing-
arnaom 5300 MSEK implementerades.

Den makroekonomiska situationen har emellertid under 2009
forsamrats avsevart mer an marknaden och Koncernen férvantade
sig nar Core SAS antogs i februari 2009. Flygindustrin har drabbats
hart av den globala och finansiella krisen, vilket har resulterat i en va-
sentlig minskning av antal passagerare och yield till féljd av vésentligt
lagre omsattning for flygindustrin under 2009. En konsekvens av
dessa effekter ar att Koncernens resultat fore skatt och engangskost-
nader under 2009 var vasentligt lagre an vad som férvantades vid
lanseringen av Core SAS i februari 2009.

For att forbattra Koncernens I6nsamhet och reducera dess kost-
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nadsbas har Koncernen identifierat ytterligare kostnadsbesparingar
om 2000 MSEK. | februari 2010 undertecknade Koncernen dessutom
en avsiktsforklaring med fackféreningar respresenterande piloter och
kabinpersonal, innefattande ett tydligt tagande att enas om ytterligare
atgarder motsvarande arliga kostnadsbesparingar om 500 MSEK.
Koncernen slutférde den 12 mars 2010 ett avtal med piloterna och
kabinpersonalen rorande atgarderna, vilket inkluderar frysningar och
minskningar av [6ner liksom minskade pensionsforpliktelser, trakta-
menten och andra ersattningar. Till foljd av dessa ytterligare kostnads-
besparingar uppgar det totala programmet for kostnadsbesparingar
under Core SAS till 7800 MSEK, innan omstruktureringskostnader av
engangskaraktar uppgaende till cirka 2 800 MSEK (av vilka cirka 1 800
MSEK redan bokforts under 2009). Av de nya initiativen &r cirka 500
MSEK av férvantade kostnadsbesparingar beroende av ytterligare and-
ringar av Koncernens kollektivavtal med vissa av dess fackforeningar.

Motiv

For att stérka Koncernens likviditet och stodja implementeringen av

de aterstaende initiativen inom Core SAS forvantar sig Koncernen att

starka sin kapitalstruktur genom:

@ overenskommelser med langivarna rérande cirka 5 000 MSEK av
Koncernens kreditfaciliteter, avseende férlangning av [6ptiden pa
dessa faciliteter fran 2012 till 2013 och andring av de finansiella
atagandena rérande dessa faciliteter, vilka undertecknades i fe-
bruari 2010 och bland annat villkoras av att Féretradesemissionen
inbringar minst4 000 MSEK i nettoemissionslikvid,

@ refinansiering om cirka 2 000 MSEK i kapitalbelopp av Koncernens
obligationer som forfaller 2010, vilken slutfordes i april 2010, ge-
nom utfardandet av obligationer till ett nominellt belopp om 580
MSEK som forfaller 2011 (med en mojlighet att forlanga I6ptiden
till 2016) under Koncernens EMTN-program och utfardandet av
konvertibler om 1 600 MSEK som forfaller 2015,

@ utgivandetav icke sakerstallda obligationer, till en ranta om 13,5%
och till ett totalt nominellt belopp om cirka 1 000 MSEK som forfal-
ler 2012 (med en option att forlanga forfallodatumet till 2013) och
dar utgivandet bland annat ar villkorat av fullbordandet av Foretra-
desemissionen, samt

@ Foretradesemissionen om cirka 5000 MSEK fére emissionskost-
nader.

Tillsammans med implementeringen av Core SAS ger dessa atgarder
Koncernen den finansiella och strategiska flexibilitet Koncernen be-
hover for att fullfolja sin Iangsiktiga strategi och sakerstaller att Kon-
cernen ar val positionerad infor en aterhamtning pa marknaden.

Anvandning av emissionslikviden

Emissionslikviden fran Féretradesemissionen forvantas uppga till cirka
4 960 MSEK fore avdrag foér emissionskostnader. Efter avdrag for
kostnader relaterade till Foretradesemissionen om cirka 220 MSEK,
forvantas nettolikviden uppga till cirka 4 740 MSEK. Koncernen avser
attanvanda nettolikviden fran Foretradesemissionen framst till att
starka dess likviditet och kapitalstruktur for att darigenom bland annat
stédja implementeringen av de aterstaende delarna av Core SAS.

Riskfaktorer
Risker relaterade till flygbranschen

@ Saval efterfragan pa flygresor som Koncernens lénsamhet och for-
maga att finansiera sin verksamhet har paverkats, och kan komma
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att paverkas, negativt av den ekonomiska nedgangen pa bade
varldsmarknaden och lokala marknader.

@ Efterfragan pa flygresor och Koncernens verksamhet varierar kraf-
tigt beroende pa sasong.

@ Koncernen ar verksam inom en mycket konkurrensutsatt bransch.

@ Overkapaciteten inom flygbranschen kan best& eller 6ka i framtiden.

@ Koncernen ar exponerad for risker relaterade till pris pa, och till-
gang till, flygbransle.

@ Flygbranschen kannetecknas av laga vinstmarginaler och en hog
andel av fasta kostnader.

@ Flygbranschen har genomgatt, och kan fortsatta att genomga,
konsolidering.

@ Flygbolag ar beroende av tillgang till lampliga flygplatser och att
dessa uppfyller branschens operativa behov.

@ Flygbolag ar exponerade mot risken for forluster till foljd av flyg-
olyckor och liknande katastrofer, konstruktionsfel samt verksam-
hetsstérningar.

© Epidemier och pandemier kan paverka efterfragan pa flygresor
negativt.

@ Flygbolagens forsakringar kan bli for svara eller kostsamma att
erhalla, vilket skulle kunna exponera Koncernen mot avsevarda for-
luster och inverka vasentligen negativt pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

@ Inférande av nya regionala, nationella och internationella regler, el-
ler andring av befintliga regler, kan ha en vdsentlig negativ inverkan
pa Koncernens verksambhet, finansiella stallning och resultat.

@ Lagar och foreskrifter pa miljoomradet, bland annat restriktioner
avseende bullernivaer och utslapp av vaxthusgaser, kan ha en ne-
gativinverkan pa Koncernen.

© Om lagstiftning, vilken foreslagits av Europeiska Kommissionen,
for att reglera derivathandel pa OTC-marknaden antas kan det be-
gransa Koncernens mojligheter att inga derivattransaktioner for att
hantera sin riskexponering, vilket kan fa en vasentligt negativ effekt
pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

@ Terrorattacker och militéra konflikter —eller hot ddrom —samt deras
efterdyningar har haft, och kan komma att ha, en vasentlig negativ
inverkan pa Koncernens verksamhet.

@ Flygbranschen ar foremal for omfattande skatter, luftfarts- och
licensavgifter samt andra avgifter och tillaggsavgifter som kan pa-
verka efterfragan.

@ Flygbolag drabbas av driftsstérningar och driftsavbrott.

Risker relaterade till Koncernen

@ Detkan inte garanteras att Koncernen kommer kunna uppna de
mal och prognoser som ingar i Core SAS. Om Koncernen inte lyck-
as uppna dessa mal eller om Core SAS i 6vrigt inte ar framgangsrikt
kan det ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksam-
het, finansiella stallning och resultat.

@ Lonsamhetenioch véardet pa Koncernens dotterbolag och innehav
i intresseforetag kan paverkas negativt av en varaktig nedgang pa
marknaden som gor det svarare eller omojligt att genomfoéra av-
yttringar. Dessutom kan Koncernen i samband med sadana avytt-
ringar komma att ata sig eventualférpliktelser efter avyttringarna,
vilka skulle kunna ha en véasentlig negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning, resultat och framtidsutsikter om
de materialiseras.

Emissionsprospekt



@ Koncernen har en historik med redovisade forluster och Koncer-
nens framtida I6nsamhet och finansiella stalining ar beroende av
bland annat ett framgangsrikt genomférande av Core SAS.

@ Koncernen ar beroende av de skandinaviska marknaderna for en
betydande del av sina intakter. Konjunkturnedgangen pa dessa

marknader har haft, och kommer att ha, en vasentlig negativ inver-

kan pa Koncernens verksamhet, finansiella stéllning och resultat.
@ Koncernens skuldséattning kan ha betydande inverkan pa Koncer-

nens verksamhet och likviditet, och Koncernens likviditetsposition

ar sarbar for negativa ekonomiska och konkurrensmassiga forhal-
landen.

@ Underlatenhet att uppfylla skyldigheterna, eller brott mot de finan-
siella atagandena, i Koncernens laneavtal kan medféra en vasentlig

negativ inverkan pa Koncernens verksambhet, finansiella stalining
och resultat.

@ Nedgraderingar i kreditvardigheten skulle kunna ha en vasentlig ne-

gativinverkan pa Koncernens likviditet och finansieringskostnader.
© Bolagets storsta aktiedgare har mojlighet att utéva ett betydande
inflytande 6ver Bolagets verksamhet.

@ Arbetsavbrott kan paverka Koncernens verksamhet negativt.

© Oférmaga att bibehdlla I6nekostnaderna pa en konkurrenskraftig
niva kan skada Koncernens finansiella resultat.

@ Koncernen &r beroende av formagan att attrahera och behalla
kvalificerad personal till en rimlig kostnad.

@ Koncernen ar exponerad for valutarisker.

@ Koncernen dr exponerad for ranterisker.

@ Koncernen ar exponerad for risker relaterade till ogynnsamma
handelser som paverkar Koncernens strategiska allianser och
samarbetsavtal med andra flygbolag.

@ Koncernen ar inblandad i rattsprocesser och skiljeférfaranden.

@ Koncernen &r utsatt for skatterelaterade risker.

@ Koncernens pensionsforpliktelser kan dverstiga fér andamalet
avsatta medel och forandringar i redovisningsprinciper kan faen
avsevard inverkan pa Koncernens pensionsforpliktelser och eget
kapital.

@ Koncernen ar exponerad for risker hanforliga till motpartsforluster

i vissa finansiella och andra transaktioner.

@ Koncernen ar beroende av resebyraer, flygledning, leverantorer av
IT-tjanster, underhallstjanster, ground handling-tjanster och andra

externatjansteleverantorer.

© Storre fel eller driftsstorningar i Koncernens datorsystem skulle
kunna ha en negativ effekt pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat.
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Risker relaterade till Foretrddesemissionen och Aktierna

@ Bolaget kan inte garantera ett framgangsrikt genomfoérande av
Foretradesemissionen till ett belopp om cirka 5000 MSEK.

@ Om de danska, norska och svenska regeringarnas deltagande i
Foretradesemissionen skulle bedémas vara statligt stéd enligt eu-
ropeisk ratt kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa Koncernen.

@ De storsta aktiedgarnas deltagande i Foretradesemissionen och
Emissionsgaranternas skyldigheter enligt Emissionsgarantiavtalet
arvillkorade.

© Om Bolaget skulle upphtra att huvudsakligen agas av och faktiskt
kontrolleras av skandinaviska stater, medborgare och/eller féretag,
kan Koncernen komma att paverkas negativt och utomskandina-
viska aktiedgare bli utspadda eller tvingas avyttra sina aktier.

@ Kursen pa Aktierna och Teckningsratterna kan paverkas negativt
om Bolagets storsta aktieagare —eller andra aktiedgare —avyttrar,
eller om Bolaget emitterar, ett betydande antal Aktier eller om det
uppfattas som att en sadan forsaljning eller emission skulle vara
forestaende.

© Bolaget kan inte garantera att ndgon handel med Teckningsratter
kommer att utvecklas eller att tillracklig likviditet uppnas.

@ Aktieagare som inte deltar i Féretradesemissionen fére utgangen
av Teckningstiden kommer att ga miste om sin ratt att teckna Nya
Aktier till Teckningskursen.

@ Aktieagare som inte utnyttjar sina Teckningsratter blir utspadda.

© Kursen pa Aktierna eller Teckningsratterna kan vara volatil.

@ Bolaget harinte Iamnat ndgon utdelning sedan det bildades 2001
och Bolagets férmaga att i framtiden lamna utdelning beror pa en
mangd olika faktorer.

For en mer detaljerad beskrivning av dessa och andra risker, se "Risk-
faktorer” pasidan 9.

Ovrigt
Bolagets Styrelse bestar, med undantag for arbetstagarrepresentan-
terna, av Fritz H. Schur (ordférande), Jacob Wallenberg (vice ordfo-
rande), Dag Mejdell (andre vice ordférande), Jens Erik Christensen,
Monica Caneman, Timo Peltola och Gry Melleskog. Koncernledningen
bestar av Mats Jansson (verkstallande direktor och koncernchef), John
S. Dueholm (vice verkstéllande direktor och vice koncernchef), Mats
Lonngqvist (vice verkstallande direktor och CFO), Benny Zakrisson (kon-
cerndirektor Individual Holdings) och Mats Lonnkvist (koncerndirektor
och chefsjurist) och Henriette Fenger Ellekrog (vice verkstallande
direktor och koncerndirektér human resources kommunikation och
strategi), se "Styrelse, koncernledning och revisor” pa sidan 107.
Besoksadressen till Koncernens huvudkontor ar Frésundaviks
Allé 1§ Stockholm och postadressen ar 195 87 Stockholm. Telefon-
numret ar 08-797 0000.
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Féretradesemissionen och de Nya Aktierna i sammandrag

Foretrddesemissionen

Avstdmningsdag

Teckningsrdtter

Teckningskurs

Teckning och tilldelning av
Nya Aktier utan Teckningsrdtter

Betalning

Emissionsgaranter

Teckningstid
Handel med Teckningsrdtter

Leverans av Nya Aktier

Notering och upptagande
till handel

Kortnamn

ISIN-koder

De som pa Avstamningsdagen ar registrerade som aktiedgare i Bolaget inbjuds att teckna sammanlagt
hogst 7402500000 Nya Aktier.

12 april 2010.

Berattigade aktiedgare erhaller tre Teckningsratter for varje befintlig Aktie som innehas pa Avstamnings-
dagen. En Teckningsratt berattigar innehavaren till teckning av en Ny Aktie.

0,67 SEK per Ny Aktie.

Nya Aktier som inte tecknas med stéd av Teckningsratter kommer att erbjudas dem som tecknat Nya
Aktier genom utnyttjande av Teckningsratter. Eventuella kvarvarande Nya Aktier kommer att tilldelas i
forsta hand till aktiedgare och andra som anmalt intresse att teckna Nya Aktier utan stéd av Teckningsratter
ochiandra hand till Emissionsgaranterna.

Betalning for de Nya Aktierna skall erlaggas enligt villkoren i Prospektet och skall uppga till 0,67 SEK per Ny
Aktie (eller, i forekommande fall, det belopp i DKK respektive NOK som motsvarar 0,67 SEK per den omrak-
ningsdag som anges i Prospektet), se "Villkor och anvisningar” pa sidan 30.

Bolaget har ingatt ett garantiavtal med Emissionsgaranterna enligt vilket dessa har atagit sig att, under
vissa forutsattningar, teckna —eller anvisa tecknare av—sammanlagt hogst 42,4% av de Nya Aktiernaiden
man dessa inte tecknas av aktiedgare eller andra.

15 april —29 april 2010.
15 april — 26 april 2010.

Efter betalning av de Nya Aktierna kommer BTA (betalda tecknade aktier) att registreras i Sverige och Dan-
mark pa tecknarens konto. Inga BTA kommer att registreras i Norge. Nar de Nya Aktierna har registrerats
vid Bolagsverket kommer de att levereras till tecknarna (i Sverige och Danmark genom att BTA omvandlas
till Aktier). Registrering vid Bolagsverket av Nya Aktier som tecknats med stéd av Teckningsréatter berdknas
ske omkring den 6 maj 2010. Nya Aktier som tecknas utan stdd av Teckningsréatter beraknas registreras
vid Bolagsverket omkring den 20 maj 2010.

Teckningsratterna kommer att handlas pa NASDAQ OMX Stockholm, NASDAQ OMX Copenhagen, respek-
tive Oslo Bars. BTA 1 kommer att handlas pa NASDAQ OMX Stockholm och NASDAQ OMX Copenhagen.
Bolaget kommer anstka om att de Nya Aktierna noteras pa NASDAQ OMX Stockholm, NASDAQ OMX
Copenhagen respektive Oslo Bers efter att de Nya Aktierna registrerats vid Bolagsverket.

NASDAQ OMX

Stockholm/Copenhagen Oslo Bers
Aktier: SAS SAS NOK
Teckningsratter:  SASTR SASTRNOK
BTA L: SASBTA1 -
BTA 2: SASBTA 2 -
Aktier: SEO000805574
Teckningsratter SE0003213479
BTA1: SE0003213487
BTA2: SE0003213495

SAS koncernen 2010 5

Emissionsprospekt



Finansiell och operationell information i sammandrag

Denna sammanfattning innehaller konsoliderad finansiell informa-
tion hamtad fran Koncernens reviderade finansiella rapporter fran
och med och per de tolv manader som avslutades den 31 december
2007,2008 och 2009, som aterfinns i annan del i Prospektet. Kon-
cernens resultatrakning har pa en jamforbar basis for de presente-
rade perioderna justerats fér antagandet av andringar i de redovis-
ningsprinciper som tilldmpas fér Koncernens lojalitetsprogram och
avyttringar som omklassificerats till verksamheter under avveckling.
Se "Presentation av finansiell information och viss évrig information”
pa sidan 26. Tillgangar och skulder fér de enheter som klassificerats
som verksamheter under avveckling har klassificerats som "tillgangar
som innehas for forsaljning” respektive "skulder hanforliga till till-
gangar som innehas for forsaljning” vid det datum da kriterierna for
klassificering av dessa tillgangar som "tillgangar som innehas for for-
salining” uppfylldes. Den finansiella informationen i sammandrag bor
lasas tillsammans med de konsoliderade rapporterna samt avsnittet
"Operationell och finansiell bversikt” pa sidan 68 i Prospektet. Kon-
cernens konsoliderade finansiella rapporter har upprattats i enlighet
med IFRS. Se "Ordlista” pa sidan 184 for definitioner av och koncept
for de termer som namns i tabellerna nedan:

Finansiell information
1januari-31december

MSEK 2007 2008 2009
Resultatrdakning i sammandrag:
Intakter 50452 52870 44918
Personalkostnader -16371 -17632 -17998
Ovriga rorelsekostnader -28977 -31959 -25912
Leasingkostnader for flygplan -2342 -2282 -2319
Avskrivningar och nedskrivningar -1416 -1550 -1845
Resultatandelar iintresseféretag 32 -147 -258
Resultatvid férsaljning av aktier i

dotterbolag och intresseféretag - - 429
Resultatvid férsaljning av flygplan och byggnader 41 4 -97
Rorelseresultat 1419 -696 -3082
Resultat fran andra vardepappersinnehav 5 - -
Finansiellaintakter 785 660 304
Finansiella kostnader -1026 -933 -645
Resultat fore skatt 1183 -969 -3423
Skatt -286 4 803
Aretsresultatfrankvarvarandeverksamheter 897 -965 -2620
Resultat fran avvecklade verksamheter -182 -5395 -327
Aretsresultat 715  -6360 2947
Minoritetsintresse -1 -57 -
Resultat per aktie:
Resultat per aktie (SEK) 0,71 —-6,26 -1,44
Resultat per aktie (SEK) fran kvarvarande

verksamheter 0,89 -096 -1,28
Kassaflédesanalysisammandrag:
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 2866 -2651 -3414
Kassaflode fran investeringsverksamheten -213 -2913 -2611
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -4492 2480 4284
Netto6kning/-minskning kassa och

likvida medel -1839 -3084 -1741
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Per 31 december

MSEK 2007 2008 2009
Balansrakning isammandrag:
Totala anlaggningstillgangar 26663 26840 29636
Totala omséattningstillgangar 22107 16524 12859
Totala tillgangar 48770 43364 42495
Totala kortfristiga fordringar 6168 6000 7511
Tillgdngar sominnehas for férséljning 6198 3921 401
Totala langfristiga skulder 12605 19160 13069
Totala kortfristiga skulder 20347 16892 18037
Skulder hanforliga till tillgangar som

innehas for forsaljning 5323 2465 157
Totalt eget kapital hanforligt till

moderbolagets dgare 15799 7312 11389
Minoritetsintressen 19 - -
Totalt eget kapital 15818 7312 11389

Nyckeltal och 6vrig finansiell information
(oreviderat) Per 31 december och

1 januari- 31 december

2007 2008 2009
EBITDAR (fore nedskrivningar) (MSEK) ! 5104 3279 1060
Justerad EBITDAR (MSEK)? 6904 4451 2626
Justerad EBITDAR-marginal (%) 3 13,7 8,4 58
EBT (MSEK) 1183 -969 -3423
Justerad EBT (MSEK) * 2937 211 -1754
Justerad EBT-marginal ® 58 0,4 -39
CFROI (%) ® 14,5 438 1,4
Soliditet (%)’ 35 17 27
Justerad skuldsattningsgrad 092 3,08 1,70
Finansiell beredskap (% avomsattningen) 30 17 17
Investeringar, kvarvarande verksamheter 1© 2459 4150 4521

1 EBITDAR definieras allmént som resultat fore rintor, skatt, avskrivningar,
nedskrivningar, samt leasingkostnader. Koncernen definierar EBITDAR (fére
nedskrivningar) som arets resultat fére finansnetto, skattekostnader/intakter,
avskrivningar och nedskrivningar, leasingkostnader for flygplan, resultat-
andelar i intresseféretag, resultat vid forsaljning av aktier i dotterbolag och
intresseforetag, resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader och andra
vinster/forluster, justerat for nedskrivningar av tillgangar.

Ledningen anser att EBITDAR (fére nedskrivningar) ér ett anvdndbart matt for
Koncernens resultat dé den anser att ett flygbolag med en stérre andel operatio-
nell leasing inte riktigt gdr att jimféra med flygbolag med en hégre procentandel
dgda flygplan och dérmed har hégre avskrivningar och potentiellt hégre finansiella
kostnader. EBITDAR (fore nedskrivningar) dr inte ett nyckeltal som har faststdllts i
enlighet med IFRS eller nGgra andra allmdnt vedertagna redovisningsprinciper och
bér inte betraktas som ersdttning av nyckeltal som faststdlls i enlighet med IFRS.
Andra bolag inom flygindustrin kan berdkna detta nyckeltal pd annat sétt, varfér det
kanske inte gdr att jamféra de siffror som Koncernen presenterar med siffror frén
andra bolag. Se "Presentation av finansiell information och viss 6vrig information”
pd sidan 26. Se not 2 nedan for en beskrivning av berékningen av EBITDAR (fére
nedskrivningar) fér angivna perioder.

N}

Justerad EBITDAR definieras som EBITDAR (fére nedskrivningar) justerad for
tillbakaldaggning av poster som ledningen anser vara ovanliga eller av
engangskaraktar.

Koncernen anser att justerad EBITDAR, som exkluderar poster som ledningen anser
vara ovanliga eller avengdngskaraktdr, dr ett anvandbart matt for att analysera
Koncernens underliggande verksamhet utan péverkan fran dessa ovanliga eller
engdngsposter. Justerad EBITDAR dr inte ett nyckeltal som har faststdllts i enlighet
med IFRS eller ndgra andra allmént vedertagna redovisningsprinciper och bér inte
betraktas som ersdttning av nyckeltal som faststdlls i enlighet med IFRS. Andra bo-
lag inom flygindustrin kan berdkna detta nyckeltal pd annat sétt, varfér det kanske
inte gdr att jémféra de siffror som Koncernen presenterar med siffror frén andra bo-
lag. Se "Presentation av finansiell information och viss 6vrig information” pd sidan
26.
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EBITDAR (fore nedskrivningar) och justerad EBITDAR fér Koncernen berdknas
enligt nedan fér angivna perioder:

1januari- 31 december

MSEK 2007 2008 2009
Arets resultat fran kvarvarande

verksamheter 897 -965 -2620
Finansnetto? 241 273 341
Skattekostnader/-intakter 286 -4 -803
Avskrivningar och nedskrivningar 1416 1538 1845
Leasingkostnader 2342 2282 2319
Resultatandel i intresseforetag -32 147 95
Forsaljning av aktier i dotter- och

intresseféretag - - -429
Forsaljning av flygplan och byggnader -41 -4 97
Andravinster/forluster -5 - -
Nedskrivning av tillgangar® - 12 215
EBITDAR (fére nedskrivningar) 5104 3279 1060

Justeringar
Effekter av ECA och joint venture

med Lufthansa 652 100 -
Uppskattade effekter av Q400-incidenterna® 700 450 -
Omstruktureringskostnader © 216 265 1547
Uppskattade effekter av strejker ” 212 - -
Ombudskostnader 9 - 357 -
Ovriga engéngsposter 20 - 19
Justerad EBITDAR 6904 4451 2626

3 Omfattar finansiella intakter och kostnader.

5 Nedskrivning av tillgangar inkluderar nedskrivning avimmateriella och materiella
tillgangar, innehav i intresseféretag, andra vardepappersinnehav samt nedskriv-
ningar av andra langfristiga fordringar som ar avengangskaraktar. Dessa poster
arinkluderadeiavskrivningar och nedskrivningar, resultatandelar i intressefore-
tag, resultat frdn andra vardepappersinnehav respektive 6vriga externa kostnader
i Koncernens resultatrékning.

9 Reflekterar Koncernens resultatandel frén joint venture-avtalet med Lufthansa
och Koncernens andel av bmi:s forluster pa linjer till och fran Storbritannien,
Skandinavien och Tyskland for de angivna perioderna under ECA-avtalet. | enlig-
het med ECA fordelades vinsterna och forlusterna pa dessa linjer till Bolaget,
Lufthansa och bmimed 45%, 45% respektive 10%. ECA [opte ut 2007. Dessa
belopp aterfors eftersom Koncernen inte anser att dessa avtal dverensstammer
med Koncernens 6vriga liknande avtal och darmed inte reflekterar Koncernens
underliggande resultat.

9) Detta representerar uppskattningar av effekter pa intakter och dkade kostnader
i samband med Q400-incidenterna. Dessa berdknades genom att lagga till den
uppskattade negativa effekten paintakterna om 370 MSEK under 2007 och de
uppskattade positiva effekterna pa intakterna om 50 MSEK under 2008 samt de
uppskattade 6kade kostnaderna pa 330 MSEK under 2007 och 800 MSEK 2008,
i forstahand pa grund av de Wet Lease-Avtal somingicks for flygplan som ersatt-
ning for Q400-flygplanen som togs ur trafik. Wet Lease-kostnaderna uppgick till
180 MSEK 2007 och 710 MSEK 2008. Koncernen uppskattade effekterna fran
incidenterna med Q400-flygplanen baserat pa férlorade intakter pa grund av
installda flygningar, prognostiserade intékter for perioden baserat pa jamforbara
perioder tidigare &r med hansyn tagen till, bland annat, trafikprognoser, makro-
ekonomiska faktorer och konkurrenssituation. De uppskattade férlusterna for
2008 neutraliserades delvis av en utbetalning pa cirka 350 MSEK som togs emot
som kompensation fran Bombardier, tillverkaren av Q400-flygplanen.

© Omstruktureringskostnaderna representerar primart kostnader i samband med
avgangsvederlag till anstallda med anledning av reduceringen dérav under den
relevanta perioden.

Under 2007 paverkades Koncernen av olika strejker bland fackligt anslutna
anstalldai Danmark och Sverige. Siffrorna i tabellen ovan representerar den
uppskattade negativa effekten pa intakterna i samband med dessa strejker och
de 6kade kostnaderna som uppstod som ett resultat av dessa strejker delvis neu-
traliseratav mottagen kompensation. Koncernen uppskattade effekten av strej-
kerna baserat pa forlorade intakter till foljd av installda flyg, och prognostiserade
intakterna baserat pa intakter under motsvarande period under tidigare ar, med
hansyntagen till, bland annat, trafikprognoser, makroekonomiska faktorer och
konkurrenssituation. De 6kade kostnaderna som uppstod till foljd av strejkerna
var uppskattade baserat pa 6kade kostnader i samband med passagerarersatt-
ning, alternativa researrangemang for strandsatta passagerare samt 6vertids-
ersattning till kundservice- och biljettforsaljningspersonal. For strejker som
intraffade under 2007, mottog Koncernen 93 MSEK i kompensation.
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9 Omfattar juridiska kostnader och kostnader for forlikning i samband med utred-
ningen av fraktverksamheten av det amerikanska justitiedepartementet 2007.

Justerad EBITDAR-marginal avser justerad EBITDAR dividerat med
intdkterna.

w

IS

Justerad EBT, definieras som resultat fore skatt justerat for nedskrivning av
tillgangar, férsaljning av aktier i dotter- och intresseféretag, forséljning av
flygplan och byggnader, andra vinster/férluster och engangsposter.

Koncernledningen anser att det dr ett anvdndbart verktyg for utvdrdering av verk-
samhetens underliggande resultat. Koncernen gor justeringar i resultatet fore skatt,
eftersom ledningen inte anser att dessa poster ger en korrekt dterspegling av verk-
samhetens faktiska karaktdr och/eller eftersom dessa poster dr antingen engdngs-
poster eller av ovanlig karaktdr. Koncernen har valt att géra dessa justeringar for att
visa en tydligare bild av resultatet av Koncernens underliggande verksamhet och
generera ett nyckeltal som enklare kan jamféras éver en langre tid. Justerad EBT
drinte ett nyckeltal som har faststdllts i enlighet med IFRS och bér inte betraktas
som ett alternativ till resultat fére skatt. Andra bolag inom flygindustrin kan berdkna
detta nyckeltal pd annat satt, varfér det kanske inte gdr att jamféra de siffror som
Koncernen presenterar med siffror frén andra bolag.

Justerad EBT fér Koncernen berdknas enligt nedan fér angivna perioder:

1januari-31december

MSEK 2007 2008 2009
Resultat fore skatt 1183 -969 -3423
Justeringar: @
Nedskrivning av tiligdngar - 12 215
Forsaljning av aktier i dotter- och
intresseforetag - -429
Forsaljning av flygplan och byggnader -41 -4 97
Andravinster/férluster -5 - -
Effekter av ECA och joint venture med
Lufthansa 652 100 -
Uppskattade effekter av Q400-incidenterna 700 450 -
Omstruktureringskostnader 216 265 1767
Uppskattade effekter av strejker 212 - -
Ombudskostnader - 357 -
Ovriga engangsposter 20 - 19
Justerad EBT 2937 211 -1754

3 Se beskrivningen av justeringar i ovanstaende avstamning av justerad EBITDAR.

5 Justerad EBT-marginal avser justerad EBT dividerat med intakterna.

© CFROI (Cash Flow Return On Investment) ér justerad EBITDAR i relation
till totala tillgangar (justerat sysselsatt kapital) som berdknas som synligt
eget kapital, plus minoritetsandelar, plus 6vervérde i flygplansflottan, plus
7 ganger den arliga nettokostnaden for operationell flygplansleasing plus
finansiell nettoskuld, minus kapitalandelar i intresseforetag. Mattet kan
ocksa uttryckas som de totala tillgdngarnas bokforda virde, plus 6vervérdet
iflygplansflottan, plus 7 ganger den arliga nettokostnaden fér operationell
flygplansleasing, minus kapitalandelar i intresseféretag minus icke ranteba-
rande skulder och rantebdrande tillgangar exklusive pensionsnetto.

Koncernledningen anser att CFROI ér ett anvdndbart mdtt for Koncernens resultat
da den anser att ett flygbolag med en stérre andel operationell leasing och finansie-
ringslésningar som ej Gterspeglas i balansrdkningen inte riktigt gdr att jimféra med
flygbolag som har en hégre procentandel dgda flygplan och férre finansieringslos-
ningar som ej dterspeglas i balansrékningen. Koncernen presenterar dérfér CFROI
som ettjémforelsemdtt som kan anvandas for att jamféra resultatet for Koncernen,
vilken har en stérre andel operationell leasing och finansieringslésningar som inte
Gterspeglas i balansrdkningen, med andra flygbolag som har en stérre andel in-
képta plan och farre finansieringslésningar som inte terspeglas i balansrékningen.
CFROI dr inte ett nyckeltal som har faststdllts i enlighet med IFRS eller ndgra andra
allmént accepterade redovisningsprinciper och bér inte betraktas som ett alternativ
tillandra mdtt som faststdlls i enlighet med IFRS. Andra bolag inom flygindustrin
kan berdkna detta nyckeltal pd annat sétt, varfor det kanske inte gdr att jamféra de
siffror som Koncernen presenterar med siffror fran andra bolag.

7 Egetkapital (inklusive minoritetsintressen) dividerat med totala tillgangar.
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8 Beriknat genom att dividera finansiell nettoskuld (rintebirande skulder
minus riantebirande tillgdngar, exklusive pensionstillgangar) plus sju
ganger den arliga kostnaden for operationell flygplansleasing netto, med
eget kapital.

Koncernledningen dr av uppfattningen att detta nyckeltal ér ett anvdndbart matt pa
Koncernens operationella utveckling dd den anser att ett flygbolag med en stérre
andel operationell leasing och finansieringslésningar som ej Gterspeglas i balans-
rdkningen inte riktigt gdr att jiamféra med flygbolag med en hégre procentandel
dgda flygplan och férre finansieringslésningar som ej Gterspeglas i balansrék-
ningen. Koncernen presenterar dérfor nyckeltalet finansiell nettoskuld justerad fér
kostnader fér operationella leasar i relation till eget kapital som ett jamférelsematt
for att kunna jamféra Koncernens finansiella stélining och resultat, vilket inkluderar
ett stort antal operationella leasar och dtaganden utanfér balansrdkningen, med
den finansiella stdliningen och resultatet hos andra flygbolag som har fler inképta
flygplan och férre dtaganden utanfér balansrdkningen. Nyckeltalet justerad skuld-
sdttningsgrad dr inte definierat i enlighet med IFRS eller andra generellt antagna
redovisningsprinciper och ska inte anses ersdtta nyckeltal som definieras i enlighet
med IFRS. Andra foretag inom flygbranschen kan berékna detta nyckeltal annor-
lunda, dérfér ar det méjligt att de av Koncernen redovisade siffrorna inte ér direkt
jamférbara med andra bolags siffror.

Perden 31 mars 2010 ér 2 554 MSEK av Koncernens tillgéngliga IGnefaciliteter
otillgéngliga for utnyttjande till dess samtliga villkor fér dndringarna av de relate-
rade faciliteterna dr uppfyllda. Se "Operationell och finansiell éversikt — Likviditet
och kapitalresurser — Lén —Ovriga tillgéngliga lanefaciliteter” pd sidan 95.

10Se not38ide konsoliderade finansiella rapporterna i Prospektet.
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Finansiell beredskap bestar av likvida medel plus outnyttjade kreditfaciliteter.
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Operationella nyckeltal

1 januari- 31 december

Oreviderat 2007 2008 2009
Antal destinationer (reguljartrafik) 158 157 134
Antal flygningar (reguljartrafik) 423807 427201 380470
Antal passagerare, totalt (tusental) ! 31381 30936 26967
Antal passagerare, reguljartrafik (tusental) 29164 29000 24898
ASK, totalt (miljoner) ! 44433 45764 39934
Offererade sateskilometer, ASK,

reguljartrafik (miljoner) 40019 41993 35571
Betalda passagerarkilometer, RPK,

totalt (miljoner) ! 33082 33097 29025
Betalda passagerarkilometer, RPK

(reguljartrafik) (miljoner) 29365 29916 25228
Kabinfaktor (total) (%) ! 74,5 72,3 72,7
Genomsnittlig passagerarstracka, totalt (km) 1054 1070 1,076
Betalt flygbranslepris, genomsnitt (USD/ton) 786 1028 831
Yield (SEK)? 1,25 1,27 1,30
RASK (SEK)3 092 091 092

1 Totalen avspeglar requljdrtrafik, charter och ad hoc-flygningar.

2 passagerarintdkter (requljdrtrafik) dividerat med antalet betalda passagerarkilo-
meter (RPK) (reguljartrafik). Yielden i ovanstdende tabell ér inte justerad for effek-
terna av vaxelkursférandringar under perioden.

3 Passagerarintdkter (requljcirtrafik) dividerat med antalet offererade scteskilometer
(ASK) (reguljdrtrafik).
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Riskfaktorer

Teckning av Nya Aktier (genom utnyttjande av Teckningsratter eller pa annat sétt) innebar ett antal risker. Innan du tecknar
Nya Aktier bér du noggrant 6vervaga all information i Prospektet och i synnerhet de specifika faktorer som anges nedan.
De risker och osakerhetsfaktorer som beskrivs nedan ar inte de enda risker och osakerhetsfaktorer som Koncernen star
infor. Ytterligare risker som Koncernen for narvarande anser vara ovasentliga kan ocksa inverka negativt pd Koncernens
verksambhet, finansiella stallning eller resultat. Om nagon av de tankbara handelser som beskrivs nedan intraffar kan Kon-
cernens verksamhet, finansiella stallning eller resultat i vasentlig grad paverkas negativt. Den ordning i vilken de enskilda
riskerna presenteras ar inte nagon indikation pa sannolikheten for att de ska intraffa eller pa deras relativa betydelse. Dessa
risker bor aven beaktas i samband med upplysningen om framatriktade uttalanden pa sidan (i) i Prospektet.

Risker relaterade till flygbranschen

Sdvdl efterfragan pa flygresor som Koncernens Iénsamhet och fér-
mdga att finansiera sin verksamhet har pdverkats, och kan komma
att pdverkas, negativt av den ekonomiska nedgdngen pd bade vérlds-
marknaden och lokala marknader.

Savdl allmanna ekonomiska forhallanden som allmanna férhallanden

i branschen paverkar Koncernens verksamhet, finansiella stalining
och resultat avsevart. En stark efterfragan pa flygresor ar beroende

av flera olika faktorer inklusive, men inte begransade till, gynnsamma
ekonomiska forhallanden, 1ag arbetsléshet, stort konsumentfértroen-
de samttillgangen till krediter for konsumenter och foretag. Allméanna
ekonomiska nedgangar tenderar att fa vasentligt negativa effekter pa
flygbranschens resultat. Privatresenarer valjer ofta att flyga mer sal-
lan, skjuta upp eller avsta fran flygresor i ekonomiskt svara tider. Aven
foretag har en tendens att dra ned pa sina utlagg for flygresor till foljd
av kostnadsbesparingsatgarder eller som en foljd av att affarsaktivite-
ter som involverar flygresor minskar.

Under 2009 minskade tillvaxten kraftigt pd de flesta av Koncer-
nens karnmarknader och inom EU har flera medlemsstater befunnit sig
i recession. Under de senaste tva aren ansokte ett flertal flygbolag om
konkurs —daribland Sterling Airlines A/S, somvar en av Koncernens
stoérre konkurrenter i Skandinavien samt Japan Airlines — reflekterande
den betydande oron pa finansmarknaden, den svaga ekonomin och
Overkapaciteti flygbranschen, liksom interna utmaningar specifika
for dessa flygbolag. Kreditkrisen och den efterfoljande oron inom den
globala finanssektorn har inverkat, och kommer aven fortsattningsvis
attinverka, negativt pa Koncernen, flygbranscheni stort och manga
ekonomier éver hela varlden. Eftersom Koncernens verksamhet ar
koncentrerad till Skandinavien skulle en nedgang i Danmark, Norge
och Sverige paverka en betydande del av Koncernens intakter. Aven om
dessa landers ekonomier normalt sett inte utvecklas synkroniserat har
konjunkturnedgangen i de tre Iandernas ekonomier lett till, och kom-
mer fortsattningsvis att leda till, en minskad efterfragan pa Koncernens
tjanster, vilket har haft, och aven kan komma att ha, en vasentlig negativ
inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stélining och resultat.
Se " —Risker relaterade till Koncernen — Koncernen ér beroende av
de skandinaviska marknaderna for en betydande del av sina intakter.
Konjunkturnedgangen pa dessa marknader har haft, och kommer att
ha, en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat.” pa sidan 16.

Den totala efterfragan pa flygtransporter inom Europa, Skandina-
vien och internationellt, har minskat vésentligt till foljd av nedgangeni
de europeiska och skandinaviska ekonomierna och i varldsekonomin.
Denna minskning av efterfragan och passagerarvolymer har resulte-
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ratioch kan aven fortsatt resultera i avtagande Passageraryield (pas-
sagerarintakt (reguljar) delad med RPK (reguljar)) om inte kapaciteten
anpassas till den lagre efterfragan. Enligt AEA minskade Passagerar-
yielden vasentligt under 2009, en nedgang med 14% pa langlinjer
jamfort med Passageraryielden pa samma linjer 2008, och med 16%
pa kortlinjer jamfort med Passageraryielden pa samma linjer 2008.
Enligt AEA minskade antalet passagerare med 5,8% under 2009.
Scandinavian Airlines Passageraryield 2009 (justerat for valuta-
effekter genom att tillampa en konstant vaxelkurs fran foregaende
period) minskade med 13,2% pa langlinjer och med 3,6% pa kortlinjer
jamfort med Passageraryielden pa samma linjer 2008. Antalet pas-
sagerare pa Koncernens flyglinjer minskade med 14,1% under 2009.
Enligt IATA har RPK, som representerar efterfragan fran passagerare,
minskat med 3,5% i hela flygbranschen under 2009 och med 5,0%
bland europeiska flygbolag, vilket utgér den storsta arliga nedgangeni
efterfragan fran passagerare sedan andra varldskriget. Flygbolag som
har innestaende fasta order pa flygplan ar avtalsrattsligt bundna att ta
emot leverans av bestallda flygplan. Detta galler trots att det pa grund
av dverkapacitet pa marknaden kanske inte finns nagot behov av de
aktuella flygplanen. Dessutom har flygbolagens, daribland Koncer-
nens, formaga att finansiera sin verksamhet reducerats mycket kraf-
tigt under de senaste tva aren och minskat deras férmaga attagerai
enlighet med férandrade ekonomiska och affarsmaéssiga forhallanden.

Efterfrdgan pd flygresor och Koncernens verksamhet varierar
kraftigt beroende pd sdsong.

Flygbranschen tenderar att vara sasongsberoende och Koncernen har,
precis som andra flygbolag, historiskt sett upplevt avsevérda variationer
beroende pa sésong. | allmanhet ar efterfragan relativt sett lagre fran
december till februari (vilket ofta har inneburit att Koncernens resultat
for det forsta kvartalet varit negativt) och hogre fran april till juni samt fran
september till november. Dessutom foretas farre affarsresor och kortlin-
jeflygningar i Norden (Koncernens framsta geografiska marknad) under
mars och/eller april varje ar i samband med paskhelgen. Se "Operationell
och finansiell dversikt— Faktorer som paverkar Koncernens ekonomiska
stallning och resultat — Sasongsvariationer” pa sidan 73. Om variationer-
na skulle bli stérre an férvantat kan det ha en vasentlig negativ inverkan
pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Koncernen dr verksam inom en mycket konkurrensutsatt bransch.
Flygbranschen ar mycket konkurrensutsatt eftersom nya flygbolag kon-
tinuerligt intrader pa marknaden, befintliga flygbolag expanderar och
flygbolag sldr sasmman sina verksamheter eller bildar allianser. Konkur-
rensnivan varierar pa olika flyglinjer beroende pa antalet konkurrenter
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ochtypen av konkurrenter som ar verksamma pa linjen, tillampligt
regelverk och darmed sammanhangande intradeshinder. Viktiga kon-
kurrensfaktorer ar bland annat formagan hos nya aktorer, inklusive lag-
prisbolag, att intrada pa marknaden, priser eller biljettnivaer, kostnads-
niva, turtathet och tillforlitlighet, linjenatens storlek, schemalaggning av
flygningar, tillgangen pa ankomst- och avgangstider (sa kallade slots),
anseende och varumérke, sékerhetshistorik, omfattning och kvalitet pa
de tjanster som erbjuds, flygplanens typ och alder samt tillgdngen pa
flygplan. Uppkomsten av nya lagprisbolag pd marknaden har de senaste
aren forandrat konkurrensmiljon for flygbolagen och resulterat i att ett
antal regionala "flag carriers” i Europa slagit sig samman med andra
flygbolag och andrat sina affarsmodeller i anpassningssyfte liksom ska-
paten betydande prispress och dérmed minskning av Passageraryield.

Pa flyglinjer inom Norden, som &r Koncernens framsta geo-
grafiska marknad, méter Koncernen konkurrens fran bland andra
Norwegian Air Shuttle, Malmo Aviation, Finnair och Cimber Sterling.
Det antal nya flygplan som bestallts i norra Europa av dessa och andra
flygbolag, i kombination med den vikande efterfragan, kommer san-
nolikt att 6ka 6verkapaciteten, i synnerhet om lagprisbolagen satsar
pa att 6ka sin kapacitet och marknadsandel till foljd av kapacitetsre-
duceringar hos andra flygbolag, och leda till pressade priser och lagre
Passageraryield pa den nordiska marknaden.

Pa flyglinjer till och frdn Skandinavien och 6vriga Europa samt pa
interkontinentala linjer finns bland Koncernens konkurrenter andra
sa kallade "flag carriers” eller "legacy carriers”, etablerade reguljar-
och charterbolag samt lagprisaktorer. Flera av Koncernens lagpris-
konkurrenter pa dessa linjer, exempelvis Air Berlin och Ryanair, har
lagre kostnader an Koncernen och kan oftare erbjuda flygningar till
lagre priser. Manga av Koncernens konkurrenter pa europeiska linjer
och interkontinentala linjer, till exempel Air France, KLM och British
Airways, har stérre hemmamarknader, storre ekonomiska resurser
samt mer valkanda varumarken pa sina respektive hemmamarknader
och dven globalt sett jamfért med Koncernen. Vidare har Koncernen
farre passagerare pa interkontinentala linjer, vilka i allménhet ger
battre marginal, jamfort med sina konkurrenter. Sadana konkurrens-
massiga utmaningar kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Koncer-
nens verksambhet, finansiella stalining och resultat. Dessutom har
konkurrensen okat pa interkontinentala linjer till foljd av "Open Skies-
avtalet” mellan EU och USA. Se "Luftfartens reglering — Bilaterala luft-
fartsavtal — Open Skies-avtalet mellan EU och USA” pa sidan 123.

Flygbolag méter aven konkurrens fran andra transportmedel, till
exempel tag, buss och bil. Med beaktande av att Koncernen forlitar
sig pa affarsresenarer star man aven infor konkurrens fran olika alter-
nativ till affarsresor, till exempel videokonferenser och andra typer av
elektronisk kommunikation i takt med att dessa tekniker utvecklas
och bérjar anvandas mer. Koncernen kan inte lamna nagra garantier
for att den har typen av konkurrens inte kommer att hamma Koncer-
nens affarsstrategier eller kommande tillvaxtplaner.

Overkapaciteten inom flygbranschen kan bestd eller 6ka i framtiden.
Flygbolagens kapacitet &r en avgérande faktor for [dnsamheten.
Enligt Ascend Worldwide uppgick det totala antalet flygplan som le-
vererades till flygbranschen i dess helhet under 2009 till 1 163, vilket
innebar en nettodkning med 6% fran 2008. Baserat pa information om
flygplansorder (jetplan med ¢ver 50 saten tillverkade av bland andra
Airbus, Boeing, Bombardier och Embraer) fran Ascend Worldwide

i april 2010 raknar Koncernen med att de globala flygplansleveran-
sernai hela branschen kommer att uppga till mellan 1 100 och 1 200

SAS koncernen 2010

under 2010 samt mellan 1 100 och 1 400 under bade 2011 och 2012.
Baserat pa flygplansorder i april 2010 beraknar Ascend Worldwide att
leveranserna till vissa av Koncernens lagpriskonkurrenter (Air Berlin,
easyJet, Norwegian Air Shuttle och Ryanair) kommer att uppga till 103
flygplan under 2010 och 99 flygplan under 2011. Kapaciteten kommer
sannolikt att 6ka pa den nordiska marknaden under 2010 till foljd av att
konkurrenter tar emot leveranser av nya flygplan och av lagprisbolagens
expansion, samt pa den interkontinentala marknaden till foljd av "Open
Skies-avtalet”, vilket i sin tur kommer att leda till Gverkapacitet pa dessa
marknader. Se "Koncernen ar verksam inom en mycket konkurrensut-
satt bransch.” pa sidan 9. Overkapaciteten inom flygbranschen kommer
sannolikt att besta eller 6ka om efterfragan fortsatter att minska eller om
andra flygbolag inte justerar sin kapacitet i tillracklig utstrackning.
Justeringar av kapaciteten baseras pa olika antaganden och upp-
skattningar som gors av branschen i stort samt av enskilda flygbolag
avseende den forvantade utvecklingen av efterfragan pa flygresor och
marknadens tillvéxt. Om antagandena och uppskattningarna visar sig
vara felaktiga kan det ha en negativ effekt pa branschen och Koncer-
nens verksamhet, finansiella stalining och resultat. Overkapacitet till
foljd av en lagre tillvaxt pa marknaden an férvantat kan till exempel leda
till att konkurrenterna sanker sina biljettpriser eller dverfor éverkapaci-
tet till marknader och linjer som trafikeras av Koncernen. Detta skulle
kunna leda till 6kad konkurrens och ytterligare prispress pa dessallinjer.

Koncernen drexponerad for risker relaterade till pris pd,

och tillgdnag till, flygbrénsle.

Flygbransle utgér en betydande andel av ett flygbolags kostnader.
2009 uppgick Koncernens utgifter for flygbransle till 7 685 MSEK,
motsvarande 17,5% av rorelsekostnaderna, jamfoért med 9 637
MSEK och 19,4% av rérelsekostnaderna 2008. Justerat for negativa
valutaeffekter till foljd av en starkare USD-kurs under stérre delen av
2009 minskade branslekostnaderna med 4 004 MSEK pa grund av
lagre priser och minskad bransleférbrukning. Koncernen ar kanslig
for prisandringar pa flygbransle relaterat till Koncernens bréanslede-
rivat, vilket kan illustreras med att en prisékning om 10% per den 31
december 2009 (allt annat lika) skulle ha paverkat Koncernens egna
kapital positivt med 245 MSEK, jamfért med 166 MSEK per den 31
december 2008, medan en prissankning om 10% skulle ha paverkat
Koncernens egna kapital per den 31 december 2009 negativt med
256 MSEK, jamfort med 161 MSEK per den 31 december 2008. Se
"Operationell och finansiell éversikt— Policy for riskhantering — Risker
i samband med priser pa flygbransle” pa sidan 98.

Priset pa flygbransle paverkas av ett stort antal faktorer, bland an-
nat aktiviteten i ekonomin, tillvaxten i ekonomin, politiska handelser,
handelsaktivitet, vaderforhallanden (till exempel orkaner langs den
amerikanska gulfkusten), stromavbrott eller underhall i raffinaderier
samt den samordnade prissattningen pa olja inom ramen for oljepro-
ducerande landers organisationer sasom OPEC. Enligt en ICAO-policy
fran 1950-talet beskattas inte flygbransle fér internationellt reguljar-
flyg. Inférande av nya skatter pa flygbransle skulle leda till en avsevéard
6kning av branschens kostnader for flygbransle. EU-kommissionen
har inom ramen for ICAO féresprakat en global koldioxidskatt pa flyg-
bransle, men ndgon sadan skatt har annu inte inforts.

Koncernen kan varken pa kort eller pa lang sikt forutspa utveck-
lingen av flygbranslepriserna. Priserna pa flygbransle har historiskt
settvarierat kraftigt och kommer sannolikt att gora det dven i framti-
den. Tabellen nedan sammanfattar genomsnittligt pris, hogsta pris
och lagsta pris pa flygbransle (i USD per ton) fér de angivna dren:
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Genomsnitt Hogsta Lagsta

2007 712,12 957,25 542,00
2008 1006,45 1466,75 442,25
2009 567,29 698,25 391,00

Kalla: Jet Fuel CIF NWE.

Bristande tillgang pa flygbransle kan leda till hogre flygbranslepriser
eller en neddragning av tidtabellsenlig trafik. Kostnaderna for flyg-
bransle ar ocksa foremal for valutarisker eftersom internationella
priser pa flygbransle faststalls i USD.

Flygbolag, daribland Koncernen, anvander flygbranslederivat, till
exempel optioner och sa kallade swappar, for att sékra sig mot varia-
tioner i priset pa flygbrénsle. Se "Operationell och finansiell 6versikt
— Faktorer som paverkar Koncernens ekonomiska stéllning och re-
sultat—Volatilitet i flygbranslekostnader” pa sidan 72. Detta skyddar
emellertid inte Koncernen fullt ut mot effekterna av prisdkningar pa
flygbransle, eftersom det inte finns nagra garantier for att Koncernen
vid varje given tidpunkt innehar derivat som ger en tillracklig skydds-
niva mot prisokningar pa flygbransle, eller att de antaganden och
uppskattningar som Koncernen har gjort av den framtida prisutveck-
lingen avseende flygbransle visar sig vara korrekta. Dessutom kom-
mer Koncernen, i den man den sékrat sin exponering mot framtida
héjningar av flygbranslepriset, inte kunna ta del av de ekonomiska
fordelar som ett sankt flygbranslepris skulle medféra. Om sakrings-
arrangemang inte finns pa plats, eller pa annat satt inte skyddar
Koncernen tillrackligt mot prisvariationer, kan detta ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
resultat. Som en foljd av den kraftiga prissankningen pa flygbransle
under senare delen av 2008 inkluderade Koncernens sakringsreserv
i eget kapital per 31 december 2008 en ackumulerad forlust relaterat
till forandringen i verkligt varde (exklusive avvecklade verksamheter)
pa kassaflodessakringar for flygbrénslederivat, vilka paverkade Kon-
cernens resultatrakning for 2009 med 2 013 MSEK.

Flygbolag, daribland Koncernen, férsoker dven minska eventuella
negativa resultateffekter av branslepristkningar genom att féra 6ver
dessa kostnader pa passagerarna i form av bransletillagg. Bransle-
tilldggen skyddar dock inte fullt ut mot plétsliga forandringar i brans-
lepriset eftersom det drojer en till tva manader fran att det sker en
héjning av priset pa flygbransle till dess att motsvarande héjning av
biljettpriserna genomférs. Dessutom kan sddana tillagg ha en negativ
effekt pa passagerarintakterna om hogre tillagg leder till att efterfra-
gan pa flygresor minskar.

Flygbranschen kdnnetecknas av Idga vinstmarginaler och héga
nivder av fasta kostnader.

Flygbranschen kannetecknas av laga vinstmarginaler och hdéga
nivaer av fasta kostnader. Varje enskild flygning har en hég niva av
fasta kostnader déribland kostnader fér anvandning av flygplatsens
infrastruktur och tjanster, start-, landnings- och luftfartsavgifter, un-
derhall, finansierings-, leasing-, brénsle- och avskrivningskostnader,
forsakringspremier samt allméanna arbetskostnader. Dessa kostnader
paverkas endasti begransad utstrackning av antalet passagerare,
lasten eller biljettstrukturen. Som ett resultat av detta kan en relativt
liten férandring i antalet passagerare, mangden last, biljettpris eller
trafikmix leda till en oproportionell vinstminskning, eftersom de fasta
kostnaderna normalt inte kan sankas med kort varsel. Dessutom har
lagprisbolagens aggressiva prissattning de senaste aren lett till en
generell prissankning, vilket 6kat pressen pa vinstmarginalerna. Kon-
cernen har fortsatt att forsoka forbattra sin kostnadsstruktur under
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de senaste aren for att bemota konkurrensen fran lagprisbolagen och
den kraftiga minskningen i passagerarefterfragan och yield till foljd
av lagkonjunkturen. Trots det kan de hoga fasta kostnaderna och de
|&ga vinstmarginalerna som kannetecknar branschen fortsatta att fa
en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Flygbranschen har genomgdtt, och kan fortsdtta att genomgd,
konsolidering.

Flygbranschen har under de senaste aren kannetecknats av ett stort
antal sammanslagningar och férvdrv genom vilka ett antal flygbolag
har kopts upp eller slagits samman. Flygbranschen har erfarit ett
antal fusioner, sammanslagningar, strategiska investeringar och
industriella partnerskap, bland annat konsolideringar mellan Delta Air
Lines och Northwest Airlines, Lufthansa och Swiss, US Airways och
America West Airlines, Lufthansa och Austrian Airlines, Lufthansa
och Brussels Airlines, Air France-KLM och Alitalia, Lufthansa och bmi
samt den aviserade konsolideringen av British Airways och Iberia.
Industriella partnerskap inom branschen kommer sannolikt att bli
vanligare till foljd av "Open Skies-avtalet” mellan EU och USA, vilket
bekraftas av de transatlantiska joint ventures som under senare tid
offentliggjorts av Air Canada, Continental Airlines, Lufthansa och
United Airlines samt av American Airlines, British Airways och Iberia.
Se "Luftfartens reglering — Bilaterala Iuftfartsavtal — Open Skies-
avtalet mellan EU och USA” pa sidan 123.

Genom sammanslagningar, strategiska investeringar och
industriella partnerskap har flygbolagen maéjlighet att avsevart
expandera natverkens rackvidd — vilket &r sarskilt betydelsefullt for
affarsresenarer —samt forbattra kapacitetsutnyttjandet och uppna
kostnadsbesparingar genom att eliminera 6verkapacitet i sina nat-
verk och forvaltningsstrukturer. Vidare kan flygbolagen dérigenom
uppna hogre effektivitet och stordriftsfordelar. Koncernen kan sta
infor storre konkurrens fran flygbolag som ér delaktiga i konsolide-
ringen av branschen och till f6ljd av detta kan sadan konsolidering ha
en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Koncernen har tidigare utvarderat mojligheterna att delta, och kan
i framtiden komma att delta, i sammanslagningar eller industriella part-
nerskap. Koncernen kan inte Idmna nagra garantier for att sadan kon-
solidering eller sadant industriellt partnerskap skulle lyckas. | den man
Koncernen konsoliderar, fusionerar eller pa annat sattingar industriella
partnerskap med andra flygbolag, och férvantade intaktsokningar el-
ler kostnadsbesparingar uteblir eller ovéntade ytterligare kostnader
uppstar, kan det ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat. Vidare kan Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat paverkas negativt
om Koncernen, eller nagon annan medlem i Star Alliance, skulle
konsolideras eller bli partiettindustriellt partnerskap som kraver att
Koncernen eller alliansmedlemmen lamnar Star Alliance. Se”— Risker
relaterade till Koncernen—Koncernen ar exponerad for risker relate-
rade till ogynnsamma handelser som paverkar Koncernens strategiska
allianser och samarbetsavtal med andra flygbolag” pa sidan 120.

Flygbolag dr beroende av tillgdng till Iimpliga flygplatser och att
dessa uppfyller branschens operativa behov.

Flygtrafiken begransas av flygplatsinfrastruktur, dvertrafikerade
luftrum, otillracklig koordinering av flygtrafiken, tilldmpliga miljo-
rattsliga lagar och férordningar samt, i synnerhet, det begransade
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antalet slots pa manga storflygplatser. Det finns visserligen ett antal
tillgangliga sekundara flygplatser, men de ar i allmanhet samre
belagna an storflygplatserna. Flygplatser kan dven paféra andra
anvandarrestriktioner sasom start- och landningsférbud under vissa
tider, bullerrestriktioner, pabjudna flygvagar, begransningar av anta-
let start- och landningsbanor, begrénsningar av det genomsnittliga
antalet avgangar per dag samt hojda luftfartsavgifter. | den man ett
flygbolag organiserar sitt trafikprogram kring vissa hubflygplatser ar
det aktuella flygbolaget sarskilt beroende av driften och férhallandena
padessa flygplatser.

Cirka 94% av Scandinavian Airlines flygningar under 2009
avgick fran eller ankom till antingen Kastrup (Képenhamn), Arlanda
(Stockholm) eller Gardermoen (Oslo). Hur framgangsrik Koncernens
strategi blir beror bland annat pa driften och utvecklingen av dessa
tre flygplatser. Koncernens verksamhet skulle paverkas negativt av
omstandigheter som orsakar minskad efterfragan pa flygtransport
vid nagon av dessa tre flygplatser, till exempel ogynnsamma férand-
ringar av transportforbindelserna till dessa flygplatser, férsamringar
av lokala ekonomiska forhallanden, terrorattacker eller andra saker-
hetsproblem, prisékningar avseende kostnader for flygplatsaccess
eller andra avgifter som pafors passagerare.

Aven om sadana problem hittills inte har varit vanliga i Skandina-
vien, ar det inte mojligt att lamna nagra garantier for att Koncernen
tillfalligt eller pa lang sikt kommer att kunna tillférsakra sig ytterligare
attraktiva slots pa storflygplatser i framtiden. Eventuella forluster av
Koncernens befintliga viktiga slots (eller misslyckande med att an-
skaffa nya slots) eller oférmaga att uppfylla de krav som flygplatserna
staller skulle kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Flygbolag &r exponerade mot risken fér férluster till f6ljd av
flygolyckor och liknande katastrofer, konstruktionsfel samt
funktionsstérningar.

Flygbolag kan drabbas av betydande forluster om ett flygplan gar
forlorat eller rakar ut for en olycka. Olyckor kan orsakas av manga
faktorer, till exempel konstruktionsfel, funktionsstérningar, meteoro-
logiska och andra férhallanden samt eftersatt underhall. Om sadana
problem skulle drabba ndgot av Koncernens flygplan, eller nagot flyg-
plan som Koncernen senare skulle férvarva, och detta skulle resultera
i att flygplanet férolyckas eller tas ur bruk, kan det ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning
och resultat. Det kan inte garanteras att Koncernen inte kommer att
drabbas av sddana handelser i framtiden. Férluster kan uppsta i form
av ersattningskrav fran passagerare, kostnader for reparation och
utbyte samt forluster som ar kopplade till en eventuell uppfattning
bland allmanheten att Koncernens flygplansflotta ar osaker eller otill-
forlitlig och som leder till att flygresenarer kanner tveksamhet infor att
flyga med Koncernens flygplan.

Ett flygplan av typen MD-82, som flogs av Koncernens da hel-
dgda dotterbolag Spanair (avyttrat under 2009), havererade i au-
gusti 2008 kort efter starten varigenom 154 personer omkom. Den
uppskattade effekten pa Koncernens resultat under 2008 var—400
till-500 MSEK, baserat pa en betydande minskning av Spanairs
bokningar vid en jamforelse pa arsbasis. | september 2008 atergick
Spanairs bokningsniva emellertid till samma niva som fore olyckan.
Till foljd av olyckan har Spanair blivit foremal for direkta ersattnings-
krav fran 6verlevande passagerare och passagerarnas familjer.

Under 2007 drabbades Koncernen av tre incidenter med turbo-
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propflygplanet Q400 vilka alla orsakades av att landningsstallen inte
fungerade vid landning. Till f6ljd av dessa incidenter och flera ar av
kvalitetsproblem med den aldre typen av Q400-plan tog Koncernen
alla sina 27 Q400-flygplan ur bruk permanent. Den uppskattade
resultateffekten av att Q400-planen togs ur bruk uppgick till-800
MSEK 2008 (-450 MSEK med beaktande av viss kompensation som
Koncernen erhallit fran forsékringsbolag och flygplanstillverkaren
Bombardier) respektive =700 MSEK 2007, vilket framst speglar
6kade kostnader i samband med wet leasing av ersattningsflygplan
for Q400-flottan.

Koncernen har tecknat forsakringsskydd for att minska den finan-
siellainverkan av flygolyckor och liknande katastrofer. Fér information
om Koncernens forsakringsskydd, se "Verksamhetsbeskrivning—Foér-
sakring” pa sidan 59. Koncernen kan dock inte garantera att dess for-
sakringsskydd kommer att vara tillrackligt for att tacka forlusterna vid
en flygolycka eller liknande katastrof. Se "—Flygbolagens forsakringar
kan bli for svara eller kostsamma att erhalla, vilket skulle kunna expone-
ra Koncernen mot avsevarda forluster och inverka vasentligen negativt
pa Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat” pa sidan
12. Framforallt tacker Koncernens forsakringsskydd inte forluster be-
stdende av uteblivna intakter orsakade av en negativ uppfattning bland
allmanheten till foljd av flygolyckor eller liknande incidenter.

Epidemier och pandemier kan pdverka efterfrégan pd flygresor
negativt.

Epidemier och pandemier, sdsom fagelinfluensa, naturkatastrofer
och andra liknande handelser, samt eventuella dérmed samman-
hangande hinder mot tilltrade till vissa anlaggningar eller karantan
av personal, kan ha en betydande negativ effekt pa flygbranschen.
Under SARS-epidemin (Severe Acute Respiratory Syndrome) 2003
forsamrades Koncernens resultat avsevart under rakenskapsaret
2003 pa grund av installda flygningar till Asien. Mer nyligen, under
andra kvartalet 2009, paverkades branschen negativt av ett utbrott
avH1N1-viruset (mer kand som "svininfluensan”) vilket ledde till
avbokningar, framst pa linjer till Mexiko. Eventuella framtida hot mot
allménhetens halsa som paverkar resebeteendet kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Flygbolagens férsékringar kan bli fér svdra eller kostsamma att
erhdlla, vilket skulle kunna exponera Koncernen mot avsevdrda fér-
luster och inverka vdsentligen negativt pd Koncernens verksamhet,
finansiella stélining och resultat.
Koncernen forsakrar sina tillgangar och anstallda for att minska
risken for betydande ekonomiska skador. Koncernens férsakringar
tacker ansvar gentemot utomstaende, ansvar gentemot passagerare,
skada pa egendom samt innefattar saval allriskforsakring avseende
skador pa Koncernens flygplansflotta, reservdelar och annan teknisk
utrustning, som férsakring mot krav som kan uppsta i samband med
flygverksamhet. For mer information om Koncernens férsakrings-
skydd, se "Verksamhetsbeskrivning—Forsakring” pa sidan 59.

| efterdyningarna av terrorattackerna i USA den 11 september
2001 har forsakringsskyddet begransats och férsakringspremierna
hojts. Aven om regeringar tillfalligt utstallde garantier for att ticka de-
lar av forsakringsbolagens riskexponering till foljd av terrorattackerna
ar detinte mojligt att forutse eller garantera att regeringar skulle gora
savid en eventuell kris i framtiden. Om férsakringsgivare och ater-
forsakringsgivare exkluderar skydd mot vissa risker eller om sadant
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forsakringsskydd inte finns att tillga pa kommersiellt rimliga villkor,
kan Koncernen vara férhindrad att fullt ut forsakra sig mot vissa risker,
vilka kan ha en vasentlig negativ effekt pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Inférande av nya regionala, nationella och internationella regler, eller
dndring av befintliga regler, kan ha en vdsentlig negativ inverkan pd
Koncernens verksamhet, finansiella stélining och resultat.
Flygbolagens verksamhet regleras i saval lagar och férordningar

som internationella bi- och multilaterala traktater. Dessa regelverk
reglerar bland annat fragor om sékerhet, licensiering och konkurrens.
Se "Luftfartens reglering” pa sidan 122. Aven om effekterna av sadan
reglering har minskat i och med avregleringen av den europeiska flyg-
marknaden, kan Koncernen inte férutsaga vilka lagar, féreskrifter och
traktater som eventuellt kommer att antas eller andras, och hur det
kommer att paverka Koncernen.

Det finns for narvarande flera forslag till nya regleringar pa Koncer-
nens marknader, exempelvis avseende biljettskatter, infrastrukturen
for flygplatser och luftrum, sékerhetsatgarder samt passagerarréttig-
heter. Regleringar kan innebara kostnader for Koncernen, antingen
direktide fall avgifter tas ut, eller indirekt till foljd av kostnader for att
efterleva reglerna, vilka eventuellt inte kan féras 6ver pa passagerarna.
Detta kan ha en negativ effekt pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat. Se "Luftfartens reglering” pa sidan 122.

Pa manga av Koncernens marknader har myndigheterna infort
utdkade sékerhetsatgarder efter en terroristincident pa en Delta Air
Lines-flygning till USA i december 2009. En vasentlig del av kostna-
derna for dessa atgarder kommer att baras av flygbolagen och dess
passagerare och 6kar darmed Koncernens kostnader, vilket i sin tur
kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Lagar och féreskrifter pd miljiGomrddet, bland annat restriktioner av-
seende bullernivder och utsldpp av véxthusgaser, kan ha en negativ
inverkan pd Koncernen.
Regleringen pa miljo- och klimatomradet har blivit allt mer omfat-
tande och man réknar med att denna utveckling kommer att fortsatta.
Flygbranschen regleras i férsta hand av internationella avtal som
ingatts enligt det ramverk som faststallts av ICAO. Dessa avser bland
annat normer avseende bullernivaer, utslapp av kolvaten (CH), kol-
monoxid (CO) och kvaveoxider (NOXx). Det finns aven nationella och
lokala regler. 195 av de 547 flygplatser som finns med i Boeings data-
bas 6ver flygplatser i EU och USA har till exempel driftsrestriktioner
mellan kl. 23:00 och 06:00.

Den civila luftfartens andel av de globala koldioxidutslappen
(CO,) ér relativt liten och utgér cirka 2-3% av de totala utslappen. Pa
grund av flygbolagens férvantade expansion och uppfattningen att
deras utslapp bidrar till klimatférandringar laggs stort fokus ur regle-
ringshanseende pa flygbolagen. Som ett led i arbetet med att minska
koldioxidutslappen med 20% till 2020 har EU utfardat ett direktiv till
medlemstaterna om attinkludera flygbranschen i systemet fér handel
med utslappsratter (det s kallade EU Greenhouse Emission Trading
Scheme, ”EU ETS”) fran februari 2010. Detta innebér att alla flygbolag
som flyger till och fran EU, Norge och Island fran och med januari 2012
maste sakerstalla att man uppfyller de krav som uppstalls i EU:s direktiv
2003/87/EG nar det galler utslapp av vaxthusgaser. Se "Luftfartens
reglering—Miljorattsliga bestdammelser” pa sidan 126.

Miljéregleringar kan innebara kostnader for Koncernen, antingen
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direkta i de fall avgifter tas ut, eller indirekta till foljd av kostnader for
efterlevnad, och kan déarigenom ha en negativ effekt pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat. Dessutom ar vissa flyg-
planiKoncernens flygplansflotta av dldre modell, vilket kan medféra
att Koncernen kommer att adra sig betydande kostnader for att fa
dessa flygplan att uppfylla nya miljokrav eller om flygplatsernai storre
utstrackning infor utslappsbaserade landningsavgifter for att belasta
flygplan med hoga utslapp. Se "Verksamhetsbeskrivning—Milj¢” pa
sidan 59.

Ett antagande av Europiska kommissionens férslag till lagstiftning
for att reglera derivathandel pd OTC-marknader skulle kunna
begrdnsa Koncernens méjligheter att ingd derivattransaktioner fér
att hantera sin riskexponering, vilket kan ha en vdsentligt negativ in-
verkan pd Koncernens verksamhet, finansiella stélining och resultat.
Koncernen ér, liksom andra flygbolag, exponerad for risker férenade
med flygbranslepriser, valutakurser och rantor, och ingar olika
derivattransaktioner for att hantera dessa risker. Se "—Koncernen
arexponerad for risker relaterade till pris pa, och tillgang till, flyg-
bransle” pa sidan 10, "Risker relaterade till Koncernen—Koncernen
arexponerad for valutarisker” pa sidan 19 samt "—Risker relaterade
till Koncernen—Koncernen ar exponerad for ranterisker” pa sidan 20.
Som ettled i att starka finansmarknaden, och mot bakgrund av
den roll som derivattransaktioner, och da i synnerhet derivathandel pa
OTC-marknader, anses ha spelatiden aktuella ekonomiska krisen, pu-
blicerade Europeiska kommissionen i juli 2009 ett samradsdokument
om mojliga atgarder for att gora OTC-derivatmarknaderna mer mot-
standskraftiga. Europeiska kommissionen véantas foresla lagstiftning
avseende reglering av OTC-derivatmarknaden under 2010. Se "Luft-
fartens reglering—Reglering inom EU—Derivat” pa sidan 125. Om
den féreslagna lagstiftningen begransar Koncernens mojlighet attinga
derivattransaktioner fér att hantera sin riskexponering, till exempel ge-
nom att kréva att Koncernen har en faststalld likviditetsniva eller maste
stélla sakerheter for att hantera motpartsrisk i samband med ingangna
derivattransaktioner, kan sadan lagstiftning fa en vasentligen negativ
inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Terrorattacker och militdra konflikter — eller hot dérom —samt deras
efterdyningar har haft, och kan komma att ha, en vdsentlig negativ
inverkan pd Koncernens verksamhet.
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 terrorist-
aktiviteter har haft en betydande negativ inverkan pa flygbranschen.
De negativa effekterna av sddana handelser och hotet om sadana
handelser medfér minskad efterfragan pa flygresor, begréansningar
i tillgangen till forsakringsskydd, 6kade kostnader for sékerhetsat-
garder samt flygrestriktioner éver krigszoner. Det kan vara mycket
kostsamt eller omojligt att forsakra sig mot dessa risker, aven om flyg-
plansférsakringar och tredjemansforsakringar kan tacka nagra av de
relaterade forlusterna om sddana risker materialiseras. Dessa risker
har haft en vésentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat och kan ha det dven i framtiden.
Ovannamnda problem kan kvarsta och kommer att 6ka avsevart
om nya krig bryter ut—eller om det uppfattas som sannolikt att nya
krig kommer att bryta ut—eller om terrordad, bioterrorism eller
sabotage intraffar, eller om det uppfattas som sannolikt att sadana
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incidenter kommer att intraffa. Dessa faktorer skulle kunna ha en va-
sentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stall-
ning och resultat. En terroristrelaterad incident intraffade sa sent som
idecember 2009 pa en Delta Air Lines-flygning till USA och det gar
inte att Iamna nagra garantier for att sddana handelser inte kommer
attintraffaiframtiden.

Flygbranschen &r féremdl fér omfattande skatter, luftfarts- och
licensavgifter samt andra avgifter och tilldggsavgifter som kan pd-
verka efterfragan.

Flygbranschen ar foremal for omfattande avgifter och kostnader, till
exempel skatter, uftfarts- och licensavgifter, andra avgifter och till-
laggsavgifter sdsom startavgifter, utslappsavgifter, bulleravgifter,
TNC-avgifter (Terminal Navigation Charge), biljettskatter och mer-
vardesskatt. Vid tidpunkten for Prospektet tas sadana avgifter typiskt
sett ut med utgdngspunkt i nationell lagstiftning och varierar darmed
fran land till land. Nya avgifter kan komma att inféras. Enligt ICAQO:s
policy sedan 1950-talet beskattas till exempel inte flygbransle for
internationellt reguljarflyg. Inférande av nya skatter pa flygbréansle
skulle leda till en avsevard 6kning av branschens kostnader for flyg-
bransle. EU-kommissionen har inom ICAO féresprakat inforandet av
en global koldioxidskatt pa flygbransle, men ndgon sadan skatt har
annu inte inforts.

Flygbolagen forsdker att minska saddana kostnaders resultatef-
fekt genom att fora 6ver dessa kostnader pa passagerarna i form av
avgifter och tillaggsavgifter som inkluderas i biljettpriserna. Det leder
emellertid till hojda biljettpriser, vilket kan ha en negativ effekt pa
passagerarintakterna om de hogre priserna leder till att efterfragan
pa flygresor minskar. | den man Koncernen inte kan éverféra sadana
kostnader till passagerarna kan dessa kostnader ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Flygbolag drabbas av driftsstérningar och driftsavbrott
Driftsstérningar och driftsavbrott omfattar allt fran forseningar till
installda flygningar och innebér extra kostnader for flygbolagen och
paverkar passagerarna negativt. Orsakerna till dessa stérningar och
avbrott, varav manga ligger utanfér Koncernens kontroll, omfattar
datorproblem, svara mark- och vaderférhallanden, olyckor, arbets-
rattsliga stridsatgarder, trafikstockningar i luften, forseningar eller

bristande uppfyllelse fran externa tjansteleverantorers sida samt opla-

nerat underhall. Stérningar i Koncernens verksamhet skadar typiskt
sett Koncernens varumarke och anseende samt resulterar i krav pa
aterbetalningar och begéran om passagerarassistans. Alla dessa fak-

torer kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,

finansiella stallning och resultat.
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Risker relaterade till Koncernen

Det kan inte garanteras att Koncernen kommer kunna uppnd de

mdl och prognoser som ingdr i Core SAS. Om Koncernen inte lyckas

uppnd dessa mdl eller om Core SAS i évrigt inte dr framgdngsrikt kan

det ha en vésentlig negativ inverkan pd Koncernens verksamhet,
finansiella stélining och resultat.

Core SAS &r avgorande for Koncernens framtida utveckling och fram-

gang. Se "Verksamhetsbeskrivning—Oversikt” pa sidan 41 och ”Verk-

samhetsbeskrivning—Core SAS” pa sidan 45. Core SAS bestar avfem
pelare:

@ Fokusera pa sin hemmamarknad, Norden, genom att avyttra
sitt dgande i de flygbolag utanfor Norden som inte direkt ingar i
karnverksamheten, samt genom att antingen avyttra, avveckla
eller outsourca en del av Koncernens flygverksamhet som Koncer-
nen inte anser vara strategiskt nédvandig (inklusive viss ground
handling-verksamhet, visst underhall och vissa frakttjanster).

Som ettled i denna strategi avyttrade Koncernen under 2009 sitt
aktiedgande i airBaltic, bmi och 80,1% av sitt innehav i Spanair.

Nar det galler flygrelaterade tjanster avyttrade Koncernen Cubic
Air Cargo, avvecklade sin flygfraktverksamhet som bedrivs med
sarskilda fraktflygplan samt avvecklade och outsourcade ground
handling-tjansternai Finland, Frankrike, Schweiz och USA. Koncer-
nen planerar att avyttra dgarskapet i ytterligare flygbolag sominte
ingar i karnverksamheten, inklusive Air Greenland, Estonian Air och
Skyways samt fortsatta avyttra, avveckla och outsourca flygrelate-
rade tjanster, till exempel genom att avyttra sitt agande i Spirit Air
Cargo Handling och Trust Forwarding liksom ¢vervaga ytterligare
avyttringar och outsourcingar av ground holding-verksamheter
utanfér Skandinavien (till exempel i Storbritannien och Estland) och
koncentrera sina ground handling-tjanster till den skandinaviska
verksamheten i K6penhamn, Oslo och Stockholm.

@ Fokusera pa affarsresenarer och astadkomma ett starkare kommer-
siellt erbjudande genom att lagga ner olénsamma flyglinjer och inrik-
ta Koncernens natverk pa affarslinjer, genom att i motsvarande grad
minska Koncernens kapacitet och implementera Koncernens nya
kommersiella koncept ”Service And Simplicity”, utformat med sikte
pa affarsresendrernas behov och for att starka Koncernens stallning
som leverantor av flygresetjanster av hog kvalitet. Under 2008 och
2009 avvecklade Koncernen 53 kortlinjer, samt fyra interkonti-
nentala linjer. Dessa linjereduceringar anpassades for att minimera
eventuella negativa effekter pa Koncernens nyckelkundsegment
inkluderande affarsresenarer. Koncernen planerar att fortsatta redu-
cera kapaciteten ytterligare under 2010, primart genom att reducera
volymen pa chartertrafik, och viss kapacitetsreducering genomférd
under 2009 vantas fa heldrseffekt under 2010. Férandringar i
Koncernens natav kortlinjer under 2010 férvantas primart besta av
omlokalisering av kapacitet till mer I6nsamma linjer.

@ Forbattra sin kostnadsbas genom att genomféra ett omfattande
program for kostnadsbesparingar som beraknas reducera kost-
nadsbasen for 2008 med cirka 7 800 MSEK, fére beaktande av
engangskostnader for omstrukturering om cirka 2 800 MSEK (varav
cirka 1 800 MSEK bokférdes redan under 2009). Nar Core SAS
lanserades i februari 2009 var Koncernens malsattning till en bérjan
attreducera 2008 ars kostnadsbas med cirka4 000 MSEK (fore
beaktande av engangskostnader for omstrukturering om cirka 900
MSEK). Under implementeringens gang har Koncernen identifierat
ytterligare kostnadsbesparingsatgarder om 1 300 MSEK for 2009.
Koncernens omstruktureringskostnader under 2009 fér Core SAS
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uppgick emellertid till cirka 1 800 MSEK (cirka 900 MSEK mer an
beréknat), framst pa grund av ovantat stor nedgang i efterfragan pa
flygresor, vilket tvingade Koncernen att ta flygplan ur bruk tidigare
an planerat. Detta resulterade i att leasingkostnaderna for avstallda
flygplan, vilka raknas som omstruktureringskostnader, blev hogre
an beraknat och dessa kostnader 6kade ytterligare da den svaga
marknaden forsvarade vidareuthyrning av avstallda flygplan. Dess-
utom accepterade fler piloter dn vantat Koncernens erbjudande
om fortidspension och kostnaden for avgangsvederlag till andra
anstallda till f6ljd av nedskéarningarnaii flottan och kapaciteten var
hogre an forvantat.

For att ytterligare forbattra Koncernens lénsamhet och konkur-
rensférmaga gentemot andra flygbolag tillkannagav Koncerneni
februari 2010 ytterligare initiativ till kostnadsbesparing med malsatt-
ning att minska 2008 ars kostnadsbas med ytterligare 2000 MSEK,
varav 500 MSEK beror pa ytterligare andringar av Koncernens kollek-
tivavtal med vissa fackféreningar. Utéver dessa kostnadsbesparings-
initiativom 2 000 MSEK, undertecknade Koncernen i februari 2010
en avsiktsforklaring med fackféreningar som representerar piloter
och kabinpersonal, som innefattar ett klart dtagande att godkanna yt-
terligare besparingsatgarder pa 500 MSEK per ar. Koncernen nadde
en definitiv dverenskommelse med piloterna och kabinpersonalen
om dessa atgarder den 12 mars 2010, vilket inkluderar frysningar
och minskningar av [éner liksom minskade pensionsférpliktelser,
traktamenten och andra ersattningar. Som en foljd harav uppgar det
justerade Core SAS-kostnadsbesparingsprogrammet till totalt cirka
7 800 MSEK och Koncernen forvantar sig att adra sig engangskost-
nader for omstrukturering om cirka 1 000 MSEK under 2010 och
2011, varav huvuddelen véantas uppkomma under 2010. Per den 31
december 2009 hade Koncernen implementerat cirka 3500 MSEK
av kostnadsbesparingarnai Core SAS, vilket motsvarar cirka 45%
av de totala beraknade kostnadsbesparingarna i det justerade Core
SAS-programmet.

» | syfte att forenkla och effektivisera sin organisation for att bli

mer centraliserad, effektiv och kundorienterad, har Koncernen
omstrukturerat sin organisation under 2009 genom att centrali-
sera vissa forsaljnings- och administrationsfunktioner, integrera
flygrelaterade tjanster med Scandinavian Airlines verksamheter,
omorganisera ground handling-tjanster och Scandinavian Airlines
till produktionsbaser i Képenhamn, Stockholm och Oslo samt sepa-
rera icke-karnverksamheter till Individual Holdings.

» For att starka sin kapitalstruktur som ett led i Core SAS, genomforde
Koncernen en foretradesemission om cirka 6 000 MSEK i april 2009
och uppnadde forlangd I6ptid avseende cirka 6 500 MSEK av Koncer-
nens kreditfaciliteter under 2009. For att bemoéta det fortsatt svaga
makroekonomiska klimatet under 2009, genomfér Koncernen denna
Foretradesemission for att starka Koncernens likviditetsposition

och stédja arbetet med att slutféra implementeringen av Core SAS.
Dessutom fullbordade Koncernen i april 2010 refinansieringen av Kon-
cernens obligationer om cirka 2000 MSEK som férfaller 2010, genom
utfardandet av obligationer under Koncernens EMTN-program till ett
nominellt belopp om 580 MSEK som forfaller 2011 (med majlighet att
férlanga 16ptiden till 2016) och utfardandet av konvertibler om 1 600
MSEK som forfaller 2015 (Se "Aktiekapital och dgarforhallanden—
Konvertibler” pa sidan 103). Koncernen har dessutom erhallitinveste-
ringsataganden (Commitment Letters) fran investerare i samband med
utgivandet av icke sakerstallda obligationer, till en ranta om 13,5% och
till ett totalt nominellt belopp om cirka 1 000 MSEK som forfaller 2011
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(med en option att forlanga forfallodatumet till 2013). Utgivandet av
obligationerna och investerarnas forpliktelse att teckna obligationerna
ar bland annatvillkorat av fullbordandet av Féretradesemissionen.”

Core SAS, med ovan beskrivna utdkning, bygger pa vissa malsattningar
och prognoser som utgar fran nuvarande forvantningar och antagan-
den om framtiden, inklusive minskning av personal och kostnader. Sa-
dana malsattningar och prognoser kan avvika avsevart fran det faktiska
resultatet pa grund av ett antal faktorer, inklusive forandringar pa de
marknader dar Koncernen ar verksam, Koncernens férmaga att expan-
dera och utveckla sin verksamhet sasom planerat samt det radande
makroekonomiska klimatet. Den negativa tillvaxten pa Koncernens
karnmarknader var betydligt storre an vad marknaden hade forutspatt
och Koncernen hade raknat med i sina ursprungliga antaganden nér
Core SAS lanserades i februari 2009. Det svaga makroekonomiska
klimatet under 2009 ledde till en avsevard efterfrageminskning pa
flygresor, vilket ytterligare pressade ned intakten per passagerare och
|6nsamheten for Koncernen, liksom for flygbranscheni sin helhet.
Koncernens intakter och finansiella beredskap var saledes betydligt
samre under 2009 an vad som forvantades nér Core SAS lanserades.
Dessutom uppgick Koncernens omstruktureringskostnader for Core
SAS under 2009 till cirka 900 MSEK utover forvantat, framst pa grund
av den kraftiga efterfrdgeminskningen, sdsom beskrivs ovan. For att
hantera den besvarliga ekonomiska situationen, starka koncernens
likviditetsposition och stédja arbetet med att slutféra Core SAS fram till
slutetav 2011 har Koncernen utokat sitt kostnadsbesparingsprogram
och genomfor den nu aktuella Foretradesemissionen. Framgangen for
det justerade Core SAS-programmet ar beroende av forvéntningar och
antaganden om framtiden, bland annat antagandet om att marknadssi-
tuationen kommer att ha forbattrats fram till 2011. Om marknadsforhal-
landena awiker markant fran forvantningarna och antagandena bakom
det justerade Core SAS-programmet, kan detta fa en vasentlig negativ
inverkan paimplementeringen av Core SAS, och darmed ocksa pa Kon-
cernens verksamhet, finansiella stallning, resultat och framtidsutsikter.

Det finns dessutom vissa risker i samband med varje implemente-
ringsstrategi som kan motverka ett lyckat genomférande av Core SAS.
Tillexempel ar den forsta pelaren i Core SAS — att fokusera pa kdrnverk-
samheten genom outsourcing och avyttring — beroende av att Kon-
cernen kan hitta intresserade kopare och industriella partners som vill
forvarva eller investera i dessa verksamheter som inte ingar i karnverk-
samheten, nagonting som har visat sig, och som aven i fortsattningen
kan visa sig, vara svart. Se "—Lonsamheten i och vardet pa Koncernens
dotterbolag ochinnehav i intresseforetag kan paverkas negativtaven
varaktig nedgang pa marknaden som gor det svarare eller omojligt att
genomfora avyttringar. Dessutom kan Koncernen i samband med sa-
dana avyttringar komma att &ta sig eventualforpliktelser efter avyttring-
arna, vilka skulle kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens
verksambhet, finansiella stallning, resultat och framtidsutsikter om de
materialiseras.” pa sidan 16. Den andra pelaren —att skapa ett fokuserat
natverk och en fokuserad kommersiell modell genom attlagga ner vissa
flyglinjer — kraver effektivomlaggning av flygningar och omférdelning av
personal for att optimera Koncernens natverk. Den tredje pelaren —att
forbattra Koncernens kostnadsbas — kan undermineras av férseningar
eller fackliga lonepatryckningar. Om Koncernen misslyckas med att
genomfora hela eller delar av Core SAS och, i synnerhet, misslyckas
med att uppna de planerade kostnadsbesparningarna, kan dethaen
vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stall-
ning, resultat och framtidsutsikter.
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Lénsamheten i och vdrdet pd Koncernens dotterbolag och innehav
iintresseféretag kan pdverkas negativt av en varaktig nedgdng pd
marknaden som gér det svdrare eller omdjligt att genomféra avytt-
ringar. Dessutom kan Koncernen i samband med sddana avyttringar
komma att dta sig eventualférpliktelser efter avyttringarna, vilka
skulle kunna ha en vdsentlig negativ inverkan pd Koncernens verk-
sambhet, finansiella stdllning, resultat och framtidsutsikter om de
materialiseras.

Somen delav Core SAS haller Koncernen pa att avyttra sina andelar
ochinnehaviAir Greenland, Estonian Air, Skyways, Spirit, Trust, vissa
verksamheterinom SAS Tech och Koncernens ground handling-
verksamhet. Koncernen kan komma att férsoka salja andra innehav
iintresseforetag och dotterbolag i framtiden. Vardet av Koncernens
investeringar i dessa intresseforetag och dotterbolag kan paverkas va-
sentligen negativt av férandringar i marknadsforhallanden och Koncer-
nen kan inte lamna nagra garantier for att den kommer att kunna sélja
sadana andelar eller dotterbolag pa kommersiellt acceptabla villkor
eller att man kommer att kunna séalja dem 6ver huvud taget. Koncernen
kan inte heller ldmna nagra garantier for att de avyttringar som redan
har kommunicerats kommer att genomftras inom férvantad tid, eller
over huvud taget. Se "Operationell och finansiell versikt—Senaste
handelser och marknadsutveckling—Handelser efter rakenskapsaret
2009” pa sidan 98. Férseningar eller misslyckande med att genomféra
Koncernens foreslagna eller offentliggjorda avyttringar i enlighet med
Core SAS skulle ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verk-
samhet, finansiella stallning, resultat och framtidsutsikter.

Dessutom har Koncernen i samband med avyttringarna atagit
sig, och kan aven framover komma att ata sig, eventualférpliktelser
fore och efter genomforandet av sadana avyttringar. Som en del av
avyttringen av Spanair har Koncernen till exempel tillhandahallit
finansiering om 99 MEUR och 20 MEUR i kapitalskott till Spanair, ett
brygglan om 30 MEUR till koparen av Spanair med forfallotidpunkt
den 31 december 2010, en lanefacilitet om 50 MEUR till Spanair med
forfallotidpunkt den 30 januari 2014, liksom leverantérsgarantier pa
24 MEUR till Spanair. Koncernen har dessutom lamnat ett begransat
antal sedvanliga garantier som ett led i avyttringen och gjort vissa
skadesloshetsataganden gentemot kdparna. Om Spanair eller ko-
paren av Spanair inte kan betala tillbaka dessa lan pa forfallodagen,
eller om finansiering eller ansvar under garantierna enligt ovan skulle
kréavas, eller om skadesloshetsatagandena enligt ovan skulle mate-
rialiseras, skulle det kunna ha en vésentlig negativ inverkan pa Kon-
cernens verksamhet, finansiella stallning och resultat. Darutéver har
Koncernen i samband med férsaljningen av sin andel i bmi i septem-
ber 2009 atagit sig att betala upp till 19 MGBP till Lufthansa for det
fall bmi skulle bliinsolvent inom tva ar efter forsaljningen. Se "Legala
fragor och kompletterande information—Vasentliga avtal—Forvarv
och avyttringar” pa sidan 118.

Koncernen har en historik med redovisade férluster och Koncernens
framtida I6nsamhet och finansiella stdlining dr beroende av, bland
annat, att Core SAS genomférs pa ett framgdngsrikt sdtt.

Koncernen uppvisade betydande forluster fran den kvarvarande
verksamheten fran 2001 till och med 2005, vilket har lett till att Kon-
cernens finansiella stéllning har férsvagats avsevart. Koncernen, som
under perioden ifraga inkluderade viss verksamhet som darefter har
awvecklats, redovisade samtliga dessa ar forluster fore skatt vilka sam-
manlagt uppgick till 5 461 MSEK. Faktorer som har bidragit till dessa
forluster inkluderar, men ar inte begransade till, terrorattackerna den
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11 september 2001, vilka ledde till en mycket kraftig nedgang i flyg-
branschen, SARS-epidemin, 6kande konkurrens, dverkapacitet samt
en generell sankning av biljettpriserna under den aktuella perioden.
Aven om Koncernens resultat fore skatt avseende den kvarvarande
verksamhetenvar 1 183 MSEK respektive 169 MSEK for 2007 res-
pektive 2006, inklusive vissa engangsposter som incidenterna med
Q400-planen, strejkeffekter och ECA, redovisade Koncernen for-
luster fore skatti den kvarvarande verksamheten om 969 MSEK och
3423 MSEK under 2008 respektive 2009. Namnda forluster var hu-
vudsakligen hanforlig till markant forséamrade marknadsforhallanden
och, sarskilt under forsta halvaret 2008, hoga flygbréanslepriser. Se
"Operationell och finansiell dversikt— Verksamhet och resultat—
Rakenskapsaren 1 januari - 31 december, 2008 och 2009” pa sidan
76. Koncernen kan inte Iamna nagra garantier for att den kommer att
kunna uppna eller bibehalla [bnsamhet i framtiden. Dessutom har
Koncernen pa grund av sin forsvagade finansiella stallning inte nagra
vasentliga reserver eller flexibilitet for att hantera ovantade handelser,
sasom till exempel plétsliga héjningar av priset pa flygbransle eller en
avsevart hardare konkurrens.

Koncernen ér beroende av de skandinaviska marknaderna fér en
betydande del av sina intdkter. Konjunkturnedgdngen pd dessa
marknader har haft, och kommer att ha, en vdsentlig negativ inver-
kan pd Koncernens verksambhet, finansiella stdllning och resultat.
Koncernens verksamhet ar indelad i fyra huvudsakliga geografiska
marknader: inrikestrafik i Danmark, Norge och Sverige; intra-skan-
dinavisk trafik; trafik pa flyglinjer mellan Skandinavien och resten av
Europa; samt interkontinental trafik till och fran Skandinavien och de-
stinationer utanfér Europa. 2009 var 35% av Koncernens RPK han-
forlig till interkontinentala flygningar, 40% till europeiska flygningar,
6% till intra-skandinaviska flygningar och 19% till inrikesflygningar.
Koncernens verksamhet och intékter ar framst koncentrerade till
Danmark, Norge och Sverige. Enligt Koncernens informationssys-
tem for passagerarstatistik stod Danmark, Norge och Sverige under
2009 for 13%, 37% respektive 21% och under 2008 fér 13%, 37%
respektive 22% av Scandinavian Airlines, Blue1:s och Widerges totala
ackumulerade passagerarintdkter. Dessa marknader &r mogna och
enligt kallor i branschen hade Koncernen nationella marknadsandelar
om 43%, 54% respektive 33% i Danmark, Norge, respektive Sverige,
baserat pa passagerarsiffror fran 2009. Aven om Danmarks, Norges
och Sveriges ekonomier normalt sett inte utvecklas synkroniserat,
har konjunkturnedgangen i de tre landernas ekonomier lett till, och
kommer framover att leda till, en minskad efterfragan pa Koncernens
tjanster, vilket har haft, och aven kan komma att ha, en vasentlig ne-
gativinverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stélining och
resultat.

Koncernens skuldsdttning kan ha betydande inverkan pd
Koncernens verksamhet och likviditet och Koncernens likviditets-
position dr sdrbar fér negativa ekonomiska och konkurrensmdssiga
férhdllanden.

Koncernen hade rantebarande nettoskulder om 6 504 MSEK per 31
december 2009 och om 8 912 MSEK per 31 december 2008 samt
en stor andel fasta ataganden utanfor balansrakningen enligt [ane-
avtal, operationell leasing av flygplan, leasing av flygplatsegendom
och pensionsforpliktelser. Den 31 december 2009 hade Koncernen
8011 MSEK i rantebarande langfristiga skulder (inklusive rante-
barande langfristiga skulder hanforliga till tillgangar som innehas
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for forsaljning) och Koncernens finansiella nettoskuld justerad for
leasingataganden (utraknad genom att den arliga nettoleasingkost-
naden (exklusive engangsposter) multipliceras med sju (for attfaen
uppskattning av det aktuella vérdet for sddana leasingkostnader) och
laggs till nettoskulden) i forhallande till eget kapital var 173%. Koncer-
nen kommer att ha ett betydande finansieringsbehov aven fortsatt-
ningsvis, till exempel pa grund av att Koncernen per den 31 december
2009 hade fasta order pa 5 flygplan till ett totalt varde av 98 MUSD
(cirka 707 MSEK) per 31 december 2009. Koncernen kan komma att
bestalla ytterligare flygplan som kan leda till en betydande ékning av
finansieringsbehoven. Per 31 december 2009 hade Koncernen kre-
ditfaciliteter som uppgick till ett totalt kapitalbelopp om 8 622 MSEK,
varav 4 993 MSEK har utnyttjats, med forfallotidpunkter fran 2011

till 2013. | februari 2010 omférhandlade Koncernen villkoren for fyra
kreditfaciliteter, motsvarande 5 039 MSEK av Koncernens kreditfacili-
teter per den 31 december 2009, for att erhalla en férlangning av [6p-
tiden och andra vissa av de finansiella dtaganden i dessa avtal. Dessa
andringar ar dock villkorade av att Foretradesemissionen inbringar en
nettoemissionslikvid om minst 4 000 MSEK netto. Koncernen kan fa
svarigheter att erhalla tillracklig finansiering eller att refinansiera be-
fintliga skulder i enlighet med Core SAS med hansyn till bland annat
Koncernens relativa kreditvardering som reflekterar dess utveckling

i jamforelse med konkurrenterna under den senaste perioden, den
laga soliditeten (equity to asset ratio) och den betydande andelen
fasta forpliktelser utanfér balansrakningen.

Koncernens férmaga att amortera sina skulder enligt plan beror
bland annat pa dess kommande verksamhetsresultat och dess for-
maga att refinansiera sina skulder. Var och en av dessa faktorer ar i
stor utstrackning beroende av bland annat ekonomiska, finansiella,
konkurrensmassiga, regulatoriska, operativa och andra omstandig-
heter, varav manga ligger utanfér Koncernens kontroll. Dessutom
ar Koncernens forvantningar betraffande sin formaga att finansiera
sina nuvarande forpliktelser, inklusive nuvarande skulder, baserade
pa prognoser av Koncernens kassafloden och likviditetsbehov for de
kommande tolv manaderna. P& grund av det antal antaganden som
kravs for att ta fram dessa prognoser kan Koncernens verkliga kas-
safldden avvika avsevart fran prognoserna.

Som en direkt féljd av nivan pa resultatet for heldret 2009 skulle
Koncernen inte ha uppfylit vissa av villkoren fér de finansiella dtaganden
(sa kallade "financial covenants”) som ingar i villkoren for vissa av dess
kreditfaciliteter. Pa grund hérav har Koncernen omforhandlat villkoren
for fyra av sina kreditfaciliteter i februari 2010. Férandringarna av kre-
ditfaciliteterna, vilka ar villkorade av att Féretradesemissionen inbringar
en nettoemissionslikvid om minst4 000 MSEK, skulle medféra en for-
langning av forfallodatumen for faciliteterna till 2013 samt en andring av
villkoren for de finansiella atagandena. Langivarna har beviljat dispens
for efterlevnaden av vissa finansiella dtaganden i dessa faciliteter till det
tidigare av att antingen alla villkor fér andringarna ar uppfylida eller den
14 maj 2010. Da forandringarna av kreditfaciliteterna ar villkorade av
Foretradesemissionen samt att dispensen endast galler fram till den 14
maj 2010 har 2 485 MSEK av koncernens laneskuld klassificerats som
kortfristiga skulder i koncernens balansrakning per den 31 december
2009. Som ett resultat av klassificeringen av dessa faciliteter som kort-
fristiga skulder, aterspeglar balansrakningen per 31 december 2009
att kortfristiga skulder 6verstiger omséattningstillgangar med 5 178
MSEK. Koncernen tror att den kommer att lyckas med fullbordandet av
Foretradesemissionen, och darigenom att férandringarna i villkoren fér
kreditfaciliteterna kommer att trada i kraft, oavsett detta forutsatter inte
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Koncernens nuvarande kassaflédesprognoser nettoemissionslikviden
fran Foretradesemissionen eller andringar av kreditfaciliteterna for att
finansiera Koncernens nuvarande forpliktelser (inklusive kortfristiga
skulder) eller verksamheten fér de kommande tolv ménaderna. Kon-
cernen forvantar sig att kunna finansiera eventuella fortida aterbetal-
ningar av belopp som utnyttjas under de andrade kreditfaciliteterna
fran sin nuvarande kassalikviditet och/eller fran kassafloden fran verk-
samheten. Som ett resultat av detta har Koncernen dragit slutsatsen
attdetar lampligt att uppratta arsredovisningen for aret som slutade
31 december 2009 pa basis av att Bolaget har forméaga att fortsatta
sin verksamhet. Se "Operationell och finansiell dversikt — Likviditet och
kapitalresurser — Oversikt” pa sidan 91 och not 1 till Koncernens bok-
slutinkluderat i detta Prospekt. Om Koncernens operativa utveckling
emellertid blir samre an forvantat eller likviditetsbehoven blir strre an
forvantat, och Koncernen ar oformogen att erhalla ytterligare finansie-
ring for att finansiera sina nuvarande forpliktelser och verksamheter,
kan detta leda till att Koncernen inte kan fortsatta sin verksamhet som
avsetts, vilket skulle kréva att Koncernen andrar sin affarsplan (inklu-
sive Core SAS), skar ned diverse delar av sin verksamhet eller upphor
med vissa verksamheter.

Underldtenhet att uppfylla skyldigheterna, eller brott mot de
finansiella dtagandena, i Koncernens Idneavtal kan ha en vdsentlig
negativinverkan pd Koncernens verksamhet, finansiella stéllining
och resultat.

Om Koncernen bryter mot sina skyldigheter i ett laneavtal kan kon-
sekvenserna darav fa en negativ inverkan pa Koncernens finansiella
stallning. Brott mot ett Ianeavtal kan bland annat resultera i kostnader
relaterade till att avhjalpa avtalsbrottet, forpliktelser att stalla ytterligare
sakerheter, fortida betalning av kapitalbelopp och réanta, brott mot
andra laneavtal (sa kallad cross-default), svarigheter att fa finansiering i
framtiden, skadestandsansvar samt nedgradering av kreditvardering-
en. Var och en av dessa faktorer kan ha en véasentlig negativ inverkan pa
Koncernens verksambhet, finansiella stallning och resultat.

Koncernens upplaning bestar framst av ett forlagslan, obligatio-
ner utgivna under Koncernens Euro medium-term notes program
("EMTN-programmet”), andra [an samt kortfristiga Ian. Se "Opera-
tionell och finansiell dversikt—Likviditet och kapitalresurser—Lan" pa
sidan 93. Koncernens finansieringslosningar innehaller flera sa kall-
lade restriktiva ataganden. Villkoren for EMTN-programmet innefattar
till exempel ett dtagande for Scandinavian Airlines System Denmark-
Norway-Sweden ("SAS Konsortiet”) att inte stdlla, eller ha utesta-
ende, pantréatt eller annan sakerhet éver ndgon av sina nuvarande
eller framtida tillgangar, intakter eller &nnu inte inkravt kapital, for att
sakerstalla existerande eller framtida skuldinstrument utgivna av SAS
Konsortiet, om inte sadan sakerhet utstracks till atti samma grad
och proportionerligt omfatta det totala belopp SAS Konsortiet skall
erlagga for de obligationer som utgivits under EMTN-programmet
eller sddan sakerhet godkants av obligationsinnehavarna. Villkoren
for obligationerna innehaller aven vissa uppsagningsgrunder, bland
annat en uppsagningsgrund (cross default) for det fall SAS Konsortiet
bryter mot villkoren fér annan skuld som éverstiger 50 MEUR.

Den 31 december 2009 hade Koncernen revolverande kredit-
faciliteter och bilaterala bankfaciliteter om totalt 8 622 MSEK, varav
Koncernen utnyttjat totalt 4 993 MSEK. De avtal som reglerar dessa
faciliteter innehaller sedvanliga utfastelser och garantier, dtaganden,
notifieringsbestémmelser och bestammelser om avtalsbrott, inklu-
sive villkor om dndringar avseende kontroll eller agande (sa kallad
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change of control) samt en cross-default-bestammelse i forhallande
tillandra skulder. Facilitetsavtalen innehaller dven vissa finansiella ata-
ganden som tvingar Koncernen att uppratthalla en viss niva av likvida
tillgangar och uppréatthalla vissa, i avtalen angivna, nivaer avseende
vissa finansiella jamforelsematt (till exempel Koncernens soliditet och
forhallandet mellan Koncernens justerade finansiella nettoskuld och
dess justerade EBITDAR). Dessa finansiella dtaganden testas kvar-
talsvis. For att komma tillratta med de svarigheter som marknadslaget
medfort har Koncernen i februari 2009 férhandlat med sina kreditgi-
vare om en andring av villkoren for vissa av Koncernens kreditfacilite-
ter genom att férlanga deras I6ptider och genom att &ndra villkoren
for de finansiella dtagandena i kreditavtalen, inklusive definitionen av
likvida tillgangar och nivakraven for vissa finansiella jamférelsematt.

| februari 2010 férhandlade Koncernen med sina kreditgivare om
attforlanga l6ptiden och att andra de finansiella atagandena for dessa
kreditfaciliteter. Kreditgivarna har beviljat en dispens fran uppfyllelsen
avvissa av de finansiella atagandena till och med det tidigare av datu-
met da samtliga villkor avseende dndringarna ar uppfyllda eller den 14
maj 2010. Andringarna ar bland annat villkorade av att Féretradesemis-
sionen inbringar minst4 000 MSEK i nettolikvid. Mot bakgrund av
den fortsatt svaga efterfragan pa flygresor till foljd av marknads- och
ekonomiska férhallanden pa Koncernens karnmarknader kan det inte
léamnas nagra garantier for att Koncernen fortsattningsvis kommer att
kunna uppfylla dtagandenai faciliteterna sasom de andrats eller att
man erhaller dispens vid eventuella misslyckanden med att fullgora
atagandena i framtiden. Misslyckande med att uppfylla dtagandena
i faciliteterna skulle innebara avtalsbrott och langivarna skulle ha ratt
att sdga upp krediterna och férklara utestaende belopp omedelbart
forfallna till betalning. Utan de senaste éndringarna av de finansiella
atagandena skulle Koncernen ha brutit mot vissa av dtagandena. Om
Koncernen inte kan fa dispens for, eller pa annat satt formildra, sddana
eventuella avtalsbrott kan det &ven leda till att vissa andra lane- och
leasingavtal forfaller genom cross-default, att eventuella utnyttjade
krediter under faciliteterna omedelbart forfaller och maste aterbetalas,
och faciliteterna kan upphora, samt att andra langivare kan krava att
Koncernen skall dterbetala sina aterstdende skulder och uppfylla sina
forpliktelser enligt leasingavtalen. Detta skulle ha en vasentlig negativ
inverkan pa Koncernens finansiella stallning och likviditet. Framtida Ian
kan aven bli foremal for liknande eller &n mer betungande restriktioner,
vilka begransar Koncernens operativa och finansiella flexibilitet.

Nedgraderingar i kreditvdrdigheten skulle kunna ha en vésentlig
negativinverkan pd Koncernens likviditet och finansieringskostnader.
Den 17 augusti 2009 sénkte Moody’s Koncernens Corporate Family
Rating och Probability of Default Rating fran B2 till B3, sénkte Koncer-
nens Baseline Credit Assessment (BCA) till 17 (motsvarande Caal)
fran 16 samt sénkte dess subordinated rating fran Caal till Caa2 med
negativa utsikter. Den 12 november 2009 sankte Moody’s Koncer-
nens Corporate Family Rating och Probability of Default Rating till
Caal. Samtidigt séanktes Koncernens Baseline Credit Assessment
(BCA) till 18 (motsvarande Caa2) och dess subordinated rating fran
Caa2 till Caa3. Koncernens framtidsutsikter forblir enligt Moody’s
negativa. Efter tillkdnnagivandet av Foretradesemissionen den 9
februari 2010 placerade Moody’s Koncernens samtliga kreditbetyg
under bevakning for en eventuell sénkning. Den 6 november 2009
sankte aven Standard & Poor’s Koncernens long term foreign and
local currency corporate credit rating fran B till B-, och klassificerade
Koncernens framtidsutsikter som negativa.

SAS koncernen 2010

Ytterligare nedgradering av Koncernens kreditvardering skulle
kunna 6ka lanekostnaderna, minska tillgangen till finansiering och
likviditet, begransa atkomsten till kapitalmarknaderna genom negativa
effekter pa Koncernens forsaljning och hur Koncernen uppfattas, pa-
verka Koncernens formaga att attrahera passagerare och motparter
samt forsamra Koncernens formaga attimplementera Core SAS pa ett
framgangsrikt satt. Sddana effekter skulle kunna ha en avsevard negativ
inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.
Aven om Koncernen fér narvarande inte har ndgra betydande skulder
som skulle kunna forfalla till fértida betalning vid en nedgradering av
kreditvarderingen, kan sadana villkor komma att inkluderas i framtiden.

Bolagets stérsta aktiedgare har méjlighet att utéva ett betydande
inflytande 6ver Bolagets verksamhet.

For narvarande dager svenska staten, danska staten och norska staten
tillsammans 50% av Bolagets utestaende Aktier. Dessa aktiedgare
har mojlighet att utéva ett betydande inflytande éver Bolaget och
skulle, om de rostar likadant, kunna utéva vasentlig kontroll dver
fragor som Bolagets aktiedgare rostar om, inklusive bland annat god-
kannande av resultat- och balansrakning, val och avsattande av styrel-
seledamoter, utdelningar, kapitalokningar och éndringar av Bolagets
bolagsordning (sédana éndringar kréver emellertid att de bitrads av
aktiedagare med minst tva tredjedelar av savél de avgivna rosterna
som de pa stamman foretradda aktierna). Detta innebér att andra
aktiedgares mojlighet att utéva inflytande i Bolaget genom sin réstratt
kan vara begransad. Bolaget kan inte [amna ndgra garantier for att de
storsta aktiedgarna kommer att utdva sin rostratt pa ett satt som ar
forenligt med vad som ar bast fér minoritetsaktiedgarna.

Arbetsavbrott kan pdverka Koncernens verksamhet negativt.
Koncernens anstallda representeras av 35 fackféreningar varav vissa
representerar fler an en kategori av anstéllda. Se "Verksamhetsbeskriv-
ning—Anstallda” pa sidan 57. | stort sett samtliga Koncernens piloter
samten stor andel av dess kabin- och markpersonal ar medlemmarien
fackforening. Koncernen har ingatt kollektivavtal med fackforeningarna
och vissa av avtalen har nyligen omférhandlats. Dessa kollektivavtal
skall emellertid omférhandlas inom de kommande aren. | synnerhet
pilotavtalet (utom betraffande I6ner) och de centrala avtalen med fack-
féreningarna l6per ut 2010 och ar fér narvarande under forhandling. Se
"Verksamhetsbeskrivning — Anstallda — Férhallandet till fackforeningar”
pa sidan 58.

Koncernen har en historia av strejker och arbetsnedlaggelse,
senast under forsta halvan av 2007 da den danska kabinpersonalen
inom Scandinavian Airlines strejkade i mars 2007, vilket ledde till 98
installda flygningar, ytterligare kabinpersonalstrejker i april 2007,
vilket ledde till 702 instéllda flygningar, och slutligen nér den svenska
kabinpersonalen pa Scandinavian Airlines strejkade i maj 2007, vilket
resulterade i att trafiken pa Stockholm-Arlanda flygplats stod stilla
under fem dagar. De installda flygningarna och stérningarnai flyg-
trafiken orsakade av strejkerna resulterade i en uppskattad negativ
effekt pa Koncernens rorelseresultat om cirka 212 MSEK under 2007.
Under 2006 orsakade strejker en uppskattad negativ effekt pa Kon-
cernens rorelseresultat om 350 MSEK. Se ”Operationell och finansiell
oversikt—Faktorer som paverkar Koncernens ekonomiska stallning
och resultat—Relationer till anstéllda” pa sidan 72. Eftersom ungefar
85000 passagerare dagligen flyger med Koncernen kan effekterna
av sadana strejker vara omfattande. Koncernen kan inte lamna nagra
garantier for att konflikter med fackféreningarna inte uppkommer
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i samband med férhandlingar om kollektivavtal, outsourcingbeslut
eller andra atgérder som berér fackanslutna medarbetare. Eventuella
utdragna strejker eller andra atgérder av anstallda kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Oférmdga att bibehdlla personalkostnaderna pd en konkurrens-
kraftig nivd kan skada Koncernens finansiella resultat.

Trots implementeringen av de aterstaende initiativen inom Core SAS
efter beaktande av skillnader i produkter och tjanster som tillhandahalls
av Koncerneni jamforelse med de som tillhandahalls av lokala lagpris-
konkurrenter, forvantar Koncernen att dess arliga kostnadsbas fortsat-
ter att ligga vasentligt hogre an de framsta lagpriskonkurrenternas arliga
kostnadsbas. Denna skillnad férklaras huvudsakligen av hogre [éner,
pensioner och traktamenten till kabinpersonal samt administrativa kost-
nader, jamfort med Koncernens framsta konkurrenter. For att starka
Koncernens konkurrensformaga har Koncernen inlett ytterligare kost-
nadsbesparingsatgarder inom ramen for Core SAS, med malsattning
att minska skillnaden i den arliga kostnadsbasen. Som en del av dessa
atgarder forsoker Koncernen forhandla fram fullt konkurrenskraftiga
kollektivavtal med piloter och kabinpersonal. Se "Verksamhetsbeskriv-
ning—Core SAS—Forbéttrad kostnadsbas” pa sidan 48. Koncernen
inledde férhandlingar med fackféreningar som representerar Koncer-
nens anstallda piloter och kabinpersonal i juni 2009 for att, bland annat,
uppna en sankning av I6ne- och pensionskostnaderna med 10-20%.
Avtal harinovember 2009 slutits med vissa fackféreningar, vilka berak-
nas resulteraien arlig kostnadsbesparing om 130 MSEK. Den 12 mars
2010 nadde Koncernen en 6verenskommelse med piloterna och ka-
binpersonalen om ytterligare atgarder motsvarande 500 MSEK i érliga
kostnadsbesparingar vilket inkluderar frysningar och minskningar av
|6ner liksom minskade pensionsforpliktelser, traktamenten och andra
ersattningar. Det finns inte nagra garantier for att Koncernen kommer
att lyckas med att na ett avtal med fackféreningarna for att uppna yt-
terligare kostnadsbesparingar, uppna tidigare faststallda mal i detta
avseende, eller att Koncernen kommer att ha formaga att uppna eller
bibehalla konkurrenskraftiga personalkostnader i framtiden.

Koncernen dr beroende av férmdgan att attrahera och behdlla
kvalificerad personal till en rimlig kostnad.

Koncernens verksamhet ar arbetskraftsintensiv och beroende av att
kunna attrahera och behalla valkvalificerade piloter, kabinpersonal
och anstallda med kompetens inom exempelvis flygplansunderhall,
ground handling och férsaljning. Aven om majligheten att rekrytera
och behalla kvalificerad personal paverkas av den ekonomiska ut-
vecklingen genom att risken for att personal lamnar Koncernen mins-
kar i tider av ekonomisk nedgéng, kan Koncernen inte lamna nagra
garantier for att Koncernen kommer att kunna behalla personer pa
viktiga poster eller rekrytera tillrackligt manga nya anstéllda med
lampliga kvalifikationer till en rimlig kostnad.

Koncernen &r exponerad f6r valutarisker.
Koncernen ar exponerad for valutarisker bade i form av transaktions-
risk och omrakningsrisk. Se "Operationell och finansiell dversikt—
Faktorer som paverkar Koncernens ekonomiska stallning och resul-
tat— Effekter av valutaomrakning och valutakurser” pa sidan 73.
Transaktionsrisk uppkommer vid nettokassaflédeniandra valu-
tor an SEK. Eftersom en betydande andel av Koncernens intakter och
kostnader ariandra valutor an SEK, paverkas Koncernens resultat
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for varje period av forandringar i valutakurser. Koncernen ar framfor
allt utsatt for valutafluktuationer i forhallande till USD, NOK och

DKK. Koncernens framsta underskottsvaluta ar USD, eftersom stora
utgifter, som till exempel utgifter for flygbransle och leasingavgifter,
betalasi USD. Det innebar att en uppskrivning av USD mot SEK kan
ha vasentlig negativ inverkan pa Koncernens rérelsekostnader. Till
exempel skulle en férsvagning av SEK gentemot USD pa 1% ha en ne-
gativ effekt pa Koncernens intékter och kostnader for 2009 med 110
MSEK, om man bortser fran effekten av eventuella sakringsatgarder
(beréknat utifran Koncernens nettokassafléden i USD under 2009).

Den sammantagna effekten av forandringar i valutakurser pa
Koncernens rorelseresultat fore skatt i den kvarvarande verksamhe-
tenvar-1 259 MSEK under 2009, -1 333 MSEK under 2008, och
—619 MSEK under 2007 (avser forandringen i resultat fore skatt jam-
fort med foregaende &r, med antagande om konstanta valutakurser
fran foregaende ar och med beaktande av effekterna av sakring av
valutakurser). Pa basis av Koncernens riskhanteringspolicy sakrar
Koncernen mellan 60 och 90% av sitt beraknade behov avannan
valuta for de kommande tolv manaderna. Dessutom sakras den va-
lutarisk som hér samman med kassafldden i samband med framtida
forsaljning av flygplan genom att derivat tecknas med nominella var-
den om mellan 20 och 80% av det bokforda vardet fér den befintliga
flygplansflottan. Vidare kan kontrakterade framtida flygplanskop i
USD valutasakras med upp till 80% av kontrakterade belopp.

Omrakningsrisk uppkommer pa grund av omrakning av poster
som bokforts i utlandska valutor till SEK, vilket ar Koncernens redo-
visningsvaluta. Eftersom Koncernens verksamhet ér internationell till
sin natur ar en avsevard del av dess tillgangar, skulder, intakter och
kostnader i andra valutor an SEK, i synnerhet USD, NOK och DKK.
Under 2009 var endast omkring 22% av Koncernens intékter i den
kvarvarande verksamheten och 17% av rérelsekostnadernai SEK.

I boksluten for Bolagets dotterbolag som anvander en annan re-
dovisningsvaluta an SEK, maste dessutom tillgangar, skulder, intakter
och kostnader i andra valutor omraknas till SEK fér framtagandet av
koncernredovisning. Tillgdngar och skulder omraknas pa basis av va-
lutakursen pa balansdagen och resultatposter omraknas pa basis av
en genomsnittlig valutakurs under perioden. Omrakningsdifferenser
redovisas direkt mot Koncernens egna kapital som en omrakningsre-
serviKoncernens balansrakning. Férandringen i omrakningsreser-
ven fran 25 MSEK per den 31 december 2008 till 52 MSEK per den
31 december 2009 hanférdes huvudsakligen till omrakningsskillna-
der pa grund av de positiva valutakurseffekterna av en svagare SEK
under 2009, sarskilt jamfort med EUR och NOK vilka ar de centrala
valutornai Koncernens dotterbolag Blue 1 respektive Widerge.

For att hantera valutaexponeringen anvands olika typer av valuta-
derivat sasom valutaterminskontrakt, valutaswapavtal och valutaoptio-
ner. Valutaderivat anvands for att hantera transaktionsrisken avseende
beraknade kassafloden. Per 31 december 2009 uppgick det utestaen-
de nominella beloppet for valutaderivat som anvands av Koncernenttill
29 812 MSEK, jamfort med 29 747 MSEK per 31 december 2008. Se
"Operationell och finansiell éversikt—Policy for riskhantering—Valuta-
risk” pa sidan 96. Koncernen kan inte lamna nagra garantier for att nu-
varande eller framtida valutakurssakringar kommer att ge Koncernen
tillrackligt skydd mot negativa effekter av valutafluktuationer. Resulta-
tetav Koncernens sakringsatgarder beror vidare i stor utstrackning pa
riktigheten i Koncernens antaganden och prognoser. Om dessa visar
sig vara felaktiga, kan det ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncer-
nens verksambhet, finansiella stallning och resultat.
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Koncernen ér exponerad for rdnterisker.

Koncernen paverkas av forandringar i rantenivan pa grund av sina
finansieringsarrangemang med rérlig ranta. Férandringar i avkast-
ningskurvan (marknadsrantor vid olika l6ptider) paverkar exempelvis
marknadsvardet pa Koncernens finansiella nettoskuld (rantebérande
tillgadngar och skulder). Den 31 december 2009 uppgick Koncernens
sammanlagda Ian med rorlig ranta till 8 011 MSEK (inklusive rante-
barande langfristiga skulder hanforliga till tillgangar som innehas

for avyttring). Till foljd harav ar Koncernen kanslig for forandringar i
rantenivan. Till exempel skulle en positiv forandring av avkastnings-
kurvan med en procentenhet for de rantenivaer som vasentligen
paverkar Koncernens lan ha haft en positiv paverkan om 121 MSEK
pa Koncernens nettointakt 2009 och en positiv paverkan om 7 MSEK
pa Koncernens egna kapital vid utgangen av 2009 (bada beraknade
baserat pa Koncernens nettoskuld vid utgangen av 2009). Omvant
skulle en negativ férandring av avkastningskurvan med en procent-
enhet for de rantenivaer som vasentligen paverkar Koncernens lan ha
haft en negativ effekt om 130 MSEK p& Koncernens nettointakt 2009
och en negativ paverkan om 7 MSEK pa Koncernens egna kapital

vid utgangen av 2009 (bada beraknade baserat pa Koncernens net-
toskuld vid utgangen av 2009). Se "Operationell och finansiell 6ver-
sikt—~Policy for riskhantering—Ranterisker” pa sidan 97.

Réntenivaerna ar beroende av ett antal faktorer som ligger ut-
anfér Koncernens kontroll, bland annat den penningpolitik som fors
av regeringar och centralbanker i de jurisdiktioner dar Koncernen ar
verksam. En rantehojning skulle leda till att Koncernens rantor 6kar
och kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Koncernen anvander olika typer av rantederivat for att hantera
ranterisken, till exempel ranteterminsavtal, terminer, ranteswapavtal
och valutaranteswapavtal. Per den 31 december 2009 uppgick Kon-
cernens utestaende rantederivat till nominellt 7 332 MSEK, jamfort
med 12 875 MSEK per 31 december 2008. Se "Operationell och
finansiell 6versikt—Policy for riskhantering—Ranterisker” pa sidan
97. Koncernen kan emellertid inte ldmna nagra garantier for att nuva-
rande eller framtida rantesékringsatgarder kommer att ge Koncernen
tillrackligt skydd mot negativa effekter av forandringar i rantenivan.
Vidare beror resultatet av Koncernens sakringsatgarder i stor ut-
strackning pa riktigheten i Koncernens antaganden och prognoser.
Eventuella fel som paverkar sadana antaganden och prognoser kan
ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Koncernen dr exponerad for risker relaterade till ogynnsamma
hédndelser som pdverkar Koncernens strategiska allianser och
samarbetsavtal med andra flygbolag.
Star Alliance, som bildades 1997, bestar av 26 flygbolag och flyger for
narvarande till 1 077 destinationer i 175 lander. Koncernen drar stora
fordelar av attvara medlem i Star Alliance, eftersom medlemskapet
gor det majligt for Koncernen att ge battre service at internationella
passagerare tack vare effektivsamordning av tjanster, flygplatsinfra-
struktur och IT-infrastruktur. Eventuella ogynnsamma handelser som
paverkar Star Alliance, till exempel om en eller flera viktiga medlem-
mar (sasom United Airlines eller Lufthansa) lamnar alliansen, oavsett
om det ar frivilligt eller till foljd av konkurs eller sammanslagning med
en medlemien konkurrerande allians, kan ha en vasentlig negativ in-
verkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.
Koncernens natverk och intakter ar i stor utstrackning beroende
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av Koncernens medlemskap i Star Alliance. Om Koncernen lamnade
Star Alliance skulle Koncernen kunna drabbas av avsevarda éver-
gangs- och integrationskostnader, inklusive uppsagning av befintliga
avtal med Star Alliance-medlemmar, eventuell minskning av passa-
gerarintakter da Koncernen avvecklar sitt deltagande och évergar till
en ny allians, avsaknad av mojlighet att ansluta sig till - eller férsenad
anslutning till - en ny allians pa grund av att erforderliga tillstand inte
erhalls eller att det uppkommer svarigheter med att uppfylla intrades-
krav, svarigheter med att integrera Koncernens tekniska processer
med medlemmar i sddan ny allians eller Star Alliance férbud mot att
ga med i konkurrerande allianser under en period om upp till tva ar
samtandra kostnader for uttrade (inklusive en uttradesavgift) och
uppstartskostnader.

Koncernen genomfor aven vissa av sina europeiska flygningar
och interkontinentala flygningar genom samarbetsavtal, huvudsak-
ligen med andra flygbolag som ar medlemmar i Star Alliance och
framfor allt med Lufthansa. Joint venture-samarbetet med Lufthansa
arenviktig kalla for intakter och transfertrafik for Koncernen och
innefattar samarbete pa flyglinjer mellan Skandinavien och Tyskland
samt gemensamma férsaljnings- och marknadsforingsaktiviteter. Se
"Verksamhetsbeskrivning—Allianser och strategiska samarbetsav-
tal—Samarbete med Lufthansa och andra flygbolag” pa sidan 56.
Om sadana industriella partnerskap skulle misslyckas, till exempel
pa grund av kommersiella meningsskiljaktigheter eller insolvens hos
partnern, kan detta ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Koncernen dr inblandad i rdttsprocesser och skiljeférfaranden.
Koncernen ar, och kan dven framover komma att vara, inblandad i
rattsprocesser och skiljeférfaranden, som kédrande eller som sva-
rande. Manga av dessa tvister avser ansprak som uppkommit i den
|6pande affarsverksamheten inklusive tvister i anledning av driftsstor-
ningar, férsenade flyg, forlorat eller skadat bagage samt flygolyckor
och skadestandkrav pa grund av personskador.

Den 14 februari 2006 offentliggjorde EU-kommissionen och
justitiedepartementet i USA att de inlett utredningar om misstankt
prissamordning i flygfraktbranschen. SAS Cargo var ett av flera flyg-
fraktbolag som berérdes av utredningarna. Den 21 juli 2008 erkande
sig SAS Cargo skyldigt till overtradelse av USA:s konkurrenslagar
och accepterade att betala ett botesbelopp om 52 MUSD i form av
avbetalningar under fyra ar som uppgorelse avseende justitiedepar-
tementets utredning. Detta avslutade de amerikanska myndigheter-
nas utredning och reglerade samtliga ansvarsfragor i samband med
denna. SAS Cargo fortsatter att vara tillganglig for de amerikanska
myndigheterna i samband med utredningarna av andra flygbolag,
aven om det per datumet for Prospektet inte har inkommit nagon be-
garan om vidare samarbete.

En separat undersokning pagar for narvarande hos EU-kommissi-
onen. Ett beslut férvantas under 2010 (vilket kan komma att offentlig-
goras sa tidigt som under andra kvartalet 2010), aven om det inte ar
mojligt for Koncernen att forutspa den exakta tidpunkten for offentlig-
gorandet av beslutet. Det ar Koncernledningens uppfattning att risken
arhog att Koncernen kommer att botfallas av EU-kommissionen. Det
slutgiltiga bétesbeloppets storlek kan komma att paverkas av ett flertal
olika faktorer, inklusive de argument Koncernen framfort till sitt forsvar.
Med tanke pa anklagelsernas natur ar det troligt att en ogynnsam ut-
gang kommer att ha en vasentlig negativ finansiell effekt pa Koncernen.
Eftersom det ar oméjligt att kvantifiera ett sadant potentiellt ansvar har
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inga reserveringar gjorts i Koncernens rékenskaper med anledning av
EU-kommissionens utredning.

Koncernen samarbetar med myndigheter i andra jurisdiktioner,
sasom Schweiz och Sydkorea, i samband med dessa myndigheters
utredningar av misstankt prissamordning pa flygfraktmarknaden. De
sydkoreanska myndigheterna har inlett en formell utredning mot flera
flygbolag, ddribland SAS. Det kan inte uteslutas att myndigheternai
Schweiz eller andra jurisdiktioner kan komma att inleda formella ut-
redningar eller rikta ansprak mot Koncernen framéver.

Darutover har ett antal civilrattsliga stdmningar (sa kallade "class
actions”) mot SAS Cargo och andra flygfraktbolag i USA konsolide-
rats i ett gemensamt mal i New York. Karandena pastar sig ha lidit
skada och kraver ekonomisk kompensation. Koncernen fortsatter att
fora forlikningsférhandlingar i den civilrattsliga tvisten. Vidare har ett
relaterat mal anhangiggjorts i Kanada och risken for ytterligare ersatt-
ningskrav i andra jurisdiktioner och avseende andra marknader kan
inte uteslutas. Eftersom det ar omojligt att kvantifiera det potentiella
ansvar som tvisternai New York och Kanada, liksom eventuella ytterli-
gare ersattningsansprak i andra jurisdiktioner, skulle kunnaresultera
i har det inte gjorts nagra reserveringar i Koncernens rékenskaper
med anledning av stamningarna. En ogynnsam utgang i dessa tvister
eller andra potentiella ansprak skulle kunna fa en vésentlig negativ ef-
fekt pa Koncernens verksambhet, finansiella stalining eller resultat.

Den 11 mars 2008 genomférde EU-Kommissionen oannonse-
rade inspektioner vid kontoren i ett flertal internationella flygbolag for
att samla information som en deli en utredning av potentiellt konkur-
renshammande agerande i samband med flygresetjanster pa linjer
mellan Japan och EU. Aven om SAS inte var foremal for inspektion,
har Koncernen fran EU-Kommissionen mottagit en formell begaran
om uppgifter kopplat till denna utredning. EU-kommissionens fragor,
vilka av Bolaget besvarades den 21 oktober 2009, gav ingen ytterli-
gare information om vilka férfaranden som utreds av EU-Kommissi-
onen. Inga anklagelser och inga ansprak har riktats mot Koncernen
ochidethar skedet ar det omojligt fér Koncernen att bedéma risken
for att SAS skulle komma att anklagas for olagligt agerande som en
delidenna utredning.

Koncernen ar ocksa involverad i andra tvister, se "Legala fragor
och kompletterande information” pa sidan 118. Koncernen kan inte
|&mna nagra garantier nar det géller utfallet av pagaende eller framtida
utredningar, férfaranden, domstolsprocesser eller skiljeférfaranden ini-
tierade av enskilda, myndigheter eller stater. Om ett ogynnsamt beslut
skulle fattas gentemot Koncernen kan stora bétesbelopp, skadestand
och/eller negativ publicitet dessutom ha en vésentlig negativ inverkan
pa Koncernens verksamhet, finansiella stallining och resultat.

Koncernen dr utsatt for skatterelaterade risker.

Koncernen bedriver verksamhet, inklusive transaktioner mellan kon-
cernbolag, i Skandinavien och ett antal andra lander i enlighet med
dess tolkning av gallande skattelagar, skatteavtal samt skattemyndig-
heternas krav och bestémmelser i berérda lander. Det kan emellertid
inte uteslutas att skattemyndigheternai Sverige och andra berérda
lander kommer att géra andra beddmningar. Koncernens tidigare och
nuvarande skattesituation kan komma att férandras till foljd av skatte-
myndigheters beslut eller &ndrade lagar och férordningar, eventuellt
med retroaktiv verkan, vilka kan ha en vasentligen negativ inverkan

pa Koncernens resultat och finansiella stallning. Koncernen har bety-
dande underskott fran tidigare ar som under vissa forutsattningar kan
utnyttjas mot framtida vinster och eventuellt hdjda inkomsttaxering-
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ar. Sadana underskott kan dock inte utnyttjas mot samtliga tillkom-
mande skatter och avgifter, sésom till exempel 6kad mervardesskatt
och skatteadministrativa sanktionsavgifter.

Det pagar en skatterevision i Scandinavian Airlines danska
verksamhet avseende mervardesskatt for perioden 2007-2009. De
danska skattemyndigheterna har inte vidtagit nagra atgarder grundat
pa denna revision. Det finns inga garantier for att de danska skat-
temyndigheterna inte vidtar atgarder efter revisionen, eller att skatte-
myndigheter i andra jurisdiktioner inte genomfor liknande revisioner
eller utredningar.

Koncernens pensionsforpliktelser kan éverstiga fér dGndamdlet avsatta
medel och férdndringar i redovisningsprinciper kan fd en avsevdrd
inverkan pd Koncernens pensionsférpliktelser och eget kapital.
Pensionsmedel, netto, redovisades per 31 december 2009 som en
tillgang till ett belopp om 10 300 MSEK. Denna post bestar av pen-
sionsmedel om totalt 32 800 MSEK, forpliktelser om totalt 33 600
MSEK (varav 3 100 MSEK &r ofonderade) och estimatavvikelser inklu-
sive férandringar av pensionsplanen om totalt 11 000 MSEK.

Koncernens formansbaserade pensionsplaner redovisas i enlighet
med IAS 19, vilken féreskriver att storleken av pensionsforpliktelserna
fram till en anstallds pensionsalder skall bestdmmas genom en nu-
vardesberakning. Ett antal antaganden avseende till exempel diskon-
teringsranta, forvantad avkastning pa tillgangar, inflation, framtida
|6nedkningar och forvantad livslangd gors i pensionsberakningarna. Se
"Operationell och finansiell dversikt—Vasentliga redovisningsprinciper
och uppskattningar—Pensioner” pa sidan 74. De faktiska utfallen
kan awvika vasentligt fran de antagandena som gjorts och darfér kan
awvikelser fran gjorda uppskattningar forekomma. Enligt IAS 19 skall
forandringar i pensionsforpliktelserna som beror pa awikelser i anta-
ganden skrivas av 6ver en genomsnittlig dterstaende anstallningstid,
vilken ledningen uppskattar till 15 ar. IAS 19 kraver att avskrivning av
sadana awvikelser sker for avvikelser som verstiger 10% av det hogsta
av pensionsforpliktelserna eller de fonderade medlen.

Om héndelseutvecklingen awviker fran den férvantade kan det
resultera i kraftigt dkade pensionsforpliktelser i Koncernens balans-
rakning, vilket skulle kunna fa betydande negativa konsekvenser
for Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat. Med
utgangspunkt i Koncernens pensionsforpliktelser 31 december
2009 skulle till exempel en férandring av diskonteringsrantan med
en procentenhet paverka Koncernens férpliktelser med cirka4 000
MSEK, en forandring med en procentenhet vad géller antaganden
om inflationen skulle paverka Koncernens forpliktelser med cirka
2000 MSEK och en férandring med en procentenhet i parametern
for lonejustering skulle paverka Koncernens forpliktelser med cirka
3000 MSEK.

31 december 2007 uppgick ansamlade, oredovisade aktua-
rievinster och forluster till cirka 8 000 MSEK. Pa grund av en svag
borstrend under 2008, 6kade avvikelsen med cirka 1 500 MSEK.
Detta var ett resultat aven nedgang i avkastning pa tillgangar med
5% i genomsnitt. Vidare nedsattes diskonteringsrantan med 1 pro-
centenheti Sverige och Norge. | Norge nedsattes ocksa l6nejuste-
ringar med 1 procentenhet till 3%. Sammantaget resulterade dessa
forandringar i en 6kning av awvikelser fran det forvantade med 2 300
MSEK. | december 2008 uppgick aktuarievinster och forlusterna till
11 600 MSEK. Awvikelserna mellan uppskattade och faktiska utfall
minskade under aret till foljd av antaganden om lagre [6nejusteringar
i allalander dar Koncernen har anstallda och antagande om hoégre
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diskonteringsranta i Norge. Samtidigt motverkades dessa minsk-
ningar av 6kade avvikelser mellan uppskattade och faktiska utfall pa
grund av aktuarieforluster pa forvaltningstillgangar beroende paen
svagare aktiemarknad an férvantat under senare delen av 2008, vilket
fick en negativ effekt pa de primara aktuariekalkylerna och pa vaxel-
kursdifferenserna under 2009. Koncernen skrev av cirka 800 MSEK
avawikelserna under 2009. De ansamlade oredovisade avvikelserna
mellan uppskattade pensionsforpliktelser och faktiskt utfall per den
31 december 2009 uppgick till cirka 10 800 MSEK. Dessa awvikelser
kommer att skrivas av under de kommande aren med cirka 600-700
MSEK per ar. Eventuella forbattringar i avkastningen pa pensionstill-
gangarna kommer att minska aktuarievinsterna och forlusterna pa de
tillgdngarna.

IAS 19 haller pa att revideras och ett diskussionsunderlag med
vissa foérslag har tagits fram av IASB. De foreslagna férandringarna
—som skulle innebdra att avvikelser i uppskattningar inte langre kan
skrivas av 6ver den genomsnittliga aterstadende anstaliningstiden,
utanistallet kontinuerligt ska redovisas direkt mot eget kapital eller
i resultatrakningen —kommer sannolikt att borja galla tidigast fran
och med den 1 januari 2013. Till féljd av en sadan forandring skulle de
ackumulerade oredovisade avvikelserna vid datumet da de reviderade
redovisningsstandarderna boérjar galla redovisas i sin helhet mot
eget kapital, vilket sannolikt kommer att ha en avsevérd negativ ef-
fekt pa Koncernens eget kapital. Baserat pa Koncernens antaganden
rorande 2013 om ranta (baserat pa offentliga antaganden) och den
planerade minskningen av antalet heltidsanstallda, uppskattar Kon-
cernen att genomférandet av de féreslagna andringarnai pensions-
redovisningsprinciperna skulle fa en negativ effekt om 8 000 MSEK
pa Koncernens egna kapital 2013. Detta ar en uppskattning baserad
pa olika antaganden av Koncernledningen. Den verkliga paverkan av
antagandet av de foreslagna andringarna av IAS 19 kan bli vasentligen
lagre eller hogre beroende pa justeringar av antagandena som ligger
bakom uppskattningen, inklusive férandringar av marknadsvillkoren
(se ovan for en beskrivning av kansligheten i Koncernens pensions-
ataganden for forandringar i vissa antaganden). Koncernen forvantar
sig inte att antagandet av de foreslagna andringarna av IAS 19 kom-
mer att paverka Koncernens kassaflode eller rorelseresultat.

Koncernen dr exponerad for risker hdnférliga till motpartsforluster i
vissa finansiella och andra transaktioner.

Koncernens finansiella transaktioner — till exempel sakringsavtal
med finansinstitut—medfor en kreditrisk i forhallande till finansiella
motparter. Kreditrisk eller motpartsrisk avser risken for skada om
motparten i en transaktion inte kan fullgora sina forpliktelser enligt
avtal, bland annat om denne skulle tvingas anstka om konkurs. Ris-
ken for detta har 6kat till foljd av den senaste tidens ekonomiska ned-
gang. Se "—Risker relaterade till flygbranschen—Saval efterfragan
pa flygresor som Koncernens lénsamhet och forméaga att finansiera
sin verksamhet har paverkats, och kan komma att paverkas, negativt
av den ekonomiska nedgangen pa bade véarldsmarknaden och lokala
marknader” pa sidan 9. Koncernens finansiella policy foreskriver att
transaktioner endast far ingds med motparter som kan uppvisa hog
kreditvardighet, definierat som kategori A3/P-1 eller battre enligt
Moody'’s. Koncernen har satt upp grénser for hur stora belopp som
far placeras hos enskilda institut med ett visst kreditbetyg och hog-
sta tillatna ekonomiska exponering mot sddana institut samt dven
granser for hogsta sammanlagda belopp som far placeras hos institut
inom ett visst kreditvarderingsspann samt hogsta tillatna exponering
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mot sadana institut. Koncernen kan emellertid inte garantera att
dessa begransningar kommer att férhindra betydande forluster som
uppstar till foljd av att motparten inte kan fullgéra sina forpliktelser.
Exponering for motpartsrisk foreligger med avseende pa andra kon-
trakt som Koncernen ingatt, exempelvis med forsakringsgivare.

Darutover har Koncernen lamnat och kan komma att lamna lan till
tredje part, daribland till dotterbolag och intresseféretag som har av-
yttrats, eller forvantas avyttras inom ramen fér Core SAS. Sadanalan
utsatter Koncernen for motpartsrisker, inklusive risker att sddanalan
inte aterbetalas enligt forvantad aterbetalningsplan eller inte aterbe-
talas alls. Koncernen konsoliderade exempelvis den 29 januari 2009
de davarande Ian som lamnats till airBaltic innan airBaltic avyttrats,
sa attdessa lan regleras av samma lanevillkor. Enligt [anevillkoren
ldmnade Koncernen tva lan till airBalticom 52,9 MUSD och 3 MLVL,
vilka ursprungligen hade forfallotidpunkten 31 mars 2009. airBaltic
begérde dock i maj 2009 att lanens I6ptid skulle forlangas. Enligt ett
andrat kreditfacilitetsavtal fran den 20 januari 2010 har I6ptiden for
|anen nu forlangts till den 30 april 2010. Per datumet for Prospektet
uppgick de utestaende beloppen for dessa lan till 49,0 MUSD och 4,4
MEUR (efter konvertering av Ianet i LVL till ett euro-denominerat Ian).
Koncernen har ocksa lamnat ytterligare ett lan till ett belopp av 10,7
MUSD till airBaltic, motsvarande de belopp som skall dterbetalas av
airBaltic i samband med sakringar av brénslepriset och andra tjanster
som Koncernen utfért under 2008 och 2009. Forfallodatumet for
dettalan ar den 31 oktober 2012. Forfallodatumen for Ianen kan
komma att utstrackas ytterligare genom avtal mellan parterna.

Vidare har Koncernen utestdende Ian efter sin avyttring av Span-
air, bestaende av ett brygglan om 30 MEUR till kdparen av Spanair
som forfaller den 31 december 2010 och kreditfaciliteter till Spanair
om 99 MEUR och 50 MEUR, bada med férfallodag den 30 januari
2014.

| oktober 2008 ingick Koncernen ett [aneavtal med intressefo-
retaget Estonian Air, enligt vilket Koncernen lamnade ett [an om 11,8
MUSD till Estonian Air med forfallodag i november 2008. | januari
2009 ingick Koncernen ett annat Ianeavtal med Estonian Air, enligt
vilken Koncernen ldmnade ett |an till Estonian Air till ett belopp om 2,0
MEUR med forfallodag i april 2009. Koncernen férlangde férfalloda-
gagarna for dessa respektive lan till manaden efter den ursprungliga
forfallodagen pa begéran av Estonian Air, och forfallodagarna avseen-
de dessa lan har sedan dess forlangts till den foljande manaden varje
manad darefter till maj 2009, vad betraffar laneti USD, och juni 2009,
vad betraffar Ianeti EUR. Koncernen har darefter inte férlangt Ianens
forfallodagar och Estonian Air &r nu i dréjsmal. Per den 31 mars 2010
uppgar det utestaende och forfallna beloppet av dessa lan till cirka 8,8
MUSD respektive 2,0 MEUR, eller totalt cirka 83 MSEK.

Koncernen kan inte garantera att ovan beskrivna kommersiella
fordringar och 1an kommer att betalas inom férvantad tidsperiod eller
attde kommer att dterbetalas alls. Om dessa belopp inte betalas kan
detta fa en avsevard negativ inverkan pa Koncernens kassafléden och
finansiella stallning.

Koncernen ér beroende av resebyrder, flygledning, leverantérer av
IT-tiénster, underhdllstjinster, ground handling-tjdnster och andra
externa tjénsteleverantérer.

Koncernen ar beroende av tjanster fran olika externa parter, till exem-
pel flygplanstillverkare, flygplatsoperatorer, leverantorer av IT-tjans-
ter, underhallstjanster, ground handling-tjanster, foretag som leasar
utflygplan samt distributérer sdsom till exempel resebyraer. Medan
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Koncernen fér ndrvarande hanterar de flesta ground handling-tjans-
ter och tekniska underhallstjanster internt, &r Koncernen avseende
sin verksamhet och sitt resultat i 6vrigt beroende av dessa externa
leverantorer av tjanster, vilka ligger utanfér Koncernens kontroll.
Detta beroende kommer att 6ka i takt med att Koncernen fortsatter
attimplementera Core SAS, som innefattar avyttring och outsourcing
av delar av markhanteringen och underhallet. Se "Verksamhetsbe-
skrivning—Core SAS—Fokus pa den nordiska hemmamarknaden”
pa sidan 46. Ett avbrott, oavsett om det ar tillfalligt eller permanent,

i tillhandahallandet av varor eller tjanster, oavsett om det beror pa

en medlem av Koncernen eller en extern leverantér av tjanster (till
exempel om en leverantor skulle hamnai finansiella svarigheter, gai
konkurs eller inte kunna fullgéra sina forpliktelser gentemot Koncer-
nen), eller oformaga att férnya eller omférhandla avtal med sadana
serviceleverantorer pa kommersiellt rimliga villkor, kan fa avsevarda
negativa effekter pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Stérre fel eller driftsstérningar i Koncernens datorsystem kan fd en
negativ effekt pd Koncernens verksamhet, finansiella stéllning och
resultat.

Koncernens formaga att pa ett effektivt och sékert satt hantera
biljettférsaljning och bokningar online samt att utféra andra affars-
kritiska verksamheter &r beroende av att Koncernens IT-system och
IT-processer fungerar val och utan avbrott. 2009 féretogs 35% av

all biljettférsaljning online. Sddana system kan stéras av bland annat
sabotage, datavirus, mjukvarufel och fysiska skador. Trots att Koncer-
nen forsoker att minimera riskerna genom att till exempel anvanda
brandvaggar och kryptering samt genom att ha flera parallella dator-
centraler som back-up, vilka kan anvandas inom 30 minuter efter ett
datorhaveri, kan Koncernen inte garantera att sddant avbrott — bero-
ende pa dess ldngd eller svarighetsgrad —inte skulle ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
resultat.
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Risker relaterade till Foretradesemissionen och Aktierna

Bolaget kan inte garantera ett framgdngsrikt genomférande av
Féretrddesemissionen till ett belopp om cirka 5 000 MSEK.

Teckning av Nya aktier ar bindande och kan inte dras tillbaka, annulle-
ras eller andras av investerare, savida inte Bolaget upprattar ett tillagg
till Prospektet for att aterspegla en vasentlig férandring eller han-
delse. Bolaget maste enligt svensk lag genomféra Foretradesemis-
sionen oavsett hur manga Nya Aktier som tecknats i emissionen. Till
foljd darav kan Bolaget komma att erhalla en total emissionslikvid som
uppgar till ett lagre belopp, och mojligen ett vasentligt lagre belopp,
an 5000 MSEK fére emissionskostnader. Om detta intraffar skulle
teckning av Nya Aktier kunna innebéra en investering i ett bolag som
kan komma att behéva betydande ytterligare finansiering.

| februari 2010 omférhandlade Koncernen villkoren for sina kredit-
faciliteter. Kreditgivarna har beviljat en dispens for vissa av de finansiella
atagandena fram till det tidigare av det datum da alla villkor avseende
dessa andringar ar uppfyllda eller den 14 maj 2010. Koncernen fér-
handlade aven med kreditgivarna om en andring av villkoren fér dessa
kreditfaciliteter genom att férlanga deras loptider och genom att
andravillkoren for de finansiella dtagandena.

Dessa andringar ér bland annatvillkorade av att Foretradesemissio-
nen ger en minsta nettolikvid om 4 000 MSEK. Om Bolaget inte lyckas
erhalla en nettoemissionslikvid om 4 000 MSEK kommer &ndringarna
avdefinansiella dtagandena inte att trada i kraft, och vid dispenstidens
utgang skulle Koncernen bryta mot vissa av atagandena. Om Koncer-
nen inte kan fa ytterligare dispens for, eller pa annat satt formildra, dessa
avtalsbrott, har kreditgivarna ratt att avsluta kreditfaciliteterna och kan
forklara eventuella utestdende belopp omedelbart forfallna till betalning.
Dessutom innehaller vissa av Koncernens 6vriga laneavtal och kom-
mersiella avtal, inklusive operationella leasingavtal for flygplan, bestam-
melser om uppsagningsgrunder (cross-default). Dessa innebar att det
foreligger grund fér uppsagning om en viss del av Koncernens skulder
forklaras forfallna till betalning fore forfallodatumet. Nar det galler de
operationella leasingavtalen for flygplan kan leasingavtalen sagas upp
pa sadan grund, och leasegivaren kan aterta besittningen av de leasade
flygplanen vid avtalets upphdrande. Per den 31 december 2009 hade
4993 MSEK av Koncernens tillgangliga kreditfaciliteter utnyttjats, av
vilka 2485 MSEK var relaterade till de omférhandlade kreditfaciliteterna.
Fortida aterbetalning av Koncernens kreditfaciliteter och konsekvenser-
na av eventuella uppsagningsgrunder enligt Koncernens laneavtal och
kommersiella avtal skulle ha en vasentlig negativ effekt pa Koncernens
verksamhet och finansiella stallning.

Om deltagande i Féretrddesemissionen av regeringarna i Danmark,
Norge och Sverige betraktas som statligt stéd enligt EU:s lagstiftning
kan det fd en vdsentlig negativ inverkan pd Koncernen.
EUF-férdraget, och motsvarande regler i EES-avtalet, forbjuderi
allmanhet statsstod, vilket definieras som en fordel, oavsett form,
som ges selektivt till foretag av offentliga organ. For att dessa regler
skavara tillampliga maste det offentliga organets agerande innebara
en dverforing av statliga resurser, vara selektivt till sin natur, haen
mojlig effekt pa konkurrensen och handeln mellan medlemsstater
samt utgora en ekonomisk fordel som féretaget inte annars skulle ha
fatt pa kapitalmarknaderna eller i sin vanliga affarsverksamhet. EU:s
medlemsstater maste i princip alltid informera Europeiska kommis-
sionen i férvag om varje avsikt att ge stéd. Motsvarande forpliktelse
galler for Norge, Island och Liechtenstein i férhallande till Europeiska
frihandelssammanslutningens ("EFTA”) évervakningsorgan.
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Eftersom den svenska, danska respektive norska staten ("Hu-
vudaktiedgarna”) deltar i Foretradesemissionen pa samma villkor
som privata investerare anser inte Bolaget att Huvudaktiedgarnas
deltagande i Féretradesemissionen utgoér statsstod. Bolaget kan
emellertid inte garantera att Europeiska kommissionen och/eller
EFTA:s 6vervakningsorgan inte gor en annan bedémning och med-
delar Bolagets Huvudaktiedgare att de bor anmala sitt deltagande i
Foretradesemissionen till den Europeiska kommissionen och/eller
EFTA:s évervakningsorgan. Som ett resultat dérav kan Huvudaktie-
dgarna komma att anmala sitt deltagande i Féretradesemissionen till
Europeiska kommissionen och/eller EFTA:s évervakningsorgan. Om
detta sker kan den anmalande Huvudaktiedgaren inte delta i Fére-
tradesemissionen férran Europeiska kommissionen och/eller EFTA:s
overvakningsorgan har godkant deltagandet, eller det fastslas att Hu-
vudaktiedgarens deltagande i Foretrddesemissionen inte utgor stat-
ligt stod. Dessutom kan dessa myndigheter inleda en utredning dven
i avsaknad av en anmalan, till exempel till foljd av ett klagomal fran en
tredje part. Om Europeiska kommissionen och/eller EFTA:s 6vervak-
ningsorgan skulle anse att Bolaget erhallit statligt stod fran nagon av
Huvudaktiedgarna, och attinget undantag fran det generella forbudet
mot statsstod ar tillampligt, skulle detinnebara att Bolaget tvingades
aterbetala de medel Bolaget mottagit fran denna Huvudaktieagare
baserat pa dennas pro rata-andel i Féretradesemissionen.

Bolagets stérsta aktiedgares deltagande i Féretrddesemissionen och
Emissionsgaranternas férpliktelser enligt Emissionsgarantiavtalet
omfattas av vissa villkor.

Huvudaktiedgarna och Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse ("KAW”)
ager tillsammans 57,6% av Bolagets utestaende Aktier. Huvudaktie-
dgarnas avsikt att teckna sina pro rata-andelar i Féretradesemissionen
forutsatter att: (i) samtliga Huvudaktiedgare och KAW beslutar sig
for att teckna sina pro-rata andelar i Foretradesemissionen, (i) Emis-
sionsgaranterna inte sagt upp sina dtaganden att teckna de atersta-
ende Nya Aktierna, (iii) att Koncernen refinansierar sammanlagt cirka
2000 MSEK av kapitalbeloppet for de obligationer som [6per ut un-
der 2010 och (iv) att Koncernen sluter definitiva avtal med de fackfor-
eningar som representerar piloter och kabinpersonal, vilka berdknas
minska Koncernens kostnadsbas med cirka 500 MSEK. Vad betraffar
de tva sista forutsattningarna nadde Koncernen en slutlig éverens-
kommelse med fackféreningarna for piloter och kabinpersonal den
12 mars 2010 for ytterligare arliga kostnadsbesparingar om 500
MSEK och fullbordade refinansieringen av obligationernai april 2010
genom utfardandet av obligationer till ett nominellt belopp om 580
MSEK som forfaller 2011 (med en moéjlighet att forlanga [optiden till
2016) under Koncernens EMTN-program och utfardandet av konver-
tiblerom 1 600 MSEK som forfaller 2015. Bolaget har ingatt ett emis-
sionsgarantiavtal med Emissionsgaranterna enligt vilket Emissions-
garanterna, var for sig, har atagit sig att under vissa forutsattningar
teckna, eller anvisa tecknare fér, sammanlagt upp till 42,4% av de Nya
Aktier som inte tecknas av aktiedgare eller andra. Atagandetér inte
sakerstallt. For det fall Huvudaktieagarna och KAW inte skulle teckna
sina pro rata-andelar av de Nya Aktierna i Foretradesemissionen el-
ler vissa andra vasentligt negativa handelser skulle intraffa senast
den 5 maj 2010, kommer Emissionsgaranternas skyldigheter enligt
Emissionsgarantiavtalet att teckna upp till 42,4% av de Nya Aktierna
att upphdra automatiskt (om inte Emissionsgaranterna uttryckligen
avstatt fran att gora villkoren géllande). Se "Tilldelningsprinciper och
Overlatelsebegransningar, m.m.” pa sidan 140. Dessutom finns det
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inga garantier for att Huvudaktieagarna och KAW kommer att behalla
sitt nuvarande aktiedgande eller for att de inte kommer att minska sitt
respektive aktiedgande i framtiden.

Om Bolaget skulle upphéra att huvudsakligen dgas av och faktiskt
kontrolleras av skandinaviska stater, medborgare och/eller féretag,
kan Koncernen komma att pdverkas negativt och utomskandinaviska
aktiedgare bli utspéddda eller tvingas avyttra sina aktier.

De flesta bilaterala luftfartsavtal mellan de skandinaviska landerna
och lander som inte ar medlemmar av EU kraver att Bolaget fortsatter
attvid varje given tidpunkt och till 6vervagande del &gas eller kontrol-
leras av lander, medborgare och/eller féretag i Skandinavien eller EU
(alltefter vad som anges i det specifika avtalet fran fall till fall). Om
Bolaget skulle upphora att uppfylla dessa krav kan de avtalsslutande
staternaisadana bilaterala avtal neka Bolaget landningsréattigheter
eller ratten att flyga vissa linjer enligt villkoren i avtalen, vilket skulle
kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat. Se ”Luftfartens reglering—Bilaterala
luftfartsavtal” pa sidan 122.

For att motverka denna risk mojliggér bolagsordningen for
Styrelsen att minska Bolagets aktiekapital genom inlésen av Aktier
som innehas av utomskandinaviska aktiedgare, utan aterbetalning
till relevanta aktieagare. Om sadan inlosen inte &r mojlig, eller inte &r
tillracklig enligt Styrelsens bedémning, kan Styrelsen lata skandina-
viska juridiska och fysiska personer teckna forlagsaktier i syfte att
spada ut utomskandinaviska aktiedgares innehav. Se "Aktiekapital
och agarférhallanden—Skydd fér Koncernens trafikrattigheter for
luftfart enligt bolagsordningen” pa sidan 101, "Luftfartens regle-
ring— Bilaterala luftfartsavtal” pa sidan 122 samt "Luftfartens regle-
ring—Reglering inom EU—Operativ licens och drifttillstand; krav pa
verksamhet och dgande” pa sidan 123. Om Styrelsen skulle anvanda
sig avnamnda ratt i Bolagets bolagsordning i syfte att avhjalpa eller
férhindra att Bolaget bryter mot ovan namnda restriktioner kan Bola-
gets utomskandinaviska aktiedgare tvingas att avyttra sina aktier eller
fa sitt aktieinnehav utspatt.

Kursen pd Aktierna och Teckningsrdtterna kan pdverkas negativt om
Bolagets stérsta aktiedgare —eller andra aktiedgare —avyttrar, eller
om Bolaget emitterar, ett betydande antal Aktier eller om det uppfattas
som att en sddan férsdljning eller emission skulle vara férestdende.
Kursen pa Aktierna kan paverkas negativt om ett betydande antal
Aktier avyttras eller om det uppfattas som att en sadan avyttring
skulle vara forestdende. Huvudaktiedgarna och KAW, som tillsam-
mans innehar 57,6% av Aktierna, kan komma att sélja del av eller
samtliga sina Aktier. Detta kan aven andra aktiedgare komma att gora.
Det finns inga garantier fér att Huvudaktiedgarna och KAW kommer
att behalla sitt aktiedgande eller for att de inte kommer att minska sitt
aktiedgande i framtiden. Bolaget har avtalat med Emissionsgaran-
terna att till som langst 180 dagar efter den 10 maj 2010, och med
vissa forbehall, inte offentliggdra ndgon avsikt att Idgga fram ett for-
slag till Bolagets aktiedagare (annat an ett forslag fran en aktieagare)
att genomféra en kapitalokning, emission eller avyttring av Aktier
eller andra instrument motsvarande de Nya Aktierna, eller attinga en
transaktion med derivat eller syntetiska instrument som skulle ha till
folid att, helt eller delvis, 6verlata dgarintressen eller ekonomiska rat-
tigheter férknippade med Aktierna. Se "Tilldelningsprinciper och
overlatelserestriktioner m.m.—Lock-up avtal” pa sidan 141. Joint Lead
Managers kan efter eget godtycke franga eller avsluta dessa restriktio-
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ner. Kursen pa Bolagets Aktier kan ocksa komma att paverkas negativt
beroende paivilken utstrackning befintliga aktiedgare utnyttjar Teck-
ningsratterna i Féretradesemissionen, samtivilken omfattning eventu-
ell forsaljning av Aktier som inte tecknats med Teckningsratter sker pa
marknaden.

Bolaget kan inte garantera att ndgon handel med Teckningsrdtter
kommer att utvecklas eller att tillrdcklig likviditet uppnds.

Bolaget raknar med att Teckningsratterna kommer att omsattas pa
NASDAQ OMX Stockholm, Oslo Bars och NASDAQ OMX Copenha-
gen under perioden 15 april 2010 till och med 26 april 2010. Bolaget
kommer inte att anséka om handel i Teckningsratter pa andra mark-
nadsplatser. Bolaget kan inte garantera att nagon aktiv handel med
Teckningsratter utvecklas under denna period, ej heller att handeln
kommer att vara tillrackligt likvid. Priset pa Teckningsratterna kom-
mer bland annat att bero pa kursutvecklingen fér utestdende Aktier
och kan bli foremal for storre prisvolatilitet an sddana Aktier.

Aktiedgare som inte deltar i Féretrddesemissionen fére utgdngen av
Teckningstiden kommer att g miste om sin rdtt att teckna Nya Aktier
till Teckningskursen.

Innehavare av Aktier som inte deltar i Féretradesemissionen fore ut-
gangen av Teckningstiden kommer att ga miste om ratten att teckna
Nya Aktier till Teckningskursen. Ingen kompensation kommer att
utga till innehavare vars Teckningsratter forfaller till foljd av att de inte
utnyttjas eller saljs.

Aktiedgare som inte utnyttjar sina Teckningsrdtter blir utspéddda.
Innehavare av Aktier som inte, eller endast delvis, utnyttjar sina Teck-
ningsratter —eller som pa grund av tillampliga legala restriktioner inte
kan utnyttja sina Teckningsratter — kommer att fa sin andel av Bola-
gets aktiekapital respektive sin réstandel reducerad.

Kursen pd Aktierna eller Teckningsrdtterna kan vara volatil.

Under perioden mellan 2007 och 2009 varierade kursen, justerad for
utspadningseffekten fran foretradesemissionen 2009, for Bolagets
Aktier mellan som hogst 27,35 SEK och som lagst 3,29 SEK. Kur-
sen pa Bolagets Aktier eller Teckningsratter kan komma att variera
vasentligt, bland annattill foljd av férandringar av Koncernens och
dess konkurrenters resultat samt férandrade allmanna villkor for
flygbranschen, varldsekonomin och finansmarknaderna. Vardepap-
persmarknaden har dessutom upplevt betydande kursrorelser och
volymvariationer under senare ar, i synnerhet under de senaste tva
aren. Sadana variationer kan i framtiden paverka kursen pa Bolagets
Aktier negativt, oavsett Bolagets resultat eller finansiella stallning.

Bolaget har inte limnat ndgon utdelning sedan det bildades 2001 och
Bolagets formdga att i framtiden Idmna utdelning beror pé en méngd
olika faktorer.

Sedan Bolaget bildades 2001 har ingen utdelning lamnats. Beslut
om, och betalning av, framtida utdelning kommer att ske efter Bola-
gets aktieagares skonsmassiga bedomning. Bolagets formaga att i
framtiden lamna utdelning beror pa en mangd olika faktorer, bland
annat Bolagets verksamhet, finansiella stallning, rérelseresultat,
utdelningsbara reserver, kassaflode, framtidsutsikter, kapitalbehov
samt generella finansiella och legala restriktioner. Bolaget kan inte
gora nagra utfastelser om att utdelning kommer att ges i framtiden
och beslutar som regel inte om nagon utdelning om Bolaget gatt med
forlust. Se "Utdelning och utdelningspolicy” pa sidan 106.




Presentation av finansiell information
och viss 6vrig information

Finansiell information

Prospektetinnehaller reviderade finansiella rapporter for aren avslu-
tade per den 31 december 2007, 2008 och 2009, vilka har uppréttats
i enlighet med den av EU antagna internationella redovisningsstandar-
den IFRS (”IFRS”).

Koncernens finansiella information i Prospektet har justerats for
de presenterade perioderna for att pa en jamforbar basis reflektera
foljande:

e avyttringar som omklassificerats till verksamheter under av-
veckling. Tillgangar och skulder for avyttrade verksamheter
har klassificerats som "tillgangar som innehas for férsaljning”
respektive "skulder hanforliga till tillgdngar som innehas for
forsaljning” vid det datum da kriterierna for redovisning som
verksamhet under avveckling uppfylldes. Resultatrakningen
har justerats for att reflektera dessa verksamheter som av-
vecklade for alla perioder;
omorganiseringen av Koncernens affarsomraden och struk-
turen for finansiell rapportering av affarsomraden, som tradde
i kraftden 1 januari 2009. Under dret som slutade den 31 de-
cember 2009 antog Koncernen IFRS "Segmentsrapportering”,
vilket kraver att segment presenteras baserat pa den informa-
tion som ledningen anvander for att bedriva verksamhet. Som
ettresultat avantagandet av IFRS 8 och omorganiseringen
av Koncernen, har den historiska finansiella informationen
for rakenskapsaren 2008 och 2007 for respektive affarsom-
rade réknats omijamforelsesyfte enligt den nya strukturen
for finansiell rapportering av affarsomraden. Under den nya
segmentstrukturen har Koncernen tre operativa segment,
Scandinavian Airlines, Widerge och Blue1, som ar ihopslagna,
tillsammans med kostnader relaterade till dessa verksamhe-
ter, och presenterade som Koncernens karnverksamhet. Det
finns dessutom vissa andra verksamheter som inte forvaltas
individuellt och som huvudsakligen inkluderar Koncernens
agarintresse i verksamheter som ar icke-karnverksamheter,
vilka planeras att avyttras. | detta Prospekt kommer Koncer-
nens icke-kdrnverksamheter vara ihopslagna, trots att de inte
representerar ett segmentvid den finansiella rapporteringen,
och benamnas "Individual Holdings”; och
den andrade redovisningen av Koncernens lojalitetsprogram,
EuroBonus, enligt IFRIC 13 "Kundlojalitetsprogram”, som Kon-
cernen antagit under perioden. Antagandet av IFRS 13 krévde
omformulering av alla perioder som presenteras i arsredovis-

ningen for att reflektera redovisningen pa en konsekvent basis.

Historiskt sett har Koncernen presenterat finansiell information ro-
rande dess intékter uppdelat pa de geografiska marknader pa vilka
Koncernen verkar. Intékter fran flygningar inom Danmark, Norge och
Sverige har allokerats till den "inhemska” geografiska marknaden. In-
takter fran flygningar mellan Danmark, Norge och Sverige har alloke-
rats till den "intra-Skandinaviska” geografiska marknaden. Alla andra
intakter fran flygningar har allokerats till den geografiska marknad
dér destinationen ar belagen. | februari 2009 godkande Styrelsen

en fornyad strategisk inriktning benamnd ”Core SAS”, vars syfte ar
att omorganisera och fokusera Koncernens affarsverksamhet. Ettav
maleni Core SAS é&r att fokusera pa Koncernens nordiska hemma-
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marknad, vilken Koncernen definierar som Danmark, Norge, Sverige
och Finland. Finland ingér i Koncernens hemmamarknad savitt avser
affarsstrategi, men ndr det galler presentationen av Koncernens in-
takter per geografisk marknad inkluderas Finland i den "Europeiska”
geografiska marknaden.

Koncernen har inkluderat vissa finansiella jamforelsematt i Pro-
spektet vilka inte &r upprattade i enlighet med IFRS eller nagon annan
generelltaccepterad redovisningsstandard. Dessa jamforelsematt,
vilka ar definierade i Prospektet (se "Ordlista” pa sidan 184), inklude-
rar EBITDAR (fére nedskrivningar), justerad EBITDAR, justerad EBT,
justerad EBIT (vad avser Koncernens affarsomraden), justerad skuld-
sattningsgrad och CFROI. Dessa jamforelsematt ar inte enhetligt
eller legalt definierade och &r inte godkénda enligt IFRS eller nagon
annan generellt accepterad redovisningsstandard och de ska inte ses
om ett alternativ till nettoresultat (férlust), rérelseresultat eller andra
jamforelsematt definierade i enlighet med IFRS. Koncernledningen ar
av uppfattningen att dessa jamforelsematt ger en tydligare bild av de
resultat, bade pa Koncernniva och per affarssegment, som genereras
av kdrnverksamheten och ger dérigenom Koncernledningen ett batt-
re underlag for att utvardera relevanta trender pa ett mer meningsfullt
satt nér dessa jamforelsematt ses tillsammans med (men inte i stallet
for) andra jamforelsematt som beréknas i enlighet med IFRS. Kon-
cernledningen anser i synnerhet att EBITDAR (fére nedskrivningar)
ar ettanvandbart jamforelsematt vad avser Koncernens operationella
|[6nsamhet, eftersom Koncernledningen anser att ett flygbolag som
har fler operationella leasingavtal inte ar jamférbart med ett flygbolag
med en hogre procentandel agda flygplan och dérmed hogre avskriv-
ningar och potentiellt hdgre finansieringskostnader. Vidare anser
Koncernen att justerad EBITDAR, vilket exkluderar vissa poster som
Koncernledningen anser vara av engangskaraktar, ar ett anvandbart
jamforelsematt for att analysera Koncernens operationella lonsamhet
utan att ta hansyn till effekterna av dessa engangsposter. For att illus-
trera, EBITDAR (fére nedskrivningar):

e exkluderar vissa skattebetalningar som kan aterspegla en

minskad tillgang till likvida medel for Koncernen;

e tarinte hansyn till kontanta investeringsbehov i anldggnings-
tillgangar som skrivs av och amorteras och som kan komma att
behova bytas utiframtiden;

e tarinte hansyn till eventuella nedskrivningar pa tillgangar som
till exempel goodwill i Koncernens dotterbolag och intressefo-
retag;

e visar inte skillnader i, eller behovet av likvida medel f6r, Koncer-
nens rorelsekapitalbehov; och

@ visarinte den betydande finansiella kostnaden, eller de likvida
medel som krévs for att tacka rantekostnader, for Koncernens
skulder.

Justerad EBITDAR exkluderar dven inverkan av de poster som Kon-
cernen inte betraktar som representativa fér Koncernens operativa
verksamhet. Vid berakningen av EBITDAR och justerad EBT, aterfor
Koncernen vissa exceptionella och engangsposter som Koncernled-
ningen inte tror reflekterar Koncernens verksamhet. Dessa poster
inkluderar, men &r inte begransade till:

e omstruktureringskostnader som tagits for att realisera fram-

tida kostnadsbesparingar;
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o effekternaav Q400-incidenterna (som beskrivs i Prospektet);
o effekterna av strejker av Koncernens anstallda; samt

o effekternaavvissa samarbetsavtal mellan flygbolag som Kon-
cernen inte anser vara ordinarie affarstransaktioner.

Koncernledningen anser att CFROI ar ett anvandbart matt pa Koncer-
nens operationella lbnsamhet, eftersom den anser att ett flygbolag
som har fler operationella leasingavtal och arrangemang som inte tas
upp i balansrakningen inte ar jamférbart med ett flygbolag med en
hogre procentandel agda flygplan och farre arrangemang som inte
syns i balansrakningen. Koncernen presenterar darfor CFROI som ett
jamforbarhetsmatt for att utvardera Koncernens resuiltat, vilket har
ett hogre antal operationella leasingavtal och arrangemang som inte
tas upp i balansrékningen, med resultaten fran andra flygbolag som
har fler forvarvade flygplan och farre arrangemang som inte tas upp i
balansrakningen.

Vissa siffror, belopp och procentsatser som aterfinns i Prospektet
summerar inte alltid pa grund av avrundning. Vidare har vissa av siff-
rorna i dokumentet avrundats till narmaste heltal.

Icke-reviderad information om verksamheten

Icke-reviderad information om Koncernens verksamhet ar hamtad
fran interna rapporteringssystem. Om inget annat anges inkluderar
den icke-reviderade informationen om Koncernens verksamhet inte
operationell information avseende verksamheter under avveckling .

Bransch- och marknadsinformation

Prospektetinnehaller information fran tredje partiform av bransch-
och marknadsinformation samt statistik och berakningar hamtade
fran branschrapporter och -studier, marknadsundersokningar, all-
manttillganglig information och kommersiella publikationer.

Viss information om marknadsandelar och andra uttalanden i Pro-
spektet gallande flygbranschen och Koncernens position i relation till
sina konkurrenter ar inte baserad pa publicerad statistisk information
eller information som erhallits fran oberoende externa parter. Sadan
information och sadana uttalanden aterspeglar snarare Bolagets bas-
ta uppskattningar med utgangspunkt i information som erhallits fran
bransch- och afférsorganisationer och andra kontakter i den bransch
déar Bolaget konkurrerar samt information som har publicerats av
dess konkurrenter. Bolaget anser att sddan information ar anvandbar
for att hjalpa investerare att forsta den bransch i vilkken Koncernen
arverksam och Koncernens position inom branschen. Bolaget har
emellertid inte tillgang till de fakta och antaganden som ligger bakom
siffrorna, marknadsinformationen och annan information som
hdmtats fran allmant tillgangliga kallor och har inte heller gjort nagra
oberoende verifieringar av den information om marknaden som har
tillhandahallits av tredje part, branschen eller allmanna publikationer.
Dessutom, &ven om Bolaget ar av den asikten att dess interna analy-
ser ar tillforlitliga, har dessa inte verifierats av nagon oberoende kalla
och Bolaget kan inte garantera dess riktighet.

Tvatyper avinformation om marknadsandelar presenteras i Pro-
spektet: information om marknadsandelar som ar specifik for vissa lan-
der och information om marknadsandelar i relation till interkontinentala
flygningar. Den landsspecifika informationen om marknadsandelar
i Prospektet &r baserad pa passagerarsegment, som reflekterar det
totala antalet passagerare multiplicerat med det totala antalet seg-
ment (dvs. en start och landning) som dessa passagerare fl6g. Pas-
sagerarsegmenten for ett visst land representerar det totala antalet
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passagerarsegment for flygningar som avgar fran, eller ankommer
till, flygplatser i det aktuella landet, inklusive alla inrikespassagerare,
europeiska passagerare och interkontinentala passagerare. For varje
marknadsandel som presenteras i Prospektet och som ar specifik

for ettvisst land har Koncernen uppskattat sin, eller det relevanta
flygbolagets, ungefdrliga andel av de totala passagerarsegmenten for
det aktuella landet. Koncernens uppskattningar vad galler de totala
passagerarsegmenten for specifika lander ar baserad pa publicerad
statistisk information som hamtats fran oberoende externa parter.
Information om totala passagerarsegment baseras pa information
fran Luftfartsverket (www.Ifv.se) i Sverige, Avinor (www.avinor.no) i
Norge, Statens Luftfartsvaesen (www.slv.dk) i Danmark och Finavia
(www.finavia.fi) i Finland. Marknadsandelar med avseende pa in-
terkontinentala flygningar ar baserade pa totalt antal passagerare
med reguljarflyg mellan Skandinavien och Nordamerika respektive
Asien. Bolagets kalla for totalt antal passagerare med reguljarflyg
somdrivs av andra flygbolag ar APG DAT (www.airlineplanning.com).
For de marknadsandelar for interkontinentalflyg som presenteras i
Prospektet har Bolaget uppskattat sin ungefarliga andel av totalt antal
passagerare for sadant interkontinentalt reguljarflyg.

Varken Bolaget eller Emissionsgaranterna patar sig ndgot ansvar
for riktigheten i ndgon information om marknadsandelar eller siffror
for branschen som inkluderas i Prospektet. Bolaget bekraftar att den
information som tillhandahalls av externa parter har atergivits kor-
rekt. Savitt Bolaget kanner till och har haft mojlighet att sakerstalla
genom jamforelse med information som har publicerats av sadana
externa parter har inte nagra fakta utelamnats som skulle kunna géra
den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.
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Inbjudan till teckning av Nya Aktier

Foretradesemissionen
Styrelsen beslutade den 8 och 26 februari 2010 att, under férutsatt-
ning av bolagsstammans godkannande, ka Bolagets aktiekapital
genom en nyemission med foretradesratt for Bolagets aktieagare.
Styrelsen beslutade vidare den 1 april 2010 att Bolagets aktiekapital
skall 6kas med hogst 4 959 675 000 SEK genom emission av hogst
7 402500000 Nya Aktier till en Teckningskurs om 0,67 SEK per Ny
Aktie. Om Foretradesemissionen fulltecknas kommer den att tillfora
Bolaget hogst4 959 675 000 SEK (fére avdrag for emissionskost-
nader om cirka 220 MSEK). Se "Bakgrund och motiv; anvandning av
emissionslikviden” pa sidan 29.

Styrelsens beslut godkandes vid arsstamma den 7 april 2010.
| enlighet med Styrelsens férslag, ochi syfte att mojliggora Foretrade-
semissionen, beslutade arsstdamman den 7 april 2010 &ven att Bola-
gets aktiekapital skall minskas med 4 515 525 000 SEK, utan indrag-
ning av aktier. Dessa beslut innebér att Aktiernas kvotvarde minskas
fran 2,50 SEK il 0,67 SEK. Arsstamman beslutade dven att &ndra
Bolagets bolagsordning samt att genomféra en sammanlaggning av
Aktier (se "Villkor och anvisningar—Sammanlaggning av Aktier” pa
sidan 31) i enlighet med Styrelsens forslag till beslut.

Bolagets aktiedgare har foretradesratt att teckna de Nya Aktierna
i forhallande till det antal Aktier de redan ager i Bolaget. Avstamnings-
dag for faststallande av vilka aktieagare som kommer att erhalla Teck-
ningsratter och darigenom vara berattigade att teckna de Nya Aktier-
na med foretradesratt ar den 12 april 2010. Aktiedgarna kommer att
erhallatre (3) Teckningsratter for varje befintlig Aktie som innehas pa
Avstamningsdagen. En (1) Teckningsratt berattigar innehavaren till
teckning av en (1) Ny Aktie till Teckningskursen 0,67 SEK. Teckningen
av Nya Aktier skall ske under perioden fran och med den 15 april 2010
till och med den 29 april 2010, eller sddant senare datum som Styrel-
sen bestammer. Se "Villkor och anvisningar” pa sidan 30.

Uttalanden fran Huvudaktiedgarna och KAW

Den svenska, danska respektive norska regeringen har var for sig till
Styrelsen uttalat sitt stod for Foretradesemissionen, villkorat av bland
annat refinansiering av de obligationer med ett sammanlagt nominellt

belopp pa cirka 2 000 MSEK utgivna av Bolaget som forfaller 2010
och att Bolaget lyckas traffa ett slutgiltigt avtal med fackféreningarna
for piloterna och kabinpersonalen. Koncernen uppfyllde de ovan-
namnda villkoren i april 2010. | Danmark fattades beslut om godkan-
nande av Foretradesemissionen i Folketingets finansudvalg den 24
mars 2010 och att bemyndiga Danmarks finansminister att teckna
danska statens pro rata-andel i Féretradesemissionen, forutsatt att
Bolagets tre 6vriga storre aktiedgare beslutar att teckna sina andelar,
attresterande del av emissionen ar garanterad samt att Prospek-

tet beddms utgora betryggande underlag for aktieteckningen. |
Norge fattades beslut i Stortinget den 25 mars 2010 att bemyndiga
Neerings- og handelsdepartementet att teckna norska statens pro
rata-andel i Foretradesemissionen och dérmed bibehalla norska
statens nuvarande dgarandel i Bolaget. | Sverige fattades besluti
Riksdagen den 25 mars 2010 att bemyndiga regeringen att for sta-
tens rakning delta i Féretradesemissionen genom att teckna aktier
upp till ett belopp om hogst 1 100 MSEK. KAW har uttalat sitt stod for
Foretradesemissionen och har bekraftat sin avsikt att teckna sin pro
rata-andel i Féretradesemissionen, villkorat av att Huvudaktiedgarna
fattar slutligt beslut om att teckna sina andelar. Tillsammans innehar
Huvudaktiedgarna och KAW 57,6% av alla utestaende Aktier och
roster i Bolaget.

Emissionsgarantiavtal

Bolaget ingick den 5 april 2010 ett Emissionsgarantiavtal med Emis-
sionsgaranterna enligt vilket Emissionsgaranterna var for sig har ata-
git sig att, under vissa forutsattningar, teckna —eller anvisa tecknare
av—upp till 42,4% av de Nya Aktierna i den man dessa inte tecknats
efter den Sekundara Tilldelningen. Bolaget skall erldgga en ersatt-
ning till Emissionsgaranterna om 3,5% av sammanlagt garanterat
belopp, motsvarande cirka 73,6 MSEK. Bolaget har ocksa avtalat om
attersatta Emissionsgaranterna for vissa kostnader i samband med
Foretradesemissionen. Enligt Emissionsgarantiavtalet har Joint Lead
Managers ratt att under vissa omstandigheter séga upp Emissionsga-
rantiavtalet och dtagandet i avtalet om att teckna Nya Aktier. Se "Till-
delningsprinciper och 6verlatelsebegransningar m.m.” pa sidan 140.

Hdrmed inbjuds aktiedgarna i Bolaget att med féretrddesrdtt teckna Nya Aktier i enlighet med villkoren i Prospektet.

Styrelsen dr ansvarig for innehdllet i Prospektet. Styrelsen férsdkrar hdrmed att den har vidtagit alla rimliga férsiktig-
hetsdtgdrder for att sikerstdlla att uppgifterna i Prospektet, s@vitt Styrelsen vet, bverensstémmer med de faktiska
férhdllandena och att ingenting ér uteldmnat som skulle kunna pdverka dess innebérd.

Stockholm den 8 april 2010

SAS AB (publ)
Styrelsen
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Bakgrund och motiv;
anvandning av emissionslikviden

Bakgrund

| februari 2009 lanserade Koncernen Core SAS med malet att starka
Koncernens langsiktiga stallning som ett konkurrenskraftigt och lon-
samt flygbolag. Vid lanseringen innefattade Core SAS ett kostnads-
besparingsprogram om 4 000 MSEK, vilket gradvis dkades till 5 300
MSEK under 2009 till féljd av den foérsamrade ekonomiska situatio-
nen. Se "Verksamhetsbeskrivning—Core SAS” pa sidan 45.

Implementeringen av initiativen inom Core SAS, som ursprungligen
annonserades av Koncernen i februari 2009, har [6pt enligt plan under
2009 och omkring 66% av kostnadsbesparingarnaom 5 300 MSEK har
implementerats, vilket medfort kostnadsbesparingar pa 2 200 MSEK.
De initiativsom implementerades under 2009 inom Core SAS inklude-
rar bland annat avyttringen av Koncernens dganden i airBaltic, Spanair
(80,1%av aktierna) och bmi, minskningen av Koncernens flygplansflotta
med 18 flygplan, implementerade kapacitetsminskningar med ca 15%
(motsvarande 18% om dessa kapacitetsminskningar hade implemente-
rats fullt uti borjan av 2009), nedlaggningen av 57 linjer, (inklusive fyra
interkontinentala linjer) omstruktureringen av Koncernens évergripande
organisation samt den foretradesemission om cirka 6 000 MSEK som
genomfordes i april 2009. Emissionslikviden fran Koncernens féretra-
desemission ar 2009 anvandes for att stoédja implementeringen av Core
SAS och att aterbetala vissa av Koncernens skulder. Emissionslikviden
tillférde aven extra likviditet for Koncernen sett i ljuset av den nedatga-
ende trenden i Passageraryield under 2009 pa grund av ett forvarrat
ekonomiskt klimat pa koncernens karnmarknader.

Som ett resultat avimplementeringen av Core SAS-strategin
kunde Koncernen sanka sina enhetskostnader (exklusive flygbrénsle-
kostnader och efter justering for effekterna av vaxelkursfluktuationer
med antagande om en konstant véxelkurs fran foregaende ar) med
cirka 1,5% under 2009 trots avsevarda kapacitetsminskningar. Det
nya kommersiella konceptet ”Service And Simplicity” har tillsammans
med Koncernens 6kade fokus pa affarsresenarer bidragit till 6kad
kundnojdhet (enligt Koncernens kundundersokningar). Under 2009
var Scandinavian Airlines det ledande flygbolaget i Europa (exklusive
regionala flygbolag) baserat pa punktlighet (enligt FlightStats) och
bagageleverans (enligt FlightStats och AEA).

Det makroekonomiska klimatet forandrades dock betydligt mer
under 2009 an vad som férvantades av marknaden och av Koncernen
nar Core SAS lanserades i februari 2009. Flygindustrin har drabbats
hart av den globala finansiella och ekonomiska krisen, vilket har resul-
teratien betydande minskning av antalet passagerare och yield, vilket
medfort vasentligt lagre intakter for flygindustrin under 2009. Som
en foljd av dessa effekter blev SAS resultat fore skatt och engangs-
poster for 2009 betydligt samre dn vad Koncernen férvantade nar
Core SAS-strategin lanserades i februari 2009.

Dessutom blev omstruktureringskostnaderna for Core SAS be-
tydligt hogre an forvantat, framst beroende pa den ovéntat kraftiga
minskningen av efterfragan pa flygresor, vilket tvingade Koncernen
att stélla av flygplan tidigare an forvantat. Som ett resultat blev
nettoleasingkostnaderna for avstallda flygplan, vilka bokférs som
omstruktureringskostnader, hogre an férvantat och dessa kostnader
Okade ytterligare eftersom den svaga marknaden gjorde det svarare
att hyra ut avstallda flygplan i andra hand. Vidare ledde lagre intakter
an forvantat till hogre nettoutflode av rorelsekapital pa grund av lagre
forskottsbetalningar for biljetter. Dessa faktorer har tillsammans med
lagre intakter an forvantat fran avyttring av tillgdngar haft en vésentlig
negativinverkan pa Koncernens finansiella stallning, kassafléden och
likviditetsstallining under 2009.
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For att ytterligare forbattra Koncernens Ionsamhet och sanka kost-
nadsbasen har Koncernen identifierat ytterligare kostnadsbesparingsini-
tiativom 2000 MSEK. | februari 2010 undertecknade Koncernen ocksa
en avsiktsforklaring med fackféreningar som representerar piloter och
kabinpersonal, som innefattar ett dtagande att enas om ytterligare be-
sparingsatgarder om 500 MSEK per ar. Koncernen slutférde den 12 mars
2010 ettavtal med piloterna och kabinpersonalen rérande atgarderna,
vilketinkluderar frysningar och minskningar av I6ner liksom minskade
pensionsforpliktelser, traktamenten och andra ersattningar. Som en foljd
avdessa ytterligare kostnadsbesparingar uppgar det totala kostnadsbe-
sparingsprogrammet inom Core SAS till 7 800 MSEK fére engangspos-
ter avseende omstruktureringen pa cirka 2 800 MSEK (varav cirka 1 800
MSEK redan bokforts under 2009). Av dessa initiativ ar cirka 500 MSEK
i forvantade kostnadsbesparingar beroende av ytterligare andringar av
Koncernens kollektivavtal med vissa fackféreningar. Koncernens forvan-
tar sig att kostnadsbesparingsinitiativen kommer att paverka Koncer-
nens resultat under 2010-2012, dock till dvervagande del 2010.

Motiv

For att starka Koncernens likviditet och stédja implementeringen av

de aterstaende initiativen inom Core SAS forvantar sig Koncernen att

starka sin kapitalstruktur genom:

@ overenskommelser med langivarna till fyra av Koncernens kreditfa-
ciliteter motsvarande 5 039 MSEK, vilka undertecknades i februari
2010 avseende forlangning av I6ptiden pa dessa faciliteter fran
20121ill 2013 och andring av de finansiella dtagandena rérande
dessa faciliteter, och bland annat villkoras av att Foretradesemis-
sionen inbringar minst4 000 MSEK i nettoemissionslikvid,

@ refinansiering av cirka 2 000 MSEK i kapitalbelopp av Koncernens
obligationer som forfaller 2010, vilken fullbordades i april 2010
genom utfardandet av obligationer till ett nominellt belopp om 580
MSEK som forfaller 2011 (med méjlighet att forlanga [6ptiden till
2016) under Koncernens EMTN-program och utfardandet av kon-
vertiblerom 1 600 MSEK som forfaller 2015,

@ utgivandet av icke sékerstallda obligationer, till en ranta om 13,5%
och till ett totalt nominellt belopp om cirka 1 000 MSEK som forfal-
ler 2012 (med en option att férlanga forfallodatumet till 2013) och
dér utgivningen bland annat ar villkorad av fullbordandet av Fére-
tradesemissionen, samt

® Foretraddesemissionen om cirka 5000 MSEK i emissionslikvid fore
emissionskostnader.

Tillsammans med implementeringen av Core SAS ger dessa atgarder
Koncernen den finansiella och strategiska flexibilitet Koncernen be-
hover for att fullfélja sin Iangsiktiga strategi och sakerstaller att Kon-
cernen ar val positionerad infér en dterhamtning pa marknaden.

Anvandning av emissionslikviden

Emissionslikviden fran Foretradesemissionen kommer vid full teckning
uppgatill4 959 675 000 SEK fore avdrag for emissionskostnader. Efter
avdrag for kostnader relaterade till Foretradesemissionen om cirka
220 MSEK, forvantas nettolikviden uppga till hégst cirka 4 740 MSEK.
Koncernen avser att anvanda nettolikviden fran foretradesemissionen
framst till att starka dess likviditet och kapitalstruktur for att darigenom
stddja och mojliggéra genomférandet av de aterstdende delarnaav
Core SAS, men dven skapa finansiell beredskap att méta eventuella
effekter av en fortsatt svag efterfragan pa flygresor, &ndrade passager-
armonster samtandra omvarldsfaktorer.
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Villkor och anvisningar

Aktierna dr, och de Nya Aktierna kommer att bli, noterade pd NASDAQ
OMX Stockholm och sekunddérnoterade pd NASDAQ OMX Copen-
hagen och Oslo Bars. Se "Aktiekapital och dgarférhdllanden—Handel
i Aktierna” pd sidan 103. Aktier som handlas pd NASDAQ OMX
Stockholm dr registrerade hos den centrala vérdepappersférvara-
ren i Sverige, Euroclear Sweden AB, tidigare VPC AB ("Euroclear
Sweden”). Aktier som handlas pd NASDAQ OMX Copenhagen dr
registrerade hos den centrala vdrdepappersférvararen i Danmark,
VP Securities A/S (”VP Securities”) och Aktier som handlas pG
Oslo Bars dr registrerade hos den centrala vdrdepappersférva-
raren i Norge, Verdipapirsentralen ASA ("VPS”). Beroende av var
aktiedgarens Aktier dr registrerade och handlas gdller sdledes
separata anvisningar for deltagande i Féretrddesemissionen.

Allmanna anvisningar

Teckning

Féretrddesrdtt

De som &r registrerade som aktieagare i Bolaget pa Avstamningsda-
gen, den 12 april 2010, erhaller Teckningsratter och har foretrades-
ratt att teckna Nya Aktier i forhallande till det antal befintliga Aktier de
innehar. En (1) befintlig Aktie berattigar innehavaren att teckna tre (3)
Nya Aktier.

Foretradesemissionen kommer vid full teckning att leda till att
antalet Aktier i Bolaget 6kar fran 2 467 500 000 till 9 870000 000,
vilket motsvarar en 6kning om 300%. Aktiedgare som valjer attinte
delta i Foretradesemissionen kommer att fa sin agarandel vasentligt
utspadd, men har mojlighet att kompensera sig ekonomiskt for denna
utspadningseffekt genom att sélja sina Teckningsréatter pa NASDAQ
OMX Stockholm, NASDAQ OMX Copenhagen eller Oslo Bars. Utspad-
ningseffekten for aktiedgare som inte deltar i Féretradesemissionen
kommer inte att 6verstiga 75% (beraknat som antalet Nya Aktier delat
med det totala antalet Aktier efter en fulltecknad Foéretradesemission).

Teckning utan stéd av Teckningsrdtter
Nya Aktier som inte tecknas med stoéd av Teckningsratter kommer att
erbjudas dem som tecknat Nya Aktier genom utnyttjande av Teck-
ningsratter, oavsett om dessa var aktiedgare pa Avstamningsdagen
eller inte. Vid eventuell 6verteckning skall sddana Nya Aktier fordelas
mellan tecknarna i férhallande till antalet utnyttjade Teckningsrét-
ter och, iden man detta inte kan ske, genom lottning. For att fa full
prioritet vid eventuell tilldelning baserat pa utnyttjade Teckningsratter
maste anmalan om teckning utan stéd av teckningsratter avse Nya
Aktier i samma vardepapperssystem som teckning med stod av Teck-
ningsratter avsag.

Styrelsen kommer att tilldela eventuella kvarvarande Nya Aktier
i forsta hand till aktiedgare och andra som anmaltintresse att teckna
Nya Aktier utan stéd av Teckningsratter och i andra hand till Emis-
sionsgaranterna.

Teckningskurs
De Nya Aktierna kommer att emitteras till en Teckningskurs om 0,67
SEK per Ny Aktie.

Avstamningsdag

Avstamningsdagen hos Euroclear Sweden, VP Securities och VPS,
for faststallande av vem som kommer erhalla Teckningsratter och
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darmed vara berattigad att teckna Nya Aktier med foretradesratt, ar
den 12 april 2010. Aktierna handlas exklusive ratt att deltai Foretra-
desemissionen fran och med den 8 april 2010. Sista dagen for handel
inklusive ratt att delta i Foretradesemissionen var ddrmed den 7 april
2010.

Teckningsratter
For varje Aktie som innehas pa Avstamningsdagen erhaller aktiedgarna
tre (3) Teckningsratter. En (1) Teckningsratt berattigar till teckning av
en Ny Aktie. Teckningsratterna levereras utan kostnad till aktiedagare
berattigade att erhalla Teckningsrétter.

Teckningsratterna kan inte 6verféras mellan Euroclear Sweden,
VP Securities och VPS.

Handel med Teckningsratter

Handel med Teckningsratter kommer att aga rum pa NASDAQ OMX
Stockholm, NASDAQ OMX Copenhagen och Oslo Bars under perio-
den fran och med den 15 april 2010 till och med den 26 april 2010.
Nordea, SEB och andra vardepappersinstitut star till férfogande for
férmedling av kép och forsaljning av Teckningsratter. ISIN-koden for
Teckningsratterna ar SE0003213479.

Teckningsratter som férvarvas under den ovan namnda handels-
perioden ger, under Teckningstiden, samma ratt att teckna Nya Aktier
som de Teckningsratter aktieagare erhaller baserat pa sina aktiein-
nehav i Bolaget pa Avstamningsdagen.

Betalda tecknade aktier (BTA)
Efter betalning av de Nya Aktierna kommer betalda tecknade aktier
"BTA" att registreras i Sverige och Danmark pa tecknarens konto. Inga
BTA kommer att registreras i Norge. Sa snart de Nya Aktierna har re-
gistrerats vid Bolagsverket kommer BTA att omvandlas till Aktier. En
forsta serie av BTA ("BTA 1””) kommer att registreras baserat pa teck-
ning av Nya Aktier med stod av Teckningsratter. En andra serie av BTA
("BTA 2”) kommer att registreras baserat pa teckning av Nya Aktier
utan stod av Teckningsratter.

BTA 1 och BTA 2 kommer inte att kunna éverféras mellan Euro-
clear Sweden, VP Securities och VPS.

Teckningstid

Teckning av Nya Aktier skall ske under perioden fran och med den 15
april 2010 till och med den 29 april 2010. Styrelsen har ratt att for-
langa Teckningstiden. Eventuell sadan férlangning kommer att offent-
liggdras av SAS genom pressmeddelande senast den 29 april 2010.

Notering av de Nya Aktierna

Bolaget kommer anstka om notering av de Nya Aktierna pa NASDAQ
OMX Stockholm, NASDAQ OMX Copenhagen respektive Oslo Bers i
samband med genomférandet av Féretradesemissionen. Registrering
vid Bolagsverket av Nya Aktier som tecknats med stod av Teckningsrat-
ter beraknas ske omkring den 6 maj 2010. Handel i dessa Nya Aktier
beraknas inledas omkring den 7 maj 2010. Nya Aktier som tecknas
utan stoéd av Teckningsratter beraknas registreras vid Bolagsverket
omkring den 20 maj 2010. Handel med Nya Aktier tecknade utan stéd
av Teckningsratter beraknas inledas omkring den 21 maj 2010.
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For att de erhallna Teckningsratterna inte skall forfalla och
forlora virdet maste innehavaren antingen utnyttja Teck-
ningsratten for teckning av Nya Aktier senast den 29 april
2010 eller sdlja Teckningsratten senast den 26 april 2010.
Teckningsratter som inte utnyttjats eller salts under Teck-
ningsperioden kommer att forfalla utan kompensation till
innehavaren av sadan Teckningsratt och saledes sakna varde.

Ratt till vinstutdelning

De Nya Aktierna kommer att berattiga till utdelning fran och med den
forsta avstamningsdagen for vinstutdelning som intraffar efter det att
Foretradesemissionen registrerats vid Bolagsverket (vilket férvantas
ske omkring den 6 maj 2010 fér Nya Aktier tecknade med stod av
teckningsratter och omkring den 20 maj 2010 for Nya Aktier teckna-
de utan stod av teckningsratter). Se "Utdelning och utdelningspolicy”
pasidan 106.

Offentliggérande av utfallet av Féretradesemissionen

Det slutliga utfallet av Féretradesemissionen beraknas att offentlig-
gobras genom ett pressmeddelande fran Bolaget omkring den 5 maj
2010.

Oaterkallelig teckning

Bolaget har inte ratt att avbryta Foretradesemissionen. Teckningen
av de Nya Aktierna, vare sig om detta sker genom nyttjande av Teck-
ningsratter eller e}, ar oaterkallelig och tecknaren far inte aterkalla
eller férandra teckningen av de Nya Aktierna savida tecknaren inte
har ratt att gora sa i enlighet med vad som anges under "Tillaggs-
prospekt”.

Tillaggsprospekt

Om nya omstandigheter, sakfel eller férbiseenden vad avser infor-
mationen i Prospektet som kan paverka bedémningen av de Nya Ak-
tiernaintraffar eller uppmarksammas efter att det svenska Prospektet
har godkants av Fl, skall bolaget publicera ett tillagg till Prospektet.

FI skall godkanna sadant tillagg, pa svenska, innan Bolaget offentlig-
gor det. Investerare som redan har ansokt om teckning, eller som har
tecknat sig for Nya Aktier, fore Bolagets offentliggérande av ett tillagg
till Prospektet, pa svenska, har ratt att, i enlighet med de anvisningar
som anges i ett sddant tillagg aterkalla sin ansokan eller teckning
inom fem arbetsdagar fran offentliggérandet av tillagget. Betalningar
fran saddana investerare kommer att aterbetalas.

Eftersom Bolaget raknar med att offentliggéra sin kvartalsrapport
for forsta kvartalet 2010 omkring den 22 april 2010, avser Bolaget
attlamnain ett tillagg till Prospektet, pa svenska, till Fl omkring den
22 april 2010. Foljaktligen kommer ett tillagg till detta Prospekt att
offentliggéras under Teckningstiden, och investerare som har ansokt
om teckning eller som har tecknat sig for Nya Aktier innan Bolagets
offentliggérande av ett sadant tilldgg kommer att ha ratt att aterkalla sin
ansokan eller teckning inom fem arbetsdagar fran offentliggérandet.
Tillaggsprospektet kommer inte att distribueras till aktiedgare utan
kommer att finnas tillgangligt pa Bolagets hemsida www.sasgroup.net.

Sen eller felaktig betalning
Om betalning fér Nya Aktier gors for sent eller felaktigt, eller ar
otillracklig, forbehaller sig Bolaget och Nordea ratten att bortse fran
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teckningen och annullera eller reducera teckningen av Nya Aktier for
vilka betalning inte skett korrekt, belasta den férsenade betalningen
med rénta, lata Nordea forskottsbetala, sélja, tilldela annan eller pa
annat satt avyttra samtliga eller en del av de Nya Aktierna, pa sadana
villkor och pa sadant satt som Bolaget och Nordea beslutar i enlighet
med gallande regler. Tecknaren ansvarar for forluster, kostnader och
utgifter som uppkommer for Bolaget eller Nordea som ett resultat
av, eller i samband med s&dan avyttring. Tecknaren forblir skyldig for
betalning av hela det utestdende beloppet; rénta, kostnader, avgifter
och uppkomna utgifter, och Bolaget och Nordea kan utkrava betal-
ning harfor.

Nordea kan inte hallas ansvarig for férseningar i e-post- eller tele-
faxsystem som resulterar i att teckningar inte inkommer i tid. Bolaget
och/eller Nordea kan efter eget omdome bortse fran ofullstandiga
eller felaktigt ifyllda anmalningssedlar samt fran teckningar och an-
malningar som strider mot gallande lagar och regler, utan att meddela
tecknaren. Bolaget och/eller Nordea kan ocksa efter eget omdéme
behandla férsenade, ofullstandiga och felaktigt ifyllda anmalnings-
sedlar som gallande.

Sammanldggning av Aktier

Bolagets arsstamma den 7 april 2010 beslutade att genomféraen
sammanlaggning av Aktier samt bemyndigade styrelsen att besluta
avstamningsdag for sammanlaggningen, vilken dock inte far infalla
fore den tidpunkt da beslutet om sammanlaggningen registrerats,
och inte heller senare an den 30 juni 2010. Beslutet om sammanlagg-
ning ar villkorat av att Féretradesemissionen genomférs varfor en
sammanlaggning kommer att ske forst efter att Foretradesemissio-
nen registrerats och samtliga BTA omvandlats till Nya Aktier. Genom
sammanlaggningen kommer trettio (30) Aktier sammanlaggas till

en (1) Aktie. For de aktiedgare som pa avstamningsdagen for sam-
manldaggningen inte innehar ett antal Aktier som motsvarar ett helt
antal nya Aktier (efter genomférd sammanlaggning), kommer éver-
skjutande Aktier att bverga i bolagets dgo pa avstamningsdagen for
sammanlaggningen. Overskjutande Aktier kommer dérefter att for-
sdljas av ett av Bolaget utsett vardepappersinstitut, varvid berattigade
aktiedgare kommer att erhalla sin andel av férsaljningslikviden. Da det
kommer att krdvas minst trettio (30) Aktier for att erhalla en ny Aktie
vid sammanlaggningen kommer aktiedgare som innehar farre an atta
(8) Aktier innan nyemissionen fa samtliga sina Aktier salda aven om
den aktiedgaren tecknar sig for samtliga erhallna Teckningsratter av
Aktier i Foretradesemissionen.
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Instruktioner till innehavare av Aktier som ar registrerade hos Euroclear Sweden

och handlas pa NASDAQ OMX Stockholm

Emissionsredovisning till direktregistrerade aktiedgare

En informationsbroschyr eller detta Prospekt, tillsammans med en
fortryckt emissionsredovisning ("Emissionsredovisning”) med vid-
hangande inbetalningsavi, skickas till direktregistrerade aktiedgare
eller foretradare for sddana aktieagare, som pa Avstamningsdagen
ar registrerade i den av Euroclear Sweden for Bolagets rakning férda
aktieboken. Av Emissionsredovisningen framgar bland annat antalet
erhallna Teckningsréatter och antalet Nya Aktier som kan tecknas ge-
nom utnyttjande av Teckningsratterna.

De som ar registrerade i Euroclear Swedens sarskilt forda for-
teckning ¢ver panthavare och formyndare, i anslutning till aktieboken,
erhaller inte Emissionsredovisning utan meddelas separat. Inget
separat VP-meddelande ("VP-avi”) som indikerar antalet erhalina
Teckningsratter pa varje aktieagares VP-konto ("VP-konto”) kommer
attdistribueras.

Forvaltarregistrerade innehav
Aktiedgare vars innehav ar forvaltarregistrerat hos bank eller annan
forvaltare erhaller ingen Emissionsredovisning fran Euroclear Swe-
den. Teckning och betalning av Nya Aktier skall i stallet ske i enlighet
med instruktioner fran respektive forvaltare.

Vanligen notera attanmélan om teckning av Nya Aktier saval med
som utan stéd av Teckningsratter maste ske via respektive forvaltare.

Ej utnyttjade Teckningsratter

Efter den 29 april 2010 kommer outnyttjade Teckningsratter att for-
fallaoch bokas bort fran samtliga VP-konton utan att nagon separat
VP-avi kommer att distribueras av Euroclear Sweden.

Teckning och betalning
A. Teckning av Nya Aktier med stéd av Teckningsrdtter

Teckning av Nya Aktier genom utnyttjande av Teckningsratter sker
genom samtidig kontant betalning av 0,67 SEK per Ny Aktie, via
Nordea eller SEB, eller annan bank i Sverige.

Teckning genom betalning sker genom anvandning av antingen
den fortryckta inbetalningsavi som distribueras av Euroclear Sweden,
eller genom en séarskild anmalningssedel enligt foljande alternativ:

1. Inbetalningsavi

Om alla Teckningsratter erhalina pa Avstamningsdagen utnyttjas for
teckning skall enbart den fortryckta inbetalningsavin anvandas for
teckning genom betalning. Hanvisning maste alltid goras till OCR-
numret pa inbetalningsavin. Inga andringar eller tillagg far géras pa
inbetalningsavin.

2. Anmdlningssedel

Om Teckningsréatter har kopts eller sélts eller om, av nagon annan anled-
ning, ettantal Teckningsratter som skiljer sig fran det antal som anges
pa den fortryckta Emissionsredovisningen, skall utnyttjas for teckning
av Nya Aktier, maste en sarskild anmalningssedel anvandas for teckning
genom betalning. Den sammanlagda teckningslikviden betalas nar
anmalningssedeln lamnas in till ndgot av Nordeas eller SEBs kontor eller
annat bankkontor i Sverige eller, for det fall anmélningssedeln skickas
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in, i enlighet med instruktionerna pa anmalningssedeln. Anmalnings-
sedeln och betalningen maste vara Nordea tillhanda senastkl. 17:00
den 29 april 2010.

Anmalningssedlar kan erhallas fran Nordea (tel. +46 8 678 04 50).
Den fértryckta inbetalningsavin skall da inte anvandas.

3. Aktiedgare som inte dr bosatta i Sverige

Direktregistrerade aktieagare och innehavare av Teckningsratter som

ar registrerade hos Euroclear Sweden och som ar bosatta i andra lan-

der ani Sverige samt inte ar foremal for de restriktioner som beskrivs

i "Tilldelningsprinciper och 6verlatelsebegransningar m.m.— Restrik-

tioner avseende forsaljning—Restriktioner avseende aterforsaljning”

pa sidan 146 skall, nar de inte har mojlighet att anvanda den fortryck-

ta inbetalningsavin, teckna Nya Aktier genom att:

@ skickain enanmalningssedel till Nordea pa adressen nedan och

@ betala den sammanlagda teckningslikviden i SEK via SWIFT genom
att folja betalningsinstruktionerna nedan, uppge tecknarens namn,
adress, VP-kontonummer, referensnummer pa Emissionsredovis-
ningen och hanvisa till "Issue SAS”.

Nordea Bank AB, Stockholm

SWIFT: NDEASESS

Kontonummer: 3473 17 01228

IBAN: SEO3 300000000347 3170 1228

Anmalningssedeln och betalningen maste vara Nordea Bank AB,
Issuer Services A 203, 105 71 Stockholm, tillhanda senast kl. 17:00
den 29 april 2010.

Betalda tecknade aktier

Teckning genom betalning kommer att registreras vid Euroclear Swe-
den sa snart som majligt, vilket normalt sett innebar nagra bankdagar
efter betalning. Dérefter kommer tecknaren att erhalla en VP-avi som
bekrdftar registreringen av den férsta serien betalda tecknade aktier,
BTA 1, pa tecknarens VP-konto. S snart de Nya Aktier som tecknats
med stod av Teckningsratter har registrerats vid Bolagsverket, kommer
BTA 1 attomvandlas till Aktier utan meddelande fran Euroclear Sweden.
Sadan registrering vid Bolagsverket forvantas ske omkring den 6 maj
2010 och omvandling av BTA 1 till Aktier omkring den 12 maj 2010.

B. Teckning av Nya Aktier utan stod av Teckningsrdtter

Teckning av Nya Aktier kan ocksa ske utan stéd av Teckningsratter.
Se "Villkor och anvisningar—Teckning—Teckning utan stod av Teck-
ningsratter” pa sidan 30.

For att kunna teckna Nya Aktier utan stéd av Teckningsratter
maste en sarskild anméalningssedel fyllas i, undertecknas och levereras
till Nordea eller till respektive aktiedgares forvaltare, somisin tur vida-
rebefordrar anmalan till Nordea. Anmalningssedeln kan erhallas fran
Nordea (telefon +46 8 678 04 50), pa Nordeas hemsida (www.nordea.
se/placera) och pa Bolagets hemsida (www.sasgroup.net). Anmal-
ningssedeln maste vara Nordea tillhanda senast kl. 17:00 den 29 april
2010. Endast en anmalningssedel per tecknare kommer att beaktas.

Besked om eventuell tilldelning av Nya Aktier tecknade utan stod
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av Teckningsratter lamnas genom utfdrdande av avrékningsnota,
vilket beraknas ske omkring den 6 maj 2010. Betalning av sadana
tilldelade Nya Aktier skall ske kontant senast tredje bankdagen efter
datumet for avrékningsnotan, i enlighet med instruktionerna pa
denna. Inget meddelande utgar till dem som inte erhallit tilldelning av
Nya Aktier. Aktier som inte betalats i tid kan komma att 6verlatas till
annan, se "—Sen eller felaktig betalning” pa sidan 31.

Teckning av Nya Aktier utan stdd av Teckningsratter kommer att
registreras av Euroclear Sweden sa snart som mojligt, vilket normalt
innebar nagra bankdagar efter betalning. Darefter kommer tecknaren
att erhalla en VP-avi som bekréftar registreringen av den andra serien
av betalda tecknade aktier, BTA 2, pa tecknarens VP-konto. Sa snart
de Nya Aktierna tecknade utan stéd av Teckningsratter har regist-
rerats vid Bolagsverket kommer BTA 2 att omvand|as till Aktier utan
meddelande fran Euroclear Sweden. Sadan registrering vid Bolags-
verket beraknas ske omkring den 20 maj 2010 och omvandling av
BTA 2 till Aktier beraknas ske omkring den 25 maj 2010.

Vanligen notera att aktiedagare vars aktieinnehav ar férvaltar-
registrerat hos bank eller annan férvaltare maste ans6ka om
teckning av Nya Aktier utan stdd av Teckningsratter samt
betala tilldelade Nya Aktier via sin forvaltare.

Handel med betalda tecknade aktier
Handel med BTA 1 beraknas ske pa NASDAQ OMX Stockholm un-
der perioden fran och med den 15 april 2010 till omkring den 6 maj

2010. Den handel i BTA 1 som ager rum den 6 maj 2010 kommer att
avraknas den 10 maj 2010, dvs. med tva bankdagars likvidschema
istallet for sedvanligt tre bankdagars likvidschema. ISIN-koden for
BTA 1 ar SE0O003213487. Det kommer inte att vara nagon handel i
BTA 2, men ISIN-koden fér BTA 2 ar SEO003213495.

Nordea, SEB och andra vardepappersinstitut kommer att sta till
forfogande for formedling av kdp och forsaljning av BTA 1.

Aktieagare bosatta i vissa jurisdiktioner

Tilldelning av Teckningsratter och emission av Nya Aktier till perso-
ner som ar bosatta i eller medborgare av andra lander an Sverige,
Danmark, Norge och Storbritannien kan vara foremal for vardepap-
perslagstiftning i sadana lander. Se "Tilldelningsprinciper och 6ver-
|atelsebegransningar m.m.—Restriktioner avseende forsaljning/
Restriktioner avseende aterforsaljning” pa sidan 142 respektive
sidan 146. Med anledning harav kommer, med vissa undantag, ak-
tiedgare vars aktier i Bolaget ar direktregistrerade pa ett VP-konto
ochvars adress ar registrerad i till exempel Australien, Kanada,
Japan och USA inte att erhalla nagon informationsbroschyr eller
detta Prospekt. De kommer inte heller att erhalla Teckningsratter pa
sina respektive VP-konton. De Teckningsratter som annars skulle
ha tilldelats dessa aktiedgare kommer att sdljas av Nordea fér deras
rakning och forsaljningslikviden, med avdrag for eventuella kallskat-
ter, kommer att utbetalas pro rata till de relevanta aktiedgarna.

Fragor
Fragor angaende Foretradesemissionen besvaras av Nordea pa
telefon +46 8 678 04 50.

Instruktioner till innehavare av Aktier som dr registrerade hos VP Securities och

handlas pa NASDAQ OMX Copenhagen

Teckningskurs

Teckningskursen i Foretradesemissionen kommer attvara 0,67 SEK
per Ny Aktie (betalning kommer dock att erlaggas i DKK efter omrak-
ning enligt nedan).

Prelimindr valutaomrékning

Ett preliminart belopp i DKK motsvarande Teckningskursen 0,67 SEK
per aktie uppgick till cirka 0,52 DKK beraknat baserat pa ECBs fixing
vaxelkurs kl. 14:15 den 31 mars 2010, enligt féljande formel: EUR/DKK
+ (EUR/SEK-0,05). Detta preliminéra belopp i DKK ar inte det slutliga
belopp som tecknarna kommer att betala fér de Nya Aktierna, se ”Slutlig
valutaomrakning — Teckning med stod av Teckningsratter” pa sidan 33.

Slutlig valutaomrékning — Teckning med stéd av Teckningsratter
Det slutliga belopp i DKK som tecknare som utnyttjar Teckningsratter
skall betala kommer att motsvara Teckningskursen 0,67 SEK per ak-
tie omraknat till DKK baserat pa ECBs fixing véxelkurs kl. 14:15 den 27
april 2010 (eller, i det fall Teckningstiden forlangs, kl. 14:15 tva bank-
dagar fore den forlangda Teckningstidens sista dag), enligt féljande
formel: EUR/DKK =+ (EUR/SEK-0,05). Detta slutliga belopp kommer
att kommuniceras av Bolaget senast kl. 10:00 foljande dag.

Slutlig valutaomrakning — Teckning utan stéd av Teckningsratter
Det slutliga belopp i DKK som tecknare av Nya Aktier utan stod av Teck-
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ningsratter skall betala kommer att motsvara Teckningskursen 0,67 SEK
per aktie omraknat till DKK baserat pa ECBs fixing vaxelkurs k. 14:15 den
5maj 2010 (eller, i det fall Teckningstiden forlangs, kl. 14:15 tre bankda-
gar innan tecknarens bankkonto kommer att debiteras), enligt foljande
formel: EUR/DKK + (EUR/SEK—-0,05). Detta slutliga belopp i DKK kom-
mer att kommuniceras av Bolaget senast kl. 10:00 féljande dag.

Teckningstid

Teckning av Nya Aktier ska ske under perioden fran och med den 15
april 2010 till och med kl. 17:00 den 29 april 2010. Styrelsen har ratt
attférlanga Teckningstiden.

Med anledning av faststallandet av den slutliga valutaomrak-
ningskursen den 27 april 2010 kommer teckning av Nya Aktier inte
attgenomforas i VP Securities forran den 29 april 2010 (eller, for det
fall Teckningstiden férlangs, den sista dagen i den férlangda Teck-
ningstiden).

Teckning och betalning
A. Teckning av Nya Aktier med stdd av Teckningsrdtter

Eninformationsbroschyr eller detta Prospekt kommer att distribueras
till aktieagare eller representanter for aktieagare som, pa Avstamnings-
dagen, ar registrerade i den av VP Securities forda aktiedgarforteck-
ningen. De aktiedgare respektive representanter som ar registrerade
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i nédmnda forteckning kl. 12.30 pa Avstdmningsdagen kommer att
tilldelas Teckningsratter. Innehavare av Teckningsratter som avser att
teckna Nya Aktier maste teckna och betala de Nya Aktierna genom
sin egen forvaltare, i enlighet med férvaltarens gallande regler, senast
kl. 17:00 den 29 april 2010. Betalning kommer att dras fran teckna-
rens bankkonto omkring den 29 april 2010. Fér innehavarna av Teck-
ningsratter kommer den tidpunkt fére vilken anmalan om teckning
maste ske att bero pa avtalet med, och pa de regler och férfaranden
som uppstallts av, forvaltaren eller annan finansiell mellanhand och
kan darfor vara en tidigare tidpunkt an nar Teckningstiden l6per ut.

Efter betalning av det slutliga beloppet i DKK foér utnyttjade Teck-
ningsratter kommer den forsta serien betalda tecknade aktier (BTA 1)
att tilldelas via VP Securities. Tecknaren kommer att erhalla en avi
som bekréftar registreringen av BTA 1 pa tecknarens depa. Sa snart
de Nya Aktier som tecknats med stdd av Teckningsratter har registre-
rats vid Bolagsverket, kommer BTA 1 att omvandlas till Aktier. Sddan
registrering vid Bolagsverket beraknas ske omkring den 6 maj 2010
och omvandling av BTA 1 till Aktier omkring den 12 maj 2010.

B. Teckning av Nya Aktier utan stéd av Teckningsrdétter

Teckning av Nya Aktier kan dven ske utan stdd av Teckningsratter.
Se "Villkor och anvisningar—Teckning—Teckning utan stéd av Teck-
ningsratter” pa sidan 30.

For att kunna teckna Nya Aktier utan stod av Teckningsratter
maste en sarskild anmélningssedel fyllas i, undertecknas och levereras
till respektive tecknares egen forvaltare, som i sin tur vidarebefordrar
anmalan till Nordea Bank Danmark A/S ("Nordea Bank Danmark”).

Anmalningssedeln kan erhallas fran Nordea Bank Danmark (tele-
fon +45 33 33 50 92) och pa Bolagets hemsida (www.sasgroup.net).

Anmaélningssedeln maste vara Nordea Bank Danmark tillhanda
senast kl. 17:00 den 29 april 2010 och maste darfor lamnas till teck-
narens egen férvaltare i god tid fore detta datum. Endast en anmal-
ningssedel per tecknare kommer att beaktas.

Besked om eventuell tilldelning av Nya Aktier tecknade utan stod
av Teckningsratter [amnas genom utfardande av ett tilldelningsbe-

sked i form av en avrakningsnota, vilket beraknas ske omkring den
10 maj 2010. Betalning kommer att dras fran tecknarens bankkonto
omkring den 11 maj 2010. Efter betalning av det slutliga beloppet i
DKK for teckning av Nya Aktier utan stéd av Teckningsratter kommer
betalda tecknade aktier (BTA 2) att emitteras och tilldelas genom
VP Securities. Tecknaren kommer att erhalla en avi som bekréaftar
registreringen av BTA 2 pa tecknarens depa. Sa snart de Nya Aktierna
tecknade utan stod av Teckningsratter har registrerats vid Bolags-
verket kommer BTA 2 att omvandlas till Aktier. Sadan registrering vid
Bolagsverket berdknas ske omkring den 20 maj 2010 och omvand-
ling av BTA 2 till Aktier omkring den 25 maj 2010.

Sa snart de tilldelade Nya Aktierna har betalats och registrerats
vid Bolagsverket, kommer respektive forvaltare att distribuera avier
som bekraftar attinbokning av de Nya Aktierna skett pa tecknarens
vardepapperskonto.

Handel med betalda tecknade aktier
Handel i den forsta serien av betalda tecknade aktier, BTA 1, pa
NASDAQ OMX Copenhagen beraknas paborjas omkring den 29 april
2010 och beraknas avslutas omkring den 6 maj 2010. ISIN-koden for
BTA 1 ar SE0003213487. Det kommer inte att vara nagon handel i
BTA 2, men ISIN-koden fér BTA 2 ar SEO003213495.

Nordea, SEB och andra vardepappersinstitut kommer att sta till
tjianst med formedling av kop och férsaljning av BTAT.

Aktiedgare bosatta i vissa jurisdiktioner

Tilldelning av Teckningsratter och emission av Nya Aktier till perso-
ner som ar bosatta i eller medborgare av andra lander an Sverige,
Danmark, Norge och Storbritannien kan vara féremal for vardepap-
perslagstiftning i sddana lander. Se "Tilldelningsprinciper och éver-
|telsebegransningar m.m.—Restriktioner avseende forsaljning—
Restriktioner avseende aterforsaljning” pa sidan 146.

Fragor
For fragor angaende Foretradesemissionen hanvisas till respektive
forvaltare.

Instruktioner tillinnehavare av Aktier som ar registrerade hos VPS och handlas pa Oslo Bers.

Teckningskurs

Teckningskursen i Foretradesemissionen kommer attvara 0,67 SEK
per Ny Aktie (betalning kommer dock att erlaggas i NOK efter omrak-
ning enligt nedan).

Valutaomrdkning—Teckning med st6éd av Teckningsratter

Det belopp i NOK som tecknare av Nya Aktier med stéd av Tecknings-
ratter skall betala kommer att motsvara Teckningskursen 0,67 SEK
per aktie omraknat till NOK baserat pa ECBs fixing vaxelkurs kl. 14:15
den 28 april 2010 (eller, for det fall Teckningstiden forlangs, kl. 14:15
bankdagen fore den forlangda teckningstidens sista dag), enligt
foljande formel: EUR/NOK + (EUR/SEK -0,05). Detta belopp i NOK
kommer att kommuniceras av Bolaget bland annat genom bérsmed-
delande senast féljande dag. Nordea Bank Norge ASA ("Nordea
Bank Norge”) kommer omkring den 30 april 2010 att distribuera
avrakningsnotor till dem som har tecknat Nya Aktier, med information

SAS koncernen 2010

om valutaomrékning och det belopp som Nordea Bank Norge kom-
mer att debitera deras respektive konton omkring den 3 maj 2010.

Valutaomrakning—Teckning utan stéd av Teckningsratter

Det belopp i NOK som tecknare av Nya Aktier utan stod av Tecknings-
ratter skall betala kommer att motsvara Teckningskursen 0,67 SEK
per aktie omraknat till NOK baserat pa ECBs fixing vaxelkurs kl. 14:15
den 5 maj 2010 (eller, i det fall Teckningstiden forlangs, kl. 14:15 tva
bankdagar innan tecknarens bankkonto kommer att debiteras), enligt
foljande formel: EUR/NOK + (EUR/SEK-0,05). Detta belopp i NOK
kommer att kommuniceras av Bolaget bland annat genom bérsmed-
delande senast féljande dag. Nordea Bank Norge kommer omkring
den 6 maj 2010 att distribuera avrakningsnotor till dem som har
tecknat Nya Aktier, med information om valutaomrakning och det be-
lopp som Nordea Bank Norge kommer att debitera deras respektive
konton omkring den 12 maj 2010.
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Teckning och betalning

En informationsbroschyr eller detta Prospekt, med bifogad anmal-

ningssedel, kommer att distribueras till berattigade aktieagare.
Informationsbroschyrer och anmalningssedlar finns aven tillgang-

liga for bestélining hos Nordea Bank Norge, telefon +47 22 48 62 62.

Korrekt ifylld anmalningssedel maste antingen éverlamnas personli-

gen, postas eller faxas till Nordea Bank Norge:

Nordea Bank Norge ASA

Securities Services —Issuers Services
Essendropsgate 7

POBox 1166

Sentrum, 0107 Oslo

Norge

Telefon:  +47224862 62

Telefax:  +4722486349

Email: issuerservices@nordea.com

Personer som ar bosatta i Norge kan teckna sig for Nya Aktier genom
att folja hanvisningarna pa www.nordea.no/sas, vilkka kommer att fora
tecknaren vidare till VPS internetbaserade teckningssystem. For att
kunna anvanda det internetbaserade teckningssystemet maste teck-
naren inneha, eller erhalla ett VPS kontonummer. Alla som tecknar via
internet maste verifiera att de ar bosatta i Norge genom att fyllai sitt
postnummer och sitt personnummer.

A. Teckning av Nya Aktier med stéd av Teckningsrdtter

Teckning av Nya Aktier genom utnyttjande av Teckningsratter kan ske
genom atten korrekt ifylld anmalningssedel skickas till Nordea Bank
Norge under Teckningstiden. Anméalningssedeln maste vara Nordea
Bank Norge tillhanda senast kl. 17:00 den 29 april 2010. Personer som
arbosatta i Norge kan dven teckna Nya Aktier pa Nordea Bank Norges
hemsida, adress www.nordea.no/sas, och maste gora det, senast

kl. 17:00 den 29 april 2010.

B. Teckning av Nya Aktier utan stéd av Teckningsrdtter

Overteckning och teckning av Nya Aktier utan stéd av Teckningsratter
kan ocksa ske. Se " Villkor och anvisningar—Teckning—Teckning utan
stod av Teckningsratter” pa sidan 30. Overteckning och teckning utan
stdd av Teckningsratter gérs med samma anmalningssedel som for
teckning med stod av Teckningsratter. Anmalningssedeln maste vara
Nordea Bank Norge tillhanda senast kl. 17:00 den 29 april 2010. Perso-
ner som ar bosatta i Norge kan aven teckna Nya Aktier pa Nordea Bank
Norges hemsida, adress www.nordea.no/sas, och maste géra det,
senastkl 17:00 den 29 april 2010.

Betalning och leverans av de Nya Aktierna

Varje tecknare av Nya Aktier i Foretradesemissionen kommer, genom
att underteckna anmalningssedeln, ge Nordea Bank Norge befogenhet
att debitera angivet bankkonto tva ganger; forsta gangen fér betalning
avden sammanlagda teckningslikviden for de Nya Aktier som teckna-
ren anmalt att teckna genom utnyttjande av Teckningsratter, och andra
gangen for betalning av den sammanlagda teckningslikviden fér de Nya
Aktier som tilldelats baserat pa 6verteckning och/eller teckning utan
stdd av Teckningsratter. Det angivna bankkontot kommer att debiteras

i NOK omkring den 3 maj 2010 fér de Nya Aktier som tecknats genom
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utnyttjande av Teckningsratter och omkring den 12 maj 2010 fér de
Nya Aktier som tilldelats baserat pa dverteckning och/eller teckning
utan stéd av teckningsratter.

Betalning genom direktdebitering ar en service som bankerna i
Norge gemensamt tillhandahaller. For relationen mellan investeraren och
investerarens bank géller de standardiserade villkoren och anvisningarna
for "Betaling ved direkte debitering i forbindelse med verdipapir handel”.
Dessa villkor och anvisningar anges pa anmalningssedeln.

Tecknare som inte har ett norskt bankkonto eller som blir tillde-
lade Nya Aktier motsvarande ett belopp éverstigande 5 MNOK maste
kontakta Nordea Bank Norge i god tid fore datum for betalning for att
sakerstalla betalning pa annat satt enligt instruktioner fran Nordea
Bank Norge.

De Nya Aktier som tecknats genom utnyttjande av Teckningsrat-
ter berdknas registreras hos svenska Bolagsverket omkring den 6
maj 2010 och levereras till tecknarnas VPS-konton omkring den 12
maj 2010. De tilldelade Nya Aktier som tecknats genom éverteckning
och/eller teckning utan stéd av Teckningsratter beraknas registreras
hos svenska Bolagsverket omkring den 20 maj 2010 och levereras till
tecknarnas VPS-konton omkring den 25 maj 2010. De Nya Aktierna
kommer att 6verforas till tecknarens VPS-konto forst nar fullstandig
betalning for tilldelade Nya Aktier har erhallits. Tecknare av Nya Aktier
aransvarig for att efterleva Norsk Pengatvattslag nr. 11 franden 6
mars 2009 och Norsk Pengatvattsférordning nr. 302 fran den 13 mars
2009, till exempel avseende identitetskontroll, och uppmanas att iaktta
nodvandiga forfaranden innan Teckningstidens utgang. En tecknare
som inte uppfyller dessa krav riskerar attinte bli tilldelad Nya Aktier.

Handel med betalda tecknade aktier

Ingen serie av betalda tecknade aktier (varken BTA 1 eller BTA 2) kom-
mer att registreras i Norge och séledes kommer inga betalda tecknade
aktier att handlas pa Oslo Bars.

Aktiedagare bosattai vissa jurisdiktioner

Tilldelning av Teckningsratter och emission av Nya Aktier till perso-
ner som ar bosatta i eller medborgare av andra lander an Sverige,
Danmark, Norge och Storbritannien kan vara foremal for vardepap-
perslagstiftning i sadana lander. Se "Tilldelningsprinciper och 6ver-
|telsebegransningar m.m.—Restriktioner avseende forséljning—
Restriktioner avseende aterforsaljning” pa sidan 146. Med anledning
harav kommer, med vissa undantag, aktieagare vars aktier i Bolaget ér
direktregistrerade pa ett VPS-konto och vars adress &r registrerad i till
exempel Australien, Kanada, Japan och USA inte att erhalla en informa-
tionsbroschyr eller detta Prospekt. De kommer inte heller att erhalla
nagra Teckningsratter pa sina respektive VPS-konton. De teckningsrat-
ter som annars skulle ha tilldelats dessa aktiedgare kommer att séljas
av Nordea Bank Norge for deras rakning och férsaljningslikviden, med
avdrag for eventuella kallskatter, kommer att utbetalas pro rata till de
relevanta aktiedgarna.

Fragor

Fragor angdende Foretradesemissionen besvaras av Nordea Bank
Norge patelefon +47 22 48 62 62.
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VD har ordet

FyYe %

Baste aktieagare,

2009 har troligen varit det mest utmanande ar som den samlade
flygindustrin upplevt, pa grund av den djupa recession som paverkat
varldsekonomin allt sedan finanskrisens bérjan.

IATA har bedémt att flygindustrin permanent forlorade 2,5 ar i
passagerartillvaxt och 3,5 ar nar det galler tillvéxten inom fraktflyg. SAS
motte tidigt under 2009 den ekonomiska nedgangen med lanseringen
aven fornyad strategisk inriktning — Core SAS kombinerat med en ny-
emission om cirka 6 miljarder SEK. Genomférandet har gatt enligt plan
och vi har varit mycket framgangsrika med att ytterligare reducera vara
kostnader. Den historiskt kraftiga nedgangen i marknaden har dock va-
rit betydligt varre an vad vi kunde férutse vid lanseringen av Core SAS i
februari 2009. Det har haft en kraftigt negativ paverkan pa saval affars-
resandet som yielden och darmed pa vara intakter och vart kassaflode.
Darfor utokas nu vart kostnadsprogram inom Core SAS med 2,5 miljar-
der SEK kopplat tillen nyemission pa cirka 5 miljarder SEK. Koncernen

SAS koncernen 2010

36

har dessutom fatt fyra krediter pa omkring 5 miljarder SEK forlangda
(villkorade av, bland annat, fullbordandet av Foretradesemissionen)
och refinansierat obligationslan om ytterligare 2 miljarder SEK som
forfaller till betalning under 2010 . Dessa atgarder ar helt nédvandiga,
for att med full kraft kunna genomfora aterstaende aktiviteter inom
Core SAS, forstarka var finansiella position samt komma igenom flyg-
branschens storsta nedgang nagonsin.

| kostnadsbesparingsprogrammet ingar ocksa betydande kapaci-
tetsneddragningar, dar 18 av planerade 21 flygplan var tagna ur trafik
vid utgangen av fjarde kvartalet 2009. Koncernens organisation har
forenklats betydligt och bland annat genomférs nu all produktion inom
Scandinavian Airlines under ett gemensamt operativt tillstand. Antalet
anstélldavar 2 900 farre vid utgangen av 2009 an vid arets borjan
och koncernen har under januari och februari 2010 reducerat antalet
heltidsanstallda med ytterligare 200. Vi har dven avyttraticke karnverk-
samheter enligt plan, daribland SAS aktier i bmi och airBaltic.

Av kostnadsbesparingsprogrammet om totalt 7,8 miljarder SEK
under Core SAS, forvantas majoriteten av de aterstaende kostnads-
besparingsinitiativen fa effekt pa resultatet under 2010. Besparingar-
na innefattar bl.a. minskad administration och en ékad centralisering
av organisationen. | kostnadsprogrammet ingar &ven ytterligare 500
MSEK i kostnadsbesparingar under 2010, baserat pa en slutlig ver-
enskommelse som tréffades i mars 2010 med fackférbunden som
representerar koncernens piloter och kabinpersonal.

Det forsta kvartalet varje ar ar sasongsmassigt svagt och kon-
cernens yield fortsatte att vara under press under februari 2010.
Koncernens kapacitetsutnyttjande har emellertid 6kat under 2010
och Core SAS-kostnadsbesparingsprogrammet har fortsatt attimple-
menterats planenligt. Genom att vi med Core SAS uppnétt betydande
kostnadsreduktioner och samtidigt lyckats bibehalla htga nivaer
av punktlighet, regularitet och kundnéjdhet har vivisat att det ar ratt
strategi for SAS. Viar nu Europas punktligaste flygbolag, vilket for-
stas kanns mycket gladjande da det visar att vart kvalitetsarbete natt
uppsatta mal. Trots kapacitetsneddragningarna under 2009 erbjuder
vi fortsatt det ojamforligt stérsta linjenatet och det hogsta antalet
avgangar pa den nordiska marknaden. Vi fortsatter ocksa att vara le-
dande nar det galler innovationer, till exempel har vi infért mojligheten
till helautomatisk biometrisk check-in. Som ett resultat av detta har
kundnojdheten forbattrats betydligt bade under 2008 och 2009.

Med Core SAS har vi ett stabilt fundament att bygga vidare pa.
Med nya kostnadsbesparande atgarder, en effektivare och mer
centraliserad organisation, sakrad refinansiering, en konkret dverens-
kommelse med fackféreningarna samt en stark balansrakning, ar jag
overtygad om att vi kommer att komma igenom ett tufft 2010 och sta
val rustade for den forvantade ekonomiska aterhamtningen.

Valkommen att delta, vi ser fram emot att fa ha dig med pa var resal!

Stockholm den 8 april 2010

Mats Jansson
Verkstdllande direktér och koncernchef
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Marknadsoéversikt

Oversikt
Koncernens hemmamarknad ar flygmarknaden i Norden, en region
med cirka 25 miljoner invanare.

Koncernen bedrivs som ett integrerat natverksflygbolag med
ett nordiskt, europeiskt och interkontinentalt natverk. Koncernen
bedriver huvudsakligen verksamhet pa reguljartrafikmarknaden
inom den europeiska flygmarknaden under varumarkena Scandi-
navian Airlines (inom Skandinavien samt mellan Skandinavien och
ovriga Europa respektive interkontinentala destinationer), Bluel
(inom Finland samt mellan Finland och évriga Europa) och Widerge
(huvudsakligen inrikestrafik i Norge). Koncernen bedriver kortlin-
jeflygningar till Europa huvudsakligen fran sina tre hubflygplatser i
Képenhamn, Oslo och Stockholm samt interkontinentala flygningar
till Nordamerika och Asien fran Képenhamn och Stockholm.

Allmanna makroekonomiska trender!

Den globala flygbranschen ar cyklisk och uppvisar ett betydande
samband mellan trafiktillvaxt och tillvéxt av real bruttonationalpro-
dukt (BNP). Historiskt sett har tillvaxt i passagerartrafik overtraffat
BNP-tillvaxt. (Kalla: Global Insight).

Varldsekonomin upplevde en stark BNP-tillvaxt mellan 2005
och 2007, trots stigande oljepriser, osakra geopolitiska framtidsut-
sikter och hot om terrordad. Tillvaxten under perioden drevs huvud-
sakligen av lander i Asien, till exempel Kina och Indien, som i snitt
vaxte med mellan cirka 9% och 13% per ar (Kalla: Global Insight).
EU:s ekonomi uppvisade ocksa positiv tillvaxt under samma period,
nagot somdrevs av ett lagt rantelage, 6kad inhemsk efterfragan och
export samt stark tillvéxt i EU:s anslutningslander.

2008 och 2009 stod dock varldsekonomin infér en betydande
ekonomisk inbromsning med den globala finanskrisen som drivande
faktor. Stora ekonomier som EU, USA, Kina, Japan och Indien rap-
porterade en tillvaxttakt for 2008 som markant understeg 2007 ars
nivaer. Inbromsningen forstarktes under det fjarde kvartalet 2008
och ledde till recession i flera ekonomier under 2009, inklusive EU,
USA och Japan. Den ekonomiska recessionen mot slutet av 2008
ochibdrjanav 2009 var den varsta sedan 1930-talet, med en BNP
som globalt minskade med 6,0% under fjarde kvartalet 2008 och
6,5% under forsta kvartalet 2009, bada 6ver samma kvartal forega-
ende ar. EU och USA tog sig ur recessionen under tredje kvartalet
2009, aven om tillvaxttakten var sa lag som 0,3% respektive 0,9%
under andra kvartalet 2009 (Kélla: Global Insight).

Danmark, Norge, Sverige och Finland uppvisade alla stabil BNP-
tillvéxt mellan 2005 och 2007. Norge och Finland rapporterade
svagare tillvaxt under 2008 och BNP i Danmark och Sverige foll un-
der samma ar. Danmark, Sverige och Finland gick allain i recession
under 2008, och under 2009 foljde Norge efter. Sveriges ekonomi,
som hade den starkaste utvecklingen av de fyra landerna med en
genomsnittlig tillvaxt pa 3,5% under perioden 2005-2007, drevs av
Okade exporter vilket utgjorde mer an 50% av Sveriges BNP under
samma period. Under 2008 och 2009 paverkades dock Sveriges
BNP negativt av oron i varldsekonomin, med minskad efterfragan pa
svensk export, detta tillsammans med minskat stéd fran inhemsk
efterfradgan resulterade i att Sverige gick in i recession under tredje
kvartalet 2008 med negativ BNP-tillvaxt om 0,5% under 2008. Re-
cessionen férdjupades kraftigt under 2009 med en genomsnittlig
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minskning av BNP om 4,4% enligt preliminér statistik. Den Svenska
ekonomin tog sig ur en recession under andra kvartalet 2009, men
minskade igen under fjarde kvartalet 2009 (Kalla: Global Insight).
Danmark genererade den nast hogsta genomsnittliga tillvaxttakten
om 2,6% mellan 2005 och 2007, huvudsakligen driven av en stark
inhemsk efterfragan. Danmark var dock det férsta EU-landet som,
i den globala kreditkrisens kolvatten, gick in i recession i bérjan pa
2008. Pa grund av detta har inhemsk efterfragan hammats och
Danmark hade en negativ BNP-tillvaxt om —-0,7% for 2008. Reces-
sionen forvarrades ytterligare under 2009 och enligt preliminar sta-
tistik hade Danmark en negativ BNP-tillvaxt om -5,0% under 2009.
Danmark tog sig ur recessionen under tredje kvartalet 2009 med
en positiv BNP-tillvaxt om 0,3% jamfért med féregaende kvartal.
Norge hade en genomsnittlig BNP-tillvaxt om 2,0% under perioden
2005-2007. Aven om den norska BNP-tillvaxten avtog nédgot under
2008 pa grund av mindre byggnation och lagre kapitalvarukonsum-
tion, genererade Norge en forhallandevis stark BNP-tillvaxt om
1,7% for 2008. Under 2009 gick aven Norge in i recession med
en negativ BNP-tillvaxt om —1,1% enligt preliminar statistik. Norge
aterhdmtade sig fran recessionen under tredje kvartalet 2009 med
en positiv BNP-tillvaxt om 0,5% jamfoért med féregaende kvartal,
baserat pa preliminéra siffror (Kalla: Global Insight). Av de nordiska
landerna upplevde Finland de mest vasentliga negativa effekterna
av den globala finansiella krisen, med en minskning av BNP-tillvaxt
fran 4,2% under 2007 till 1,0% under 2008 och preliminara un-
dersokningar indikerar negativ BNP-tillvaxt med 7,2% under 2009.
Denna minskning visade sig vara den kraftigaste pa 90 ar, driven
av ett stort exportfall och svag privat konsumtion. Finland gick in i
recession under tredje kvartalet 2008 och hade, baserat pa preli-
minéra siffror, inte aterhdmtat sig fran recessionen vid utgangen av
2009.

Nedanstaende tabell visar BNP-tillvaxt fran 2006 till 2009.

Real BNP-tillvaxt 2006-2009 (% forandring fran foregaende ar)

Helar

2006 2007 2008 2009
Land Utfall Utfall Utfall Prel.?
Danmark 3,4% 2,1% -0,7% -5,0%
Norge 1,7% 2,7% 1,7% -1,1%
Sverige 4,5% 2.7% -0,5% -4,4%
Finland 4.9% 4.2% 1,0% —7,2%
EU 3,3% 29% 0,7% -4,1%
USA 2,7% 2,1% 0,4% -2,4%
Kina 11,6% 13,0% 9,6% 8,7%
Indien 9,7% 9,1% 6,1% 6,8%
Japan 2,0% 2,3% -1,2% -51%

L Alla uppgifter for 2009 dr baserade pd prelimincira utfall som rapporterats av Global
Insight per den 17 mars 2010. Slutliga utfall kan awvika frdn de prelimindra utfallen och
prognoserna ndr de rapporteras av respektive land.

Kdlla: Global Insight.
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Real BNP-tillvaxtkvartalsvis under 2009 (forandring i procent fran foregdende kvartal)

2009
Land Kvartal 1 Kvartal 2 Kvartal 3 Kvartal 4!
Danmark -19% -1,6% 0,3% 0,2%
Norge -0,7% -1,2% 0,5% 0,1%
Sverige -09% 0,0% -0,1% -0,6%
Finland -2,5% -1,8% -0,6% -0,7%
EU -2,4% -0,2% 0,3% 0,1%
USA -1,6% -0,2% 0,6% 1,4%
Kina 19% 3,3% 2,7% 2,4%
Indien 29% 19% -0,5% 3,1%
Japan -3,6% 1,5% -0,1% 0,9%

Kdlla: Global Insight.

1 Samtliga uppgifter for ficirde kvartalet 2009 dr baserade pd prelimindra utfall som
rapporterats av Global Insight per den 17 mars 2010. Slutliga utfall kan awika frén de
prelimindra utfallen och prognoserna nér de rapporteras av respektive land.

Generella historiska trender pa den europeiska

marknaden for flygtrafik

Mellan 2005 och 2007 drog den europeiska flygbranschen férdel av
ett generellt starkt ekonomiskt klimat vilket resulterade i en genom-
snittlig arlig tillvaxttakt av antal passagerare pa 4,4% under namnda
period (Kalla: AEA, baserat pa reguljér inrikes-, intereuropeiska och
interkontinentala flyg fran/till Europa fér medverkande AEA flygbo-
lag). Natverks- och lagprisflygbolag bidrog till en betydande kapaci-
tetsokning i Europa och pé interkontinentala linjer, med Osteuropa
och Asien (Kina och Indien) som huvudsakliga drivkrafter fér den
europeiska flygbranschens tillvaxt.

Denna kapacitetsokning involverade samtidigt en betydande
6kning av nya linjer runtom i Europa. Pa kort- och medeldistanslinjer
borjade flygbolag bedriva nonstop-trafik mellan storstader och mel-
lanstora respektive mindre stader, samt direktlinjer mellan mellan-
stora stader, vilka tidigare endast varit indirekt sammankopplade via
storflygplatser. Expansionen pa kort- och medeldistanslinjer drevs
huvudsakligen av lagprisbolag. Samma trend kunde observeras i
detinterkontinentala segmentet, sarskilt mellan Europa och Nord-
amerika, dar flera mindre upptagningsomraden fick nonstoptrafik till
flygbolagens hubflygplatser. P4 medelldng sikt kommer denna trend
sannolikt att forstarkas ytterligare genom introduktionen av mindre
och mer bransleeffektiva modeller av [anglinjeflygplan med langre
rackvidd, till exempel Airbus A350 och Boeing 787.

Den generella kapacitetsokningen évertraffades av vaxande pas-
sagerarefterfragan, vilket ledde till en 6kning av yield och Kabinfaktor
Passagerare fér den europeiska flygbranschen, med en topp under
2007.

Aren 2008 och 2009 stod emellertid i stark kontrast till de fore-
gdende aren och var sannolikt den mest utmanande och turbulenta
perioden ndgonsin i den globala flygbranschens historia. Flygbolagen
stod infér rekordhdga oljepriser under férsta halvan av 2008, medan
den ekonomiska inbromsningen under andra halvan av 2008 och
den ekonomiska recessionen i borjan av 2009 avsevart minskade
den allmanna efterfragan pa varor och tjanster och saledes aven pas-
sagerarefterfragan. Dessutom minskade antalet passagerare i premi-
umsegmentet markant under 2009 da afférsresenarer reste mindre
och valde attinte resa i premiumklass, vilket medférde en extremt hog
yieldminskning for hela flygbranschen. Detta ledde till betydligt lagre
intakter for natverksflygbolag, vilka ar sarskilt beroende av affarsre-
senarer som kalla till intakter med hogre yield. Enligt IATA minskade
internationell trafik (matt med RPK) med 2,5% i flygbranschen under
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2009 och med 3,3% bland europeiska flygbolag, vilket ar den stérsta
arliga minskningen av passagerarefterfragan pa 6ver 60 ar.

Den europeiska flygbranschen upplevde en vasentligt forsamrad
|6nsamhet under 2008 i takt med att 6verkapaciteten och nedgangen
i passagerarefterfragan resulterade i lagre Kabinfaktor Passagerare
ochyield, kombinerat med en markant 6kning av branslekostnaderna.
Krisen inom flygbranschen eskalerade under 2009 eftersom passa-
gerarantal och yield fortsatte att minska kraftigt samtidigt som brans-
lepriserna bérjade stiga igen. Till f6ljd av minskad efterfragan, negativ
utveckling av passagerarkategorierna (resor i/under premiumklass)
och lagre prissattning upplevde AEA-flygbolagen en nedgang pa 5,6%
i passagerarantal under 2009 jamfért med 2008 och passagerar-
yielden minskade med cirka 14% under 2009 pa langlinjer jamfort
med passagerar-yielden pa samma linjer under 2008, och minskade
med 16% under 2009 pa kortlinjer | jamférelse med passagerar-
yielden pd samma linjer under 2008 (Kalla: AEA). Enligt AEA minskade
passagerar-yielden pa interkontinentala linjer mellan 20% och 30% for
europeiska flygbolag under andra och tredje kvartalet 2009.

For att klara den ekonomiska nedgangen har flygbolagen foku-
serat pa att minska kapacitet och kostnader. Sedan juni 2009 har den
genomsnittliga Kabinfaktor Passagerare for europeiska flygbolag
forbattrats en aning pa manadsbasis och en viss stabilisering av yield
har skett. | Europa minskade kapaciteten for flygbolagen inom AEA
med 4,0% under 2009 och kapacitetsminskningen férvantas fort-
satta under borjan av 2010.

Den djupa ekonomiska recessionen samt intensifierad konkur-
rens har lett till en stor 6kning av den strategiska verksamheten inom
den europeiska flygbranschen genom flera konkurser (till exempel
Sterling Airlines, XL Airways, SkyEurope) och en konsolideringsvag.
Exempel pa konsolidering ar Lufthansas forvarv av Brussels Airlines
(en45 procentig andel med en option att forvarva resterande 55%),
av Austrian Airlines och av bmi, Air France-KLM:s férvarv av Alitalia (en
25 procentig andel), liksom det planerade samgaendet mellan British
Airways och Iberia.

Allmanna framtidsutsikter for flygbranschen

Trots en viss stabilisering av Kabinfaktor Passagerare och yield, ar det
fortfarande ovisst nér flygmarknaden ska aterhamta sig. IATA forut-
spar en nettoférlust pa 9 400 MUSD fér flygbranschen globalt under
2009 och en nettoforlust pa 2 800 MUSD fér flygbranschen globalt
under 2010 vilket de baserar pa den fortsatta nedgangen i yield, lagre
kapacitetsutnyttjande av flygplanen (fler an 1 300 flygplan eller 5,5%
avden globala flygplansflottan ska levereras under 2010) tillsam-
mans med 6kade olje- och flygbranslepriser. Fér den europeiska
flygbranschen uppskattar IATA en nettoforlust pa 3 800 MUSD under
2009 och en nettoforlust pa 2 200 MUSD under 2010.

Nettoresultat (USD miljarder)

Samtligaglobala

kommersiella flygbolag 2007 2008 2009U 2010U
Globalt 129 -159 -94 -2,8
Inklusive poster avengangskaraktar 1477 -36,0 94 -2,8
Europa 6,4 01 -3,8 2,2
Inklusive poster avengangskaraktar 6,4 -09 -3,8 -2,2

Kalla: Uppgifter for 2007-2008 frdn ICAO. Uppskattningar for 2009 och 2010 frén IATA.

Poster avengdngskaraktdr omfattar omvdrdering av goodwill i samband med omstrukture-
ring och omvérdering av brédnslederivat till verkligt vérde.

Dessutom forutspdr IATA, baserat pé prelimindra siffror, att den globala flygtrafiken (RPK)
(utrikes och inrikes, exklusive lagprisbolag) har minskat med 2,9% under 2009 och kommer
att 6ka med 5,6% under 2010.
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Global Trafik (RPK) (forandring i procent under aret)

Samtliga globala
kommersiellaflygbolag 2007 2008 2009U 2010U 2011U 2012U 2013U

Utrikes- och inrikestrafik 74 1,3 =29 56 53 55 57
Utrikestrafik 79 34 -41 5,0 6,2 6,4 6,6

Kdlla: Prognoser for 2007-2013 fran IATA.
Inrikes- och utrikestrafik exklusive Idgprisbolag.

Den nordiska marknaden for flygtrafik

Trots ett mindre befolkningsunderlag jamfort med de flesta andra eu-
ropeiska lander ar flygtrafiken i Norden, Koncernens hemmamarknad,
betydande. Koncernens hemmamarknad omfattar en stor geografisk
yta som kraver frekventa flygresor eftersom dess topografi och geogra-
fibegransar majligheterna till marktransport pa manga strackor. Dess-
utom ar Danmarks, Norges, Sveriges och Finlands ekonomier starkt
beroende av global handel och har ett betydande antal stora exportin-
riktade foretag som har behov av regelbundna affarsresor till och fran
Koncernens hemmamarknad. Till féljd harav uppgick antalet flygresor
per capita pa Koncernens hemmamarknad till i genomsnitt 4,0 resor
under 2008 (3,4 resor per ar under 2009), vilket var betydligt fler an de
i genomsitt 2,2 flygresor per capita under 2008 som var genomsnittet
inom EU (information om antalet flygresor per capita inom EU fér 2009
finns inte tillgangligt) (Kalla: ACl och Global Insight).

2009 var den norska flygmarknaden den stérstai Norden i
termer av ASK med 28 858 miljoner, foljt av den svenska (28 005 mil-
joner), danska (22 274 miljoner) respektive finska (19 740 miljoner)
flygmarknaden.

Den nordiska flygmarknaden upplevde sammatrend som den
europeiska flygmarknaden under 2008 och 2009 (se "Generella histo-
riska trender pa den europeiska marknaden for flygtrafik” pa sidan 38)
och antalet passagerare i Norden minskade med cirka 7% under 2009
(kalla: APGdat, officiell flygplatsstatistik). Pa den nordiska flygmarkna-
denvar konkurrensen fortsatt hard och flera flygbolag ¢kade sin kapaci-
tetunder 20009. EasyJet 6kade till exempel sin kapacitet till Sverige och
Norwegian Air Shuttle fortsatte sin etablering aven bas i Kopenhamn ef-
ter Sterling Airlines konkurs 2008. Dessutom 6kade flera amerikanska
flygbolag sin kapacitet pa linjer till Nordeuropa. Flera flygbolag som be-
driver verksamhet pa den nordiska flygmarknaden har stora flygplans-
order och leveranser inplanerade fér 2010, och Koncernens konkur-
renter forvantas 6ka sin kapacitet ytterligare i Norden under 2010. Se
”Riskfaktorer—Risker relaterade till flygbranschen—Overkapaciteten
inom flygbranschen kan besta eller 6ka i framtiden.” pa sidan 10.

Den norska marknaden for flygtrafik
Den norska flygmarknadens kapacitet matt i ASK vaxte med en
genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa 7,9% fran 26 990 miljoner 2006
till 31 451 miljoner 2008 men minskade med 8,2% under 2009 till
28 858 miljoner. Antalet passagerare vaxte med en genomsnittlig
arlig tillvaxttakt om 5,3% fran 25,5 miljoner 2006 till 28,3 miljoner
2008 men minskade med 4,6% till 27,0 miljoner 2009.
Nedanstaende tabell visar kapaciteten och antalet passagerare
fran 2006 till 2009.

ASKoch passagerare 2006-2009*

2006 2007 2008 2009

Offererade sateskilometer (ASK), miljoner 26990 28706 31451 28858
Passagerare, miljoner 25,5 275 28,3 27,0

Kdlla: APGdat, officiell flygplatsstatistik

*ASK pd reguljdra inrikesflygningar och flygningar till/frén EU. Av jéGmforbarhetsskal har
antaletinrikespassagerare justerats for att exkludera dubbelrdkning.
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Okningen i kapacitet och passagerare mellan 2006 och 2008 drevs
ihog grad avintroduceringen av Norwegian Air Shuttle, som vaxte
med en genomsnittlig arlig tillvaxttakt matti ASK om 47% under
perioden fran 2006 till 2008. Nedgangen under 2009 drevs av kapa-
citetsminskningen fran framfor allt Scandinavian Airlines.

Norwegian Air Shuttle har expanderat snabbt pa senare ar och
forefaller planera for fortsatt expansion baserat pa hur manga flyg-
plan bolaget har bestallt. Ryanair dppnade sju nya flyglinjer fran Oslo
(Rygge) och fyra nya flyglinjer fran Oslo (Torp) i Oktober 2009. Bade
pa privatkunds- och affarsmarknaden har Air France-KLM traditio-
nellt sett haft en stark position i Sydnorge, med matartrafik fran sex
stader till dess hubflygplats i Amsterdam.

2009 hade Koncernen en marknadsandel pa cirka 54% (59%
2008) av den norska marknaden, baserat pa passagerarsegment. Se
"Verksamhetsbeskrivning—Viktiga konkurrensfordelar—Stark hem-
marknadsposition” pa sidan 43. Bland de storsta évriga flygbolagen
pa marknaden finns Norwegian Air Shuttle, Ryanair och Air France-
KLM (Kalla: Avinor, baserat pa internationella och inhemska (inklusive
interkontinentala) passagerarsegment).

Den svenska marknaden for flygtrafik
Den svenska flygmarknadens kapacitet matt i ASK véxte med en
genomsnittlig arlig tillvaxttakt om 10,2%, fran 26 857 miljoner 2006
till 32 596 miljoner 2008 men minskade med 10,2% under 2009 till
28005 miljoner. Antalet passagerare vaxte med en genomsnittlig
arlig tillvaxttakt om 3,5% fran 25,8 miljoner 2006 till 27,7 miljoner
2008 men minskade med 9,2% under 2009 till 25,1 miljoner.
Nedanstaende tabell visar kapaciteten och antalet passagerare
fran 2006 till 2009.

ASK och passagerare 2006-2009*

2006 2007 2008 2009

Offererade sateskilometer (ASK), miljoner 26857 28185 32596 28005
Passagerare, miljoner 25,8 26,8 277 251

Kalla: APGdat, officiell flygplatsstatistik

*ASK pd reguljdra inrikesflygningar och flygningar till/frdn EU. Av jémférbarhetsskdl har
antaletinrikespassagerare justerats for att exkludera dubbelrdkning.

Tillvaxten i kapacitet och passagerare mellan 2006 och 2008 drevs
huvudsakligen av tillvaxten i lagprisbolag, speciellt Ryanair (pa
europeiska linjer) och Norwegian Air Shuttle (pa skandinaviska och
europeiska linjer), medan nedgangen 2009 drevs av minskad kapa-
citet fran framfor allt Scandinavian Airlines och av den ekonomiska
recessionen.

Natverksflygbolag har inte 6kat sin narvaro pa den svenska mark-
naden under de senaste aren. Pa privatkundsmarknaden har de tva
mest barkraftiga konkurrenterna pa lagprissidan hittills varit Ryanair,
med bas pa Skavsta flygplats ungefar 10 mil séder om Stockholm,
samt Norwegian Air Shuttle.

Koncernen hade 2009 en marknadsandel pa cirka 33% (35%
2008) av den svenska marknaden, baserat pa passagerarsegment.
Se "Verksamhetsbeskrivning—Viktiga konkurrensfordelar— Stark
hemmarknadsposition” pa sidan 43. Bland de storsta 6vriga flygbo-
lagen finns Norwegian Air Shuttle, Ryanair, Lufthansa och Air France-
KLM (Kalla: Luftfartsverket, baserat pa internationella och inhemska
(inklusive interkontinentala) passagerarsegment).
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Den danska marknaden for flygtrafik
Den danska flygmarknadens kapacitet matti ASK vaxte med en ge-
nomsnittlig arlig tillvaxttakt om 6,1% fran 22 185 miljoner 2006 till
24 951 miljoner 2008 men minskade med 10,7% 2009 till 22 274
miljoner. Antalet passagerare vaxte med en genomsnittlig arlig till-
vaxttakt om 2,6% fran 22,9 miljoner 2006 till 24,1 miljoner 2008
men minskade med 8,5% till 22,0 miljoner 2009.

Nedanstaende tabell visar kapaciteten och antalet passagerare
fran 2006 till 2009.

ASK och passagerare 2006-2009*

2006 2007 2008 2009

Offererade sateskilometer (ASK), miljoner 22185 22972 24951 22274
Passagerare, miljoner 229 239 24,1 22,0

Kdlla: APGdat, officiell flygplatsstatistik

*ASK pd reguljdra inrikesflygningar och flygningar till/frén EU. Av jéGmforbarhetsskal har
antalet utrikespassagerare justerats for att inkludera ankommande passagerare.

Tillvaxten i kapacitet och passagerare mellan 2006 och 2008 drevs
huvudsakligen av Ryanair och Sterling Airlines (som ansékte om kon-
kurs 2008). Nagra andra flygbolag, s& som Air Berlin och Cimber Air,
vaxte ocksa kraftigt under perioden om an fran ett lagt utgangslage.
Nedgangen under 2009 drevs av en kapacitetsminskning efter Ster-
ling Airlines konkurs, kapacitetsminskning fran Scandinavian Airlines
och den ekonomiska recessionen.

Natverksflygbolag som Air France-KLM, Iberia och Lufthansa har
haft en starkare relativ tillvaxt sedan 2003. Till skillnad fran den svenska
marknaden har Ryanair inte baserat sin tillvaxtinom privatkundsmark-
naden i huvudstadsomradet, utan pa sekundarflygplatser i Danmark.
Andra lagprisbolag, inklusive easyJet, har varit verksammatill och fran
Kopenhamns flygplats, dock med nagot begrénsad narvaro efter Ster-
ling Airlines konkurs i oktober 2008. Efter Sterling Airways konkurs
etablerade Norwegian Air Shuttle en bas i Képenhamn. | december
2008 forvarvade Cimber Air tillgangarna och linjer som tidigare till-
horde Sterling Airlines och bytte i januari 2009 namn till Cimber Ster-
ling. Efter forvarvet 6kade Cimber Sterling verksamheten kraftigt under
2009 och betjanar Kopenhamn, Billund och Alborg.

Koncernen hade 2009 en marknadsandel pa cirka 43% (46%
2008) pa den danska marknaden, baserat pa passagerarsegment.
Se "Verksamhetsbeskrivning—Viktiga konkurrensférdelar—Stark
hemmarknadsposition” pa sidan 43. Andra stora flygbolag pa
marknaden inkluderar Cimber Air, Ryanair och British Airways (Kalla:
Airport statistics Denmark, baserat pa internationella och inhemska
(inklusive interkontinentala) passagerarsegment).

Den finska marknaden for flygtrafik
Den finska flygmarknadens kapacitet matt i ASK vaxte med en ge-
nomsnittlig arlig tillvaxttakt pa 9,4% fran 17 452 miljoner 2006 till
20905 miljoner 2008 men minskade med 5,6% 2009 till 19 740
miljoner. Antalet passagerare vaxte med en genomsnittlig arlig till-
vaxttakt pa 4,4% fran 12,0 miljoner 2006 till 13,1 miljoner 2008 men
minskade med 6,7% till 12,1 miljoner 2009.

Nedanstaende tabell visar kapaciteten och antalet passagerare
fran 2006 till 2009.
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ASKoch passagerare 2006-2009*

2006 2007 2008 2009

Offererade sateskilometer (ASK), miljoner 17452 19607 20905 19740
Passagerare, miljoner 12,0 13,0 131 12,2

Kalla: APGdat, officiell flygplatsstatistik

*ASK pd reguljdra inrikesflygningar och flygningar till/frén EU. Av jémforbarhetsskal har
antalet inrikespassagerare justerats for att exkludera dubbelrékning.

Dennatillvaxt i kapacitet och passagerare drevs huvudsakligen av
Ryanair och Bluel, ett dotterbolag i Koncernen. Nedgangen under
2009 drevs av kapacitetsminskningar fran framst Finnair och den
ekonomiska recessionen.

Pa grund av den begrénsade storleken och det avlagsna laget
domineras den finska marknaden av Finnair, som har ungefar 55%
av kortlinjemarknaden (ASK, 2009). Koncernens dotterbolag Bluel
har nischat sig som en aktér mellan lagprisbolagen och nétverksflyg-
bolagen och erbjuder forstklassiga tjanster till agre priser. Koncernen
hade 2009 en marknadsandel pa cirka 15% (16% 2008) av den finska
marknaden, baserat pa passagerarsegment. Se "Verksamhetsbeskriv-
ning—Viktiga konkurrensférdelar—Stark hemmarknadsposition”
pa sidan 43. Bland de stérsta évriga flygbolagen pa marknaden finns
Finnair, Lufthansa, Ryanair och Air France-KLM (Kalla: Airport statistics
Finland, baserat pa internationella och inhemska (inklusive interkonti-
nentala) passagerarsegment).

Deninterkontinentala marknaden for flygtrafik i Skandinavien
Den interkontinentala flygmarknadens kapacitet i Skandinavien matt
i ASK minskade med en genomsnittlig arlig minskningstakt pa 0,3%
fran 22 211 miljoner 2006 till 22 013 miljoner 2009.

Nedanstaende tabell visar kapaciteten fran 2006 till 2009:

ASK och passagerare 2006-2009*

2006 2007 2008 2009

Offererade sateskilometer (ASK), miljoner 22211 22747 24063 22013
Kdlla: APG

*ASK endast pd reguljéra flygningar mellan Skandinavien, G ena sidan, och Asien och Nord-
amerika d andra sidan.

Pa senare ar har amerikanska natverksflygbolag i kande grad borjat
flyga till Skandinavien (huvudsakligen Képenhamn, Stockholm och
Oslo) fran sina respektive hubflygplatser i USA. Nagra av dessa linjer
har dock lagts ner till féljd av konjunkturnedgangen och Koncernen
har lyckats uppratthalla en stark stalining tack vare dess 6vriga for-
delar, bland annat dess omfattande nordiska linjenatverk, lojala fére-
tagskunder och EuroBonus-program. Tack vare Finlands fordelaktiga
geografiska lage for Ianglinjeflygningar ¢sterut har Finnair kunnat
expandera sitt asiatiska linjenatverk under de senaste aren, vilket
konkurrerar med Koncernens interkontinentala verksamhet. Finnairs
affarsmodell, som bygger pa ett hogt antal transferpassagerare, har
dock stott pa svarigheter under senare tid.

Koncernen hade 2009 en marknadsandel pa cirka 44% (45%
under 2008) av den interkontinentala marknaden till och fran Skan-
dinavien baserat pa passagerarantal pa direktflygningar fran Skandi-
navien till regioner utanfor Europa. Se "Verksamhetsbeskrivning—
Viktiga konkurrensférdelar—Stark hemmarknadsposition” pa sidan
43. Koncernens huvudsakliga konkurrenter pa den interkontinentala
marknaden ar Thai Airways, Continental Airlines, TUIfly Nordic och
Delta Air Lines. (Kalla: APG, PaxIS).
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Verksamhetsbeskrivning

Oversikt

Koncernen ar den storsta flygkoncernen i Norden, baserat pa intakter
och ASK (offererade sateskilometer) for 2009. Koncernens karnverk-
samhet bestar i att bedriva passagerarflygsverksamhet i ett omfat-
tande nordiskt, europeiskt och interkontinentalt linjenatverk. Under
2009 hade Koncernen igenomsnitt 17 371 heltidsanstallda i den paga-
ende verksamheten, genomforde i genomsnitt 1 042 avgangar per dag
och erbjod reguljarflyg och charterflyg till 134 destinationer i Norden,
ovriga Europa, Nordamerika och Asien. Under 2009 genererade Kon-
cernen totala intakter om 45 000 MSEK och transporterade cirka 26,3
miljoner passagerare inklusive reguljar- och chartertrafik.

Koncernens verksamhet arindelad i tre kdrnsegment: Scandina-
vian Airlines, Widerge och Bluel, varav Scandinavian Airlines ar Kon-
cernens storsta segment vad avser intakter. Segmentet Scandinavian
Airlines marknadsfor och bedriver flygverksamhet till, fran och inom
Skandinavien under varumarket Scandinavian Airlines, och segmentet
tillhandahaller ocksa en rad tjanster for flygbranschen, bland annat
ground handling, underhall (genom SAS Tech) och fraktverksamhet
(genom SAS Cargo). Inom segmenten Widerge och Bluel bedriver
Koncernen regionalflygsverksamhet, framsti Norge, under varumarket
Widerge, och i Finland under varumarket Blue1. Som en del av Core
SAS separerade Koncernen bolag som inte ingar i karnverksamheten
och kallar dessa 6vriga verksamheter for ”Individual Holdings”. Dessa
utgdrs av Koncernens agarintressen i verksamheter som enligt pla-
nerna ska avyttras, bland annat bestaende av Estonian Air, Skyways, Air
Greenland och Spirit.

Koncernens tre huvudsakliga hubflygplatser ar Kastrup i Kdpen-
hamn, Arlanda i Stockholm och Gardermoen i Oslo vilka utgér stom-
men i Koncernens flygnatverk. Dessutom bedriver Blue1 verksamhet
fran Helsingfors, dess viktigaste hubflygplats. Koncernens flyglinjenat-
verk ar utformat sa att det forbinder Koncernens destinationer i Norden
med 6évriga Europa samt utvalda destinationer i Nordamerika och
Asien. Dessa forbindelser tillhandahaller atskilliga dagliga flygningar
mellan utvalda europeiska stader och Koncernens hubflygplatser,
vilket begrdnsar vantetiden for transferpassagerare och ger europeiska
affarsresenarer mojlighet att resa tur och retur samma dag. Képen-
hamn, Stockholm och Oslo har bra geografiska lageninorra Europa
och tillhandahaller kort restid till och fran flera storre flygplatser i Euro-
pa samttill och fran destinationer i Nordamerika och Asien. Dessutom
har Koncernen ett omfattande regionalt natverk, vilket ger kunderna
tillgang till ett betydande antal destinationer i Norden.

Forutom passagerarflyg erbjuder Koncernen flygfrakttjanster
och andra flygrelaterade tjanster pa utvalda flygplatser i Koncernens
linjenatverk. For narvarande levererar Koncernen fraktgods till de-
stinationer i Norden, resten av Europa, Nordamerika och Asien. Den
storsta delen av fraktintakterna kommer fran utnyttjande av lastutrym-
mena i Koncernens passagerarflyg ("Cargo Belly”), for transport av
varor, reservdelar och annat gods for en bred kundbas som inkluderar
skandinaviska bolag och andra externa kunder. Koncernens 6vriga
flygrelaterade tjanster utnyttjas i huvudsak av Koncernens flygbolag
och inkluderar ground handling, underhall, reparation och andra flyg-
platsrelaterade tjanster.

Koncernens varumaérken ar starka pa sina respektive hemma-
marknader. Baserat pa undersokningar bland EuroBonus-kunder be-
domer Koncernen att Scandinavian Airlines uppfattas som det ledande

SAS koncernen 2010

skandinaviska flygbolaget avseende dels antalet destinationer och
turtathet ill, fran och inom Skandinavien, dels vad avser erbjudande

av ett omfattande paket av flygtjanster. Pa grund av dess omfattande
linjenatverk inom Skandinavien samt mellan Skandinavien och ¢vriga
Europa, turtathet och tradition av att erbjuda innovativa produkter som
till exempel elektronisk incheckning och diskar for automatisk bagage-
inldmning anser Koncernen dessutom att Scandinavian Airlines ar
sarskilt valpositionerat inom affarsresesegmentet. Vidare ar Widerge
positionerat i Norge som ett regionalt flygbolag med ett omfattande lin-
jenatverk framforallt mellan flygplatser i glesbygden langs den norska
kusten och Koncernen anser att Widerge uppfattas som punktligt, trots
de harda vaderforhallanden som ofta rader langs den norska kusten.
Bluel ar, baserat pa ASK (offererade sateskilometer) under 2009, det
nast storsta flygbolaget i Finland och Koncernen anser att Bluel ér
positionerat som ett flygbolag som tillhandahaller hogklassiga tjianster
tilllaga priser.

Koncernen ar medlem av Star Alliance, vilket utgor hérnstenen
i Koncernens globala partner- och natverksstrategi och erbjuder
Koncernens kunder tillforlitliga rese- och tjansteprodukter 6ver hela
varlden. Star Alliance ar den storsta flygbolagsalliansen i varlden med
26 flygbolag som medlemmar och utfér ungefar 19 700 flygningar
dagligentill 1 077 destinationeri 175 lander.

Sedan 2002 har Koncernen lanserat ett antal initiativ for att redu-
cera sin kostnadsbas och forbattra lonsamheten. Fran 2003 till 2006
implementerade Koncernen besparingsprogrammet "Turnaround
2005” som ledde till att Koncernen lyckades reducera sin kostnadsbas
for 2002 (inklusive avyttrad verksamhet som Rezidor Hotel Group och
Spanair) med totalt cirka 14 200 MSEK, fore beaktande avengangs-
kostnader for omstrukturering om 1400 MSEK. 2007 lanserade
Koncernen besparingsprogrammet ”Strategi 2011” for att reducera
kostnadsbasen for 2007 med ytterligare totalt 2 800 MSEK. Per den 31
december 2008 hade Koncernen implementerat kostnadsbesparingar
om cirka 2 500 MSEK under Strategi 2011, fore beaktande avengangs-
kostnader for omstrukturering om 500 MSEK (de aterstaende atgarder-
na som uppgick till cirka 300 MSEK implementerades helt under 2009
inom ramen for Core SAS). Under 2008 implementerade Koncernen
"Profit 2008”, ett kortsiktigt program med syfte att forbattra resultatet,
vilket innefattade atgarder for att ka intakterna och minska kostnader-
na pa kort sikt. For mer information om dessa kostnadsbesparings- och
resultatforbattringsprogram, se "—Viktiga konkurrensférdelar—Tidi-
gare implementeringar av forandringar i verksamheten” pa sidan 44.
Trots dessa program kommer Koncernen dven fortsattningsvis atthaen
relativt sett hdgre kostnadsbas jamfort med lokala lagpriskonkurrenter,
vilket framst beror pa kollektivavtalen med fackforbunden samtviss
ineffektivitetiandra delar av Koncernens verksamhet.

For att bka Koncernens Idnsamhet, i syfte att mota den senaste
tidens ekonomiska nedgéng och de fortsatta interna utmaningarna,
godkande Styrelsen Core SAS i februari 2009. Core SAS ar en fornyad
strategisk inriktning som syftar till att koncentrera och omorganisera
Koncernens affarsverksamhet pa det satt som beskrivs mer utforligt
i"—Core SAS” pa sidan 45. 2009 lyckades Koncernen implementera
en stor del av initiativen inom ramen for Core SAS. Bland annat avyttra-
des vissaicke-kdrnverksamheter, Koncernens kapacitet minskades fér
att fokusera pa strackor som ar viktiga for affarsresendrer, Koncernens
kostnadsbas for 2008 reducerades kraftigt, Koncernens affarsstruktur
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omorganiserades, krediten forlangdes for cirka 6 500 MSEK av Koncer-
nens lan och en féretradesemission pa cirka 6 000 MSEK fulltecknades
i april 2009. Det aterstar dock ett antal andra initiativ och avyttringar
inom ramen for Core SAS, vilka Koncernen fortsatter attimplementera

i linje med den implementering av Core SAS som Koncernen planerade
nar initiativet godkandes i februari 2009.

Medan Koncernen har gjort betydande framsteg med Core SAS,
drojde det svaga makroekonomiska klimatet sig kvar under 2009, vilket
ledde till en avsevart minskad efterfragan pa flygtjanster pa Koncernens
karnmarknader. Darfor var Koncernens passagerarantal, yield och 16n-
samhet under 2009, samt Koncernens finansiella beredskap i slutet av
2009, betydligt lagre an vad Koncernen hade forutspatt i de antaganden
och prognoser som lag bakom Core SAS nar strategin antogs i februari
2009. Dessutom blev Koncernens omstruktureringskostnader for Core
SAS under 2009 betydligt hogre &n vantat, framst pa grund av den ovan-
tat stora nedgangen i efterfragan pa flygresor, som tvingade Koncernen
att stéllaav flygplan i snabbare takt an véntat. Pa grund av detta blev lea-
singkostnaderna for avstallda flygplan, vilka betraktas som omstruktu-
reringskostnader, hégre an vantat, och dessa kostnader steg ytterligare
eftersom den svaga marknaden gjorde det svarare att hyra ut avstallda
flygplaniandra hand. Fler piloter &n vantat accepterade dessutom erbju-
danden om att gaifortida pension och kostnaden fér avgangsvederlag
tillandra anstallda till f6ljd av nedskérningarna i flottan och kapaciteten
var hdgre an forvantat. 2009 ars intakter, som var under forvantan,
medforde ocksa hogre nettoutfloden av rorelsekapital pa grund av farre
forskottsbetalda biljetter. Dessa faktorer, tillsammans med att inkom-
sterna fran avyttring av tillgangar blev lagre an véantat, har haft signifikant
negativ inverkan pa Koncernens kassaflode och likviditet.

For att bemota det fortsatt svaga makroekonomiska klimatet har
Koncernen gjort forandringar i Core SAS genom att lagga till ytterligare
omfattande kostnadsbesparande tgarder, genom att soka refinansie-
ring av Koncernens obligationer till ett varde av ungefar 2000 MSEK
som férfaller under 2010 samt genom att omstrukturera Koncernen
ytterligare. Det justerade Core SAS-programmet innefattar ytterligare
kostnadsbesparande atgarder om cirka 3 800 MSEK som har identifie-
rats av Koncernen sedan Core SAS antogs i februari 2009. Koncernen
forvantar sig darfor att initiativen enligt det justerade kostnadsbespa-
ringsprogrammet Core SAS ska minska Koncernens kostnadsbas for
2008 med ungefar 7 800 MSEK fére beaktande av engangskostnader
for omstrukturering om cirka 2 800 MSEK. Per den 31 december 2009
hade Koncernen implementerat ungefar 3 500 MSEK av dessa kost-
nadsbesparingsinitiativ (ungefar 45% av det justerade kostnadsbespa-
ringsprogrammet Core SAS), fore beaktande av engangskostnader for
omstruktureringom 1 800 MSEK under 2009. Dessutom genomfor
Koncernen denna Foretradesemission for att starka Koncernens
likviditet och for att stodja den fullstandiga implementeringen av de
aterstdende delarna av Core SAS Koncernen forvantar sig att Core SAS
ska genomféras helt under 2010 och 2011.

Core SAS éar uppbyggd kring féljande fem pelare:

© Fokus pa den nordiska hemmamarknaden
(se "—Core SAS—Fokus pa den nordiska hemmamarknaden” pa
sidan 46);

© Fokus pa affarsresendrer och ett starkt kommersiellt erbjudande
(se "—Core SAS— Fokus pa affarsresendrer och ett starkt kom-
mersiellt erbjudande” pa sidan 47);

© Forbattrad kostnadsbas
(se "—Core SAS—Forbéattrad kostnadsbas” pa sidan 48);
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@ Forenklad organisation

se "—Core SAS— Forenklad organisation” pa sidan 50); och
o Forstarkt kapitalstruktur

(se "—Core SAS— Forstérkt kapitalstruktur” pa sidan 50).

En mer utforlig beskrivning av Core SAS framgar av avsnittet "—Core
SAS” pasidan 45.

Mal och malsattningar

Koncernens mal och malsattningar forblir oférandrade jamfort med

nar det ursprungliga Core SAS antogs i februari 2009. Koncernens

mal har varit och forblir att skapa mervarde for kunder och samtidigt
etablera Koncernen som en Iénsam flygkoncern pa lang sikt. | sam-
band med Core SAS lanserade Koncernen "Service And Simplicity”
som Koncernen anser skapar ett mervadrde fér kunderna och i synner-
het tillgodoser behoven hos Koncernens viktigaste kundsegment, sa
som EuroBonus Guldmedlemmar och affarsresenarer. For att etable-
ra Koncernen som ett lonsamt flygbolag pa lang sikt har Koncernen
foljande finansiella malsattningar:

@ Uppna EBT fran den kvarvarande verksamheten uppgaende till en
andel av intakterna 6verstigande 7%;

@ Uppnaen CFROI 6verstigande 25%;

@ Uppnaenjusterad skuldsattningsgrad, definierat som Koncernens
finansiella nettoskuld plus sju ganger dess arliga nettoleasingkost-
nader delat med eget kapital, understigande 100%; och

@ Bevara enfinansiell beredskap ¢verstigande 20% av verksamhe-
tensintakter.

Per den 31 december 2009 och for den tolv-manadersperiod som
slutade 31 december 2009 uppnaddes inte nagot av dessa mal, och
det fortsatt svaga makroekonomiska klimatet tillsammans med den
kraftiga nedgangen i efterfragan pa flygtjanster under 2009 har forse-
nat Koncernens utveckling mot att uppna dessa mal (se "Riskfaktorer —
Risker relaterade till Koncernen—Det kan inte garanteras att Koncernen
kommer att kunna uppna de mal och prognoser som ingar i Core SAS.
Om Koncernen inte lyckas uppna dessa mal eller om Core SAS i dvrigt
inte ar framgangsrikt kan det ha en vésentlig negativ inverkan pa Kon-
cernens verksamhet, finansiella stallning och resultat” pa sidan 14).

Viktiga konkurrensférdelar

Attraktivhemmamarknad

Norden ar en attraktiv marknad for flygverksamhet och Koncernens
uppfattning ar att dess hemmamarknad ar en av dess viktigaste kon-
kurrensfordelar jamfért med andra europeiska flygbolag. Koncernens
hemmamarknad bestar framst av Danmark, Norge, Sverige och Fin-
land, som tillsammans har cirka 25 miljoner invanare, vilket utgér en
avsevard kundbas for resor inom dessa lander samt till 6vriga Europa,
Nordamerika och Asien. Koncernens hemmamarknad omfattar en
stor geografisk yta som kraver frekventa flygresor eftersom dess to-
pografioch geografi begréansar méjligheterna till marktransport mel-
lan manga destinationer. Dessutom &r de danska, norska, svenska
och finska ekonomiernai stor utstrackning beroende av global handel
och har ett stort antal exportinriktade féretag som ar i behov av regel-
bundna affarsresor till och fran Koncernens hemmamarknad. Delvis
pa grund av dessa faktorer reser de som bor i Norden ofta med flyg,
vilket medfor att Koncernens flygtjanster efterfragas av en aterkom-
mande kundbas. Enligt Airports Council International hade Norden
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3,4 flygresor per capita under 2009, jamfort med 2,2 flygresor per
capitainom EU.

Stark hemmarknadsposition

Koncernen var den storsta flygbolagskoncernen i Norden baserat
paintakter och ASK (offererade sateskilometer) 2009. Under 2009
var Koncernens respektive marknadsandelar i Danmark, Norge,
Sverige och Finland 43%, 54%, 33% respektive 15%, baserat pa det
totala antalet passagerarsegmentivarje land, inklusive interkon-
tinentala passagerare. Koncernen utforde dven cirka 44% av den
interkontinentala flygtrafiken till och fran Skandinavien baserat pa
antalet passagerare under 2009. For en mer utférlig beskrivning

av kallorna och berakningen av statistik for marknadsandelar i Pro-
spektet, se sidan 27 under "Bransch- och marknadsinformation”.
Koncernen har i synnerhet en hég marknadsandel inom affarsre-
sesegmentet i Skandinavien, vilket generellt sett ger hogre yield an
privat- eller chartersegmentet. Koncernen bedémer att dess starka
marknadsposition i forsta hand beror pa positiva egenskaper som
sarskiljer Koncernen fran dess konkurrenter - till exempel dess
omfattande linjenatverk for i forsta hand affarsresor, de konkur-
renskraftiga priserna, turtdtheten och Koncernens omfattande
produktkoncept av hogkvalitativa och innovativa flygtjanster - och
attallt detta forstdrker Koncernens varumarken.

Tillférlitlig plattform fér verksamheten

Koncernens uppfattning ar att tillforlitigheten hos den nuvarande
verksamhetsplattformen utgoér en viktig styrka hos Koncernen.
Koncernens verksamhet och flygprogram samt lanseringen 2009 av
"Service And Simplicity” ar utformade for att ge kunderna punktliga
och tillforlitliga tjanster, vilka forstarker Koncernens varumarken.
Scandinavian Airlines punktlighet, definierad som den procentuella
andel flygningar som lyfter inom 15 minuter fran tidtabellsenlig av-
gang, tkade fran 85% 2008 till 90% 2009. Under samma period var
Scandinavian Airlines regularitet, definierad som den procentuella
andel flygningar som inte stélls in, 99% under bade 2008 och 2009.
Koncernen rankades av FlightStats som det punktligaste flygbolaget i
Europa och det tredje punktligaste flygbolaget i hela vérlden (exklusi-
ve regionala flygbolag), baserat pa den procentuella andel flygningar
som ankom inom 15 minuter frdn planerad ankomsttid under 2009.
Dessutom rankades Koncernen som det mest tillférlitliga flygbolaget i
Europa vad géller levererat bagage av AEA, baserat pa antalet saknade
vaskor per passagerare under 2009. Utifran undersokningar utforda
pa EuroBonus-kunder drar Koncernen slutsatsen att lanseringen av
"Service And Simplicity” 2009 har gjort kunderna mer nojda med
Koncernens punktlighet och tillférlitlighet. Koncernens anstallda har
varit en nyckelfaktor vid tillhandahallandet av den service och punkt-
lighetsnivan, som pa dagsbasis ar bland den basta i Europa, vilket
stodjer Service And Simplicity konceptet.

Omfattande affdrserbjudande

Koncernens uppfattning ar att dess innovativa tjansteerbjudande
inom ramarna for Service And Simplicity, i kombination med dess
EuroBonus-program och allianser med flygbolagspartners, ger rese-
ndrer ett omfattande affarserbjudande av hogkvalitativa flygtjanster
till, fran och inom Norden.

Innovativt och hégkvalitativt serviceerbjudande
Koncernen har varit en foregangare nar det galler att tillhandahalla elek-
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troniska och andra tjanster som férenklar flygresor fér passagerare. |
oktober 2005 var Koncernen det férsta europeiska natverksflygbola-
get (vilket exkluderar lagprisflygbolag) att erbjuda enkelbiljetter pa alla
europeiska flyglinjer. Enkelresor har forenklat prisreglerna for privat-
och affarsresendrer och ger kunderna flexibilitet att prissatta alla delar
avresan separat, sd att de kan vélja de mest kostnadseffektiva flygti-
derna och datumen med utgangspunkt i sina individuella resebehov.
Koncernen erbjuder dven kunder som flyger fran flygplatser i Norden
och utvalda destinationer i Europa alternativet att checka in och boarda
med hjalp av boardingkort via mobiltelefon, varigenom behovet av att
checka invid ankomst till flygplatsen férsvinner fér dem som utnyttjar
tjansten. Vidare inférde Koncernen 2007 ett biometriskt inchecknings-
alternativ pa vissa inrikesflygningar i Skandinavien, vilket gér det mojligt
for sjalvservicepassagerare att anvanda fingeravtryck istallet for tradi-
tionella ID-kort for att identifiera sig vid gaten.

Vissa av Koncernens kunder har dven tillgang till ett antal andra
tjanster som Koncernen tillhandahaller. Fast Track Security finns
tillganglig vid de flesta storre flygplatser och gér det mojligt for
EuroBonus Guld-medlemmar, Business Class- och Economy Extra-
passagerare att snabbare passera genom sakerhetskontrollerna.
Dessutom har Koncernen lanserat kostnadsfria tjanster for IP-telefoni
och tradlos Internetuppkoppling for kunder som har tillgang till Kon-
cernens lounger.

Koncernen har aven lanserat ett antal initiativ for att kunna erbju-
daen hog niva pa tjansterna ombord, i synnerhet avseende tjanster
till affarsresenarer. 2004 introducerade Koncernen Economy Extra
pa interkontinentala flygningar samt pa de flesta flygningar mellan
Skandinavien och évriga Europa. Economy Extra ger resenérer storre
flexibilitet an Economy Class nér det galler att dterldsa eller omboka
flygbiljetter och ger aven tillgang till tjanster av hogre kvalitet an i
Economy Class, till exempel bekvamare saten pa interkontinentala
flygningar, maltider av battre kvalitet och gratis dagstidningar, men
fortfarande till ett lagre pris an i Business Class. 2006 introducerade
Koncernen aven utfdllbara sovsaten i Business Class pa interkonti-
nentala flygningar. Dessutom har Koncernen forbattrat sina Business
Class-tjanster pa europeiska flygningar genom att utéka menyurvalet
och erbjuda "full tray-tjanster” till maltider samt tillhandahalla extra
utrymme med tomt mellanséte pa vissa flygplan.

Som en delav Core SAS lanserade Koncernen 2009 "Service And
Simplicity” som ar Koncernens nya affarsmodell vilken i férsta hand inrik-
tar sig pa afférsresenarernas behov. Inom ramarna fér ”Service And Sim-
plicity” implementerade Koncernen ett antal innovativa tjanster under
2009, till exempel att skicka boardingkort till passagerarnas mobiltelefo-
ner och att det biometriska incheckningsalternativet pa inrikes flygningar
i Skandinavien kompletterades med ett helt automatiserat bagageinlam-
ningssystem som later kunderna lamna sitt incheckade bagage direkt pa
bagagebandet. Se "-Core SAS—Fokus pa affarsresenarer och ett starkt
kommersiellt erbjudande—Service And Simplicity” pa sidan 47.

EuroBonus

EuroBonus-programmet for frequent flyer-passagerare ar ett viktigt
inslag i Koncernens breda tjansteutbud. Den 31 december 2009
hade EuroBonus-programmet ungefar 2,7 miljoner medlemmar och
ar det storsta lojalitetsprogrammet for flygbolag i Norden. EuroBonus
utvecklar varumarkeslojalitet och uppmuntrar passagerare att resa
med Koncernen och dess partnerflygbolag for att samla podng som
kan losas in mot framtida resor samt mot vissa foretagsprodukter och
andra reseférmaner. Undersokningar bland EuroBonus-medlemmar
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ger dessutom Koncernen mojlighet att analysera kundernas énskemal,
tillexempel att identifiera affarsresendrer och att utveckla och lansera
nya produkter och tjanster som varderas hogt av Koncernens kunder.
Se "-Férsaljning, marknadsféring och lojalitetsprogram—EuroBonus”
pa sidan 57.

Strategi for partnerflygbolag

Koncernen ar medlem av Star Alliance som ar varldens storsta flygbo-
lagsallians avseende antal passagerare, antal destinationer och antal
flygningar per dag. | egenskap av Star Alliance-medlem har Koncernen
tillgéng till en vardefull plattform for bilateralt samarbete med enskilda
flygbolag och ett varldsomspannande flyglinjenatverk som komple-
ment till Koncernens omfattande natverk i Norden. Koncernen har
ingatt multi- och bilaterala avtal med Star Alliance-medlemmar for att
kunna erbjuda sina kunder fler destinationer, fler anslutningsalternativ,
tillférlitliga tjanster éver hela varlden och mojligheten att tjana och l6sa
in EuroBonuspoang pa alla flygbolag inom Star Alliance. Koncernen har
dessutom en strategisk allians med Lufthansa (ocksa medlem i Star
Alliance) sedan 1996 for att samordna flyglinjer och marknadsférings-
aktiviteter for flygningar mellan Skandinavien och Tyskland. Genom att
samordna flyglinjer och tidtabeller med Lufthansa har Koncernen och
Lufthansa mojlighet att erbjuda ett omfattande och effektivt natverk
mellan Skandinavien och Tyskland, & ena sidan, och fran Skandinavien
och Tyskland till resten av varlden, & andra sidan.

Flexibel struktur pa flygplansflottan

Koncernens flyglinjenatverk kraver en diversifierad flotta av turboprop-,
regionala jet-, medeldistans- och Iangdistansflygplan. Koncernens upp-
fattning ar att den mix av flygplan som finns i flygplansflottan ger en flex-
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ibel flottstruktur som ar val anpassad fér Koncernens sérskilda behov.
Scandinavian Airlines har till exempel en mix av regionala- och medeldis-
tansflygplan for att méta efterfragan pa flygningar mellan Skandinavien
och 6vriga Europa samt dess inrikestrafik, speciellti Norge och Sverige.
Dessutom gér Widerges flotta med turbopropflygplan det méjligt for re-
gionala flygbolag attlanda pa korta landningsbanor i glesbygd langs den
norska kusten, och Bluel:s flotta bestar av regionala jetflygplan vilka
lédmpar sig val for det finska inrikesflyget och medeldistansflygplan som
kan anvandas for Bluel:s flygningar mellan Finland och ¢vriga Europa.
Men en sddan mix innebar samtidigt vissa merkostnader, bland annat
kostnader for att underhalla flera flygplanstyper, och begransningar vid
bemanningen av flygningar. Koncernens diversifierade flotta, i kombina-
tion med den varierande |6ptiden avseende de operationella leasar som
finns, ger en hég grad av flexibilitet nar det galler att hantera kapaciteten
pa medellang sikt. Cirka 57% av Koncernens flotta finansieras med ope-
rationella leasar och ungefar 45% av dessa leasingavtal I6per ut under
2010 0ch 2011. Att operationella leasingavtal I6per ut har underlattat

en del av de reduktioner av antalet flygplan som Koncernen genomfér
inom ramen for Core SAS och de férvéntas fortsatta att underlatta for
ytterligare reduktioner av antalet flygplan om behov av en reduktion,
eller behov av ersattande av flygplan i Koncernens flygplansflotta, skulle
uppsta. | takt med att de operationella leasingavtalen l6per ut, réknar
Koncernen med att man kommer att kunna vélja att antingen fasa ut
vissa av de dldre flygplanen, eller behalla dem i drift, beroende pa Kon-
cernens framtida kapacitetsbehov.

Tidigare implementeringar av féréndringar i verksamheten

Koncernen har tidigare lyckats val med att genomféra férandringar
i verksamheten och kostnadsreduceringar. Fran 2003 till 2006
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genomforde Koncernen sitt besparingsprogram "Turnaround 2005”
som paverkade 6ver 1 300 driftsaktiviteter och ledde till att Koncer-
nen lyckades reducera sin kostnadsbas for 2002 med totalt cirka

14 200 MSEK, fére beaktande av engangskostnader for omstrukture-
ringenom 1400 MSEK.

2007 lanserade Koncernen Strategi 2011 i syfte att reducera
kostnadsbasen for 2007 med ytterligare 2 800 MSEK. De kost-
nadsbesparande initiativen i Strategi 2011 omfattar en reducering
av antalet heltidsanstallda, en centralisering av Koncernens inkdps-
verksamhet och en 6kning av Koncernens produktivitetinom vissa
verksamhetsomraden, till exempel genom ett utdkat ledningsansvar
vid Koncernens call centers. | slutetav 2008 hade Koncernen ge-
nomfort cirka 2 500 MSEK av kostnadsbesparingsinitiativen under
Strategi 2011, fore beaktande av engangskostnader for omstrukture-
ring om cirka 500 MSEK. De aterstaende initiativen, som motsvarar
kostnadsbesparingar om cirka 300 MSEK, implementerades fullt ut
under 2009 enlighet med Core SAS.

2008 lanserade Koncernen dessutom ett kortsiktigt resultatfor-
battringsprogram med namnet Profit 2008 som omfattade atgarder
for att 6ka intakterna och minska kostnader pa kort sikt. | slutetav 2008
hade Koncernen genomfort Profit 2008 fullt ut, innebarande positiva
resultateffekter om cirka 1 500 MSEK fér Koncernen under 2008.

Koncernen har nyligen framgangsrikt implementerat en stor del
av initiativen under Core SAS. | linje med den planerade implemente-
ringen som antogs i februari 2009 kvarstar dock genomférandet av ett
antal andra initiativ och avyttringar inom Core SAS och Koncernen fort-
satter arbetet i denna del. For ytterligare information om Koncernens
pagaende arbete med attimplementera Core SAS, se "-Core SAS” pa
sidan45.
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Core SAS
Nedanstdende redogdrelse innehdller framdtriktade uttalanden. Dessa
framdtriktade uttalanden ér baserade pG Koncernens aktuella anta-
ganden, férvéntningar och uppskattningar om kommande hdndelser,
pd sdtt som beskrivs mer detaljerat nedan. Som framgdr av Koncernens
resultat for rakenskapsdret 2009 jamfort med de antaganden, forvént-
ningar och uppskattningar som Idg bakom Core SAS néir det antogs i
februari 2009 ér dessa framdtriktade uttalanden férenade med risker
och osdkerhetsfaktorer och baserade pd antaganden om Koncernen,
vilket kan leda till att de faktiska resultaten kan komma att skilja sig
avsevdrt frén de férvéntade eller uppskattade. Se "Riskfaktorer—Risker
relaterade till Koncernen—Det kan inte garanteras att Koncernen kom-
mer kunna uppnd de mdl och prognoser som ingdr i Core SAS. Om
Koncernen inte lyckas uppnd dessa mdl eller om Core SAS i 6vrigt inte dr
framgdngsrikt kan det ha en vasentlig negativ inverkan pG Koncernens
verksamhet, finansiella stdllning och resultat” pd sidan 14.

| syfte att 6ka Koncernens I6nsamhet for att bemdéta den senaste
tidens ekonomiska nedgang och fortgaende interna utmaningar
godkande Styrelsen Core SAS i februari 2009. Core SAS &r en for-
nyad strategisk inriktning med malet att fokusera och omorganisera
Koncernens affarsverksamhet, och Koncernens uppfattning ar att
dess kapitalstruktur kommer att vara starkare nar Core SAS vél har
implementerats till fullo och att dess kostnadsbas for 2008 kommer
att reduceras med cirka 7 800 MSEK fore beaktande av engangs-
kostnader for omstruktureringen om cirka 2 800 MSEK (varav cirka
1800 MSEK redan har belastat resultatet under 2009). Koncernen
implementerade framgangsrikt en stor del av initiativen inom ramen
for Core SAS under 2009. Bland annat avyttrades vissa icke-karn-
verksamheter, Koncernens kapacitet reducerades for att fokusera pa
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strackor som dr viktiga for affarsresendrer, Koncernens kostnadsbas
for 2008 reducerades kraftigt, Koncernens affarsstruktur omorgani-
serades, [6ptiden forlangdes for cirka 6 500 MSEK av Koncernens lan
och Koncernens foretradesemission pa cirka 6 000 MSEK fullteckna-
desiapril 2009. | enlighet med den planerade implementeringen av
Core SAS som antogs i februari 2009 kvarstar dock genomférandet
av ett antal andra initiativ och avyttringar inom Core SAS och Koncer-
nen fortsatter arbetetidenna del.

Medan Koncernen har gjort betydande framsteg med Core SAS,
dréjde det svaga makroekonomiska klimatet sig kvar under 2009,
vilket ledde till en avsevart minskad efterfragan pa flygtjanster pa
Koncernens karnmarknader. Darfér var Koncernens passageraran-
tal, yield och [énsamhet under 2009, samt Koncernens finansiella
beredskap i slutetav 2009, betydligt Iagre an vad Koncernen hade
forutspatti de antaganden och prognoser som lag bakom Core SAS
nar strategin antogs i februari 2009. Dessutom blev Koncernens om-
struktureringskostnader fér Core SAS under 2009 betydligt hogre an
vantat, framst pa grund av den ovantat stora nedgangen i efterfragan
pa flygresor, som tvingade Koncernen att stalla av flygplan i snabbare
takt anvantat. Pa grund av detta blev leasingkostnaderna for avstaéllda
flygplan, vilka betraktas som omstruktureringskostnader, hogre én
vantat, och dessa kostnader steg ytterligare eftersom den svaga
marknaden gjorde det svarare att hyra ut avstallda flygplani andra
hand. Fler piloter an vantat accepterade dessutom erbjudanden om
att gaifortida pension och kostnaden for avgangsvederlag till andra
anstallda till f6ljd av nedskarningarna i flottan och kapaciteten var
hogre an férvantat. De lagre an forvantade intékterna under 2009
medforde ocksa hogre nettoutfloden av rérelsekapital pa grund av
farre forskottsbetalda biljetter. Dessa faktorer, tillsammans med att
inkomsterna fran avyttring av tillgdngar blev lagre an vantat, har haft
signifikant negativ inverkan pa Koncernens kassafloéde och likviditet.

For att bemota det fortsatt svaga makroekonomiska klimatet
har Koncernen gjort férandringar i Core SAS genom att lagga till yt-
terligare omfattande kostnadsbesparande atgarder, genom att stka
refinansiering av Koncernens obligationer till ett varde av ungefar
2000 MSEK som forfaller under 2010 samt genom att omstrukturera
Koncernen ytterligare. Det justerade Core SAS-programmet innefat-
tar ytterligare kostnadsbesparande atgarder om cirka 3 800 MSEK
som har identifierats av Koncernen sedan Core SAS antogs i februari
2009. Koncernen forvantar sig darfor att initiativen enligt det juste-
rade kostnadsbesparingsprogrammet Core SAS ska minska Koncer-
nens kostnadsbas for 2008 med ungefar 7 800 MSEK fére beaktan-
de avengangskostnader for omstrukturering om cirka 2 800 MSEK.
Per den 31 december 2009 hade Koncernen implementerat ungefar
3500 MSEK av dessa kostnadsbesparingsinitiativ (ungefar 45% av
detjusterade kostnadsbesparingsprogrammet Core SAS), fére be-
aktande av engangskostnader for omstrukturering om 1 800 MSEK
under 2009. Dessutom genomfér Koncernen Foretradesemissionen
for att starka Koncernens likviditet och for att stodja den fullstandiga
implementeringen av de aterstaende delarna av Core SAS Koncernen
forvantar sig att Core SAS ska genomforas helt under 2010 och 2011.
Som framgar av den mer detaljerade beskrivningen nedan innefattar
Core SAS en ytterligare minskning av antalet flygningar och desti-
nationer for Koncernens flygbolag. Aven om intékterna forvantas
minska till foljd av dessa férandringar, ar Koncernens uppfattning att
genomférandet av initiativen i Core SAS kommer att leda till ett for-
enklat, mer effektivt och Ié6nsamt flygbolag pa lang sikt.
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Fokus pd den nordiska hemmamarknaden
Koncernen har for avsikt att avyttra sina agarandelar i de flygbolag ut-
anfér Norden som inte direkt ingar i karnverksamheten och har redan
avyttrat agarandelarivissa bolag, inklusive airBaltic, Spanair och bmi.
Till foljd av den lettiska regeringens beslutiborjan av 2008 att upp-
hora med privatiseringen av airBaltic undertecknade Koncernen ett
slutgiltigt avtal i december 2008 om att salja sittinnehav om 47,2%
till ledningen i airBaltic for en kdpeskilling om 14 miljoner lettiska
lats ("LVL") (cirka 216 MSEK). Forsaljningen av Koncernens andel i
airBaltic slutfordes i januari 2009. Vidare ingick aven Koncernen den
30 januari 2009 ett slutgiltigt avtal om foérsaljning av cirka 80,1% av
Spanair med en grupp investerare i Katalonien, Spanien, under led-
ning av Consorci de Turisme de Barcelona och Catalana d'Iniciatives.
Forsaljningen av Spanair avslutades i mars 2009. | oktober 2009 in-
gick Koncernen ett avtal om att salja sin andel i bmi till ett av Lufthan-
sas intressebolag, och férsaljningen avslutades i november 2009. Se
”Operationell och finansiell éversikt—Oversikt— Sammanfattning av
avyttringar” pa sidan 68. Utover dessa avyttringar raknar Koncernen
med att avyttra sina andelar i andra flygbolag som inte ingar i dess
karnverksamhet, inklusive Air Greenland, Estonian Air och Skyways.
Utover de flygbolag som inte ingar i karnverksamheten, har
Koncernen dessutom avyttrat eller upphort med vissa frakttjanster,
inklusive férsaljningen i februari 2009 av Koncernens agarandel i
Cubic Air Cargo (”Cubic”), som var en affarsenhet inom SAS Cargo
som tillhandahéll tjanster for fraktforsaljning till Koncernen och vissa
andra flygbolag, till NordicGSA ApS. Koncernen har ocksa upphort
med sin fraktverksamhet med sarskilda fraktflygplan och en bety-
dande del avdenna hade redan avvecklats innan Core SAS implemen-
terades. For narvarande réknar Koncernen dessutom med att avyttra
sina agarandelar i Spirit Air Cargo Handling (’Spirit”), en affarsenhet
inom SAS Cargo som tillhandahaller tjanster for frakthantering, och
Trust Forwarding ("Trust”), en affarsenhet inom SAS Cargo som till-
handahaller speditionstjanster, exempelvis dorr-till-dorr-leveranser,
anpassade fraktlésningar och hantering avimport- och exportdo-
kumentation. Koncernen har dock for avsikt att bibehalla sin "Cargo
Belly-verksamhet”, eftersom den genererar avsevarda intakter pa
Koncernens interkontinentala flygningar och da Koncernen tror att
Cargo Belly kan bli en [énsam del av Koncernens karnverksamhet.
Koncernen har dven upphdrt med och outsourcat en del av sina
ground handling-tjanster utanfor Skandinavien, bland annat i Finland,
Frankrike, Schweiz och USA, och Koncernen planerar att upphéra
med och outsourca ytterligare ground handling-tjdnster, till exempel i
Storbritannien och Estland. Koncernen réknar med att avyttra och out-
sourca storre delen av ground handling-verksamheten utanfér Skan-
dinavien, med undantag for vissa inképsfunktioner och administrativa
funktioner som Koncernen anser &r strategiskt viktiga att ha kvar
internt. Inom Skandinavien kommer ground handling-verksamheten i
Koépenhamn, Oslo och Stockholm att behallas, medan verksamheten
vid andra flygplatser an hubflygplatser fér narvarande utvarderas.
Genom Core SAS har Koncernen avyttrat eller avvecklaten del av
sina tjanster relaterade till mer omfattande flygplansunderhall, framst
i Norge och Estland, och har 6kat sin anvandning av outsourcing for att
tillgodose Koncernens kontinuerliga behov av underhallstjanster. Kon-
cernen fortsatter attimplementera Core SAS och planerar att avyttra
och outsourca ytterligare flygplansunderhall. Koncernen planerar dock
att fortsatta med att utfora lattare underhallsverksamhet, exempelvis
underhall pa flygplan som behoévs varje dag eller varje vecka.
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Fokus pa affarsresendrer och ett starkt kommersiellt erbjudande
Fokus pd affdrsresendrer

Under Core SAS har Koncernen lagt ned ett stort antal av Scandina-
vian Airlines kortlinjerinom Skandinavien och mellan Skandinavien
och 6vriga Europa (""SAS kortlinjer”) for att reducera kapaciteten
och for att natverketinom SAS kortlinjer skulle fokusera pa l6nsamma
flyglinjer. Koncernen lade ned totalt 53 SAS kortlinjer under 2008
och 2009, inklusive 42 linjer till fritidsdestinationer, vilket ar linjer som
transporterade farre an 1 000 EuroBonus Guld-medlemmar under
2008 ochiforsta hand ar destinationer i Sydeuropa. Nio av dessa ar
sekundara affarslinjer, vilket innebér att de hade mellan 1 000 och
6000 EuroBonus Guld-passagerare under 2008, och tva affarslinjer
vilket ar linjer som hade mer &n 6 000 EuroBonus Guld-passagerare
under 2008. Koncernen planerar att fortsatta lagga ned andra
kortdistanslinjer som forvantas bli olonsamma under 2010. Dessa
reduceringar utformades dessutom pa ett satt som var avsett att mi-
nimera eventuella negativa effekter pa Koncernens viktigaste kund-
grupper, inkluderande EuroBonus Guld-medlemmar, affarsresenarer
och transferpassagerare som har matats in i Koncernens natverk av
partnerflygbolag. Trots reduceringen av SAS kortlinjer under 2009
har Koncernen behallit cirka 84% av sina affarslinjer och cirka 68% av
sina sekundara affarslinjer.

Utover nedlaggningen av 53 SAS kortlinjer har Koncernen lagt
ned fyra interkontinentala flyglinjer under Core SAS (ungefar 31%
av Koncernens interkontinentala flyglinjer i bérjan av 2009) for att
reducera kapaciteten och samtidigt behalla Koncernens strategiskt
viktiga narvaro pa den interkontinentala marknaden. Aven om Kon-
cernens interkontinentala flyglinjer tidigare var mindre [énsamma
an SAS kortlinjer ar Koncernens uppfattning att de interkontinentala
linjerna dr strategiskt viktiga for Koncernen av flera skal. For det for-
sta anvander Koncernens viktigaste kundsegment, vilket inkluderar
EuroBonus Guld-medlemmar och affarsresenarer, ofta Koncernens
direktflyg till stora interkontinentala destinationer, vilket innefattar
ettantal affarsdestinationer som New York, Tokyo och Dubai. Enligt
flygtrafiksundersokningar publicerade av bade Boeing och Airbus,
kommer trafiken pa interkontinentala flyglinjer, inklusive Koncernens
interkontinentala flyglinjer att vaxa snabbare an flygningar inom Europa
de ndrmsta aren.

Nar Core SAS antogs i februari 2009 raknade Koncernen med att
dessa kapacitetsminskningar skulle reducera Koncernens ASK med
cirka 18% nér de val hade implementerats helt samt reducera Koncer-
nens flotta med cirka 20 flygplan.

Sedan antagandet av Core SAS har Koncernen kat sitt mal gal-
lande kapacitetsminskning och raknar nu med att den totala Core
SAS kapacitetsminskningen ska reducera Koncernens ASK med cirka
20% och Koncernens flotta med 21 flygplan. Under 2009 reduce-
rade Koncernen sin flotta med 18 flygplan och Koncernen raknar med
att om dessa kapacitetsminskningar hade varit heltimplementerade
iborjanav 2009, hade Koncernens ASK reducerats med cirka 18%
under 2009 jamfort med 2008. Eftersom kapacitetsminskningarna
implementerades under 2009, minskade Koncernen dock sin ASK
under 2009 med cirka 15%. Dessutom raknar Koncernen med att
den aterstaende kapacitetsminskningen ska vara genomférd 2010,
primart genom en minskning av chartertrafiksvolymer.

Service And Simplicity

Genom Core SAS har Koncernen lanserat ett nytt kommersiellt kon-
cept som kallas "Service And Simplicity”. Malgruppen for det nya
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konceptet ar affarsresenarer och modellen ar utformad for att starka
Koncernens stallning som en leverantor av hogkvalitativa flygtjans-
ter som férenklar de administrativa problem som férknippas med
flygresor. "Service And Simplicity” ar ett nytt, dvergripande kommer-
siellt koncept som innefattar bade Koncernens befintliga innovativa
tjianster samt dven flera nya tjanster och funktioner som har imple-
menterats eller kommer attimplementeras genom Core SAS. Nedan
beskrivs Koncernens nuvarande planer for "Service And Simplicity”,
men konceptets innehall kan komma att forandras och avvika fran
dessa planer.

Enviktig del i konceptet "Service And Simplicity” har varit att
omforma Koncernens nétverk, flygtidtabeller och prissattning for att
battre prioritera affarsresenarernas behov, framst genom att flyga
till de destinationer och pa de tider da affarsresenérer helst vill flyga.
| tillagg till minskning av antalet flyglinjer som diskuteras ovan (se
"—Core SAS—Fokus pa affarsresenarer och ett starkt kommersiellt
erbjudande—Fokus pa affarsresenarer” pa sidan 47) har Koncernen
aven borjat infora genomgaende principer for standardprissattning
for sina flygbolag, och Koncernen fortsatter att starka relationerna
med vissa medlemmar i Star Alliance for att kunna ge sina kunder
enklare atkomst till annu fler affarsdestinationer 6ver hela varlden.

"Service And Simplicity” innefattar dven flera nya elektroniska och
andratjanster som ar avsedda att férenkla resandet och férbattra kva-
liteten pa Koncernens tjanster. Dessa nya tjanster inkluderar att skicka
boardingkort till passagerarnas mobiltelefoner och att skicka under-
rattelser per e-post och SMS till samtliga passagerare. Koncernen har
aven kompletterat sitt biometriska incheckningsalternativ med ett helt
automatiserat bagageinlamningssystem pa vissa flygplatser vilket
gor det mojligt for kunder att lagga sittincheckade bagage direkt pa
bagagebandet, utan att behdva vénta pa flygplatspersonal. Dessutom
planerar Koncernen att introducera bagageinlamning vid diskar som
ar reserverade for resendrer i Business Class och EuroBonus Gold-
medlemmar pa vissa av Koncernens destinationer.

Koncernen har dven for avsikt att stérka lojaliteten hos sina af-
farskunder genom att férandra sitt EuroBonus-program. Enligt det
reviderade EuroBonus-programmet som forvantas bli infért under
forsta halvaret 2010 kommer medlemmarna att fa tillgang till fler
bonushiljetter och kommer att kunna I6sa in sina EuroBonuspoang
enligt ett vardebaserat system, det férstai sitt slag att erbjudas av ett
europeiskt flygbolag. Istallet for att Idsa det antal EuroBonuspoéng
som kravs for en viss flygning eller flyglinje, kommer medlemmarna
att kunna I6sain sina podng mot biljetter eller andra produkter base-
rat pa priset for den aktuella biljetten eller produkten. For att utoka ut-
budet av produkter och tjanster tillgangliga fér EuroBonus-kunderna
nar de skall I6sa in sina EuroBonuspoang har Koncernen dessutom
planer pa att 6ka antalet externa partners till EuroBonus-programmet
till exempel avseende féretag som erbjuder finansiella tjanster, detalj-
handlare och férsakringsbolag. Till exempel meddelade Koncernen
i februari 2009 att ett nytt samarbete inletts med American Express
genom vilket Koncernen avser att erbjuda affars- och privatresendrer
en mangd nya finansiella tjanster och produkter.

Inom ramarna fér ”Service And Simplicity” har Koncernen intro-
ducerat ett antal nya tjdnster for att 6ka Koncernens intakter utanfér
karnverksamheten med forsaljning av flygbiljetter, och Koncernen
planerar att fortsatta lansera andra liknande tjanster inom ramarna for
"Service And Simplicity”. Koncernen 6kade till exempel anvandningen
av tillaggsprodukter till flygbiljetter under 2009, exempelvis kop av
reseférsakringar, reservation av hyrbilar och bokning av hotellrum, nar
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kunder koper biljetter via Koncernens webbplatser. Dessutom tkade
Koncernen antalet produkter som fanns att kopa ombord pa Koncer-
nens flygningar under 2009.

Slutligen har Koncernen implementerat ett antal initiativ for
att prioritera behoven hos féretagskunder, vilka kommer att kunna
anpassas till ett féretags storlek och specifika behov. Koncernen har
tillexempel introducerat lojalitetsprogram for foretagskunder for att
ge dessa incitament att flyga med Koncernen. Koncernen har dven
utdkat anvandningen av elektroniska bokningsverktyg for foretag,
vilket mojliggor for foretagen att boka flygbiljetter via Koncernens
webbplats. Dessutom har Koncernen skrivit kontrakt direkt med ett
stort antal foretag for att erbjuda dessa féretagskunder rabatterade
priser for enkelresor genom konceptet "SAS Credits”, som ar en bo-
nus som lamnas till féretagskunder och kan anvandas for resor med
Koncernens flygbolag.

Férbéttrad kostnadsbas
| februari 2009 aviserade Koncernen ett kostnadsbesparingsprogram
som férvantades minska Koncernens kostnadsbas for 2008 med cirka
4000 MSEK som endel avdet ursprungliga Core SAS-programmet,
fore beaktande av engangskostnader for omstrukturering om cirka
900 MSEK. Samtidigt som Core SAS implementeras har Koncernen
fortsatt attidentifiera fler kostnadsbesparingsinitiativ som skulle
kunna reducera kostnadsbasen ytterligare, och i varje enskilt fall har
Koncernen utdkat kostnadsbesparingsprogrammet Core SAS med nya
initiativav den har typen. Detta har medfért att den justerade Core SAS-
planen fér narvarande omfattar ett kostnadsbesparingsprogram som
forvantas minska Koncernens kostnadsbas for 2008 med totalt cirka
7 800 MSEK, fore beaktande av engangskostnader for omstrukture-
ring om cirka 2 800 MSEK (varav cirka 1 800 MSEK nedan bokforts
under 2009). Av dessa initiativ ar cirka 500 MSEK av de férvéntade
kostnadsbesparingarna beroende av framtida andringar av Koncer-
nens kollektivavtal med vissa av dess fackféreningar.

Tabellen nedan visar en éversikt dver det ursprungliga kostnads-
besparingsprogrammet Core SAS och varje efterféljande férandring
av det ursprungliga programmet.

Datum for
offentliggérande

Ungeférliga, forvantade B
kostnadsbesparingar perar!  Oversikt

Den 31 december 2009 hade Koncernen implementerat cirka
3500 MSEK av ovanstaende kostnadsbesparingsinitiativ (cirka 45%
avdetjusterade kostnadsbesparingsprogrammet Core SAS), fére
beaktande av engangskostnader for omstrukturering om 1 800 MSEK
under 2009, vilket var i linje med Koncernens planerade implemente-
ring av Core SAS ndr programmet antogs i februari 2009. Koncernen
redovisade dock omstruktureringskostnader om cirka 1 800 MSEK
inom ramarna fér Core SAS under 2009, vilket var ungefar 900 MSEK
mer an forvantat, framst pa grund av den ovéntat kraftiga nedgangeni
efterfragan pa flygresor, vilket tvingade Koncernen att stélla av flygplan
i snabbare takt an forvantat. Foljaktligen blev leasingkostnader for av-
stallda flygplan, som Koncernen beslutade att inkludera i omstrukture-
ringskostnaderna efter lanseringen av Core SAS i februari 2009, hogre
anvantat och dessa kostnader 6kade ytterligare eftersom Koncernen
hade svarigheter med att hyra ut avstallda flygplan i andra hand pa
grund av nedgangen i efterfragan pa flygresor. Dessutom accepterade
fler piloter an vantat erbjudandet om att ga i fortida pension och kostna-
den for avgangsvederlag till andra anstallda till foljd av nedskarningarna
i flottan och kapaciteten var hogre an férvantat. Inom ramarna fér det
modifierade kostnadsbesparingsprogrammet Core SAS férvantar sig
Koncernen att de aterstdende engangskostnaderna for omstruktu-
rering kommer att uppga till totalt cirka 1 000 MSEK under 2010 och
2011, varav merparten under 2010 enligt Koncernens bedémning.
Engangskostnader for omstrukturering innefattar framst utbetalningar
till uppsagda anstallda, kostnader for flygplan som aterlamnas, leasing-
kostnader for avstallda flygplan, hyra fér utrymda byggnader samt
andraimplementerings- och omstruktureringskostnader.

Det ursprungliga kostnadsbesparingsprogrammet Core SAS
lanserades i februari 2009 och omfattade kostnadsbesparingsinitia-
tivpa cirka 1 000 MSEK som 6verfordes fran programmet Strategy
2011 (varav cirka 700 MSEK implementerades under andra halvaret
2008), samt administrativa och operationella kostnadsbesparingsini-
tiativom 1 700 MSEK. Dessa administrativa och operationella initiativ
bestar av Koncernens férenkling av organisationen som avslutades i
maj 2009 (se "-Forenklad organisation” pa sidan 50) och fler &n 200
operationella aktiviteter inom Koncernens samtliga affarsomraden,

Februari 2009 4000 MSEK @ Cirka 1 000 MSEK fran kostnadsbesparingsinitiativsom éverférts fran Koncernens program Strategy 2011.

@ Cirka 1 700 MSEK fran kostnadsbesparingsinitiativ, inklusive drygt 200 operationella aktiviteter och Koncernens
omorganisation som var slutférd i maj 2009 samt

® Cirka 1 300 MSEK fran kostnadsbesparingar genom justeringar av Koncernens kollektivavtal med fackforeningar
ijanuari 2009.

Augusti 2009 500 MSEK @ Ytterligare kostnadsbesparingsinitiativ, inklusive operationella initiativ som framst ar kopplade till Koncernens
inkdp och tekniska verksamhet.

November 2009 800 MSEK @ Kostnadsbesparingsinitiativom cirka 700 MSEK, inklusive operationella och administrativa initiativ, framst i
samband med SAS Techs inkop samt

@ Kostnadsbesparingar om cirka 130 MSEK fran justeringar i Koncernens kollektivavtal med vissa fackféreningar i
november 2009.

Februari 2010 2000 MSEK @ Administrativa och operationella kostnadsbesparingsinitiativom cirka 1 500 MSEK, inklusive flytten av Koncer-
nens huvudkontor, rationaliseringsinitiativinom Koncernens marktjanster och SAS Tech samt ytterligare inkops-
relaterade initiativ, samt

@ Forvantade kostnadsbesparingar om cirka 500 MSEK fran ytterligare andringar i Koncernens kollektivavtal med
vissa fackforbund dar forhandlingar fortfarande pagar.

Mars 2010 500 MSEK @ Kostnadsbesparingar om cirka 500 MSEK genom andringar i Koncernens kollektivavtal med vissa fackforbund
som slutférdes 12 mars 2010.

Totalt: 7800 MSEK

1 Alla belopp representerar den forvintade minskningen i Koncernens kostnadsbas for 2008 ndr respektive initiativ har implementerats helt, fore beaktande av engdngskostnader
fér omstrukturering. Engdngskostnaderna fér omstrukturering fér det modifierade Core SAS-programmet férvéntas uppgd till sammanlagt 2 800 MSEK varav cirka 1 800 MSEK

spenderades under 2009.
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inklusive flygverksamhet, ground handling, underhall, outsourcing,
inkop och férsaljining samt administrativa funktioner. Exempelvis har
Koncernen reducerat sina branslekostnader inom flygverksamheten
genom ett flertal atgarder, som att installera sa kallade winglets for att
forbattra flygplanens aerodynamiska egenskaper och darmed minska
bransleférbrukning. Koncernen har dessutom initierat kostnadsbespa-
rande atgarder inom sin ground handling och underhallsverksamhet,
vilket bland annat inkluderar att automatisera systemet for bagagehan-
tering pa vissa flygplatser och genomféra en outsourcing av hantering-
en av Koncernens lattare reservdelar till flygplan. Koncernen har aven
omférhandlat vissa av sina inképs- och outsourcingavtal, bland annat
avtal avseende cateringtjanster i Skandinavien.

Den sistadelen av det ursprungliga Core SAS omfattar kostnads-
besparingar pa cirka 1 300 MSEK tillféljd av Koncernens nya kollek-
tivavtal med kabinpersonal, piloter och markpersonal i januari 2009.
Beloppet inkluderar inte en engdngskostnadsbesparing om 156
MSEK genom aterforing av vissa pensionskostnader avseende Scan-
dinavian Airlines i Norge. Dessa var hanforliga till ett tidigare kollek-
tivavtal fran 2007, som ersatts av de nya 6verenskommelserna med
fackforeningarna. Kostnadsbesparingarna inkluderar annullering av
tidigare framférhandlade 16nedkningar for kabin- och markpersonal
(avseende cirka 320 MSEK i férvéntade kostnadsbesparingar), en
I6nesankning med 6% for piloter och vissa personer i Koncernens
ledning, en sankning av ersattningen for Bolagets styrelseledamoter
med 6% fran och med januari 2009 och en reducering av pensions-
och forsakringsformaner som tillhandahalls anstéllda. De nya kollek-
tivavtalen innehaller aven ett antal forandringar i personalférmaner,
vilka kommer att sénka kostnaderna och 6ka Koncernens produk-
tivitet, till exempel minskning av antalet semesterdagar och andra
arbetsfria dagar, minskning av antalet schemarestriktioner, 6kning av
antalet arbetstimmar per anstalld och séankning av de dagtraktamen-
ten som betalas ut till kabinpersonal och piloter. De underliggande
kollektivavtalen, dvs. pilotavtalen och de centralt slutna kollektivav-
talen som l6per ut 2010, ar foremal for sedvanliga kollektivavtalsfor-
handlingar under de kommande aren.

De kostnadsbesparingsinitiativom 500 MSEK som aviserades i
augusti 2009 omfattar ett antal operationella aktiviteter som Koncer-
nen bérjade implementera 2009. Dessa initiativ var framst kopplade
till Koncernens inkdp och tekniska verksamhet inom Scandinavian
Airlines, men omfattade dven kostnadsbesparingsinitiativinom Kon-
cernens markservice, Widerge och Bluel. Dessa kostnadsbesparings-
initiativinkluderar insatser saésom omférhandling av leveransavtal med
vissa leverantorer, centralisering av komponentférvaltningen inom
Scandinavian Airlines, ytterligare nedskarningar av heltidsanstallda,
|6nestopp och minskningar av pensionsutbetalningar.

De kostnadsbesparingsinitiativom 830 MSEK som aviserades
i november 2009 bestar av: (1) cirka 700 MSEK i kostnadsbespa-
ringsatgarder avseende ett antal administrativa och operationella
aktiviteter, framst forbattringar av Koncernens inképsverksamhet,
speciellt for SAS Tech och (2) cirka 130 MSEK i férvantade kostnads-
besparingar relaterade till Koncernens nya kollektivavtal, vilka slutits
i november 2009 med de fackféreningar som foretrader kabinper-
sonalen i Sverige och Norge samt markpersonalen i Danmark. Dessa
nya kollektivavtal var resultatet av forhandlingarna med de fackfor-
eningar som foretrader Koncernens anstallda piloter och kabinper-
sonal och pabdrjades i juni 2009 for att bland annat uppna en 10- till
20-procentig minskning i 16ne- och pensionskostnader.

For att forbattra Koncernens lénsamhet ytterligare och for att
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forbattra konkurrenskraften gentemot andra flygbolag, framfor

allt Iagprisbolag, aviserade Koncernen i februari 2010 ytterligare
kostnadsbesparingsinitiativ pa cirka 2000 MSEK inom ramarna for
Core SAS. Av dessa kostnadsbesparingsinitiativ forvantas ungefar

1 500 MSEK komma fran ytterligare administrativa och operationella
initiativsom inte &r beroende av att fackféreningarna gar med pa Kon-
cernens krav. De administrativa initiativen omfattar ytterligare centra-
lisering av Koncernens organisation, ytterligare nedskarning av den
administrativa personalen i enlighet med Koncernens minskade flotta
och linjenatverk samt Koncernens planer att flytta huvudkontoret.

De nya operationella initiativen omfattar permanenta nedskarningar
bland kabinpersonal och piloter, férandringar i Scandinavian Airlines
markverksamhet genom férbattrade och automatiserade processer
som férvantas 6ka effektiviteten, samt strukturella férandringar av
SAS Techs underhallsverksamhet som bland annat innebér ytterligare
personalnedskarningar. De nya kostnadsbesparingsinitiativen inklu-
derar dven ytterligare inkdpsrelaterade besparingar, till exempel ini-
tiativ for att minska kostnaderna for inkdp och transport av produkter
fran tredjepartsleverantérer samt kostnadsbesparingsinitiativinom
Widerge och Bluel. De kostnadsbesparingsinitiativsom aviserades i
februari 2010 omfattar dessutom forvantade kostnadsbesparingar pa
cirka 500 MSEK som ar beroende av framtida andringar av Koncernens
kollektivavtal med vissa av dess fackféreningar. Koncernen planerar att
dessa framtida andringar skall minska kostnader genom flera férand-
ringar, saésom Okad flexibilitet vid planerandet av flygscheman och 6kat
anvandande av deltidsanstallda och kontraktpersonal. Dessa andringar
ar for narvarande under férhandling med fackforeningarna.

| februari 2010 undertecknade Koncernen ocksa en avsiktsfor-
klaring med fackféreningar som representerar piloter och kabin-
personal, som innefattar ett klart atagande att godkéanna ytterligare
besparingsatgéarder om 500 MSEK per ar. Koncernen nadde en
slutgiltig 6verenskommelse med piloterna och kabinpersonalen kring
dessa atgarder den 12 mars 2010, vilket inkluderar frysningar och
minskningar av I6ner liksom minskade pensionsforpliktelser, trakta-
menten och andra ersattningar.

Nar Koncernen antog Core SAS i februari 2009 férvantade sig
Koncernen att Koncernens kapacitetsminskningar, omorganisation
och kostnadsbesparingsinitiativ gemensamt skulle minska Koncer-
nens heltidsanstallda med cirka 3 600. Till f6ljd av dessa initiativ un-
der 2009 minskade Koncernen sina heltidsanstallda med cirka 2 900
(cirka 17% av Koncernens genomsnittliga antal heltidsanstallda
under 2009). Dessutom, eftersom Koncernen har identifierat ytter-
ligare kostnadsbesparingsinitiativ under 2009 och 2010, férvantar
sig Koncernen fér narvarande att Core SAS (exklusive effekterna av
avyttring eller nedlaggning av icke-karnverksamheter) minskar Kon-
cernens heltidsanstallda med totalt sett 4 600. Koncernen férvantar
sig att nedskarningen av de aterstdende 1 700 anstallda kommer att
vara helt genomford under 2010 och 2011.

Koncernen anser att den har utvecklat en barkraftig implemen-
teringsplan som dr utformad for att ge ledningen tydliga mandat att
genomfora kostnadsreduceringar samtidigt som utvecklingen av at-
garderna kontinuerligt 6vervakas. Ett programkontor har till exempel
inrattats med séarskilda resurser och ansvar att félja upp kostnadsbe-
sparingsprogrammet och fortsatta att identifiera andra méjligheter
till kostnadsbesparingar. Trots de férvantade kostnadsbesparingarna
genom Core SAS beddmer Koncernen att den fortsatt kommer att ha
en relativt sett hog kostnadsbas jamfoért med lokala lagpriskonkur-
renter, framst pa grund av sina avtal med fackféreningarna, och efter
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det att hansyn har tagits till skillnader i produkten och servicen som
tillhandahalls av Koncernen i jamforelse med sina lagpriskonkurren-
ter. Se "Riskfaktorer—Risker relaterade till flygbranschen—Koncernen
ar verksam inom en mycket konkurrensutsatt bransch” pa sidan 9
och "Riskfaktorer-Risker relaterade till Koncernen-Oférmaga att
bibehalla personalkostnader pa en konkurrenskraftig niva kan skada
Koncernens finansiella resultat” pa sidan 19.

Férenklad organisation

| samband med genomférandet av Core SAS omstrukturerade Kon-
cernen sin évergripande affarsorganisation under 2009 fér att cen-
tralisera vissa funktioner inom férsaljning och administration, organi-
sera Koncernens ground handling-tjanster och Scandinavian Airlines
till flygplatserna i Kopenhamn, Stockholm och Oslo och separera
Koncernens icke-karnverksamhet till Individual Holdings. | februari
2010 lanserade Koncernen en andra omorganisering inom ramarna
for Core SAS som forvantas centralisera Koncernens verksamhet
ytterligare. | samband med denna omorganisering har Koncernen
inrattat en enskild produktionsenhet som ansvarar fér samtliga Kon-
cernens flygningar, markservice och teknisk service éver hela varlden
samt centraliserat sina affarsmassiga aktiviteter genom att etablera

Vagen mot en férenklad organisation
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SAS koncernens affarsorganisation och
ansvarsomraden per den 15 mars 2010

en enskild enhet med ansvar for forsaljnings- och marknadsférings-
aktiviteter varlden ¢éver. Koncernens uppfattning ar att den nya orga-
nisationen ar mer kundorienterad da produktutbudet till Koncernens
samtliga kunder, oavsett ursprungsland, kommer att vara detsamma
och da Koncernens forsaljnings- och marknadsféringsatgarder kom-
mer att centraliseras. Den férenklade organisationen som férvantas
vara pa plats under andra kvartalet 2010 bedéms bli bade enklare och
effektivare. Nedanstaende bild visar den nya afférsorganisationen
och ansvarsomraden.

Férstérkt kapitalstruktur
Inom ramen for Core SAS starkte Koncernen sin kapitalstruktur genom
attgenomféra en Foretradesemission om cirka 6 000 MSEK i april
2009 och genom att forlanga l6ptiden for cirka 6 500 MSEK av Kon-
cernens kreditfaciliteter under 2009. For att bemota det fortsatt svaga
makroekonomiska klimatet under 2009 genomfor Koncernen denna
Foretradesemission for att starka Koncernens likviditet och stodja full-
standig implementering av de aterstaende delarna av Core SAS. | april
2010 fullbordade Koncernen refinansieringen Koncernen cirka 2 000
MSEK av Koncernens obligationer som forfaller under 2010.

| februari 2009 omférhandlade Koncernen villkoren for fem kre-
ditfaciliteter, motsvarande cirka 6 500 MSEK av Koncernens kreditfa-
ciliteter per den 31 december 2008. De nya avtalen syftade till att for-
langa l6ptiden for avtalen till 2012 eller 2013. Dessa omférhandlade
avtal omfattar Koncernens revolverande kreditfacilitet om 366 MEUR
(forlangd loptid till juni 2012), tre outnyttjade bilaterala kreditfacilite-
ter med ett totalt varde om 1 250 MSEK (forlangd 16ptid till juni 2012
eller senare) och en ytterligare kreditfacilitet om 156 MUSD (férlangd
|6ptid till april 2013), vilken darefter reducerats till cirka 140 MUSD.
Se "Legala fragor och kompletterande information —Vasentliga avtal —
Andringar av kreditavtal” pa sidan 119.

I mars 2010 gav Bolaget ut ytterligare obligationer under sitt
EMTN-program till ett totalt nominellt belopp om 60 MEUR (cirka 580
MSEK). Obligationerna kommer att forfalla 2011 och Koncernen har
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en option att forlanga forfallodatumet till 2016. | april gav Bolaget ut
ett konvertibelt obligationslan till en ranta om 7,5% och till ett totalt
nominellt belopp av 1 600 MSEK, som under vissa férutsattningar ar
konvertibelt till Aktier (Se "Aktiekapital och dgarforhallanden—Kon-
vertibler” pa sidan 103). Dessa utgivningar utfordes som en del av re-
finansieringen av de obligationer med ett sammanlagt kapitalbelopp
pa cirka 2 000 MSEK utgivna av Bolaget som forfaller 2010.

Koncernen har dessutom erhallitinvesteringsataganden (Com-
mitment Letters) frn investerare i samband med utgivandet av icke
sakerstallda obligationer, till en ranta om 13,5% och till ett totalt nomi-
nellt belopp om cirka 1 000 MSEK som férfaller 2012 (med en option
att forlanga forfallodatumet till 2013). Utgivandet av obligationerna
ochinvesterarnas forpliktelse att teckna obligationerna ar bland an-
nat villkorat av ett fullbordande av Féretradesemissionen.

Historia och utveckling

Koncernen grundades som ett skandinaviskt flygbolag ar 1946 av
foretag som kontrollerades av Danmarks, Norges och Sveriges re-
geringar. Samma ar gjorde Koncernen sin forsta interkontinentala
flygning fran Stockholm till New York. Den 8 februari 1951 omor-
ganiserades Koncernen till en enda enhet, SAS Konsortiet, agt av
tre aktiebolag som nu heter SAS Danmark A/S, SAS Norge AS och
SAS Sverige AB (tillsammans bendamnda "Grundarbolagen”). 1980
hade envar av SAS Danmark A/S, SAS Norge AS och SAS Sverige
AB noterats pa bérserna i Képenhamn, Oslo respektive Stockholm
och Grundarbolagen agdes till 50% av respektive stat och till 50% av
privata intressen.

2001 slutforde SAS Konsortiet en omstrukturering genom att
etablera Bolaget som ett holdingbolag for Koncernen. Den 8 maj
2001 lamnade Bolaget tre parallella uppkopserbjudanden till ak-
tiedgarnaide olika Grundarbolagen om att byta ut deras aktier mot
samma antal nyemitterade aktier i Bolaget. Till f6ljd av detta ager
Bolaget for narvarande 100% av aktiernai de tre Grundarbolagen.
Den 6 juli 2001 noterades SAS AB pa Stockholmsbdérsen (numera
benamnd NASDAQ OMX Stockholm) med sekundéra noteringar pa
borsernai Kopenhamn och Oslo. Vid tidpunkten for Prospektet ags
Bolaget till 50% av staterna i Danmark (14,3%), Norge (14,3%) och
Sverige (21,4%) och till 50% av privata intressen. Nedanstaende bild
visar Koncernens nuvarande legala struktur.

Huvuddelen av Koncernens affarsverksamhet bedrivs i SAS
Konsortiet som bedriver verksamhet under varumarket Scandinavian
Airlines fran Koncernens hubflygplatser, dvs. Kastrup, Gardermoen

Nuvarande legal koncernstruktur

och Arlanda. Koncernen har i éver 60 ar genomfort flygningar under
namnet Scandinavian Airlines, saval inom Skandinavien som till 6vriga
Europa samt till utvalda interkontinentala destinationer.

Forutom flygverksamhet under varumérket Scandinavian Airlines
har Koncernen dgt och drivit vissa andra flygbolag med egna varu-
marken. Ar 1998 frvarvade Koncernen 63,2% av Widerge, som ar
ett norskt regionalt flygbolag baserat i Oslo, och 2002 férvarvades de
aterstdende 36,8% i ndmnda bolag. Ar 1998 forvarvade Koncernen
aven 100% av Bluel, som &r ett finskt regionalt flygbolag baserat
Helsingfors.

1986 grundade Koncernen tillsammans med Teinver SA ett
spanskt flygbolag, Spanair, och 2004 utékade Koncernen sitt agande i
Spanair till 95%. 2007 forvarvade Koncernen aterstaende 5% av Span-
air.I mars 2009 salde Koncernen cirka 80,1% av sin andel i Spanair till
en grupp investerare baserade i Katalonien i Spanien under ledning av
Consorci de Turisme de Barcelona och Catalana d’Iniciatives.

1995 férvarvade Koncernen 16,5% av airBaltic och 2001 ut-
okades dess agarandel i Bolaget till 47,2%. | december 2008 un-
dertecknade Koncernen ett slutgiltigt avtal om att sdlja sittinnehav
i airBaltic om 47,2% till ledningen i airBaltic for 14 MLVL (cirka 216
MSEK), som en f6ljd av den lettiska regeringens besluti borjan av
2008 attavbryta privatiseringen av flygbolaget. Forsaljningen av
Koncernens andel i airBaltic slutférdes i januari 2009.

Koncernen har aven férvarvat minoritetsintressen i vissa andra
flygbolag. 1989 férvarvade Koncernen en 20-procentig andel av Bri-
tish Midland PLC ("bmi”"). Som ett led i Core SAS ingick Koncernen
avtal om att sélja sin andel av bmi till ett av Lufthansas intresseféretag,
och férsaljningen avslutades i november 2009. 2003 forvarvades en
andel om 49% i Estonian Air och Koncernen ager aven andelar i Air
Greenland (37,5%) och Skyways (19,9%). Koncernen har for avsikt att
avyttradessasomettled i Core SAS.

Koncernens rorelsestruktur

Koncernen bestar av tre segment som anses vara den karnverksam-
het som ligger till grund fér Core SAS-strategin: Scandinavian Airlines,
Widerge och Bluel. Scandinavian Airlines inkluderar Koncernens
verksamhet for transport under varumarket Scandinavian Airlines
av passagerare som i forsta hand flyger till, fran och inom Norge,
Danmark och Sverige. Scandinavian Airlines-segmentet inkluderar
aven Koncernens tekniska tjanster och ground handling-tjanster,
som tillhandahalls Koncernens flygbolag och externa flygbolag,
samt Koncernens fraktverksamhet. Widerge- och Blue1l-segmenten

Flygverksamhet i Core SAS ‘ Verksamheter for avyttring
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omfattar Koncernens 6vriga passagerartrafikverksamheter och ar

i forsta hand verksamma i Norge under varumérket Widerge ochi
Finland under varumarket Blue 1. Koncernen har dessutom separerat
sina icke-karnverksamheter till Individual Holdings, som omfattar
Koncernens agarintressen i vissa verksamheter som Koncernen av-
ser attavyttra. Individual Holdings utgor inte ett separat segment for
redovisningsandamal. Se "Presentation av finansiell information och
viss Ovrig information” pa sidan 26. Bilden nedan visar Koncernens
rorelsestruktur per den 31 december 2009.

Rorelsestruktur

Core SAS Individual Holdings

Scandinavian Airlines *
Widerge
Bluel

Verksamheter som ska avyttras
eller outsourcas

* Inklusive flygverksamheten inom konsortiet Scandinavian Airlines System,
SAS Ground Services, SAS Tech och kvarvarande verksamheter inom SAS Cargo.

Scandinavian Airlines
Scandinavian Airlines svarade for omkring 89% av Koncernens in-
takter under 2009. Affarsomradet bestar av Scandinavian Airlines
flygningar, SAS Ground Services, SAS Cargo och SAS Tech.

Scandinavian Airlines driver linje- och charterflygverksamhet
ifran framst tre storre hubflygplatser i Oslo (Gardermoen), Kopen-
hamn (Kastrup) och Stockholm (Arlanda). Per den 31 december
2009 betjanade Scandinavian Airlines 100 destinationer i Skandi-
navien, 6vriga Europa, Nordamerika och Asien. For det r som avslu-
tades den 31 december 2009 uppgick affarsomradets intakter till
sammanlagt 39 696 MSEK.

Den nedanstaende tabellen visar information om trafikutveckling
for Scandinavian Airlines for helaren 2009, 2008 och 2007:

Helar
Scandinavian Airlines 2009 2008 2007
Antal passagerare ! 21383 25355 25403
Betalda passagerarkilometer, RPK (i miljoner) 23241 27890 27304
Offererade sateskilometer, ASK (i miljoner) 32440 38776 36852
Kabinfaktor 71,6% 719% 74,1%

1 Antalet transporterade passagerare reflekterar endast passagerare pd requljcra
flygningar.

Scandinavian Airlines justerar kontinuerligt sina linjer och tidtabeller
for att méta de dndrade kraven pa de marknader dér man bedriver
verksamhet. 2008 introducerade Scandinavian Airlines 14 nya flyg-
linjer fran Oslo till vissa semesterdestinationer i Europa, inklusive Se-
villa och Valencia, men till f6ljd av den ekonomiska nedgangen stang-
de Koncernen sedermera atta av dessa nya linjer. Koncernen startade
ocksa nya linjer under 2008 fran Képenhamn till Kiev och Bukarest,
samt fran Stockholm till Stavanger respektive Split och Tromsg (under
sommarmanaderna). Koncernen lade ocksa ned vissa olénsamma
linjer under 2008, daribland linjerna mellan Oslo och Berlin, mellan
Koépenhamn och Wien, Prag och Lyon, samt mellan Stockholm och
Budapest, Riga och Reykjavik. Inom ramen for Core SAS har Koncer-
nen lagt ned 53 kortlinjer, daribland 42 linjer till fritidsdestinationer,
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framst till destinationer i Sydeuropa, nio sekundéra affarslinjer samt
tva affarslinjer. Koncernen lade ocksa ned fyra interkontinentala linjer,
daribland mellan Stockholm och Bangkok samt mellan Képenhamn
och Delhi. Dessutom startade Koncernen nya linjer mellan Géteborg
och Split samt mellan Képenhamn och Vilnius 2009.

Scandinavian Airlines ar det storsta flygbolaget pa den skandina-
viska marknaden med en marknadsandel pa cirka 54% i Norge, 43%
Danmark och 33% i Sverige, baserat pé det totala antalet passagerar-
segmenttill eller fran skandinaviska flygplatser 2009, inklusive inter-
kontinentala passagerare. For en mer detaljerad beskrivning av kallor
och berakningar av marknadsandelsstatistik i Prospektet, se sidan
27 under "Bransch- och marknadsinformation”. Bolagets huvudsak-
liga konkurrenter pa den intra-skandinaviska marknaden, inklusive
inrikesflyg i Norge, Danmark och Sverige, ar Norwegian Air Shuttle,
Malmé Aviation och Cimber Sterling. P4 linjer mellan Skandinavien
och évriga Europa konkurrerar Scandinavian Airlines med Norwegian
Air Shuttle, Air France-KLM, British Airways, Ryanair, Finnair och Air-
Berlin. Pa den interkontinentala marknaden moter Scandinavian Airlines
hard konkurrens fran internationella flygbolag, till exempel Finnair, Air
France-KLM, British Airways och Delta Air Lines. Scandinavian Airlines
bedrev dock cirka 44% av den interkontinentala flygtrafiken till och fran
Skandinavien baserat pa passagerare 2009.

Antalet flygningar som genomférdes av Scandinavian Airlines
minskade fran ett genomsnitt pa 831 avgangar dagligen under 2008
till 707 under 2009. ASK minskade ocksa fran 38 776 miljoner under
2008till 32 440 miljoner 2009. Samtidigt minskade antalet passage-
rare hos Scandinavian Airlines fran 25,4 miljoner 2008 till 21,4 miljoner
under 2009 och RPK minskade fran 27 890 miljoner 2008 till 23 241
miljoner 2009. Dessa minskningar var i allmanhet hanforliga till den
svaga makroekonomiska miljon, vilket ledde till minskad efterfragan
ochyield pa de marknader dar Scandinavian Airlines bedriver verksam-
het samt kostnadsbesparingsatgérder inom Core SAS, bland annat ka-
pacitetsminskningar genom nedlaggning av vissa linjer och reducering
av flygplansflottan. Se "Operationell och finansiell dversikt—Verksam-
het och resultat—Rakenskapsaren 1 januari— 31 december, 2008 och
2009—Resultat per segment—Scandinavian Airlines” pa sidan 88.

SAS Ground Services

Utover flygverksamheten erbjuder Scandinavian Airlines ground
handling- och andra flygplatsrelaterade tjénster pa cirka 32 flygplat-
ser i Skandinavien, framst for att tillgodose Koncernens behov av
ground handling-tjanster. Dessa tjanster innefattar bagagehantering,
olika slags automatiserade och bemannade incheckningstjanster,
ombordstigningshantering samt centraliserade avgangs- och an-
komstkontrolltjanster. Dessutom har Scandinavian Airlines avtal med
externa flygbolag om att leverera ground handling-tjanster, framst
pa Koncernens hubflygplatser, Képenhamn (Kastrup), Stockholm
(Arlanda) och Oslo (Gardermoen). Bland kunderna finns Lufthansa,
Cimber Sterling, Austrian Airlines och Spanair. Som en del av Koncer-
nens fortiopande arbete inom Core SAS kommer ground handling-
verksamheterna i Kopenhamn, Oslo och Stockholm att behallas
medan verksamheten vid flygplatser som inte ar hubflygplatser for
narvarande utvarderas.

SAS Tech

SAS Tech tillhandahaller tekniskt flygplansunderhall, reparations- och
oversynstjanster till flygplansindustrin, primart till Koncernens flyg-
bolag. Tjansterna ar huvudsakligen uppdelade i tre kategorier: dagligt
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underhall, basunderhall och tyngre underhall. Det dagliga underhal-
let bestar i forsta hand av rutinunderhall av flygplan, varje dag och
varje vecka. Det innefattar reparation av smarre fel som rapporterats
av personalen eller identifierats under en inspektion. Basunderhall
innefattar mer grundliga inspektioner och reparationer av flygplanet
som utfors regelbundet under flera dagar, oftast varje ar eller var 18:e
manad. Det tyngre underhallet avser den omfattande éversyn av
flygplan som sker enligt schemalagda intervall en eller tvé ganger un-
der flygplanets livslangd. Detta inkluderar att plocka isar flygplanet,
rontga skrovet och genomgaende byta ut kablar och andra elektriska
komponenter pa flygplanet. SAS Tech driver underhallsbaser pa atta
flygplatser i Skandinavien som alla erbjuder dagliga underhallstjans-
ter. Dessutom utfér SAS Tech basunderhall i Stockholm och Oslo.
Dessutom har SAS Tech avtal med externa flygbolag fér leverans av
sina tjanster, framst vid Koncernens hubflygplatser i Kbpenhamn
(Kastrup), Stockholm (Arlanda) och Oslo (Gardermoen).

Genom Core SAS har Koncernen avvecklat och outsourcat viss del
av sin verksamhet, inklusive allt sitt tyngre underhall och basunderhall
utanfor Skandinavien, sasom forsaljning av sitt helagda dotterbolag Air
Maintenance Estonia i februari 2010. Koncernen planerar att avveckla
ytterligare tjanster for sitt basunderhall i Skandinavien samt planerar
for en utbkad outsourcing for att tillgodose Koncernens kontinuerliga
behov av tekniska tjanster. Koncernen avser emellertid att fortsatta med
atterbjuda dagliga underhallstjanster, i forsta hand inom Skandinavien.

SAS Cargo
SAS Cargo erbjuder externa flygbolag samt féretags- och privatkunder
tjanster avseende flygfrakt, flygpost, spedition och frakthantering.
Den storsta delen av SAS Cargos verksamhet harrér fran den sa
kallade Cargo Belly-verksamheten, vilken anvénder sig av lastutrym-
mena i Koncernens passagerarflyg, i synnerhet pa de interkontinentala
flygningarna, for transport av varor, reservdelar och annat gods till
en bred kundkrets, som inkluderar skandinaviska féretag och andra
externa kunder. SAS Cargo har &dven ingatt ett antal kommersiella avtal
och allianser med andra fraktbolag, daribland United Airlines, Luft-
hansa, Japan Airlines och Singapore Airlines. Detta ger i allmanhet SAS
Cargo en mojlighet att komplettera Koncernens fraktkapacitet genom
att kdpa utrymme fran andra fraktbolag. Némnda avtal och allianser gor
det aven mojligt for SAS Cargo att erbjuda sina kunder tillgang till ett
omfattande fraktnatverk till cirka 102 destinationer 6ver hela varlden.
SAS Cargo har saljkontor vid 20 flygplatser i Europa och Nordamerika.
Som en del av Core SAS har Koncernen for avsikt att avyttrael-
ler avveckla vissa av Koncernens frakttjanster. Koncernen har redan
avyttrat sin agarandel i Cubic till NordicGSA ApS i februari 2009.
Dessutom raknar Koncernen for narvarande med att avyttra sitt
agandei Trust, den affarsenhetinom SAS Cargo som tillhandahaller
speditionstjanster, till exempel dorr-till-dorr-leveranser, anpassade
fraktldsningar och hantering av dokumentation for import och export.
Koncernen har dock for avsikt att behalla sin Cargo Belly-verksamhet.

Widerege

Widerge, som Koncernen ager till 100% sedan 2002, blev ett separat
segment i Koncernen 2009 efter en omstrukturering inom Core
SAS. Widerge utfor reguljara flygningar med turbopropflygplan till 36
destinationer i Norge och sju destinationer i Sverige, Danmark res-
pektive Storbritannien. For rakenskapsaret 2009 uppgick Widerges
totalaintakter till 3329 MSEK, vilket utgor cirka 7% av Koncernens
intakter for 2009.
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Foljande tabell visar information om trafikutvecklingen for
Widerge for helaren 2009, 2008 och 2007:

Helar
Widerge 2009 2008 2007
Antal passagerare (tusental)l 2053 2034 1967
RPK (i miljoner) 666 653 614
ASK (i miljoner) 1102 1093 1018
Kabinfaktor 61% 60% 60%

! Antal transporterade passagerare reflekterar endast passagerare pd reguljdra
flygningar.

Genom sitt omfattande regionala natverk i Norge ger Widerge sina
kunder tillgang till ett flertal glesbygdsflygplatser i Norge, vilket Kon-
cernen anser ar en viktig del av den norska infrastrukturen, samt dven
till Scandinavian Airlines 86 destinationer via Koncernens viktigaste
hubflygplatser i Oslo (Gardermoen) och Képenhamn (Kastrup). Vissa
linjer trafikeras av Widerge enligt avtal med norska staten. 2008 lan-
serade Widerge tre nya flyglinjer, tva mellan Képenhamn och Rygge
respektive Haugesund samt en mellan Oslo och Raros. Till foljd av
den ekonomiska nedgangen och den minskade efterfragan lades
emellertid dessa flyglinjer ned under 2008 och 2009, och Koncernen
reducerade antalet flygningar mellan Oslo och Harstad-Narvik.

Widerge ar ett av de storsta flygbolagen i Norge (dven om det
ar mindre an bade Scandinavian Airlines och Norwegian Air Shuttle
savitt avser det totala antalet passagerarsegment till eller fran norska
flygplatser 2009, inklusive interkontinentala passagerare), och
dess framsta konkurrenter i Norge bestar av ett antal sma, regionala
flygbolag som ocksa &r verksamma pa glesbygdsflygplatser Iangs
Norges vastkust.

Antalet flygningar som genomférdes av Widerge minskade fran
ett genomsnitt pa 273 dagliga avgangar under 2008 till 269 under
2009. Aven ASK 6kade fran 1 093 miljoner 2008 till 1 102 miljoner
2009. Trots utmanande marknadsvillkor har Widerge lyckats behalla
ett stabilt passagerarantal och passagerarinkomst genom att manga
av Widerges flyglinjer ar isolerade fran konkurrens pa grund av de
avlagsna destinationerna och Norges geografi vilket gér att vissa
destinationer endast kan nas genom flygtrafik. Widerge har ocksa er-
fariten 6kad efterfragan under den senare hélften av 2009 pa norska
inrikesflygningar, vilket har lett till skiftande kapacitet pa flyglinjer
fran Norge till resten av Skandinavien och Europa till norska inrikes-
flygningar. Se "Operationell och finansiell dversikt—Verksamhet
och resultat— Rékenskapsaren 1 januari—31 december, 2008 och
2009—Resultat per segment—Widerge " pa sidan 90.

Bluel
Bluel, som till 100% &gs av Koncernen sedan 1998, blev ett separat
segment i Koncernen 2009 till f6lj av en omorganisation inom Core
SAS. Bluel ar ett flygbolag som utfor flygningar fran centralt beldgna
flygplatser i Finland och har ett natverk som tillhandahaller transfer
och prisvarda flyglinjer for affars- och privatresenarer i Finland. For
rakenskapsaret 2009 uppgick Blue1l:s intakter till 1 819 MSEK, vilket
utgor cirka 4% av Koncernens intakter for 2009.

Foljande tabell visar information om trafikutvecklingen for Bluel
for heldren 2009, 2008 och 2007:
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Helar

Bluel 2009 2008 2007
Antal passagerare (tusental)1 1463 1618 1798
RPK (i miljoner) 1321 1386 1447
ASK (i miljoner) 2029 2138 2161
Kabinfaktor 65% 65% 67%

! Antal transporterade passagerare reflekterar endast passagerare pd reguljdra
flygningar.

Primart fran sin hubflygplats i Helsingfors tillhandahaller Blue1 re-
guljara flygningar till 24 destinationer i Norden och 6vriga Europa.
Blue1 erbjuder aven reguljara flygningar mellan Stockholm och
utvalda regionalflygplatser i Finland. 2008 lade Bluel ned vissa av
sina oldnsamma flyglinjer, daribland flyglinjerna fran Helsingfors till
Amsterdam, Berlin, Hamburg och Warszawa. 2009 introducerade
Bluel tre nya sommarsésonglinjer fran Helsingfors till Split, Biarritz
och Dubrovnik.

Bluel &r det nast storsta flygbolaget i Finland baserat pa det to-
tala antalet passagerarsegmenttill eller fran finska flygplatser under
2009, inklusive interkontinentala passagerare. Dess huvudsakliga
konkurrent ar Finnair, sdval pa den nationella som pa den interna-
tionella marknaden, men Bluel konkurrerar aven med Ryanair och
easyJet pa flyglinjer mellan Finland och évriga Europa.

Antalet flygningar som genomférdes av Bluel var fortsatt stabilt
med i snitt 66 dagliga avgangar under 2008 och 2009. ASK minskade
fran 2 138 miljoner under 2008 till 2029 miljoner under 2009 vilket
aterspeglade kapacitetsjusteringar mot bakgrund av den fortsatt svaga
efterfragan och skiftningen i fokus fran linjer mellan Finland och Skan-
dinavien till linjer mellan Finland och 6vriga Europa. Samtidigt minskade
antalet passagerare hos Blue1l fran 1,6 miljoner under 2008 till 1,5
miljoner under 2009 och RPK minskade fran 1 386 miljoner under
2008till 1 321 miljoner under 2009. Den framsta orsaken till dessa
negativa trender var svaga marknadsforhallanden, som ledde till lagre
efterfragan pa affarsresor, vilket satte press pa intakter och yield ef-
tersom affarsresenarer tenderar att kdpa business class-biljetter med
hogre yield. Se "Operationell och finansiell 6versikt—Verksamhet och
resultat—Rakenskapsaren 1 januari - 31 december, 2008 och 2009—
Resultat per segment—Bluel—Intakter” pa sidan 90.

Individual Holdings

Individual Holdings bestar av Koncernens sammanlagda dgarintres-
seniicke-karnverksamheter som Koncernen avser att avyttra. Indi-
vidual Holdings bestar for narvarande huvudsakligen av Koncernens
agarintressen i Estonian Air, Air Greenland, Skyways, Spirit samt
aterstdende minoritetsintresse i Spanair.

Flotta

Per den 31 december 2009 hade Koncernen den stérsta flygplans-
flottan i Norden. Nar det galler hanteringen av flottan stravar Koncer-
nen efter att skraddarsy dess sammansattning efter de behov som
finns i Koncernens natverk till en Iag kostnad, samtidigt som en hog
grad av flexibilitet uppratthalls for att snabbt kunna anpassa kapacite-
tenitakt med att efterfragan pa marknaden férandras.

Nuvarande flotta

Per den 31 december 2009 bestod Koncernens flotta av totalt 240
flygplan, varav 104 agdes, 127 leasades och 9 wet-leasades. | Kon-
cernens totala flotta ingar 48 turbopropflygplan, 25 regionala jetplan,
156 flygplan for kort- och medeldistansflygningar, till exempel inrikes
och europeiska flygningar, och 11 flygplan for interkontinentala flyg-
ningar. Som en del av Koncernens kapacitetsminskningar inom Core
SAS hade Koncernen ocksa 49 flygplan per den 31 december 2009
som inte anvandes aktivt, daribland 25 flygplan som var utleasade
externt och 24 flygplan som stéllts av, varav huvuddelen férvantas
avyttras under 2010.

Tabellen nedan visar information om Koncernens flotta per den
31 december 2009 samt antalet flygplan som da var i drift vid vart och
ettav Koncernens flygbolag.

Koncernens flygplan antingen &gs eller leasas av Bolaget eller dess
dotterbolag, i allmanhet enligt avtal fér operationell leasing. Nar det gal-
ler Koncernens operationella leasingavtal forvarvar Koncernen oftast
ett flygplan direkt fran tillverkaren och refinansierar sedan flygplanet
genom en sa kallad sale and leaseback. Den storsta delen av dessa sale
and leaseback-transaktioner ingas via finansieringsbolag med filialer i
Japan och japanska investerare tillhandahaller typiskt sett finansiering-
en av flygplanen pa attraktiva villkor till foljd av gynnsamma skatteregler
for sddana transaktioner i Japan. Dessa leaseback-avtal I6per normalt

Flygplan Genomshnittsalder (ar) Agda Leasade Wetleased Totalt Uthyrda Avstillda I drift Bestdllda
Airbus A330/A340 7,6 5 6 11 - 2 9

Airbus A319 /A320/A321 6,6 5 10 15 3 - 12

Boeing 737 Classic 16,8 - 15 15 - 2 13 -
Boeing 737 NG 8,8 22 46 68 4 - 64 1
McDonnell Douglas MD-80-series 20,2 28 17 45 6 13 26 -
McDonnell Douglas MD-90 11,6 8 5 13 8 - 5

AvroRJ-85 8,8 - 7 7 - 7

Fokker F50 19,8 - 5 5 - - 5 -
DeHavilland Q-series 12,4 25 16 - 41 4 7 30 3
ATR42/72 16,8 - - 2 2 - - 2 -
Bombardier CRJ200 9,5 - 7 7 7 -
Bombardier CRI900NG 0,6 11 - 11 11 1
Total 12,0 104 127 9 240 25 24 191 5
Fordelat per flygbolag

Scandinavian Airlines 11,6 148 2
Widerge 15,5 30 3
Bluel 10,2 13

Total 12,0 191 5
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sett dver 10 dr, aven om Koncernen ofta har méjlighet att saga upp
avtalen efter 8 ar eller forlanga I6ptiden till 12 ar. Nar dessa avtal l6per
ut har Koncerneniallmanhet ratt att antingen kopa flygplanet till ett pa
forhand bestamt pris, eller terlamna flygplanet till investerarna.

| september och oktober 2007 fick tre av Koncernens Q400-flyg-
plan problem vid landningen pa grund av defekter i flygplanens land-
ningsstall. Aven om inte nagra passagerare eller ndgon i besattningen
skadades i incidenterna, beslutade Styrelsen den 28 oktober 2007 att
stalla av samtliga av Koncernens 27 Q400-flygplan permanent, varav
22 avdessa flygplan flégs av Scandinavian Airlines och fem flogs av
Widerge. Under 2008 och 2009 salde eller hyrde Koncernen ut 20 av
sina 27 Q400-flygplan och Koncernens malsattning ar att salja eller
leasa ut de aterstaende 7 Q400-planen under 2010. For att hantera
avstallningen av dessa flygplan och minimera stérningarna i passa-
gerartjansterna pa kort sikt andrade Koncernen sina tidtabeller och
skaffade ersattningsflygplan genom wet-leasear med andra flygbolag.
Pa langre sikt planerar Koncernen att ersatta de avstallda Q400-planen
med CRJ900 NG och nasta generation i deHavillandQ-serien.

Per den 31 december 2009 hade Koncernen order pa fem nya
flygplan, daribland en Boeing 737NG, en CRJ900 NG och tre av nasta
generations deHavilland Q-serie. Tre av dessa flygplan levererades i
januari 2010 och Koncernen forvantar sig att de évriga tva flygplanen
kommer att levereras under 2010.

Férvaltning av flottan

Koncernen forvaltar aktivt sin flotta och kapaciteten for att mota
efterfragan i sitt linjenatverk. Koncernens natverksstruktur kraver en
blandad flotta av turboprop-, regionaljet-, medeldistans- och lang-
distansflygplan. Koncernen anser att flottans sammansattning ar val
anpassad for Koncernens sarskilda behov. Scandinavian Airlines har
tillexempel en kombination av regional- och medeldistansflygplan
for att méta efterfragan pa flygningar mellan Skandinavien och 6vriga
Europa samt pa inrikesflygningar, i synnerhet i Norge och Sverige.
Widerges flotta med turbopropflygplan gér det dessutom maéjligt

for det regionala flygbolaget att landa pa korta landningsbanor pa
glesbygden langs Norges kust. Blue1:s flotta bestar av ett turbo-
propflygplan och 7 regionaljetflygplan, som dr val lampade for inri-
kestrafik i Finland och korta internationella linjer, och 5 flygplan for
korta och medellanga linjer, som kan anvandas fér Blue1:s flygningar
mellan Finland och 6vriga Europa samt for kortare linjer med hogre
efterfragan. Koncernens diversifierade flotta innebar dock aven vissa
merkostnader, till exempel for underhall, samt begransningar vid be-
manningen av flygningarna.

Forutom Koncernens sammansattning av olika flygplan, anser
Koncernen att dess anvandning av Douglas MD-80-serien ("MD-80"")
innebar en kostnadsfordel framfor till exempel Boeing 737-700. Med
utgangspunkt i Koncernens MD-80-plans alder och deras planerade
livslangd (det kvarvarande antalet landningar som flygplanet har)
anser Koncernen att alder och livslangd for MD-80-flottan inte kom-
mer att utgora en teknisk begransning forran omkring 2020. Aven
om MD-80 har hégre brénsle- och underhallskostnader an Boeing
737-700 anser Koncernen att de avsevart lagre leasingkostnaderna
sammanlagt innebar en kostnadsfordel, baserat pa arlig kostnad per
sate. Till f6ljd av denna kostnadsfordel och den aterstaende livslang-
den hos MD-80-flygplanen fram till 2020, raknar Koncernen med
laga investeringar i flottan fram till 2014. Koncernen har dock bérjat
fasa ut MD-80-flygplanen, och salt 20 MD-80 under 2009. Koncer-
nen forvantar sig att fortsatta fasa ut MD-80 under de narmaste aren,
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men den exakta tidpunkten fér férnyelsen ar beroende av ett flertal
faktorer, bland annat miljoforeskrifter och miljofragor avseende aldre
flygplan, kundernas uppfattning om MD-80-flygplanen samt den tek-
niska utvecklingen av kommande generationers flygplan.

Koncernens sammansattning av olika flygplan och den varierade
|6ptiden pa de operationella leasingavtalen ar avsedd att ge Koncer-
nen en hog grad av flexibilitet nar det galler att hantera kapaciteten pa
medellang sikt. Cirka 57% av Koncernens flygplan finansieras med
operationella leasingavtal och omkring 45% av dessa leasingavtal
|6per ut 2010 och 2011. Loptiden fortsatter att underlatta en del av
Koncernens flygplansreduceringar enligt Core SAS och férvantas
fortsatta att vid behov underlatta ytterligare reduceringar eller ersat-
tande av flygplan. Dessutom réknar Koncernen med att, i takt med
att de operationella leasingavtalen I6per ut, kunna valja om man skall
fasa utvissa av de &ldre flygplanen eller behalla dem i drift, beroende
pa Koncernens kommande kapacitetsbehov.

Allianser och strategiska samarbetsavtal

Star Alliance

Scandinavian Airlines var ett av de flygbolag som var med och grun-
dade Star Alliance som 1997 lanserades som den foérsta globala
flygbolagsalliansen. Star Alliance ar hérnstenen i Koncernens globala
partner- och natverksstrategi och erbjuder kunder och resenarer
tillforlitliga reseprodukter och -tjanster ¢ver hela varlden. Star Alliance
arvarldens storsta flygbolagsallians och dess medlemmar utfor dagli-
genomkring 19 700 flygningar till 1 077 destinationer i 175 lander.

Star Alliance har till syfte att framja samarbete och marknadsfo-
ring mellan internationella flygbolag. Fér narvarande har Star Alliance
26 flygbolag som medlemmar, inklusive tre regionala medlemmar:
Adria, Air Canada, Air China, Air New Zealand, All Nippon Airways
(ANA), Asiana Airlines, Austrian Airlines, Blue1, bmi, Brussels Airlines,
Continental Airlines, Croatia Airlines, EgyptAir, LOT Polish Airlines,
Lufthansa, Scandinavian Airlines, Shanghai Airlines, Singapore
Airlines, South African Airways, Spanair, Swiss, Tap Portugal, Thai
Airways, Turkish Airlines, United Airlines och US Airways. Alliansen
regleras av ett huvudavtal mellan Star Alliance-medlemmarna, vilket
bland annat utgér ett ramverk for bilaterala och multilaterala avtal
mellan dess enskilda medlemmar. Enligt detta huvudavtal har Kon-
cernen atagit sig vissa skyldigheter om Koncernen skulle besluta att
|dmna Star Alliance, déribland att erlagga en uttradesavgift och ett
atagande att under tva ar inte ga med i en konkurrerande allians.

De bilaterala och multilaterala avtalen inom Star Alliance stracker
sig fran avtal om émsesidigt erkannande av frequent flyer-program,
codesharing och gemensam service pa vissa flyglinjer, till avtal som
reglerar gemensamt dgande och intaktsférdelning mellan medlems-
flygbolag pa vissa flyglinjer.

Scandinavian Airlines har ingatt multilaterala och bilaterala avtal
med Star Alliance-medlemmar, déribland globala foretagsavtal (avtal
mellan internationella féretagskunder och ett flertal Star Alliance-med-
lemmar), codesharing-avtal, interlining-avtal och sa kallade special pro
rata-avtal (avtal om intaktsférdelning avseende interlining-passagerare,
dvs. passagerare som flyger med flera olika flygbolag pa en och samma
flyglinje). Koncernen har ingatt flera multilaterala avtal med bland annat
Adria, Air Canada, Air China, Austrian Airlines, bmi, Croatia Airlines, LOT
Polish Airlines, Lufthansa, Shanghai Airlines, South African Airways,
Swiss, Thai Airways och United Airlines.

Det huvudsakliga syftet med Koncernens avtal med Star Alliance-
medlemmar ar att ge Koncernens kunder ett konkurrenskraftigt,
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globalt tjansteerbjudande. Dessa avtal gor det mojligt for Koncernen
atterbjuda sina kunder fler destinationer, tillf¢rlitlig service och
mojlighet att tjana in frequent flyer-poéng pa ett stort antal flygbolag.
Foljaktligen kan EuroBonus-medlemmar tjana och lésa in poang vid
flygningar med samtliga 26 flygbolag i Star Alliance och &ven erhalla
samma sorts privilegier och férdelar som frequent flyer-passagerare
far nar de reser med Koncernens flygbolag.

Samarbete med Lufthansa och andra flygbolag

Forutom medlemskapet i Star Alliance har Scandinavian Airlines ingatt
ienallians med Lufthansa sedan 1996. Alliansen, som ar formaliserad
genom ett sa kallat joint venture, innebér att parterna samarbetar pa
flyglinjer mellan Skandinavien och Tyskland och utfér gemensamma
forsaljinings- och marknadsforingsaktiviteter. Koncernen har dven ett
ndra samarbete med Lufthansa avseende gemensamma féretagskun-
der och resebyraavtal. Samordningen av flyglinjer, tidtabeller och kapa-
citet gor det mojligt for Scandinavian Airlines och Lufthansa att erbjuda
ett omfattande och effektivt natverk mellan Skandinavien och Tyskland,
aenasidan, och resten av vérlden, a andra sidan.

Koncernen har dven ingatt vissa bilaterala avtal med flygbolag ut-
anfor Star Alliance, vilka inkluderar codesharing-avtal, interlining-avtal
och special pro rata-avtal. Koncernen har fér narvarande sadana avtal
med ett flertal flygbolag, inklusive Aeroflot, airBaltic, Air One, Cimber
Sterling, City Airline, Estonian Air, Rossiya och Skyways.

Underhall och sékerhet

Koncernen arbetar malmedvetet for att sakerstélla kunders och
anstalldas sékerhet samt for att underhalla sina flygplan i noggrann
overensstammelse med tillverkarnas specifikationer och tillampliga
sakerhetsregler, och genomfér dagligen rutinunderhall.

SAS Tech utfér fér nérvarande en vasentlig del av Koncernens
underhall. Kontinuerligt underhall av flygplan och flygplanskompo-
nenter, reparationer och besiktningar ar avgoérande for sakerheten
och komforten fér Koncernens passagerare samt for optimalt utnytt-
jande av Koncernens flotta. Alla flygplan, motorer och komponenter
genomgar regelbundna inspektioner och underhalls kontinuerligt i
enlighet med de tidsintervall som rekommenderas av tillverkaren och
som har godkants av behoriga luftfartsmyndigheter i enlighet med
European Aviation Safety Standards.

Koncernen innehar alla nédvandiga godkdnnanden for att un-
derhalla sin flotta och ar godkand i enlighet med tillampliga bestam-
melser avseende luftfartinom EU, till exempel CAMO (Continuing
Airworthiness Management Organisation). Med utgangspunkt i
dessa godkannanden underhaller Koncernen sin egen flotta och
tillhandahaller &ven omfattande tjanster for teknisk support och vissa
specifika underhallstjanster till andra flygbolag. For att ha uppsikt
over kostnaderna for underhall i samband med uppratthallande av
de hogt stallda kraven enligt European Aviation Safety Standards
samarbetar Koncernen aven med andra flygbolag som &r auktorise-
rade leverantorer av flygplansunderhall och godkénda i enlighet med
European Aviation Safety Standards med avseende pa émsesidigt
tillhandahallande av underhallstjanster. Koncernen anlitar dessutom
auktoriserade leverantorer av flygplansunderhallstjanster, som ar
godkanda i enlighet med European Aviation Safety Standards, for ut-
forande av visst underhallsarbete. Tredjemansleverantérer tillhanda-
haller underhalls- och reparationstjanster pa ett antal flygplatser dér
Koncernen bedriver verksamhet och enligt Core SAS har Koncernen
anlitat sddana tredjemansleverantérer i storre utstrackning, i syn-
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nerhet utanfér Skandinavien. Exempelvis tillhandahaller SR Technics
Group for tillfallet Koncerns hela basunderhall och tunga underhall till
Koncernens langlinjeflygplan.

Koncernens utbildningsprogram ar inriktade pa att forhindra
olyckor och omfattar samtliga aspekter av flygverksamhet. Besatt-
ningsmedlemmar maste genomga utbildningsprogram i luft- och
marksakerhet nar de anstalls och testas regelbundet under sin
anstallning. Koncernens uthildningsprogram och tester genomférs
i enlighet med EU:s och internationella standarder sa som de tillam-
pas av luftfartsmyndigheternai Danmark, Norge och Sverige. IATA
utfor dessutom regelbundna sa kallade Operational Safety Audits
("IOSA”) av Koncernen. Samtliga flygbolag inom Koncernen godkan-
des i respektive senaste IOSA.

Samtliga av Koncernens piloter innehar giltiga flygcertifikat i enlig-
het med EU- och internationella standarder sa som de tillampas av luft-
fartsmyndigheterna i Danmark, Norge och Sverige. Certifieringskraven
inkluderar saval teoretisk som praktisk utbildning och fortbildning samt
medicinsk [amplighet. En véasentlig del av Koncernens utbildningspro-
gram genomfors av Oxford Aviation Academy, som tidigare agdes av
Koncernen men som saldes 2007. Koncernen staller dven krav pa att
enviss andel av flyginstruktorerna hos externa utbildningsforetag ar
piloter som for nérvarande ar anstallda av Koncernen.

Forsaljning, marknadsforing och lojalitetsprogram
Biljettférsdljning

Koncernen séljer for ndrvarande den storsta delen av sina biljetter
genom resebyraer eller via direkta saljkanaler.

Resebyraer och andra biljettforsaljare utgor fér nérvarande den
viktigaste distributionskanalen fér Koncernen. Under 2009 stod
biljettforsaljningen via resebyraer for cirka 60% av Koncernens pas-
sagerarintakter. Koncernen har avtal med ett antal resebyraer, till
exempel Carlson Wagonlit Travel och American Express. Dessa avtal
geriallmanhet provision till resebyraerna vid bokning av resor med
Koncernens flygbolag.

Direkta saljkanaler for Scandinavian Airlines — som inkluderar
webbplatser, call centers och biljettkontor i vissa stéader och flygplat-
ser —svarade for cirka 29% av Scandinavian Airlines passagerarin-
takter under 2009 (cirka 24% via Scandinavian Airlines webbplatser
och cirka 5% via call centers och biljettkontor som drivs av Koncernen
eller externa leverantérer). For nérvarande har Koncernen call centers
och biljettkontor i Danmark, Norge, Sverige, USA, Asien och Estland,
och dess storsta call centers finns i Skandinavien. Pa langre sikt rak-
nar Koncernen med att 6ka férsaljningen via webbplatserna, som har
Okat avsevart under de senaste aren.

En stor del av Koncernens biljettférsaljning sakerstalls genom
direkta foretagsavtal som Koncernen har traffat med vissa av sina fo-
retagskunder. Genom Core SAS har Koncernen utékat anvandningen
av sadana avtal genom att erbjuda vissa foretagskunder elektroniska
bokningsverktyg for att underlatta deras biljettinkdp. Genom att
Koncernen ar medlem i Star Alliance och partiandra samarbets- och
codesharing-avtal séljs dessutom en del av Koncernens biljetter av
partnerbolag.

Informationen om alla tillgangliga flygningar lagras i ett elek-
troniskt system. Bokningar kan goras via ett elektroniskt boknings-
system som Koncernen och dess saljpartners har tillgang till via rese-
branschens centrala bokningssystem ("CRS”), till exempel Amadeus
eller Galileo. Tillgangliga flygningar och priskategorier uppdateras
hela tiden i CRS for att dterspegla de saten som finns tillgangliga for
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tillfallet samt aktuella priser, vilka dr utformade for att maximera Kon-
cernens intakter. | april 2009 undertecknade Koncernen ett tekniskt
avtal som l6per pa tio ar med Amadeus, enligt vilket Koncernens flyg-
bolag har antagit Amadeus kundhanteringslésning Altea. Amadeus
teknikplattform underlattar Koncernens globala férsaljning och bok-
ning, och stédjer Koncernens kommersiella webbplatser.
Flygpriserna ar beroende av ett flertal faktorer, bland annat flyg-
stracka, konkurrens pa flyglinjen, serviceklass samt biljettens flexibi-
litet. Dessutom skiljer sig biljettpriserna at beroende pa marknaden
eller landet dér biljetten saljs och pa inképsmetoden (online, per tele-
fon osv.). Biljettpriserna ar dven beroende av platstillgangligheten for
ettvisst pris, vilket styrs av ett prognossystem som uppskattar antalet
bokningar for var och en av Koncernens dagliga flygningar. Om den
uppskattade kabinfaktorn ar lag, kommer antalet biljetter med rabat-
terat pris att dkas. Om prognosen déremot indikerar att en flygning
kommer att bli fullbokad, minskas antalet biljetter med rabatterat pris.

Marknadsféring

Koncernens marknadsféringsplan syftar till att positionera Koncer-
nen som en leverantor av flygresor av hog kvalitet, i synnerhet for
affarsresendrer, genom att bevara Koncernens innovativa och omfat-
tande service samt genom att implementera "Service And Simplicity”,
som introducerades som en del av Core SAS.

Innovativt serviceerbjudande av hég kvalitet

Koncernen har varit en pionjar nér det galler att tillhandahalla elektro-
niska och andra tjanster som férenklar flygresor for passagerarna. |
oktober 2005 var Koncernen det forsta natverksflygbolaget (vilket inte
inbegriper lagprisbolag) som erbjod priser for enkel resa pa alla sina
europeiska flyglinjer, vilket har férenklat prisreglerna for resendrerna
och dérigenom gett kunderna mojlighet att prissatta varje del av sin
resa separat. Koncernen erbjuder dven innovativa incheckningslos-
ningar pa vissa flyglinjer, till exempel mojlighet att checka in och stiga
ombord med boardingkort i mobilen eller genom verifiering av pas-
sagerarens identitet med hjalp av fingeravtryck istallet for traditionella
ID-kort. Val pa flygplatsen har dessutom vissa av Koncernens kunder
aven tillgang till ett antal andra tjanster som erbjuds av Koncernen,
inklusive Fast Track Security for snabbare passage genom flygplatsens
sakerhetskontroll samt kostnadsfria tjanster for IP-telefoni och tradlést
Internet for kunder som har tillgang till loungerna. Koncernen har aven
tagitinitiativ till att infora en hog standard pa service ombord, i synner-
het for affarsresenarer, genom exempelvis Economy Extra-service pa
de flestainternationella flygningarna samt utfallbara sovsaten i Busi-
ness Class pa Koncernens interkontinentala flygningar. Se "—Viktiga
konkurrensférdelar—Omfattande affarserbjudande—Innovativt och
hogkvalitativt serviceerbjudande” pa sidan 43.

Service And Simplicity

Genom Core SAS har Koncernen lanserat sitt nya kommersiella kon-
cept "Service And Simplicity”, som i férsta hand riktar sig till affars-
resendrer och avser att starka Koncernens stélining som leverantor
av flygtjanster av hog kvalitet som férenklar de administrativa pro-
blem som forknippas med flygresor. "Service And Simplicity” ar ett
overgripande kommersiellt koncept som innefattar bade befintliga,
nyskapande tjanster, liksom flera nya tjanster och funktioner som
har och skall inféras genom Core SAS. Se "—Core SAS—Fokus pa
affarsresendrer och ett starkt kommersiellt erbjudande—Service And
Simplicity” pa sidan 47.
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EuroBonus

EuroBonus-programmet for frequent flyer-passagerare ar ocksa en
viktig del av Koncernens marknadsféringsplan. EuroBonus utvecklar
en varumarkeslojalitet och uppmuntrar passagerare att resa med Kon-
cernen och dess partnerflygbolag for att samla podng som kan lésas in
mot resor hos alla Star Alliance-medlemmar samt mot vissa foretags-
produkter och andra reseférmaner. Medlemmarna far EuroBonuspodng
for resor med Koncernens flygbolag, for resor med flygbolag som ér
medlemmar i Star Alliance samt for inkép hos Koncernens foretags-
partners, till exempel vissa biluthyrnings- och kreditkortsféretag.

Till foljd av ett beslut av det norska Arbeids- og administrasjons-
departementet 2002 far inte EuroBonus-medlemmar motta inlés-
bara EuroBonuspoang for norska inrikesresor. Enligt en dom fran
Marknadsdomstolen 2001 kunde EuroBonus-medlemmar under
perioden oktober 2001 till januari 2009 inte heller erhalla inlésbara
EuroBonuspoang pad inrikeslinjer i Sverige som aven andra flygbolag
trafikerar. Efter ett beslut fran Konkurrensverket i januari 2009 har
Koncernen aterinfort inlésenbara EuroBonuspoang pa alla inrikes-
resor i Sverige fran och med den 1 februari 2009.

De medlemmar som samlar ihop ett visst antal poang under en
12-ménadersperiod uppdateras automatiskt till Silver- och darefter
Guld-medlemskap, vilket ger ytterligare reseférmaner, sésom hogre
prioritet pa vantelistor och atkomst till Koncernens flygplatslounger.
For narvarande &r Scandinavian Airlines, Bluel, Widerge och Estonian
Air kopplade till EuroBonus-natverket och passagerare kan teckna
EuroBonus-medlemskap utan kostnad. EuroBonus har fér narva-
rande 2,7 miljoner medlemmar, varav 5,0% ar Silver-medlemmar och
2,5% &r Guld-medlemmar.

Som en delav Core SAS avser Koncernen dven att stérka lojaliteten
hos sina affarskunder genom att omforma sitt EuroBonusprogram.
| det nya EuroBonus-programmet far medlemmarna tillganag till fler
bonusbiljetter och kan l6sa in sina EuroBonuspoéng i ett vardebaserat
system. Istéllet for att [3sa antalet EuroBonuspoédng som krévs foren
viss flygning eller flyglinje, kan medlemmarna I6sa in sina poang mot
biljetter eller andra produkter baserat pa priset pa den aktuella biljetten
eller produkten. Dessutom har Koncernen planer pa att utoka antalet
externa partners i EuroBonus-programmet, till bland annat féretag
som erbjuder finansiella tjanster, féretag inom detaljhandeln och for-
sakringsbolag, for att utoka det antal produkter och tjanster som finns
tillgangliga for EuroBonus-kunderna nar de skall 16sa in sina poédng.

Anstéllda
| féljande tabell visas det genomsnittliga antalet anstallda i Koncernen

under de angivna perioderna:
Helar?

2009 2008 2007

Piloter 2040 2112 2192
Kabinpersonal 3146 3289 3372
Mark- samt fraktpersonal och teknisk personal? 8397 9770 9731
Administration och annat 3788 4465 4569
Totalt 17371 19636 19864

1 Antalet anstdllda exkluderar anstdllda i avecklade verksamheter.
2 Anstdllda i SAS Tech, SAS Cargo och SAS Ground Services.

Koncernens genomsnittliga antal heltidsanstallda minskade med 2 265
personer, eller cirka 12% under 2009, jamfort med ett genomsnitt pa
19 636 anstallda under 2008, framst till f6ljd av Koncernens imple-
mentering av Core SAS. Under 2009 hade Koncernen i genomsnitt
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17 371 heltidsanstallda, varav 2 039 piloter, 3 146 kabinpersonal,
8039 markanstallda och 4 147 administrativ och évrig personal.

| foljande tabell visas en geografisk uppdelning av det genom-
snittliga antalet anstallda i Koncernen under de angivna perioderna:

Helar?

2009 2008 2007

Danmark 5292 5869 5635
Norge 6044 6272 6561
Sverige 4315 5168 5095
Finland 480 739 797
Ovriga lander 1240 1588 1777
Totalt 17371 19636 19864

! Antalet anstdillda exkluderar anstdllda i awecklade verksamheter.

Férhdllandet till fackféreningar

Nastan alla Koncernens piloter samt en stor andel av kabin- och mark-
personalen ar fackligt anslutna och Koncernens anstallda represente-
ras av 35 olika fackférbund i Danmark, Norge och Sverige. Koncernen
har en historia kantad av strejker och arbetsstopp. De senaste arbets-
konflikterna var nar Scandinavian Airlines danska kabinpersonal strej-
kade i mars 2007, vilket ledde till 98 installda flygningar, ytterligare
strejker i april 2007, vilket ledde till 702 installda flygningar, samti
maj 2007 nar medlemmar i den svenska kabinpersonalen pa Scan-
dinavian Airlines strejkade, vilket resulterade i att trafiken stod stilla

i fem dagar pa Arlanda flygplats. Koncernen har inte erfarit nagra
strejker eller arbetsnedlaggelser sedan forsta halvan av 2007.

Efter dessa strejker under 2007 har Koncernen intensivt for-
sokt att utveckla en ny modell fér samarbete med fackféreningarna.
Koncernen har haft kontinuerliga méten och diskussioner med
fackforbunden, under saval formella som informella former, for att
forbattra kommunikationen och relationen med fackféreningarna.
Detta arbete har bland annat resulterat i att Koncernen nadde
dverenskommelser med fackféreningarna i januari 2009. Overens-
kommelserna forvantas reducera Koncernens arliga kostnadsbas
for 2008 med 1 300 MSEK, exklusive en engadngsbesparing av
kostnader pa 156 MSEK till f6ljd av en reducering av vissa pensions-
kostnader for Scandinavian Airlines i Norge enligt ett tidigare avtal
fran 2007 som kunde aterféras pa grund av de nya éverenskommel-
serna. Dessa besparingar innefattar avstaende av tidigare férhand-
lade I6nedkningar fér kabin- och markpersonal, [dnesankning med
6% for piloter och vissa personer i Koncernens ledning, reducering
av arvodet med 6% till Bolagets styrelseledaméter fran och med
januari 2009, samt en minskning av pensions- och forsakringsfor-
maner som erbjuds anstallda. De nya 6éverenskommelserna innehal-
ler aven ett antal férandringar av personalférmaner som kommer att
sanka kostnaderna och 6ka Koncernens produktivitet, exempelvis
minskning av antalet semesterdagar och andra lediga dagar, minsk-
ning av antalet schemarestriktioner, 6kning av antalet arbetstimmar
per anstalld samt en séankning av de dagtraktamenten som betalas
uttill kabinpersonal och piloter.

Koncernen inledde férhandlingar med de fackliga organi-
sationernaijuni 2009 bland annat for att minska skillnadernai
Koncernens l6nekostnader jamfért med konkurrenternas genom
att forsoka uppna en minskning pa 10-20% i primara personal- och
pensionskostnader for piloter och kabinpersonal. Dessa férhand-
lingar resulterade i november och december 2009 i ytterligare
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andringar i avtalen med de fackféreningar som representerar kabin-
personalen i Sverige och Norge samt markpersonalen i Danmark
och dessa andringar férvantas resultera i kostnadsbesparingar om
cirka 130 MSEK.

| februari undertecknade Koncernen en avsiktsforklaring med
fackféreningar som representerar piloter och kabinpersonal som
innehaller ett klart dtagande att godkanna kostnadsbesparingsat-
garder avseende ytterligare kostnadsbesparingar om 500 MSEK
per ar. Koncernen slutforde ett avtal med piloternas och kabinperso-
nalens fackféreningar avseende dessa atgarder den 12 mars 2010,
vilketinkluderar frysningar och minskningar av I6ner liksom mins-
kade pensionsforpliktelser, traktamenten och andra ersattningar.
Dessutom férhandlar Koncernen just nu, som en del av Core SAS,
om ytterligare andringar av sina kollektivavtal med vissa av dess
fackforeningar vilket kan medfora ytterligare kostnadsbesparingar
uppgaende till 500 MSEK.

Koncernen ar bunden av kollektivavtal med de 35 fackforen-
ingar som foretrader Koncernens anstallda. Koncernen forlangde
nyligen sina kollektivavtal med fackféreningarna som representerar
den danska kabinpersonalen och Koncernen har ingatt ett avtal med
sina pilotfackféreningar vad betraffar Ioner fram till 31 mars 2011.
Vissa av Koncernens andra kollektivavtal I6per dock ut och kommer
vara foremal for sedvanlig omférhandling under 2010 och de kom-
mande aren. | synnerhet I6per de centrala avtalen och piloternas
avtal (utom betraffande I6ner) ut 2010 och &r fér narvarande under
forhandling. Om man inte kan traffa nya éverenskommelser med
Koncernens fackféreningar ndr kollektivavtalen I6per ut, kommer
villkoren i avtalen att fortsatta galla.

Aven om Koncernens relationer med fackféreningarna har for-
battrats avsevart sedan 2007, vilket de nya avtal som beskrivs ovan ar
ett bevis pa, ar en framgangsrik implementering av Core SAS delvis
beroende av Koncernens formaga att fortsatta att bevara den goda
relationen med de anstéllda samt av att ovannamnda kostnadsredu-
ceringar och andra atgarder som kunnat forhandlas fram fortsatter
att genomforas. Se "Riskfaktorer—Risker relaterade till Koncernen—
Arbetsavbrott kan paverka Koncernens verksamhet negativt” pa
sidan 18 och "Anstallda” pa sidan 57.

Pensionsplaner
Koncernens pensionsforpliktelser framgar av olika pensionsplaner
som varierar avsevart beroende pa de olika lagar och avtal som galler
for tjanstepensionssystem i de lander dar Koncernen ar verksam.
Nar det géller premiebaserade pensionsplaner upphér Koncer-
nens forpliktelse att betala pension till den anstallde i och med att
Koncernen erlagt de avtalade premierna. Majoriteten av pensions-
planerna fér Koncernens anstallda i Danmark ar premiebaserade. De
flesta pensionsplanernai Sverige och Norge ar formansbaserade och
merparten av dessa ar placerade hos forsakringsbolag. | Sverige ar
de flesta pensionsplanerna placerade hos Alecta och Euroben ochii
Norge hos Vital. For férmansbaserade pensionsplaner upphor Kon-
cernens betalningsforpliktelser inte férran de avtalade pensionerna
har betalats ut till de anstéllda. Se "Riskfaktorer—Risker relaterade
till Koncernen—Koncernens pensionsforpliktelser kan 6verstiga for
andamalet avsatta medel och férandringar i redovisningsprinciper
kan fa en avsevard inverkan pa Koncernens pensionsforpliktelser och
eget kapital” pa sidan 21 och dven "Operationell och finansiell 6ver-
sikt—Vasentliga redovisningsprinciper och uppskattningar—Pensio-
ner” pasidan 74.
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Fastegendom

Koncernen ager tva byggnader i Sverige, bada beldgna pa Arlanda
flygplats och pa mark som ags av tredje man. Samtliga 6vriga anlagg-
ningar som anvands av Koncernen leasas, i vissa fall genom anlagg-
ningsarrende. Anlaggningsarrende ar normalt sett arrende av mark
over en langre tid dar hyresgasten far uppfora och aga byggnader
eller gora andra forbattringar pa marken. Koncernens kontor i Fro-
sundavik utanfor Stockholm samt nagra storre tekniska anlaggningar
i Danmark, Norge och Sverige leasas av Koncernen i enlighet med
avtal om finansiell sale- och leaseback, dar Koncernen betalar en
arlig avgift, driver verksamhet pa anlaggningen samt har, under vissa
forutsattningar, en option att kopa egendomen och/eller det foretag
som ager egendomen.

Immateriella rattigheter

Koncernen har registrerat ett antal firmanamn knutna till verksam-
heten, daribland Scandinavian Airlines, SAS, Bluel och Widerge, i
Norden och ivissa andra jurisdiktioner. Koncernen har darutéver
registrerat varumarkena Blue1, SAS och EuroBonus samt andra mar-
ken och logotyper som associeras med dessa varumarken eller som
pa annat satt ar nodvandiga for Koncernens verksamhet. Koncernens
verksamhet &r inte i ndgon storre utstrackning beroende av anvéand-
ningen av patent.

Informationsteknologi

Koncernen anvander IT-system i mycket stor utstrackning och

arbetar tillsammans med externa leverantorer av [T-tjanster och lik-
nande tjanster. Koncernens system anvands i huvudsak for kontroll
av Koncernens verksamhet, inklusive yield management, lagring av
data, personaladministration och annan administration. Koncernen
anvander aven IT for sina lager-, biljett- och incheckningsfunktioner.
Koncernen har back-up for de IT-system som man anser vara kritiska
for verksamheten och vid datorhaverier eller andra haverier kan dessa
back-up-system tas i driftinom 30 minuter.

Koncernen installerar allt fler affarsapplikationer pa sitt interna
natverk som kunder, partners och leverantérer kan dra nytta av. Till-
gangen till dessa applikationer via Internet och dylikt skyddas av ett
flertal brandvaggar och Koncernen anlitar regelbundet externa exper-
ter for att kontrollera Koncernens IT-sékerhet samt for att sakerstalla
att Koncernen anvander den senaste tekniken som finns tillganglig.

Forsakring
Koncernen ar exponerad for sadana katastrofala forluster som kan
uppstaihandelse av en flygolycka eller terrorattack. Varje sadan
olycka eller incident skulle kunna medféra krav pa reparation eller
ersattning av skadade eller forstorda flygplan med efterfoljande tillfal-
liga eller stadigvarande forluster samt aven betydande ansprak fran
skadade passagerare och andra, inklusive tredje parter pa marken.

Koncernen innehar fér narvarande flygplansférsakringar mot
forlust av, eller skador p3, flygplan, ansvarsforsakringar i forhallande
till passagerare och tredje man samt andra egendoms- och féretags-
forsakringar. Belopp per skadehandelse ligger enligt Koncernens
uppfattning i linje med branschstandarder och uppfyller eller gar
utdver Koncernens forpliktelser, i synnerhet vad galler skyldigheten
att ha en minsta téackning i enlighet med tillampliga skandinaviska och
andra lagar, inklusive vissa internationella uftfartsavtal.

Aven om Koncernens uppfattning &r att dess nuvarande férsak-
ringsskydd ér tillrackligt, finns det inte nagra garantier for att nivan
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pa forsakringsskyddet inte behdver hojas, att forsakringspremierna
inte kommer att 6ka avsevért eller att Koncernen inte kommer att
tvingas bara betydande forluster relaterade till olyckor i framtiden. Se
"Riskfaktorer—Risker relaterade till flygbranschen—Flygbolagens
forsakringar kan bli for svara eller kostsamma att erhalla, vilket skulle
kunna exponera Koncernen mot avsevarda forluster och inverka
vasentligen negativt pa Koncernens verksamhet, finansiella stalining
och resultat” pa sidan 12.

Miljo

Koncernen beaktar miljdaspekter i all sin verksamhet och stravar ef-
ter att sakerstalla en hallbar och [énsam utveckling fran en ekologisk
utgdngspunkt. Koncernens stérsta miljopaverkan kommer fran flyg-
verksamheten och i synnerhet bransleférbrukningen. Koncernen har
uppstallt mycket ambitiosa mal for att reducera sina utslapp, inklusive
en évergripande reducering med 20% av utslappen av vaxthusgaser
fram till 2020, samt att ha en verksamhet som ar koldioxidneutral vad
galler vaxthusgaser 2050. Koncernen har pabérjat genomférandet
av en strategi som inkluderar en mangd olika insatser for att kunna
uppna utslappsmalen. Koncernen har till exempel gett ekonomiskt
stod till forskning avseende alternativa kallor till flygbransle och har
samarbetat med internationella organisationer for att utveckla sa kalla-
de "groéna landningar”, vilket &r ett system for landning av flygplan med
en jamn och stadig inflygning med lagt gaspadrag, nagot som har visat
sig minska bransleférbrukningen avsevart. Dessutom var Koncernen
ettav de forsta flygbolagen som erbjod sina kunder méjlighet att
kompensera koldioxidutslapp genom att kunder som koper biljetter
pa Koncernens hemsida kan bidra med en summa utéver biljettpriset
till en organisation som kompenserar fér en del av koldioxidutslappen
fran deras flygning. For narvarande betalar Koncernen denna extra
summa for alla resor som Koncernens anstallda gor i tjansten.

Dessutom har Koncernen beslutat att behdlla vissa av sina aldre
flygplan till 2014, vilket innebar att Koncernen kommer att kunna for-
varva framtida generationer av flygplan som forvantas vara avsevart
mycket mer bransleeffektiva an de flygplan som finns tillgangliga
idag. Genom att vanta pa framtida generationers flygplan uppskattar
Koncernen att dess utslapp kommer att kunna reduceras avsevart
under de kommande 25 till 30 aren. Koncernen kommer dessutom
attfran och med 2012 delta i EU:s system for handel med utslapps-
ratter, vilket satter ett tak for koldioxidutslappen pa alla Koncernens
flygningar till eller fran flygplatser inom EU, samtidigt som Koncernen
kommer att kunna koépa och sélja utslappsratter pa EU:s marknad for
utsldppsratter. Se "Luftfartens reglering—Miljorattsliga bestammel-
ser—Handel med utslappsratter” pa sidan 126.

Den andra viktiga miljéfragan for Koncernen &r bullret fran
flygplanen och de effekter det har pa omraden i nérheten av flygplat-
serna. Koncernen testar kontinuerligt olika satt att uppfylla normer
for reducering av buller, till exempel genom att byta ut motorernai
Koncernens MD-80-flygplan och uppgradera flygplanen genom att
anvanda bullerdémpare.

Den tredje stora miljofragan som Koncernen star infor ar det avfall
som uppstar fran verksamheten utanfor den egentliga flygverksamhe-
ten, till exempel cateringavfall och farligt avfall fran flygunderhall. For
att hantera denna fraga har Koncernen utarbetat ett miljohanterings-
system baserat pa ISO 14001 (International Standards Organisation).
Koncernen har satt som mal att dess miljohanteringssystem skall
uppfyllakravenilSO 14001 ar 2011. SAS Cargo och Bluel ar redan ISO
14001 -certifierade.
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Vaxelkurser

Nedanstadende tabell visar, for de angivna perioderna, viss information om valutakursen i SEK, baserat pa Sveriges Riks-
banks genomsnittskurs uttryckt i SEK per 1 USD, per 100 NOK, per 100 DKK och per 1 EUR (avrundat till tva decimaler).
Det gors inte nagra utfastelser om att beloppen i SEK har, kunde haft, eller kan konverteras till dessa valutor, till genom-
snittskursen eller till ndgon annan kurs. Per den 6 april 2010 var genomsnittskursen 7,20 SEK per 1 USD, 120,80 SEK per
100 NOK, 129,75 SEK per 100 DKK och 9,66 SEK per 1 EUR.

Genom- Periodens Genom- Periodens
SEK per 1 USD -medelkurs Lagst Hogst snitt!? slut SEK per 100 DKK - medelkurs Lagst Hogst snitt? slut
Information om valutakurs Information om valutakurs
per manad: per manad:
Oktober 2009 6,77 7,06 6,95 7,02 Oktober 2009 136,50 13990 138,42 139,55
November 2009 6,80 7,09 693 6,96 November 2009 137,10 141,00 138,85 140,55
December 2009 6,83 7,35 712 7,21 December 2009 138,60 141,05 140,10 139,15
Januari 2010 7,02 7,33 7,14 7,33 Januari 2010 13595 138,00 136,99 137,55
Februari 2010 7,14 748 7,37 7,18 Februari 2010 130,75 137,30 133,76 130,75
Mars 2010 7,08 7,26 717 7,26 Mars 2010 129,90 131,80 130,71 130,80
April 2010 (till och med 6 april) 7,20 7,22 7,21 7,20 April 2010 (till och med 6 april) 129,75 130,80 130,28 129,75
Information om valutakurs per ar: Information om valutakurs per ar:
2005 6,66 8,25 7,48 795 2005 121,05 129,30 124,60 126,40
2006 6,79 798 7,38 6,87 2006 120,35 126,95 124,08 121,35
2007 6,25 7,11 6,76 6,47 2007 120,90 127,05 124,13 127,05
2008 5,84 8,38 6,58 7,75 2008 124,25 149,10 128,84 146,80
2009 6,77 9,22 7,65 7,21 2009 135,15 156,30 142,64 139,15

Genom- Periodens Genom- Periodens
SEK per 100 NOK - medelkurs Lagst Hogst snitt!? slut SEK per 1 EUR - medelkurs Lagst Hogst snitt!? slut
Information om valutakurs Information om valutakurs
per manad: per manad:
Oktober 2009 120,45 125,15 123,24 123,85 Oktober 2009 10,16 10,41 10,30 10,39
November 2009 121,80 124,00 122,79 123,25 November 2009 10,20 10,49 10,33 10,46
December 2009 122,30 125,05 123,72 124,30 December 2009 10,31 10,49 10,43 10,35
Januari 2010 123,75 125,10 124,53 124,90 Januari 2010 10,11 10,27 10,19 10,24
Februari 2010 120,85 124,65 12295 120,85 Februari 2010 9,73 10,22 996 9,73
Mars 2010 119,75 121,85 121,01 121,30 Mars 2010 9,66 9,81 9,73 9,74
April 2010 (till och med 6 april) 120,80 121,50 121,15 120,80 April 2010 (till och med 6 april) 9,66 9,74 9,70 9,66
Information omvalutakurs per ar: Information omvalutakurs per ar:
2005 107,80 124,45 116,01 117,60 2005 9,00 9,65 9,29 9,43
2006 108,95 121,05 115,04 109,45 2006 897 9,47 9,26 9,05
2007 108,90 120,00 115,46 118,75 2007 9,01 9,47 9,25 9,47
2008 109,45 120,10 117,05 110,35 2008 9,27 11,11 9,61 10,94
2009 111,60 130,40 121,62 124,30 2009 10,06 11,65 10,62 10,35

Klockan 09:30 CET pa dagar nér organiserade valutamarknader ar
Oppna beraknar svenska banker en fast kurs for SEK mot utlandska
valutor (genomsnittet av kopkursen och saljkursen). Klockan 10:05
CET faststaller NASDAQ OMX Stockholm en gemensam genomsnitts-
kurs genom att berakna det genomsnittliga vardet fér bankernas fasta

kurser. Historiska genomsnittskurser for SEK anges av Riksbanken och
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anvands ofta som standard for officiella avtal, domstolsférfaranden och

andra avtal mellan parter i de fall en angiven standard saknas.

Kdlla: Sveriges Riksbank

1 Genomsnittskursen dr genomsnittet for den dagliga medelkursen under relevant

period
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Kapitalisering och skuldsattning

| nedanstaende tabell redovisas Koncernens kapitalisering och skuld-
sattning per den 31 december 2009. Nedanstaende tabell reflekterar
inte emissionen avhogst 7 402 500 000 Nya Aktier i Foretradesemis-
sionen till den teckningskurs som anges i Prospektet och det avsedda
utnyttjandet av den uppskattade nettoemissionslikviden pa hogst
cirka4 740 MSEK (se not 1 till tabellen). Fér information om Bolagets
aktiekapital och antalet utestdende aktier, se "Aktiekapital och dgarfor-
hallanden” pa sidan 101. Investerare bor lsa tabellen tillsammans med
Koncernens finansiella rapporter (samt tillhdrande noter), inkluderade
iandra avsnitti Prospektet samt "Operationell och finansiell Gversikt”
pa sidan 68.

MSEK Per 31 december 2009
Kortfristiga skulder:
Mot sékerhet -888
Blancokrediter -5191
Summa kortfristiga skulder? -6079
Langfristiga skulder:
Mot sékerhet -6846
Blancokrediter -1158
Summa langfristiga skulder 3 -8004
Totala skulder -14083
Egetkapital:
Aktiekapital -6168
Ovrigt tillskjutet kapital -170
Omrékningsreserv -52
Sakringsreserv =227
Balanserad vinst -4772
Summa eget kapital -11389
Total kapitalisering -25472
Nettoskuld:
Kassa 498
Kortfristiga placeringar 3691
Likviditet 4189
Kortfristiga finansiella fordringar* 37
Kortfristig bankskuld -294
Kortfristig del av langfristigt Ian® -5742
Kortfristiga skulder® -43
Kortfristiga finansiella skulder -6079
Kortfristig finansiell nettoskuld -1853
Langfristiga banklan -7673
Andra langfristiga skulder’ -331
Langfristiga finansiella skulder -8004
Nettoskuldséttning -9857

1 Tabellen ovan reflekterar inte emissionen av hégst 7 402 500 000 Nya Aktier
i Foretrddesemissionen till den teckningskurs som anges i Prospektet och det
avsedda nyttjandet av den uppskattade nettoemissionslikviden pd hégst cirka
4 740 MSEK. Efter genomférandet av Foretrddesemissionen uppskattar Bolaget
att aktiekapitalet kommer att 6ka med hégst 4 959 675 000 SEK. Se "Bakgrund
och motiv; anvédndning av emissionslikviden” pd sidan 29 fér en beskrivning av den
avsedda anvéndningen av emissionslikviden. Tabellen ovan inkluderar inte ytterli-
gare ldn upptagna av Koncernen mellan den 1 januari 2010 och den 7 april 2010,
vilka uppgdr till sammanlagt 1 385 MSEK och utgérs av en ytterligare emission av
foretagscertifikat uppgdende till 186 MSEK, utnyttiande av ytterligare 619 MSEK av
Koncernens tillgdngliga Ianefaciliteter samt ytterligare av Koncernen utgivna obli-
gationer under EMTN-programmet om sammanlagt cirka 580 MSEK. Mellan den
1 januari 2010 och den 7 april 2010 har Koncernen éven dterbetalat 355 MSEK
av dess utestdende Idn, varav 166 MSEK dr hanférliga till Koncernens emitterade
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féretagscertifikat. Utéver dessa IGn emitterade Koncernen i april 2010 ett konverti-
belt obligationsidn om nominellt 1 600 MSEK. Obligationsidnet kommer att I6sas in om
Foretrddesemissionen avbryts, stdlls in eller annars inte genomférs. Se "Aktiekapital
och dgarstruktur—Konvertibler” pd sidan 103 samt “Operationell och finansiell ver-
sikt—Oversikt ver forpliktelser” pd sidan 95.

2 Utgérs av kortfristig del av Idngfristiga Ian plus kortfristiga Idn exklusive derivat som
inte @r rdntederivat.

3 Utgérs av forlagsidn och évriga Idngfristiga réntebdrande skulder (inklusive Iéng-
fristig del av finansiella leasar), samt 6vriga Idn och kreditfaciliteter som innehas av
Koncernens dotterféretag. Dessa évriga Idn och kreditfaciliteter presenteras som
"Ovriga skulder” | Koncernens balansrékning vid balansdagen 31 december 2009.

4 Kortfristiga finansiella fordringar inkluderar vérdet pé Koncernens rantederivat som
inkluderas i "Ovriga kortfristiga fordringar” i Koncernens balansrékning vid balans-
dagen 31 december 2009.

5 Utgérs av (a) obligationsldn om ett aggregerat belopp om 2 290 MSEK som férfaller
under 2010. Se "Operationell och Finansiell 6versikt — Likviditet och kapitalresurser —
Skuldsdttning — Obligationsldn” pd sidan 94 och (b) belopp hdnférliga till utestdende
kreditavtal. Vissa av dessa kreditavtal kréver att Koncernen uppfyller vissa finansiella
dtaganden. Koncernen forvéntade sig att bryta mot vissa finansiella Gtaganden
rérande vissa av dessa kreditavtal efter 31 december 2009 och har ingdtt ett avtal
med dessa ldngivare fér att dndra dessa avtal. DG féréndringarna av kreditfacilite-
terna dr villkorade av framtida handelser har Koncernens Iéneskuld klassificerats
som kortfristiga skulder i koncernens balansrékning vid balansdagen 31 december
2009. Se "Likviditet och kapitalresurser — Skuldséttning — Ovriga tillgéngliga lane-
faciliteter” pd sidan 95.

© Kortfristiga skulder inkluderar Koncernens skyldigheter under réntederivat som klas-
sificerats som kortfristiga skulder. Dessa rdntederivat inkluderas i "Kortfristiga In” i
Koncernens balansrékning vid balansdagen.

7 Utgors av Koncernens skyldigheter under réintederivat som klassificerats som ldng-
fristiga skulder vilka dr inkluderade i "Ovriga Ién” samt Ién och kreditfaciliteter som
innehas av Koncernens dotterbolag som dr inkluderade i "Ovriga skulder” i Koncer-
nens balansrékning vid balansdagen 31 december 2009.

Utover vad som har beskrivits ovan har det inte skett nagon betydande
forandring i Koncernens kapitalisering och skuldsattning sedan den 31
december 2009.
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Finansiell och operationell
information i sammandrag

Denna sammanfattning innehaller konsoliderad finansiell information hamtad fran Koncernens reviderade finansiella rapporter
for och per de tolv manader som avslutades den 31 december, 2007, 2008 och 2009, som aterfinns i annan del i Prospektet.
Koncernens resultatrakning har justerats for de presenterade perioderna for att pa en jamférbar basis reflektera antagandet

av andrade redovisningsprinciper for Koncernens lojalitetsprogram och de avyttringar som omklassificerats till verksamheter
under avveckling. Se "Presentation av finansiell information och viss évrig information” pa sidan 26. Tillgdngar och skulder for
verksamheter som klassificerats som avyttrade verksamheter har klassificerats som "tillgdngar som innehas for férsaljning”
respektive "skulder hanforliga till tillgdngar som innehas for forsaljning” vid det datum da kriterierna for klassificering av dessa
tillgdngar som "tillgdngar som innehas for forsaljning” uppfylldes. Den finansiella informationen i sammandrag bor ldsas tillsam-
mans med de konsoliderade rapporterna samt avsnittet "Operationell och finansiell dversikt” i Prospektet. Koncernens finan-
siellarapporter har upprattats i enlighet med IFRS. Se "Ordlista” pa sidan 184 for definitioner och betydelsen av de termer som

namns itabellerna nedan:

Finansiell information

1januari-31december

MSEK 2007 2008 2009
Resultatrékning isammandrag
Intakter 50452 52870 44918
Personalkostnader -16371 -17 632 -17998
Ovriga rorelsekostnader -28977 -31959 -25912
Leasingkostnader for flygplan -2342 -2282 -2319
Avskrivningar och nedskrivningar -1416 -1550 -1845
Resultatandelar iintresseféretag 32 -147 -258
Resultatvid férsaljning av aktier i dotter-

och intresseforetag - - 429
Resultatvid forsaljning av flygplan och byggnader 41 4 -97
Rorelseresultat 1419 -696 -3082
Resultat fran andra vardepappersinnehav 5 - -
Finansiellaintakter 785 660 304
Finansiella kostnader -1026 -933 -645
Resultatfore skatt 1183 -969 -3423
Skatt -286 4 803
Aretsresultatfrankvarvarande verksamheter 897 -965 -2620
Resultat fran avvecklade verksamheter -182 -5395 -327
Arets resultat 715 -6360 2947
Minoritetsintresse -1 -57 -
Resultat per aktie:
Resultat per aktie (SEK) 0,71 -6,26 -1,44
Resultat per aktie (SEK) fran kvarvarande

verksamheter 0,89 -096 -1,28
Kassaflodesanalys i sammandrag:
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 2866 -2651 -3414
Kassaflode fran investeringsverksamheten -213 -2913 -2611
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -4492 2480 4284
Arets kassaflode -1839  -3084 -1741
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Per 31 december

MSEK 2007 2008 2009
Balansrakning isammandrag:
Totala anlaggningstillgangar 26663 26840 29636
Totala omsattningstillgangar 22107 16524 12859
Totala tillgangar 48770 43364 42495
Totala kortfristiga fordringar 6168 6000 7511
Tillgdngar sominnehas for férséljning 6198 3921 401
Totala langfristiga skulder 12605 19160 13069
Totala kortfristiga skulder 20347 16892 18037
Skulder hanforliga till tillgangar som

innehas for forsaljning 5323 2465 157
Totalt eget kapital hanforligt till

moderbolagets dgare 15799 7312 11389
Minoritetsintressen 19 - -
Totaltegetkapital 15818 7312 11389

Nyckeltal och 6vrig finansiell information
31 decemberoch
1januari-31december

Oreviderat 2007 2008 2009
EBITDAR (fére nedskrivningar) (MSEK)* 5104 3279 1060
Justerad EBITDAR (MSEK)? 6904 4451 2626
Justerad EBITDAR-marginal (%) 3 13,7 8,4 5,8
EBT (MSEK) 1183 -969 -3423
Justerad EBT (MSEK)* 2937 211 -1754
Justerad EBT-marginal (%)> 538 0,4 -39
CFROI (%)® 14,5 4,8 14
Soliditet (%)’ 35 17 27
Justerad skuldsattningsgrad® 092 3,08 1,70
Finansiell beredskap (% av omséattningen)® 30 17 17
Investeringar, kvarvarande verksamheter 1 2459 4150 4521

1 EBITDAR definieras allmént som resultat fore rintor, skatt, avskrivningar,
nedskrivningar samt leasingkostnader. Koncernen definierar EBITDAR (fére
nedskrivningar) som arets resultat fére finansnetto, skattekostnader/intakter,
avskrivningar och nedskrivningar, leasingkostnader for flygplan, resultatandelar
iintresseforetag, resultat vid forsaljning av aktier i dotter- och intresseforetag,
resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader och andra vinster/forluster,
justerad for nedskrivningar av tillgangar.

Ledningen anser att EBITDAR (fére nedskrivningar) dr ett anvdndbart mdtt for Koncer-
nens resultat dd den anser att ett flygbolag med en stérre andel operationell leasing inte
riktigt gar att jamféra med flygbolag som har en hégre procentandel dgda flygplan och
ddrmed har hégre avskrivningar och potentiellt hogre finansiella kostnader. EBITDAR
(fére nedskrivningar) ér inte ett nyckeltal som har faststdillts i enlighet med IFRS eller
ndgra andra allmdént vedertagna redovisningsprinciper och bér inte betraktas som
ersdttning av nyckeltal som faststdlls i enlighet med IFRS. Andra bolag inom flygindu-
strin kan berdkna detta nyckeltal pd annat sdtt, varfér det kanske inte gér att jémfora
de siffror som Koncernen presenterar med siffror frén andra bolag. Se "Presentation
avfinansiell information och viss évrig information” pd sidan 26. Se not 2 nedan féren
beskrivning av berdkningen av EBITDAR (fére nedskrivningar) for angivna perioder.
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2 Justerad EBITDAR definieras som EBITDAR (fore nedskrivningar) justerad for
tillbakalidggning av poster som ledningen anser vara ovanliga eller av engangs-
karaktar.

Koncernen anser att justerad EBITDAR, som exkluderar poster som ledningen anser
vara ovanliga eller avengdngskaraktdr, dr ett anvéndbart mdtt for att analysera Kon-
cernens underliggande verksamhet utan paverkan frdn dessa ovanliga eller engdngs-
poster. Justerad EBITDAR dr inte ett nyckeltal som har faststdillts i enlighet med IFRS
eller ndgra andra allmént vedertagna redovisningsprinciper och bér inte betraktas som
ersdttning av nyckeltal som faststdillts i enlighet med IFRS. Andra bolag inom flygindu-
strin kan berdkna detta nyckeltal pd annat séitt, varfér det kanske inte gdr att jamfora
de siffror som Koncernen presenterar med siffror frdn andra bolag. Se "Presentation av
finansiell information och viss évrig information” pd sidan 26.

EBITDAR (fore nedskrivningar) och justerad EBITDAR fér Koncernen berdknas enligt
nedan fér angivna perioder:

1januari-31december

MSEK 2007 2008 2009
Arets resultat fran kvarvarande

verksamheter 897 -965 -2620
Finansnetto 241 273 341
Skattekostnader/-intakter 286 -4 -803
Avskrivningar och nedskrivningar 1416 1538 1845
Leasingkostnader 2342 2282 2319
Resultatandeliintresseforetag -32 147 95
Forsaljning av aktier i dotter- och intresseforetag - - -429
Forsaljning av flygplan och byggnader -41 -4 97
Andravinster/férluster -5 - -
Nedskrivning av tillgangar - 12 215
EBITDAR (fére nedskrivningar) 5104 3279 1060

Justeringar

Effekterav ECA och jointventure
med Lufthansa 652 100 -

Uppskattade effekter av Q400-incidenterna® 700 450 -
Omstruktureringskostnader ® 216 265 1547
Uppskattade effekter av strejker ) 212 - -
Ombudskostnader? - 357 -
Ovriga engéngsposter 20 - 19
Justerad EBITDAR 6904 4451 2626

3 Omfattar finansiella intakter och kostnader.

5 Nedskrivning av tillgdngar inkluderar nedskrivning avimmateriella och mate-
riella tillgangar, innehav iintresseforetag, andra vardepappersinnehav samt
nedskrivningar av andra langfristiga fordringar som &r avengangskaraktar.
Dessa poster ar inkluderade i avskrivningar och nedskrivningar, resultatandelar
iintresseforetag, resultat fran andra vardepappersinnehav respektive 6vriga
externakostnader i Koncernens resultatrakning.

9 Reflekterar Koncernens resultatandel fran joint venture-avtalet med Lufthansa
och Koncernens andel av bmi:s forluster pd linjer till och fran Storbritannien,
Skandinavien och Tyskland for de angivna perioderna under ECA-avtalet. | enlig-
het med ECA férdelades vinsterna och forlusterna pa dessa linjer till Bolaget,
Lufthansa och bmi med 45%, 45% respektive 10%. ECA 6pte ut 2007. Dessa
belopp aterfors eftersom Koncernen inte anser att dessa avtal dverensstammer
med Koncernens évriga liknande avtal och dérmed inte reflekterar Koncernens
underliggande resultat.

9 Detta representerar uppskattningar av effekter pa intakter och 6kade kostnader
i samband med Q400-incidenterna. Dessa beraknades genom att lagga till den
uppskattade negativa effekten pa intakterna om 370 MSEK under 2007 och de
uppskattade positiva effekterna pa intakterna 50 MSEK under 2008 samt de
uppskattade 6kade kostnaderna pa 330 MSEK under 2007 och 800 MSEK un-
der 2008, i férsta hand pa grund av de Wet Lease-Avtal som ingicks for flygplan
som ersattning for Q400-flygplanen som togs ur trafik. Wet Lease-kostnaderna
uppgick under 2007 till 180 MSEK och till 710 MSEK under 2008. Koncernen
uppskattade effekterna fran incidenterna med Q400-flygplanen baserat pa
forlorade intakter pa grund av installda flygningar, prognostiserade intakter for
perioden baserat pa jamforbara perioder tidigare ar med hansyn tagen till, bland
annat, trafikprognoser, makroekonomiska faktorer och konkurrenssituation. De
uppskattade forlusterna for 2008 neutraliserades delvis av en utbetalning pa
cirka 350 MSEK som togs emot som kompensation fran Bombardier, tillverka-
renav Q400-flygplanen.
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© Omstruktureringskostnaderna representerar kostnader i samband med
avgangsvederlag till anstallda i samband med minskning av personalstyrkan
under periodenifraga.

) Under 2007 paverkades Koncernen av olika strejker bland fackligt anslutna
anstalldai Danmark och Sverige. Siffrornai tabellen ovan representerar den
uppskattade negativa effekten pa intdkterna i samband med dessa strejker och de
okade kostnaderna som uppstod som ett resultat av dessa strejker delvis neutrali-
seratav mottagen kompensation. Koncernen uppskattade effekten av strejkerna
baserat pa forlorade intakter till foljd avinstallda flyg, och prognostiserade intak-
terna baserat paintékter under motsvarande period under tidigare ar, med hansyn
tagentill, bland annat, trafikprognoser, makroekonomiska faktorer och konkur-
renssituation. De 6kade kostnaderna som uppstod till féljd av strejkernavar
uppskattade baserat pa 6kade kostnader i samband med passagerarersattning,
alternativa researrangemang for strandsatta passagerare samt 6vertidsersatt-
ning till kundservice- och biljettforsaljningspersonal. For strejker som intraffade
under 2007, mottog Koncernen 93 MSEK i kompensation for strejkerna.

9 Omfattar juridiska kostnader och kostnader fér forlikning i samband med utred-
ningen av fraktverksamheten av det amerikanska justitiedepartementet 2007.
Justerad EBITDAR-marginal avser justerad EBITDAR dividerat med intékterna.

Justerad EBT, definieras som resultat fore skatt justerat for nedskrivning av till-
gangar, férsaljning av aktier i dotter- och intresseforetag, férsaljning av flygplan
och byggnader, andra vinster/férluster och engangsposter.

w

IS

Koncernledningen anser att det dr ett anvédndbart verktyg for utvérdering av
verksamhetens underliggande resultat. Koncernen gor justeringar i resultat fére
skatt, eftersom ledningen inte anser att dessa poster ger en korrekt dterspegling av
verksamhetens faktiska karaktdr och/eller eftersom dessa poster dr antingen en-
gdngsposter eller av ovanlig karaktdr. Koncernen har valt att géra dessa justeringar
for attvisa en tydligare bild av resultatet av Koncernens underliggande verksamhet
och generera ett nyckeltal som enklare kan jamféras éver en Iéngre tid. Justerad EBT
dr inte ett nyckeltal som har faststdllts i enlighet med IFRS och bér inte betraktas som
ett alternativ till resultat fére skatt. Andra bolag inom flygindustrin kan berdkna detta
nyckeltal pd annat sdtt, varfor det kan vara svdrt att jémféra de siffror som Koncer-
nen presenterar med siffror frén andra bolag.

Justerad EBT fér Koncernens enligt nedan fér angivna perioder:

1januari-31december

MSEK 2007 2008 2009
Resultat fore skatt 1183 -969 -3423
Justeringar @
Nedskrivning av tiligdngar - 12 215
Forsaljning av aktier i dotter- och
intresseforetag - - -429
Forsaljning av flygplan och byggnader -41 -4 97
Andravinster/férluster -5 - -
Effekter av ECA och joint venture med
Lufthansa 652 100 -
Uppskattade effekter av Q400-incidenterna 700 450 -
Omstruktureringskostnader 216 265 1767
Uppskattade effekter av strejker 212 - -
Ombudskostnader - 357 -
Ovriga engangskostnader 20 - 19
Justerad EBT 2937 211 -1754

a) Se beskrivningen av justeringar i ovanstaende avstamning av justerad EBITDAR.
5 Justerad EBT-marginal avser justerad EBT dividerat med intékterna.

% CFROI (Cash Flow Return On Investment) ar justerad EBITDAR i relation
till totala tillgdngar (justerat sysselsatt kapital) som berdknas som synligt
eget kapital, plus minoritetsandelar, plus 6vervarde i flygplansflottan, plus
7 ganger den arliga nettokostnaden for operationell flygplansleasing plus
finansiell nettoskuld, minus kapitalandelar i intresseforetag. Mattet kan
ocksa uttryckas som de totala tillgdngarnas bokforda varde, plus 6vervérdet
iflygplansflottan, plus 7 ganger den arliga nettokostnaden fér operationell
flygplansleasing, minus kapitalandelar i intresseféretag minus icke ranteba-
rande skulder och rintebérande tillgdngar exklusive pensionsnetto.

Ledningen anser att CFROI dr ett anvéndbart matt fér Koncernens resultat dé den
anser attett flygbolag med en storre andel operationell leasing och finansierings-
Iésningar som ej Gterspeglas i balansréakningen inte riktigt gér att jamféra med
flygbolag som har en hégre procentandel Ggda flygplan och férre finansieringslos-
ningar som ej Gterspeglas i balansrdkningen. Koncernen presenterar darfér CFROI
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som ett jdmférelsemdtt som kan anvéndas for att jamféra Koncernens resultat, som
har en stérre andel operationell leasing och finansieringslésningar som ej Gter-
speglas i balansrékningen, med andra flygbolag som har en stérre andel inképta
plan och Idgre andel finansieringslésningar som ej Gterspeglas i balansrédkningen.
CFROI ér inte ett nyckeltal som har faststdllts i enlighet med IFRS eller ndgra andra
allmdant accepterade redovisningsprinciper och bér inte betraktas som ett alternativ
till andra mdtt som faststdlls i enlighet med IFRS. Andra bolag inom flygindustrin
kan berdkna detta nyckeltal pd annat sdtt, varfér det kan vara svdrt att jimféra de
siffror som Koncernen presenterar med siffror frén andra bolag.

~

Eget kapital (inklusive minoritetsintressen) dividerat med totala tillgangar.

©

Berdknat genom att dividera finansiell nettoskuld (réntebarande skulder mi-
nus rantebdrande tillgangar, exklusive pensionstillgangar) plus sju ganger
den arliga nettokostnaden for operationell flygplansleasing, med eget kapi-
tal (inklusive minoritetsintressen).

Ledningen anser att detta nyckeltal ér ett anvéndbart matt fr Koncernens operatio-
nella resultat da den anser att ett flygbolag med en stérre andel operationell leasing
och finansieringslésningar som ej dterspeglas i balansrékningen inte riktigt gar
attjémféra med flygbolag som har en hdgre procentandel dgda flygplan och férre
finansieringslésningar som ej dterspeglas i balansrékningen. Koncernen presenterar
darfor nyckeltalet finansiell nettoskuld justerad for kostnader for operationella leasar i
relation till eget kapital som ett jimférelsemdtt som kan anvédndas for att jamféra Kon-
cernens resultat, som har en stérre andel operationell leasing och finansieringslos-
ningar som ej dterspeglas i balansrdkningen, med andra flygbolag som haren hégre
procentandel dgda plan och Idgre andel finansieringslésningar som ej dterspeglas i
balansrdkningen. Justerad skuldsdttningsgrad dr inte ett nyckeltal som har faststdllts
ienlighet med IFRS eller ndgra andra allmént accepterade redovisningsprinciper och
bor inte betraktas som ett alternativ till andra matt som faststdlls i enlighet med IFRS.
Andra bolag inom flygindustrin kan berdkna detta nyckeltal pd annat sdtt, varfor det
kanske inte gdr att jimféra de siffror som Koncernen presenterar med siffror fran
andrabolag.

©

Finansiell beredskap bestar av likvida medel plus outnyttjade kreditfaci-
liteter. Per den 31 mars 2010 ar 2 554 MSEK av Koncernens tillgangliga
lanefaciliteter otillgéngliga for utnyttjande till dess samtliga villkor for
andringarna av de relaterade faciliteterna ar uppfyllda. Se "Operationell och
finansiell versikt- Likviditet och kapitalresurser — Lan - Ovriga tillgéngliga
lanefaciliteter” pa sidan 95.

10Se not38ide konsoliderade finansiella rapporterna i Prospektet.

Operationella nyckeltal
1januari-31december

(Oreviderat) 2007 2008 2009
Antal beflugna destinationer (reguljartrafik) 158 157 134
Antal flygningar (reguljartrafik) 423807 427201 380470
Antal passagerare, totalt (tusental) ! 31381 30936 26967

Antal passagerare, reguljartrafik (tusental) 29164 29000 24898
Offererade sateskilometer, ASK,

totalt (miljoner) ! 44433 45764 39934
Offererade sateskilometer, ASK,

reguljartrafik (miljoner) 40019 41993 35571
Betalda passagerarkilometer, RPK,

totalt (miljoner) ! 33082 33097 29025
Betalda passagerarkilometer, RPK

(reguljartrafik)(miljoner) 29365 29916 25228
Kabinfaktor (total) (%) ! 74,5 72,3 727
Genomsnittlig passagerarstracka,
totalt (km) 1054 1070 1076
Betalt flygbranslepris, genomsnitt (USD/ton) 786 1028 831
Yield (SEK)? 1,25 1,27 1,30
RASK (SEK)3 092 091 092

! Totalen avspeglar regulidrtrafik, charter och ad hoc-flygningar.

2 Passagerarintdkter (requljdrtrafik) dividerat med antalet betalda passagerarkilometer
(RPK) (reguljartrafik). Yielden i tabellen r inte justerad for véixelkursfordndringar under
perioden.

3 Passagerarintdkter (requljdrtrafik) dividerat med antalet offererade scteskilometer
(ASK) (reguljértrafik).




Sammanfattning av operationell
och finansiell dversikt

| féljande avsnitt ges en sammanfattning av vissa utvecklingar i Koncernens operationella resultat, finansiella stalining och
verksamhet i dvrigt for rakenskapsaren 2007, 2008 samt 2009. Sammanfattningen ar baserad pa Koncernens finansiella
rapporter per de tolv manader som avslutades den 31 december 2007, 2008 samt 2009 och skall [asas tillsammans med
dels de finansiella rapporterna, dels avsnittet "Operationell och finansiell 6versikt” pa sidan 68 i Prospektet. Sammanfatt-
ningen innehaller vissa framatriktade uttalanden avseende aktuella trender pa de marknader och inom den bransch som
Koncernen ar verksam. Se "Framatriktade Uttalanden” pa sidan (i).

Verksamhetsresultat

Intékter

Koncernens intékter uppgick till 50 452 MSEK under 2007, 52 870
MSEK under 2008 samt 44 918 MSEK under 2009.

Intaktsminskningen om 15,0% fran 2008 till 2009 aterspeglade
den historiska minskningen i efterfragan pa flygresetjanster under
2009 pa grund av den allvarliga konjunkturnedgangen och mark-
nadsforhallandena pa Koncernens karnmarknader. Intdktsminsk-
ningen reflekterade ocksa Koncernens kostnadsbesparingsatgarder
som implementerades under 2009 inom Core SAS, vilket inkluderade
nedlaggning av vissa linjer och reducerad kapacitet.

Passagerarintakterna minskade med 14,1% under 2009 jamfort
med 2008 till féljd av en minskad efterfragan och en motsvarande
minskning av antalet passagerare pa Koncernens flyglinjer, vilka mins-
kade med 14,1% under 2009 jamfort med 2008. RPK (reguljartrafik)
minskade med 15,7% under 2009 jamfért med 2008 pa grund av
lagkonjunkturen pa Koncernens karnmarknader, vilka fortsatte att
uppleva en recession under storre delen av 2009. Den minskade efter-
fragan satte ocksa press pa yielden. Yielden (justerad for valutaeffekter
genom antagande om en konstant valutakurs fran den foregaende
perioden) for Scandinavian Airlines minskade med 5,2% under 2009.
Minskningen av antalet passagerare och RPK reflekterade ocksa
kostnadsbesparingsatgarderna inom Core SAS, vilka innefattade ned-
laggning av 53 kortlinjer och fyra interkontinentala linjer under 2009.
ASK minskade med 15,3% under 2009 jamfért med 2008. Aven om
kapacitetsminskningen reflekterade kostnadsbesparingsatgarderna
inom Core SAS, minskade Koncernen sin kapacitet under 2009 med
mer &n vad som ursprungligen forutspaddes nar Core SAS lanserades
pa grund av en betydande minskning i efterfragan, vilket tvingade Kon-
cernen att stalla av flygplan fortare an beraknat.

Okningen i intakter med 4,8% under 2008 jamfért med 2007
reflekterade en 6kning i genomsnittspriset som kunderna betalade
under perioden, vilket primart var hanforligt till hogre bransleavgifter
under storre delen av 2008 till foljd av en betydande volatilitet i flyg-
branslepriser under den aktuella perioden (dven om Koncernen sank-
te dessa bransleavgifter i borjan av november 2008). Intékterna var
ocksa hogre 2008 jamfort med den foregaende perioden eftersom
intakterna under 2007 paverkades negativt av Q400-handelsernai
september och oktober 2007 samt strejkerna i Danmark och Sverige
under 2007. Passagerarintakterna 6kade med 3,1% fran 2007 till
2008, huvudsakligen som ett resultat av den 6kning i genomsnitts-
priset som var resultatet av 6kade bransletillagg. Antalet passagerare
pa Koncernens flyglinjer minskade med 0,6% under 2008 jamfort
med 2007, framst pa grund av en minskning om 5,3% av antalet
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passagerare under andra halvaret 2008 jamfort med samma period
under 2007 till foljd av de svagare ekonomiska villkoren pa alla Kon-
cernens karnmarknader. RPK (reguljartrafik) kade med 1,9% under
2008 tack vare en 6kning av antalet flugna kilometer under 2008,
vilket priméart berodde pa Scandinavian Airlines introduktion av nya
linjer till semesterorter fran Norge under férsta halvaret av 2008.
RPK reflekterade de forsamrade ekonomiska villkoren pa Koncernens
alla kdrnmarknader i slutet av aret och minskade med 6,8% under
fjarde kvartalet 2008 jamfért med samma period 2007. ASK 6kade
med 4,9% under 2008 tack vare introduktionen av nya linjer till se-
mesterorter samt en 6kning av Scandinavian Airlines flygningar pa
linjer till och fran Sverige och 6vriga Europa. Yielden 6kade med 1,6%
under 2008, vilket reflekterade Koncernens initiativsom en del av
Profit 2008-programmet som syftade till bibehallen yield i en miljo
med sjunkande efterfragan, samt kade flygbransleavgifter under
perioden.

Rérelsekostnader
Koncernens rorelsekostnader uppgick till 45 348 MSEK under 2007,
49 591 MSEK under 2008 samt 43 910 MSEK under 2009.
Minskningen av rérelsekostnaderna med 11,5% under 2009
jamfort med 2008 berodde huvudsakligen pa de kostnadsbespa-
ringsatgarder som implementerades av Koncernen under 2009 inom
Core SAS, samt lagre flygbranslekostnader, huvudsakligen beroende
pa lagre volymer och priser. Rérelsekostnaderna under 2009 innefat-
tade aven en omstruktureringskostnad om 1 547 MSEK héanforlig till
atgarder somimplementerats inom ramen for Core SAS under den
aktuella perioden. Om man bortser fran omstruktureringskostnader,
minskade rorelsekostnaderna med 14,1%. Flygbranslekostnaderna
minskade med 20,3% under 2009 jamfort med 2008 tack vare lagre
flygbranslepriser under perioden och kapacitetsminskningar, vilket
resulterade i lagre flygbranslevolymer under perioden. Personal-
kostnaderna tkade med 2,1% under 2009 jamfort med 2008, vilket
aven inkluderade omstruktureringskostnader om 1 444 MSEK som
innefattade betalningar till piloter som erbjods fértidspensionspaket
som en del av Koncernens minskning av flottan och kapacitetsminsk-
ningar inom Core SAS, samt dven betalningar av avgangsvederlag till
andra anstallda till f6ljd av ovan namnda minskningar i flottan och ka-
paciteten. Om man bortser fran omstruktureringskostnader, minska-
de personalkostnaderna med 6,1% under 2009 jamfért med 2008,
framst tack vare en minskning av antalet anstallda under aret som ett
led i implementeringen av Core SAS. Minskningen av rorelsekostna-
der under 2009 berodde ocksa pa fordelaktiga valutakurseffekter till
foljd av en svagare dollar under den aktuella perioden.
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Okningen av rorelsekostnaderna med 9,4% under 2008 jamfort
med 2007 berodde huvudsakligen pa hogre flygbranslekostnader
och personalkostnader. Flygbranslekostnaderna 6kade med 27,6%
under 2008 jamfort med 2007 pa grund av hogre flygbranslepriser,
vilka 6kade under storre delen av perioden. Personalkostnaderna
Okade med 7,7% under 2008 jamfort med 2007, framst pa grund
av en generell 6kning av I6nenivan, retroaktiva betalningar till
piloter enligt kollektivavtalen med pilotféreningarna samt ékade
pensionskostnader for anstallda, foretradesvis i Norge. Koncernens
rorelsekostnader okade ocksa under 2008 jamfort med 2007 pa
grund av kostnader relaterade till "Wet Lease-avtal” som ingicks for
attersatta Koncernens flygplan som togs ur trafik med anledning av
Q400-incidenterna i september och oktober 2007. Rérelsekostna-
derna for 2008 omfattade dven boter om 314 MSEK utfardade av det
amerikanska justitiedepartementet som en del av ett forlikningsavtal
som ingicks av SAS Cargo i samband med det amerikanska konkur-
rensverkets utredning av viss verksamhet inom SAS Cargo. Enligt
forlikningsavtalet skall Koncernen betala béter om totalt 52 MUSD
under en fyraarsperiod.

Arets resultat

Koncernens resultat for 2007 uppgick till 715 MSEK. Koncernen re-
dovisade en forlust om 6 360 MSEK for 2008 och en forlust om 2 947
MSEK for 2009.

Utover de anledningar som beskrivits ovan, paverkades Kon-
cernens resultat for de aktuella aren av intdkter och forluster fran
avvecklade verksamheter (se "Operationell och finansiell éversikt
—Sammanfattning av avyttringar” pa sidan 68). 2009 redovisade
Koncernen en forlust om 327 MSEK hanforlig till avvecklade verksam-
heter, ett belopp som framférallt reflekterade forluster om 108 MSEK
avseende Spirit Air Cargo samt en kostnad om 133 MSEK under fjarde
kvartalet 2009 till foljd av framtida forluster hanforliga till Quantum
Air (tidigare AeBal). 2008 redovisade Koncernen en forlustom 5 395
MSEK hanforlig till avwecklade verksamheter, ett belopp som framfo-
rallt reflekterade forluster och avskrivningar om totalt 4 985 MSEK i
samband med forsaljningen av Spanair. 2007 redovisade Koncernen
en forlust om 182 MSEK hanforlig till avwecklade verksamheter, ett
belopp som framforallt reflekterade forluster efter skatt och ned-
skrivningar av goodwill i Spanair och AeBal om totalt 713 MSEK, vilket
motverkats av intakter och vinster hanférliga till andra avvecklade
verksamheter under 2007.

Kassafléden

Koncernens kassa- och banktillgodohavanden uppgick till 8 891
MSEK, 5 783 MSEK samt 4 189 MSEK per den 31 december 2007,
2008 respektive 2009.

Minskningen i kassan om 1 594 MSEK fran arsskiftet 2008 till ars-
skiftet 2009 berodde framforallt pa kassautfloden avseende rérelseka-
pital samt kassautfldden avseende investeringar, vilka inkluderar totala
investeringar om 4 661 MSEK under 2009 avseende inkdp av flyplan
och andra materiella tillgangar. Dessa kassautfloden motverkades
delvis av kassainfloden fran finansieringsverksamheter, framst till foljd
av Koncernens nyemission i april 2009, vilken resulterade i ett nettotill-
skottom 5808 MSEK, samt upptagna lan under den aktuella perioden.

Minskningen i kassan om 3 108 MSEK fran arsskiftet 2007 till
arsskiftet 2008 berodde framférallt pa kassautfloden avseende rorel-
sekapital samt kassautfléden avseende investeringar, inkluderande
sammanlagda investeringar om 4 448 MSEK under 2008 avseende
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inkop av flyplan och andra materiella tillgangar. Dessa kassautfloden
motverkades endast delvis av kassainfloden fran upptagna Ian under
2008.

Skuldsattning

Koncernens totala skuldsattning (inklusive aktuella Ianebelopp under
langfristiga lan men exklusive forpliktelser avseende tillgangar som
skall avyttras) per den 31 december 2009 uppgick till 14 377 MSEK, i
jamforelse med 15 761 MSEK per den 31 december 2008 samt 8 744
MSEK per den 31 december 2007. Minskningen i skuldséattning fran
arsskiftet 2008 till arsskiftet 2009 berodde framforallt pa aterbetal-
ning av utestaende skulder under 2009 uppgaende till 3060 MSEK,
som till viss del motverkades av en 6kad skuldsattning uppgaende till
2 080 MSEK hanforlig till anvandandet av [angfristiga lan upptagna
for att finansiera flygplansforvarv 2009.

Rorelsekapital

Koncernen anser att befintligt rérelsekapital ar tillrackligt for att till-
godose de aktuella behoven for tolvmanadersperioden fran och med
datumet for detta Prospekt. Se "Operationell och finansiell 6versikt—
Likviditet och kapitalresurser—Oversikt” p& sidan 91.

Aktuella marknads- och branschtrender

Koncernens verksamhet ar sasongsberoende till sin natur och Kon-
cernen har historiskt sett upplevt lagre efterfragan under perioden
fran december till februari varje ar. Saledes ar det forsta kvartalet
historiskt sett det svagaste kvartalet fér Koncernen. Under januari
och februari 2010 fortsatte flygbranschen att paverkas av svaga
makroekonomiska forhallanden, bade i Norden och globalt, med
fortsatt minskning av Koncernens Passageraryield och efterfragan
fran passagerare som féljd, i enlighet med Koncernens férvantningar
pa grund av sasongseffekter och det svaga makroekonomiska klima-
tet. Den nedatgaende trenden avseende Passageraryield forvantas
fortsattai mars 2010, vilket paverkar intakterna for forsta kvartalet
2010 negativt, jamfort med samma period 2009, under vilken period
Koncernen gjorde en forlust fore skatt i kvarvarande verksamheter
om 979 MSEK. Marknadsvillkoren for flygbranschen ar fortsatt ofor-
utsagbara och det finns betydande osakerhet rérande tidpunkten for
en aterhamtning av marknaden.

Koncernens totala antal passagerare och RPK under perioden
januari till februari 2010 avtog med cirka 1,6% respektive 4,1%, jam-
fort med samma period 2009. Som en del av Core SAS ochii ljuset av
en fortsatt svag efterfragan pa marknaden har Koncernen justerat
kapaciteten pa sina linjer och som ett resultat darav minskade ASK
med 11,3% jamfort med samma manader under 2009. Den positiva
trenden i Kabinfaktor Passagerare som inleddes under andra halvan
av 2009 fortsatte dock i januari och februari 2010 med en ékning av
Kabinfaktor Passagerare om 5,0 procentenheter under januari och
februari, jamfort med samma period 2009. Den positiva utvecklingen
av Kabinfaktor Passagerare avspeglar framst en forbattrad balans
mellan utbudet av flygtjanster och efterfragan pa sddana tjanster
eftersom Koncernen justerade kapaciteten under perioden for att
reflektera nedgangen i efterfragan pa grund av svagare marknads-
forhallanden och nedgangen i passagerartrafik innebar en mindre
minskning an kapacitetsreduceringen.

Passageraryielden for Scandinavian Airlines, justerad for valu-
takursférandringar genom att anta en konstant valutakurs fran aret
innan, minskade med 14% och 10,5% i januari respektive februari
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2010, jamfort med samma perioder 2009. Férandringen i Passage-
raryield var positiv i januari och februari 2009 jamfért med samma
period 2008, huvudsakligen pa grund av hogre paslag pa bransle-
prisetibdrjan av 2009. Passageraryielden under januari — februari
2009 paverkades fortsatt av svaga marknadsforhallanden och lag
efterfragan, sarskilt i forhallande till affarsresande, som historiskt sett
har variten kalla till biljettintakter med hdg yield fér Koncernen. En
stabilisering av nedgangen i efterfragan fran passagerare inleddes
under fjarde kvartalet 2009; nedgangen i Passageraryield fortsatte
dock under januari—februari 2010. Delvis pa grund av effekten av
paskhelgen, da affars- och kortlinjeresor i Norden historiskt sett
minskar i omfattning, forvantar sig Koncernen en fortsatt nedgang

i Passageraryield i mars 2010. Nedgang i passagerartrafik och Pas-
sageraryield hade en negativ inverkan pa Koncernens intakter under
perioden januari—februari 2010 jamfért med samma period 2009, i
enlighet med Koncernens férvantningar. Okningen i Kabinfaktor Pas-
sagerare och minskningen i Passageraryield innebar en minskning av
RASK med 8,7% och 0,7% for Koncernen i januari respektive februari
2010, jamfort med samma perioder 2009. Férbattringar i Kabinfaktor
Passagerare korrelerar vanligtvis med en senare foérbattring av Pas-
sageraryield; det rader dock stor osakerhet rérande tidpunkten for en
aterhamtning av marknaden och/eller foérbattring av Passageraryield.
Darutover, i den utstrackning som nedgangen i efterfragan for affars-
resor representerar en permanent forandring i kundbeteende, da
affarsresenarer vergatt till biljetter med lagre yield eller lagprisflyg-
bolag, finns en risk for fortsatt tryck nedat avseende Passageraryield.
Se "Riskfaktorer—Risker relaterade till flygbranschen—Saval efter-
fragan pa flygresor som Koncernens lénsamhet och formaga att fi-
nansiera sin verksamhet har paverkats, och kan komma att paverkas,
negativt av den ekonomiska nedgangen pa bade varldsmarknaden
och lokala marknader” pa sidan 9.
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Koncernen forvantar sig att ett antal faktorer kommer att inverka pa
dess rorelseresultat 2010, vilket skapar osakerhet rérande fortsatt trend-
utveckling avseende efterfragan fran passagerare, Passageraryield och
intakter. Dessa faktorer inkluderar 6kad konkurrens medforande ett fort-
satt nedatgaende tryck pa Passageraryield, utvecklingen av valutakurser
under 2010, sarskilt valutakursen for USD-SEK, samt utvecklingen
avseende branslepriser. Trots att officiella- och marknadsprognoser
indikerar positiv BNP-tillvaxt under 2010 i Norden under och avseende
den globala ekonomin, férvantas inte eventuell BNP-tillvaxt vara vasent-
lig och den ekonomiska aterhamtningen forutspas blilangsam. Trots
att prognoser for BNP i Norden indikerar positiv tillvaxt ar RASK och
BNP inte alltid positivt korrelerade. Koncernen kan komma att uppleva
negativ RASK trots ett ar med positiv BNP-tillvaxt, sasom ar 2010. IATA
har uppskattat att den globala flygindustrin kommer att uppna en forlust
om cirka 2800 MUSD under 2010 pa grund av fortsatt negativa trender
i Passageraryield, minskat nyttjande av flygplan samt 6kande olje- och
branslepriser. Se "Marknadsoversikt—Allmanna framtidsutsikter for
flygbranschen” p4 sidan 38. Aven om Koncernen inte kan forsakra att
atgarderna under Core SAS kommer att vara framgangsrika, férvantar
sig Koncernen att dessa trender kommer att mildras i viss utstrackning
genom effekten av de kostnadsbesparingar som har implementerats
och/eller kommer attimplementeras under Core SAS. Koncernen upp-
skattar att de kostnadsbesparingar som implementerats under 2009
hade en positiv effekt pa Koncernens resultat om cirka 2 200 MSEK och
denna utveckling avseende kostnadsbesparingar fortsatte i januari och
februari 2010 d& Koncernen, per den 28 februari 2010, hade implemen-
terat cirka 4 300 MSEK (cirka 55% av det totala kostnadsbesparings-
programmet under Core SAS) av kostnadsbesparingsinitiativen under
Core SAS som planerats. Koncernen férvantar sig att majoriteten avde
aterstaende kostnadsbesparingsinitiativen under det utvidgade Core
SAS programmet ska paverka Koncernens resultat 2010.
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Operationell och finansiell dversikt

Oversikt

Allmdnt

Koncernen ar den stérsta flygkoncernen i Norden baserat pa intak-
ter och ASK2009. Koncernens karnverksamhet ar att bedriva flyg-
trafik for passagerare inom ett omfattande nordiskt, europeiskt och
interkontinentalt linjenatverk. Under 2009 sysselsatte Koncernen i
genomsnitt 17 371 heltidsanstallda i den pagaende verksamheten,
hade i genomsnitt 1 042 dagliga avgangar och erbjod reguljar- och
charterflygningar till 134 destinationer i Norden, 6vriga Europa,
Nordamerika och Asien. Under 2009 genererade Koncernen intak-
ter om totalt 45 000 MSEK och transporterade cirka 26,3 miljoner
passagerare, inklusive reguljar- och chartertrafik.

SAS &r medlem i Star Alliance, som ar kdrnan i Koncernens
globala partner- och natverksstrategi och som tillhandahaller ett
globalt erbjudande av tillforlitliga reseprodukter och -tjanster till
Koncernens kunder. Star Alliance ar varldens storsta flygbolags-
allians med 26 medlemmar, inklusive tre regionala flygbolag, och
erbjuder dagligen omkring 19 700 avgangar till 1 077 destinationer
i 175 lander.

Utover passagerartrafik bedriver Koncernen frakttrafik samt
andra flygrelaterade tjanster vid utvalda flygplatser i Koncernens
linjenatverk. Koncernen tillhandahaller for narvarande fraktservice
till destinationer i Norden, évriga Europa, Nordamerika och Asien.
Majoriteten av fraktintdkterna kommer fran utnyttjandet av ledig
kapacitetiflygplanens lastutrymme vid passagerarflygningar som
anvands for att transportera varor, reservdelar och andra produkter
aten bred kundgrupp bestaende av framst skandinaviska foretag
och andra tredje parter. Koncernens 6vriga flygrelaterade tjanster
utnyttjas framférallt av Koncernens flygbolag och inkluderar ground
handling-tjanster, tekniska underhallstjanster, reparationstjanster
och andra flygplatsrelaterade tjanster.

For att 6ka Koncernens I6nsamhet och for att bemota den
senaste tidens lagkonjunktur och interna utmaningar, lanserade
Koncernen i februari 2009 en fornyad strategi, benamnd Core SAS.
Core SAS syftar till att fokusera och omstrukturera Koncernens
verksamhet kring foljande fem huvudomraden:
® Fokus pa den nordiska hemmamarknaden;

@ Fokus pa affarsresenarer och ett starkt kommersiellt erbjudande;

@ Forbattrad kostnadsbas;

@ Besluts- och kostnadseffektiv organisation med forstarkt kund-
fokus; och

® Forstarkt kapitalstruktur.

2009 genomforde Koncernen med framgang en betydande andel
av initiativen inom ramen for Core SAS, vilket innefattade avyttring
av vissa icke-kdrnverksamheter, en minskning av Koncernens kapa-
citeti syfte att fokusera pa linjer som ar viktiga for affarsresenarer,
en betydande minskning av Koncernens kostnadsbas for 2008, en
omorganisering av Koncernens verksamhetsstruktur, en férlang-
ning av Koncernens kreditfaciliteter om cirka 6 500 MSEK och ett
framgangsrikt slutférande av en foretradesemission om cirka 6 000
MSEK i april 2009. I linje med den planerade implementeringen av
Core SAS som antogs i februari 2009 aterstar dock fortfarande ett
antal initiativ och avyttringar inom Core SAS. Koncernen fortsatter att
genomféra de dterstdende initiativen inom Core SAS, vilka férvantas
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vara genomforda under 2010 och 2011. Se "Verksamhetsbeskriv-
ning—Core SAS” pa sidan 45 for en mer detaljerad beskrivning
av Core SAS samt de atgarder Koncernen kommer att vidta for att
implementera Core SAS.

Presentation av finansiell information

Den finansiellainformation som presenteras i Prospektet, och som
redogors for i detta avsnitt, ar hamtad fran reviderade finansiella rap-
porter per den 31 december 2007, 2008 och 2009, vilka ar upprat-
tadeienlighet med IFRS. Se "Presentation av finansiell information
och viss évrig information” pa sidan 26.

Koncernen tillhandahaller finansiell information for de olika affars-
segmenten och geografiska marknader somingar i Koncernen. Inom
ramen for Core SAS omorganiserade Koncernen sina affarssegment
och strukturen for affarssegmentens finansiella rapportering fran och
med den 1 januari 2009. Historisk finansiell information for raken-
skapsaren 2008 och 2007 for respektive affarssegment har i jamforel-
sesyfte raknats om enligt den nya strukturen for finansiell rapportering.
Rorelseresultatet for den aktuella perioden analyseras for foljande af-
farssegment: (1) Scandinavian Airlines, (2) Bluel och (3) Widerge.

Intakterna bryts ned ytterligare pa de olika geografiska mark-
nader dar Koncernen ar verksam. Trafikintakterna fran inrikesverk-
samheten i Danmark, Norge och Sverige allokeras geografiskt till
"inrikesmarknaden”. Trafik mellan Danmark, Norge och Sverige allo-
keras geografisk till den "intraskandinaviska marknaden”. Ovriga tra-
fikintakter allokeras till den geografiska marknad dér destinationen ar
belagen. Ovriga intakter allokeras till respektive geografisk marknad
baserat pa: (1) kundens geografiska lage i férhallande till t.ex. varor
som exporteras tillen kund i ett annat land eller (2) det geografiska
lage dar tjansten utfors.

Sammanfattning av avyttringar

Historiskt har Koncernen avyttrat vissa dotterbolag och innehav som
endel av Koncernens strategi att fokusera pa den flygplansverksam-
het som ingar i kdrnverksamheten och pa den nordiska marknaden.
Koncernen avyttrade, eller ingick avtal om att avyttra, féljande dotter-
bolag och innehav under de aktuella perioderna:

Rdkenskapsdret 2007

@ SAS Flight Academy. Koncernen salde sitt dotterbolag SAS Flight Aca-
demy till STAR Capital Partners i februari 2007 for cirka 550 MSEK.

@ Newco. Koncernen sélde sittinnehav i det spanska ground hand-
ling-bolaget Spanish Newco Airport Services ("Newco”) till Teinver
i september 2007 for 322 MSEK.

Rdkenskapsdret 2008

@ SAS Media. Koncernen salde sitt dotterbolag SAS Media till Da-
tagrafiapril 2008 for 7 MSEK. Koncernen redovisade en realisa-
tionsforlust pa 11 MSEK fran forsaljningen. SAS Medias verksam-
hetvar inriktad pa produktion av ombordtidningar for Koncernens
flygbolag samt relaterade publikationer.

@ SAS Facility Management. Koncernen avyttrade sitt dotterbolag
SAS Facility Management till Coor Service Management i juni 2008.
Déa endast ett symboliskt belopp erlades som képeskilling gjorde
Koncernen en realisationsforlust pa 30 MSEK vid forséljningen
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motsvarande Koncernens bokforda varde pa innehavet. Avytt-

ringen gjordes i enlighet med Koncernens strategi att i 6kad grad

outsourca verksamheter sominte ingar i karnverksamheten. |
samband med avyttringen ingick Koncernen ett serviceavtal med

Coor Service Management for tillhandahallande av kontors- och

fastighetstjanster till Koncernen.

ST Aerospace Solutions (Europe). Koncernen avyttrade sitt kvar-

varande innehav i ST Aerospace Solutions (Europe), en leverantor

av reservdelar och utrustning, till Singapore Technologies i juni

2008. Forsaljningen genomfordes genom utnyttjandet av en

saljoption som Koncernen erholl da 67% av innehavet i SAS Com-

ponent avyttrades 2005. Koncernen redovisade en realisations-
forlust fran forsaljningen om 139 MSEK.

@ AeBal. Koncernen sélde sittinnehav i AeBal S.A. (" AeBal”) till
Proturin S.L., ett spanskt bolag baserat pa Mallorca. AeBal, som
Koncernen forvarvade som en del avinnehavet i Spanair, bedriver
flygverksamhet for Spanair. D& ingen képeskilling betalades i
samband med forsaljningen, resulterade férsaljningen i en reali-
sationsforlust om 203 MSEK under fjarde kvartalet 2008.

Rékenskapsdret 2009

@ airBaltic. Under forsta kvartalet 2009 slutférde Koncernen for-
saljningen av sittinnehav pa 47,2% i airBaltic till ledningen for
airBaltic, enligt de forsaljningsvillkor som meddelades i december
2008, for cirka 216 MSEK. Forsaljningen av airBaltic skedde till
folid av den lettiska regeringens beslutibérjan av 2008 att inte
fortsatta att privatisera flygbolaget. Koncernen redovisade en
realisationsvinst pa 169 MSEK fran foérséaljningen 2008.

| samband med forsaljningen av airBaltic samordnade Koncer-
nen de befintliga lanen till airBaltic fore forséljningen till en enda
facilitet bestaende av tva lan pa 52 MUSD (varav 49,0 MUSD fort-
farande ar utestaende vid datumet for detta Prospekt, vilket re-
flekterar dterbetalningar om 3,0 MUSD i februari och mars 2010)
och 4,4 MEUR med férfallodag den 30 april 2010. Koncernen har
ytterligare ett 1an till airBaltic pa 10,7 MUSD, vilket representerar
belopp som airBaltic ska betala for branslesakring och andra
tjanster av Koncernen under 2008 och 2009. Lanet forfaller den
31 oktober 2012. Se "Legala fragor och kompletterande informa-
tion—Forvarv och avyttringar—Auvtal avseende forsaljning av
airBaltic” pa sidan 118.

Spanair. Koncernen ingick den 18 december 2008 ett initialt avtal
med ett konsortium av investerare fran Katalonien, Spanien, lett
av Consorci de Turisme de Barcelona och Catalana d’Iniciatives,
avseende en forsaljning av 80,1% av Spanair. Koncernen ingick
ett slutligt avtal angaende forsaljningen den 30 januari 2009.
Képeskillingen sattes till 1 EUR. Transaktionen avslutades under
forsta kvartalet 2009.

Efter att transaktionen slutforts kvarstar Koncernen som égare
av 19,9% av aktierna i Spanair. | samband med férsaljningen av
Spanair har Koncernen forbundit sig att fortsattningsvis tillhan-
dahalla viss finansiering till Spanair och képarna av Spanair. Se
"Legala frdgor och kompletterande information—F6rvarv och av-
yttringar—Auvtal avseende forséljiningen av Spanair” pa sidan 118.
| samband med att transaktionen avslutades tillhandahéll Bolaget
ett kapitaltillskott uppgaende till 20 MEUR genom omvandling av
befintliga lan och/eller av Koncernen tidigare beviljad finansiering
till Spanair.
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© Bolaget stallde uten saljarrevers till Spanair bestaende av tre
trancher:

@ Ettlan pa 99 MEUR for att finansiera Spanairs operativa likvidi-
tetsbehov. Bolaget finansierade denna del av saljarreversen till
Spanair under 2008 via existerande lan till Spanair, vilka forblir
utestaende aven efter genomférandet av avyttringen och forfaller
i januari 2014 (I6ptiden kan darefter forlangas upp till ett ar i taget
om dterbetalning av lanet medfor att Spanair blir insolvent);
Ett1an pa 50 MEUR for att tacka framtida finansieringsbehov
i Spanair. Detta lan forfaller i januari 2014 (I6ptiden kan for-
ldngas upp till ett ar i taget om aterbetalning av lanet medfor att
Spanair blir insolvent); och
Garantier for Spanairs operationella dtaganden (sasom avtal
med leverantorer) om 24 MEUR.

Koncernen stallde under 2009 ut ett bryggfinansieringslan till Span-
airs kdpare om 30 MEUR. Lanet forfaller den 31 december 2010.
Under 2008 redovisade Koncernen nedskrivningar om 1 686 MSEK
avseende goodwill i Spanair samt 273 MSEK avseende uppskjuten
skattefordran i Spanair. Dessutom har Koncernen med anledning av
att Spanair redovisas som verksamhet under avveckling bokfort sin
investering i Spanair till verkligt varde vilket gav upphov till ytterligare
en kostnad om 712 MSEK. Koncernen redovisade vare sig nagon
kapitalvinst eller kapitalférlust i samband med férsaljningen 2009.

Cubic Air Cargo

Koncernen salde sitt dotterforetag Cubic Air Cargo till NordicGSA ApS
i februari 2009 for 7 MSEK. Koncernen redovisade en realisations-
vinstom 3 MSEK vid forsaljningen.

SAS Ground Services Finland

Inom ramen for Core SAS avyttrade Koncernen tillgdngarna och
skulderna hanférliga till verksamheten inom SAS Ground Services
Finland, ett av Koncernens helagda dotterforetag, till ISS Palvelut i
juni 2009 mot ett kontantvederlag om 23 MSEK, vilket representerar
hela det bokforda vardet av tillgangarna och skulderna. | samband
med férsaliningen ingick Koncernen ett avtal med ISS Palvelut om att
tillhandahalla tjanster till Koncernens verksamhet i Finland.

bmi

Koncernen avyttrade sitt intresse om 20% i bmi till ett av Lufthansas
intresseféretag i november 2009 for en kopeskilling om 19 MGBP.
Dessutom betalade Lufthansa 19 MGBP till Koncernen for att upphava
Koncernens rattigheter enligt aktieagaravtalet fran 1999 rérande
Koncernens och Lufthansas dgarandel i bmi. Enligt férsaljningsavtalets
villkor ska Koncernen erhalla ytterligare betalningar fran Lufthansa
om ytterligare vérde realiseras i bmi genom vissa kvalificerande trans-
aktioner, t.ex. en forsaljning, inom en tvaarsperiod efter férsaljningen
av Koncernens intresse. Dessutom har Koncernen férbundit sig att
betala upp till 19 MGBP till Lufthansa om bmi skulle bli insolventa
inom tva ar efter forsaljningen. Koncernen redovisade en realisations-
vinstom cirka 426 MSEK vid forséaljningen.

Koncernens resultatrakning har justerats for de presenterade
perioderna for att visa de avyttringar som omklassificerats till verksam-
heter under avweckling pa en jamférbar basis. Tillgangar och skulder for
avyttrade verksamheter har klassificerats som "tillgangar som innehas
for forsaljning” respektive "skulder hanforliga till tillgangar som innehas
for forsaljning” vid det datum da kriterierna for klassificering av dessa

Emissionsprospekt



"tillgangar som innehas for forsaljning” uppfylldes. Exempelvis upp-
fyllde tillgangar hanforliga till Spanair kriterierna for "tillgangar som
innehas for forsaljning” per 31 december 2008 och per 31 december
2007 och klassificeras darmed som "innehav av tillgangar for forsalj-
ning” i balansrakningen per 31 december 2008 och 2007 men inte
per 31 december 2006.

Faktorer som paverkar Koncernens ekonomiska stallning

och resultat

Utveckling pd de globala och lokala flygmarknaderna

Koncernen redovisade betydande forluster fran sina kvarvarande verk-
samheter mellan 2001 och 2005, vilket vasentligen férsvagat Koncer-
nens ekonomiska stallning och resultat. Faktorer som bidragit till denna
period med forluster, som inleddes 2001, omfattar terroristattackerna
den 11 september 2001, SARS-epidemin och 6kad konkurrens inom
den globala flygindustrin. Se "Riskfaktorer—Risker relaterade till Kon-
cernen—Koncernen har en historik med redovisade foérluster och Kon-
cernens framtida lénsamhet och finansiella stallning ar beroende av

att Core SAS genomfors pa ett framgangsrikt satt” pa sidan 16. Dartill
kommer att tillvaxten pa Koncernens karnmarknader avmattades avse-
vartunder 2009 och dessa marknader befann sig i en recession under
storre delen av detta ar. Se "Marknadsoversikt” pa sidan 37. Dessutom
har den senaste tidens ekonomiska nedgang, saval globalt som lokalt,
medfért en kraftigt reducerad efterfragan pa flygresor pa grund av att
foretag drar ned pa sina utlagg for flygresor eller att affarsverksamhet
som férutsatter resor minskat. Detta galler aven privatresenarer som
har minskat, skjutit upp eller helt avstatt fran flygresor. Beteende-
monstret hos affarsresenadrerna, Koncernens huvudsakliga kundgrupp,
har forandrats till féljd av den sviktande marknaden vilket i sin tur paver-
kat Koncernens resultat negativt. Efterfragan fran dessa passagerare
har minskat och Koncernen har sett en minskning av intakterna fran
dyrare biljetter (sasom ”"Business class” och "Economy Extra”) till for-
man for billigare biljetter (sasom ”"Economy”). Koncernen har upplevt
en negativ resultattrend sedan november 2007 och redovisade 2008
en forlust fore skatt fran kvarvarande verksamheter om 969 MSEK
samt 3423 MSEK for 2008 respektive 2009. Se "Riskfaktorer— Ris-
ker relaterade till flygbranschen— Saval efterfragan pa flygresor som
Koncernens Idnsamhet och férmaga att finansiera sin verksamhet har
paverkats, och kan komma att paverkas, negativt av den ekonomiska
nedgangen pa bade varldsmarknaden och lokala marknader.” pa sidan
9 och "Riskfaktore—Risker relaterade till Koncernen—Koncernen ar
beroende av de skandinaviska marknaderna fér en betydande del av
sina intakter. Konjunkturnedgangen pa dessa marknader har haft och
kommer fortsatta att ha en vasentlig effekt pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat” pa sidan 16.

For att bemota konjunkturnedgangen och den efterfoljande
krisen inom flygbranschen lanserade Koncernen Core SAS i februari
20009 for att vasentligt minska Koncernens kostnadsbas i syfte att
Oka Koncernens ldnsamhet och starka dess konkurrenskraft.

Se "Core SAS” pa sidan 70.

Core SAS

Koncernens fornyade strategi, Core SAS, &r avgérande for dess fram-

tida utveckling och framgang. Se "Verksamhetsbeskrivning—Core

SAS” pa sidan 45. Core SAS innehaller fem huvudomraden:

@ Fokus paden nordiska hemmamarknaden genom att avyttra Kon-
cernens innehav i flygbolag utanfér den nordiska regionen som gj
direkt tillhor karnverksamheten och genom antingen avyttring eller

SAS koncernen 2010

70

avveckling av vissa av Koncernens flygrelaterade verksamheter
som inte bedéms som strategiskt viktiga;

Fokus pa affarsresenarer och att starka det kommersiella erbju-
dandet genom att lagga ner olénsamma linjer och fokusera pa
linjer som ar viktiga for affarsresenarer genom att minska Koncer-
nens kapacitet och genom attimplementera Koncernens nya kom-
mersiella koncept ”Service And Simplicity”;

Forbattra Koncernens kostnadsbas genom attimplementera ett
omfattande kostnadsbesparingsprogram som férvantas reducera
Koncernens kostnadsbas for 2008, fore beaktande av engangs-
kostnader avseende omstruktureringen;

Férenklad organisation med forstarkt kundfokus genom att for-
andra Koncernens ¢vergripande organisation till att bli mer centra-
liserad, effektiv och kundorienterad; samt

@ Forstarka Koncernens kapitalstruktur.

Core SAS bygger pa vissa mal och prognoser som grundar sig pa aktu-
ella férvantningar och antaganden om framtiden, inklusive minskning
av personal och kostnader. Forvantade resultat kan avvika markant fran
faktiska resultat pa grund av en rad faktorer sasom férandringar pa de
marknader som Koncernen ar verksam pa, Koncernens formaga att
expandera och utveckla sin verksamhet som planerat samt radande
makroekonomiska férhallanden. Tillvaxten pa Koncernens karnmark-
nader minskade vasentligt mer an vad som férvantades av markna-
denoch av Koncernenisitt ursprungsantagande vid lanseringen av
Core SAS i februari 2009. De svaga makroekonomiska forhallandena
under 2009 ledde till en betydande minskning av flygresorna, vilket
okade pressen pa yielden och l6nsamheten for Koncernen och for
hela flygbranschen. Foljaktligen var Koncernens intakter och finan-
siella beredskap vasentligt lagre under 2009 &n vad som antogs nar
Core SAS forst lanserades. Dessutom bley, framst pa grund avden
kraftigt minskade efterfragan, omstruktureringskostnaderna inom
Core SAS under 2009 cirka 900 MSEK hogre an forvantat. For att be-
mota de utmanande ekonomiska villkoren, starka Koncernens likvidi-
tetsposition och stddja en full implementering av Core SAS tills i slutet
av 2011, har Koncernen utokat sitt kostnadsbesparingsprogram och
beslutat att genomféra Foretradesemissionen. Den fornyade Core
SAS-planen innefattar ytterligare kostnadsbesparingsinitiativom
cirka 3800 MSEK som har identifierats av Koncernen efter antagan-
detav Core SAS i februari 2009. Tack vare detta forvantar sig Kon-
cernen attinitiativen inom den férnyade Core SAS-planen kommer
att minska Koncernens kostnadsbas 2008 med cirka 7 800 MSEK,
fore engangskostnader avseende omstruktureringen om cirka 2 800
MSEK (varav cirka 1 800 MSEK redan bokforts under 2009).

Hur val den fornyade Core SAS-planen lyckas beror pa forvant-
ningar och antaganden rérande framtiden, déribland antagandet
att marknadsforhallandena kommer att férbattras under 2011. Om
marknadsforhallandena avviker vasentligt fran de forvantningar och
antaganden som ligger till grund fér den férnyade Core SAS-planen kan
detta fa en vasentlig negativ effekt pa implementeringen av Core SAS
och foljaktligen en vasentlig negativ effekt pa Koncernens verksamhet,
finansiella villkor, rérelseresultat och framtidsutsikter. Varje implemen-
teringsstrategi paverkas dessutom av vissa faktorer, saésom férmagan
att hitta intresserade kdpare och industriella partners som vill képa eller
investera i icke-kdrnverksamheter samt fortsatt goda relationer med
fackféreningar for att kunna genomféra minskningar av personalstyr-
kan, loner och andra personalférmaner. Se "Riskfaktorer—Risker rela-
terade till Koncernen—Det kan inte garanteras att Koncernen kommer
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kunna uppna de mal och prognoser som ingar i Core SAS. Om Kon-
cernen inte lyckas uppna dessa mal eller om Core SAS i évrigt inte ar
framgangsrikt kan det ha en vésentlig negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat.” pa sidan 14.

Initiativen inom Core SAS har implementerats och fortsatter att
implementeras inom respektive affarssegment. | syfte att dvervaka
utvecklingen av huvudomradena inom Core SAS har Koncernen upp-
rattat ett sarskilt programkontor for att centraliserat kunna évervaka
genomférandet av dessa initiativ. Affarsomradena rapporterar fram-
driften till programkontoret under ledning av en omstrukturerings-
ansvarig, somi sin tur rapporterar till Koncernledningen.

Kapacitet och kapacitetsutnyttjande

Koncernens rorelseresultat paverkas framst av passagerarantal, pas-
sagerarnas betalda genomsnittspris och fraktvolym. Passagerarantalet
och fraktvolymen paverkas i sin tur av antalet flygplan i Koncernens
flotta, kapaciteten for dessa flygplan, kapacitetsutnyttjandet, slot-
tillgangligheten pa de flygplatser som Koncernens flygbolag betjénar
samt det allméanna lokala och globala ekonomiska klimatet och konkur-
renssituationen. For att maximera de totala intakterna, antalet passage-
rare och fraktvolymen ar det viktigt att valja ratt flygplanstyp och storlek
till de olika linjer som flygs och dérmed utnyttja flottan pa basta satt.

Kapacitet

| tabellen nedan visas uppgifter om kapacitet och alder for Koncer-
nens flotta fér angivna perioder (exklusive avvecklade verksamheter
omingetannatanges):

Arsslutet 31 december

2007 2008 2009
Antal flygplan vid periodens slut* 2602 258 240
Antal flygplan i drift vid periodens slut 204 208 191
Genomsnittsalder for flottan vid periodens slut? 11,7 12,2 12,0
ASK (totalt) (miljoner) 3 44433 45764 39934
ASK (reguljartrafik) (miljoner) 40019 41993 35571
ATK (totalt) (miljoner ton km) 5812 5991 5052

! Inkluderar 16, 18 och 19 flygplan leasade till Spanair 2007, 2008 respektive 2009.

2 Inkluderar 27 Q400-flygplan som togs ur drift 2007 och tvd flygplan under wet-
leaseavtal som ersatte Q400-flygplan.

3 Total ASK avspeglar reguljéirtrafik, charter och ad hoc-flygningar.

Pa liknande satt som foér andra flygbolag, paverkas Koncernens ro-
relsekostnader av den totala tillgangliga kapaciteten for passagerare
och frakt, for passagerarkapaciteten uttryckt som totalt antal offe-
rerade passagerarsaten multiplicerat med den stracka i kilometer
som dessa flygs ("ASK”) och for fraktkapaciteten som antalet of-
fererade kapacitetston for transport av passagerare, frakt och post
multiplicerat med den stracka i kilometer som dessa flygs ("ATK”).
Kapacitetsdkningar beror i huvudsak pa mer frekventa flygningar pa
befintliga linjer som betjanas av den befintliga flottan, samt nya linjer
som kraver anvandning av flygplan ur den befintliga flottan och nya
flygplan, saval kopta som leasade. Rorelsekostnaderna okar i takt
med att antalet flygningar 6kar, antingen pa grund av mer frekventa
flygningar pa befintliga linjer eller pa grund av nya linjer.

Koncernen har 57 operationella leasingavtal som 6per ut mellan
2010 0och 2011. Koncernen har saledes stor flexibilitet att anpassa
kapaciteten efter rddande efterfrdgan pa marknaden. Under 2009
var 127 av de 240 flygplanen i Koncernens totala flygplansflotta fore-
mal for operationella leasingavtal. Eftersom manga av leasingavtalen
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|6per ut under de kommande tva eller tre &ren, har Koncernen mojlig-
het att utnyttja forlangningsoptionernai avtalen och saledes forlanga
leasarna for ytterligare en period eller |dta dem I6pa ut enligt plan
beroende pa kundefterfragan och kapacitetsbehov.

Kapacitetsutnyttiande

| tabellen nedan visas uppgifter om utnyttjandet av Koncernens flotta
for all flygverksamhet under angivna perioder (exklusive avvecklade
verksamheter om inget annat anges):

Arsslutet 31 december

2007 2008 2009
Passagerarintakter (reguljartrafik) (MSEK) 36928 38053 32674
RPK (totalt) (miljoner) ! 33082 33097 29025
RPK (reguljartrafik) (miljoner) 29365 29916 25228
Kabinfaktor, passagerartrafik (totalt) (%) ! 74,5 72,3 72,7
RTK (totalt) (miljoner) 4210 4136 3327
Flugna ton (tusental) 279 252 150
Total kabinfaktor (totalt) (%) 2 724 69,0 659
Antal passagerare (totalt) (tusental) 31381 30936 26967
Antal passagerare (reguljartrafik) (tusental) 29164 29000 24898
Yield (SAS-koncernen) (SEK)3 1,25 1,27 1,30

1 Innehdiler requlartrafik, charter och ad hoc-flygningar. Siffrorna kan awika fran
statistik for trafik hos respektive flygbolag.

2 Aterspeglar total frakt- och passagerartrafik utifran vikt.

3 Aterspeglar passagerarintdkter (reguljértrafik) dividerat med antalet betalda pas-
sagerarkilometer (RPK) (reguljartrafik). Yielden i tabellen ovan dr inte justerad for
effekterna av vaxelkursféréndringar under perioden.

Koncernens intékter fran passagerartrafik genereras av RPK och
yield. RPK motsvarar antalet passagerare multiplicerat med avstan-
det, matti kilometer, som passagerarna flygs. Yielden definieras som
den totala passagerarintakten i reguljartrafik for Koncernen dividerat
med RPK i reguljartrafik. P4 samma satt ar Koncernens intékter fran
frakttrafik kopplade till RTK, definierat som antalet ton betald trafik
(passagerare, frakt och post) multiplicerat med avstandet, méatt i kilo-
meter, som frakten flygs. Kabinfaktorn beskriver utnyttjandegraden
avtillgangliga saten i forhallande till betalda passagerarsaten uttryckt
som relationen mellan RPKi reguljartrafik och ASK i reguljartrafik.
Mindre variationer och fluktuationer i dessa faktorer som paverkar
intakterna kan fa en avsevard effekt pa Koncernens resultat eftersom
de flesta kostnader &r fasta. Exempelvis skulle 1% férandring av RPK
ha paverkat Koncernens resultat for 2009 med cirka 240 MSEK
jamfort med en effekt om cirka 300 MSEK for 2008. En férandring pa
1 procentenhet av kabinfaktorn skulle ha paverkat Koncernens resul-
tat med cirka 360 MSEK 2009, jamfort med en effekt om cirka 450
MSEK for 2008. En férandring pa 1% av yielden skulle ha paverkat
Koncernens resultat med cirka 330 MSEK 2009 jémfort med cirka
380 MSEK 2008.

Ett antal faktorer paverkar RPK och yield och darigenom ocksa
Koncernens intékter. Dessa faktorer inkluderar:
maojligheten for Koncernens flygbolag att maximera intakterna
genom att satta det hogsta priset pa saten pa flyg och pa linjer som
efterfragan kan bara;

®

mojligheten att dverfora kostnaden for flygbrénsle och kostnader
och avgifter till kunderna;

fordelningen mellan hdgavkastningsbiljetter (t.ex. "Business
class”) och lagavkastningsbiljetter (t.ex. "Economy class”) som
séljs till kunder; och

antalet passagerare och avstandet som passagerarna flygs.
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Volatilitet i flygbrdnslekostnader

Kostnader for flygbransle ar en viktig parameter som pa senare ar avse-
vart paverkat Koncernens resultat. Av tabellen nedan framgar utveck-
lingen for Koncernens kostnader for och férbrukning av flygbransle for
de angivna perioderna (exklusive avvecklade verksamheter):

Arsslutet 31 december

2007 2008 2009

Betalt genomsnittspris for flygbransle (USD/ton) 786 1028 831

Forbrukning av flygbransle (tusentals ton) 1408 1434 1204

Total flygbranslekostnad (MSEK) 7554 9637 7685
Flygbranslekostnad uttryckt som procent

avintakterna (%) 15,0 18,2 171

Flygbranslekostnad per ASK (totalt) (SEK) 0,17 0,21 0,19

Flygbranslepriset har historiskt sett fluktuerat kraftigt och férmodas
gobrasa aven i framtiden pa grund av faktorer som ekonomisk aktivi-
tetsniva, ekonomisk tillvéxttakt, politiska handelser, vaderforhallan-
den, driftstopp eller underhallsarbete i raffinaderier och samarbete i
forhallande till prissattning (OPEC-landerna) samt handelsrelaterad
spekulation kring oljepriset. Flygbranslepriset lag exempelvis under
2009 enligt Jet Fuel CIF Cargoes NWE Index som hogst pa 698 USD
per ton och som lagst pa 391 USD per ton, med ett genomsnittspris
under dret pa 567 USD per ton. Under 2008 I3g enligt Jet Fuel CIF
Cargoes NWE Index flygbranslepriset som hégst pa 1 467 USD per
ton och som lagst pa 442 USD per ton, med ett genomsnittspris un-
der aret pa 1 006 USD per ton. Se "Riskfaktorer—Risker kopplade till
flygbranschen—Koncernen ar exponerad for risker relaterade till pris
pa, och tillgang till, flygbransle” pa sidan 10.

| likhet med manga andra europeiska flygbolag lagger Koncernen
pa bransletillagg pa biljettpriset samt avgifter for frakt for att lindra effek-
ternaav prisokningar pa flygbransle. Dessutom, for att hantera expone-
ringen for fluktuerande branslepriser har Koncernen som policy attinga
derivatavtal for att sakra inkdpspriset pa flygbransle. Enligt Koncernens
riskhanteringspolicy sékrar man kostnaden fér mellan 40% och 60%
av sin beraknade bransleforbrukning under kommande 12-manaders-
period. | linje med policyn har Koncernen ingatt sékringsavtal for cirka
56% av dess berdknade branslebehov for 2010. Till f6ljd av den kraftiga
prissankningen pa flygbransle under senare delen av 2008, inkluderade
sakringsreserven i eget kapital per 31 december 2008 ackumulerade
verkligt vardeforluster (exklusive avvecklade verksamheter) relaterade
till kassaflodessakringar for branslederivat vilka paverkade Koncernens
resultatrakning under 2009 med 2 013 MSEK. Se "Policy for riskhante-
ring—Risker i samband med priser pa flygbransle” pa sidan 98. Vidare,
eftersom flygbranslekostnaden uppstar i USD och Koncernens intakter
framstgenereras i SEK, NOK och DKK, ar Koncernen exponerad mot
valutakursfluktuationer mellan USD och ndmnda valutor. Koncernen
sakrar en andel av den forvantade exponeringen mot fluktuationer i
USD. Se "—Effekter av valutaomrakning och valutakurser” pa sidan 73
och "—Policy for riskhantering—Valutarisk” pa sidan 96.

Relationer till anstdllda

Koncernen har inte drabbats av strejker eller arbetsstopp sedan
forsta halvan av 2007 och har under de senaste tva aren traffat nya
overenskommelser med fackféreningar som representerar vissa av
de anstallda. Emellertid ar Koncernens historia kantad av strejker och
arbetsavbrott. De senaste incidenterna var nar dansk kabinpersonal
strejkade i mars 2007, vilket ledde till 98 installda flygningar, ochii
april 2007, vilket ledde till 702 installda flygningar, samt nér svensk
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kabinpersonal strejkade i maj 2007, vilket resulterade i att trafiken
stod stilla i fem dagar pa Arlanda flygplats utanfér Stockholm. De
installda flygningarna och trafikstérningarna till fljd av strejkerna
beréaknas ha asamkat Koncernen en nettoforlust pa 212 MSEK under
2007. Koncernen ar medlem i Svenskt Naringslivoch ar darmed be-
rattigad till kompensation for strejker bland personalen i Sverige eller
for personal anstalld av SAS Konsortiet. Det finns dock ingen garanti
att sadan kompensation fullt ut kan kompensera for den finansiella
paverkan av strejkaktiviteter.

Till foljd av dessa strejker har Koncernen arbetat aktivt med att
genomfora en sa kallad kulturell turnaround samt utveckla en ny
modell f6r samarbete med fackféreningarna. Koncernen har [6pande
haft moten och diskussioner med fackféreningarna i bade formella
och informella sammanhang i syfte att férbattra kommunikationen
och relationerna med dem. Dessa anstrangningar resulterade bland
annatinya kollektivavtal som Koncernen och fackféreningarnaingick
i januari 2009. De nya avtalen férvantas minska Koncernens arliga
kostnadsbas for 2008 med cirka 1 300 MSEK. 2009 forvéntas kost-
nadsbesparingar uppga till cirka 1 500 MSEK, vilket inkluderar en en-
gangspost pa 156 MSEK som avser aterforing av pensionskostnader
for Scandinavian Airlines norska personal, hanforligt till ett tidigare
avtal fran 2007 som ersattes av de nya avtalen med fackféreningarna.
Kostnadsbesparingarna férvantas bland annat utgéras av cirka 320
MSEK i besparingar, jamfort med den senaste budgeten innan de nya
kollektivavtalsférhandlingarna, som ett resultat av havandet av redan
forhandlade [6nedkningar for 2009 och uppskattningsvis 1 010
MSEK i kostnadsbesparingar fran sankning av pensions- och forsak-
ringskostnader, [6nesankningar fér ledning och kabinpersonal med
start 2009 samt férandringar av personalproduktiviteten (t.ex. farre
semesterdagar och lediga dagar) och férandrade begransningar i
schemaldggning. Pa senare tid har Koncernen for att ytterligare sénka
kostnaderna inom ramen fér Core SAS inlett férhandlingar med fack-
féreningarna och malet ar att sanka léne- och pensionskostnaderna
med 10-20% for piloter och kabinpersonal. | november 2009 med-
delade Koncernen att man natt 6verenskommelser med vissa fack-
féreningar, vilka beraknas resulterai cirka 130 MSEK i arliga bespa-
ringar. | februari 2010 undertecknade Koncernen en avsiktsforklaring
med fackféreningar som representerar piloter och kabinpersonal och
som innehaller ett klart atagande att godkanna ytterligare atgarder
som ska ge ytterligare 500 MSEK i kostnadsbesparingar per ar. Kon-
cernen nadde en slutlig éverenskommelse med fackféreningarna for
piloter och kabinpersonal om dessa atgarder den 12 mars 2010, vilket
inkluderar frysningar och minskningar av I6ner liksom minskade pen-
sionsforpliktelser, traktamenten och andra ersattningar.

Aven om Koncernens relationer med fackféreningarna har forbatt-
rats avsevart sedan 2007, vilket bland annat de nya kollektivavtalen be-
skrivna ovan vittnar om, &r Koncernens férmaga att uppratthalla goda
relationer till personalen samt att genomféra kostnadsbesparingar
och andra eftergifter sdsom beskrivs ovan, forutsattningar for att Core
SAS ska lyckas. Se "Riskfaktorer—Risker kopplade till Koncernen—
Arbetsavbrott kan paverka Koncernens verksamhet negativt” pa sidan
18 och "Verksamhetsbeskrivning—Anstéllda” pa sidan 57. Vidare ska
vissa av Koncernens kollektivavtal omférhandlas under de nérmaste
fem aren, framforallt avtalen med piloterna och avtalen med de centrala
fackférbunden som alla [6per ut 2010. Det finns ingen forsakran att
Koncernen inte kommer att uppleva arbetsstérningar i samband med
omférhandlingarna av dessa avtal, forsok till outsourcing eller andra
aktiviteter som innefattar Koncernens fackféreningsanslutna personal.
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Hég andel fasta kostnader

Flygbranschen kannetecknas av ldga marginaler och hoga fasta
kostnader. Varje flygning ar férknippad med héga fasta kostnader,
déribland kostnader fér anvandning av flygplatsens infrastruktur och
tjanster, start- och landningsavgifter samt luftfartsavgifter, underhall,
finansierings- och leasingkostnader samt branslekostnader, nedskriv-
ningskostnader, forsakringspremier och allmanna lénekostnader.
Dessa kostnader varierar inte sarskilt mycket efter antalet passagerare,
lasten eller biljettstrukturen avseende en viss flygning. Darfor kan en
relativt liten férandring i antalet passagerare, mangden last, biljettpris
eller trafikmix leda till en oproportionell stor minskning av vinsten, ef-
tersom de fasta kostnaderna normalt inte kan sankas med kortvarsel.
Dessutom har aggressiv prissattning fran lagprisbolagen de senaste
aren lett till en generell prissankning, vilket dkat pressen pa margina-
lerna. | samband med Core SAS har Koncernen implementerat och
fortsatter attimplementera atgarder for att minska sin kostnadsbas
och pa sa satt séanka sina fasta kostnader. Se "Verksamhetsbeskriv-
ning—Core SAS-Forbattrad kostnadsbas” pa sidan 48. De hoga
fasta kostnaderna och de laga marginalerna som kénnetecknar
branschen kan dock aven fortsattningsvis komma att ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat.

Sdsongsvariationer

Flygbranschen ar sésongsberoende och Koncernen har, precis som
andra flygbolag, historiskt sett upplevt avsevarda sasongsvariationer.
| allmanhet ar efterfragan nagot lagre mellan december och februari
(vilket ofta inneburit att Koncernens resultat for det forsta kvartalet
varit negativt) och ndgot hégre mellan april och juni samt mellan sep-
tember och november. Dessutom sjunker volymen for afférsresor och
kortlinjeflygningar inom Skandinavien under mars och april varje ar i
samband med paskhelgen. Det genomsnittliga biljettpriset betalat av
passagerare korrelerar med efterfrdgan och 6kar under perioder med
hog efterfragan och minskar under perioder med lag efterfragan.
Koncernen har i regel hogst passagerarvolym i juni och lagst passa-
gerarvolym i december varje ar.

Effekter av valutaomrdkning och valutakurser

Koncernens funktionella valuta och redovisningsvaluta ar SEK. P&
grund av verksamhetens internationella omfattning denomineras en
stor del av Koncernens tillgangar, skulder, intakter och kostnader i
andra valutor an SEK och da framst i USD, EUR, NOK och DKK. Under
2009 var cirka 22% av Koncernens intakter fran kvarvarande verk-
samheter och 17% av Koncernens rorelsekostnader fran kvarvarande
verksamheter denominerade i SEK.

Transaktioner bokfors baserat pa géllande valutakurs dagen da
de &ger rum. De darmed forknippade monetara tillgangarna eller
skulderna omraknas vid utgangen av varje rapportperiod baserat pa
valutakursen pa balansdagen. Skillnaden mellan valutakursen vid
tidpunkten da tillgangen eller skulden ursprungligen bokfoérdes och
valutakursen vid periodens slut bokfors generellt som en intakt eller
kostnad under perioden. Under 2009 redovisade Koncernen positiva
valutakurseffekter om 1 344 MSEK, jamfort med positiva valutakurs-
effekter om 748 MSEK under 2008. Okningen i valutakursvinster
under 2009 berodde pa att SEK under perioden férsvagades mot de
huvudvalutor i vilka Koncernens tillgangar och intékter ar denomine-
rade, vilket 6versteg de negativa effekterna som férsvagningen hade
pa Koncernens kostnader och skulder i andra valutor an SEK.
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Utover detta maste rakenskaperna for de av Bolagets dotterbo-
lag som har en annan funktionell valuta an SEK omraknas till SEK for
attinkluderas i de konsoliderade rakenskaperna. Tillgdngarna och
skulderna omraknas med géllande valutakurs pa balansdagen och re-
sultatrakningsposter omraknas med genomsnittlig valutakurs for den
aktuella perioden. Eventuell omrakningsskillnad mellan vaxelkursen
pa balansdagen och den genomsnittliga vaxelkursen under perioden
redovisas i omrakningsreserven under eget kapital i Koncernens
balansrakning. Koncernen sakrar normalt sett omrakningsrisken ge-
nom lan i utlandsk valuta och derivatinstrument. Férandringen i Kon-
cernens omrakningsresery, fran 25 MSEK per 31 december 2008
till 52 MSEK per 31 december 2009, var huvudsakligen hanférlig till
omrakningsskillnader till f6ljd av en svagare SEK under 2009, sérskilt
i forhallande till EUR och NOK som &r de funktionella valutorna for
Koncernens dotterbolag Blue1 respektive Widerge.

Vidare paverkas Koncernens resultat av kursforandringar mellan
valutor, eftersom en stor andel av Koncernens intakter och kostnader
ardenominerade i andra valutor an SEK. Till exempel, om passagerare
pa Koncernens flygbolag betalade 1 000 USD for en biljett skulle detta
haresulteratien intakt om 6 403 SEK i september 2008 ochi en intakt
om 7 135 SEK i september 2009 pa grund av skillnader i valutakurser
under respektive period. Den samlade effekten av valutakursférand-
ringar pa Koncernens rorelseresultat fran kvarvarande verksamheter
uppgick till=1 409 MSEK for 2009, 1 294 MSEK for 2008 och 606
MSEK for 2007 och 30 MSEK for 2006. Den samlade effekten av
valutakursférandringar pa resultatet fore skatt fran kvarvarande verk-
samheter uppgick till -1 259 MSEK fér 2009, 1 333 MSEK fér 2008
och 619 MSEK for 2007. Dessa effekter ar framst relaterade till en
svagare SEK i forhallande till USD under 2009 samt en svagare USD
under 2007 och stérre delen av 2008. Effekterna har beréknats med
antagande om konstanta valutakurser fran féregaende ar.

Koncernen anvander sig av derivatinstrument for att sékra en del
av den férvantade exponeringen for valutafluktuationer. Koncernen
sakrar i enlighet med sin riskhanteringspolicy mellan 60% och 90%
av sitt beréknade likviditetsbehov fér de kommande tolv manaderna.
Dessutom sakrar Koncernen valutarisken for kassafloden i samband
med framtida férsaljningar av flygplan genom valutasakringar med
nominella varden pa mellan 20% och 80% av det bokforda vardet
for den befintliga flottan. Dessutom kan Koncernen aven sakra upp
till 80% av inkopspriset for nya flygplan eftersom inképspriset ar
denominerati USD. Koncernen har for 2010 sakrat cirka 61% av dess
uppskattade exponering mot USD, huvudsakligen relaterat till inkop
av flygbransle. Se "Policy for riskhantering—Valutarisk” pa sidan 96.

Vasentliga redovisningsprinciper och uppskattningar

Vid uppréattandet av Koncernens finansiella rapporter och tillhérande
noter, kravs att ledningen gor uppskattningar och bedémningar som
paverkar redovisade tillgangar, skulder, intakter och kostnader samt
|amnar relevanta upplysningar om eventualtillgangar och eventual-
forpliktelser vid datumet for de konsoliderade finansiella rapporterna.
Ledningen grundar sina uppskattningar pa erfarenhet, branschfér-
andringar samt diverse andra antaganden som ledningen betraktar
som rimliga under radande forhallanden.

Koncernen tillhandahaller information om hur redovisningsprin-
cipernatillampats i de finansiella rapporterna och tillhérande noter.
Foljande avsnitt beskriver de vasentliga redovisningsprinciperna och
uppskattningarna som ledningen bedémer som viktigast for att forsta
Koncernens finansiella situation, rérelseresultat och kassafloden.
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Intdkter fran outnyttjade biljetter

Passagerarintakter fran biljettférsaljning redovisas forst som en

skuld for fortida forsaljningar fore transport och redovisas som en
intakt forst nar Koncernen har levererat sjalva transporten. Vad galler
redovisningen av intakter fran utnyttjade biljetter gér Koncernen upp-
skattningar baserade pa historiska trender avseende ansvar fér salda
men annu inte utnyttjade biljetter, antalet biljetter som anvénds, och
nar de anvands, for resande med andra flygbolag samt antalet sélda
biljetter som aldrig kommer att utnyttjas. Dessa trender anvands for
attavgora hur mycket av outnyttjade biljettférsaljningar som skall in-
taktsféras och nar. Forandringar i dessa uppskattningsmetoder skulle
kunna ha en effekt pa Koncernens finansiella resultat.

Periodvisa utvarderingar gors for att uppskatta fortida transport-
intakter. Eventuella justeringar, vilka kan vara betydande, inkluderas i
verksamhetsresultatet for de aktuella perioder vid vilka utvardering-
arna har genomforts. Dessa justeringar avser framforallt skillnader
mellan statistiska uppskattningar av vissa forsaljningstransaktioner
och de faktiska forsaljningspriser, aterbetalningar, utbyten, transak-
tioner med andra flygbolag samt andra poster som slutregleras efter
det att den underliggande biljetten salts och till belopp som skiljer sig
fran det ursprungliga forsaljningspriset.

Tillexempel beddmde Koncernen 31 december 2009 att cirka
70% av de outnyttjade biljetterna utgjorde ej dterbetalningsbara
biljetter och intakten fran dessa redovisades som 6vrig trafikintakt for
rakenskapsaret 2009. Vardet for resterande 30% av de outnyttjade
biljetterna, som representerade aterbetalningsbara och fortfarande
giltiga biljetter pa balansdagen, reserverades och redovisades som
kortfristig trafikavrakningsskuld i balansrékningen. Denna post kom-
mer att minska under 2010 da Koncernens, eller andra flygbolag
genomfor transporten, da krav om aterbetalning framstalls fran pas-
sageraren eller nar giltighetstiden for biljetterna I6per ut varmed in-
takterna harifran redovisas som 6vrig trafikintakt i resultatrakningen.

Lojalitetsprogram

Inom ramen fér Koncernens EuroBonus-program tjanar EuroBonus-
medlemmar poang pa sina resor med Koncernens (samt andra Star
Alliance-medlemmars) flyg vilket ger dem ratt till olika beldningar,
inklusive fritt resande. Intakterna fran biljettférsaljningen allokeras
mellan den salda resan och poang intjanade av medlemmarna. Den
del som allokeras till de intjanande poangen skjuts upp och redovisas
forst nar podngen l6sts in eller 16pt ut. Koncernens allokering av in-
takter till poang avgors baserat pa en uppskattning av verkligt varde
av beldningspoangen. Bestdmmandet av verkligt varde baseras pa
flertalet uppskattningar inkluderande (i) forvantad inlésensgrad av
poangen (ii) forandringar i programmets popularitet (iii) generellt
kundbeteende (iv) inldsensmonster for beléningar som Koncernen
tror att poangen kommer att [6sas in mot sasom flygresor, hotellvis-
telser, biluthyrning, flyguppgraderingar och andra arrangemang och
(v) det vagda genomsnittliga forsaljningspriset for flygresor, hotellvis-
telser, biluthyrning, flyguppgraderingar och andra arrangemang som
kan tillhandahallas i utbyte mot poang.

Genom anvandning av antagandena ovan, applicerar Gruppen
sitt uppskattade verkliga varde per podng (vilket inkluderar den upp-
skattade inlésensgraden) pa antalet utdelade poadng for att uppskjuta
andelen av intakten som allokeras till poang. Férandringar i uppskatt-
ningarna av antagandena ovan kan ha en vasentlig paverkan pa Kon-
cernens finansiella resultat.
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Nedskrivningar

Minst en gang per ar prévar Koncernledningen om det foreligger ned-
skrivningsbehov for Koncernens tillgangar. En nedskrivning goérs om
atervinningsvardet for en tillgang, som definieras som det hogre av
tillgadngens verkliga varde minus forsaljningskostnader och nyttjan-
devarde, ar lagre an det bokforda vardet.

Vid berakning av atervinningsvardet for Koncernens agda flotta
(inklusive flygplan som anskaffats genom finansiell leasing) gor Kon-
cernledningen vissa antaganden om framtida leasing-intakter fran
flygplanen. Dessa inkluderar antaganden om flygplanens livslangd
och diskonteringsranta. Eftersom dessa antaganden till sin natur ar
subjektiva kan det uppskattade atervinningsbara beloppet skilja sig
fran det faktiska resultatet och det ar mojligt att avvikelsen kan resul-
teraiframtida nedskrivningar.

For Koncernens évriga tillgangar baseras vardet pa framtida kassa-
floden for varje enskild tillgang, vilket innebar att en stor mangd anta-
ganden maste anvandas, daribland diskonteringsrantor, tillvaxtprogno-
ser, marginaler, rérelsekostnader och rorelsekapitalférandringar. Dessa
antaganden ér till sin natur subjektiva och framtida andringar i dessa
kan orsaka vasentliga vardeférandringar pa tillgangarna.

Vid varje bokslutstillfalle prévar Koncernledningen om det finns
indikationer pa nedskrivningsbehov. Som ett resultat av detta, ochi
ljuset av turbulensen pa finansmarknaderna, det svaga ekonomiska
klimatet pa Koncernens karnmarknader och 6verkapaciteten pa
flygmarknaden undersoktes under 2008 om grund férelag for ned-
skrivning av Koncernens goodwill i Spanair. Vid undersokningstillfllet
konstaterade Koncernledningen att vissa antaganden som anvéndes
for att bestamma atervinningsvardet av goodwill i tidigare perioder
hade &ndrats och goodwill i Spanair skrevs ned till noll. Detta resul-
terade i en nedskrivningom 1 686 MSEK under 2008. Under fjarde
kvartalet 2009 faststallde Koncernledningen, mot bakgrund av de
allvarliga ekonomiska forhallandena i Baltikum, att Koncernens anta-
ganden rérande atervinningsvardet av dess investering i Estonian Air
hade andrats och foljaktligen skrevs Koncernens investering i Esto-
nian Air ned med 163 MSEK. Till féljd av detta bokfoérde Koncernen en
nedskrivning om 163 MSEK under fjarde kvartalet 2009.

Pensioner
Koncernens formansbaserade pensionsplaner rapporteras i enlig-
het med IAS 19, vilken anger att pensionsatagandet bestams utifran
aterstdende period till pensionsaldern for den anstallde med hjalp av
nuvardesberakning. Faststallandet av vardet for tillgangar och/eller
skulder i en pensionsplan beraknas utifran ett urval av olika antagan-
den sasom diskonteringsranta, forvantad avkastning pa tillgangarna,
inflation, framtida l6ne6kning och férvantad livslangd. Diskonterings-
rantan bestams genom marknadsrantorna pa foretagsobligationer
pa balansdagen. Andra antaganden ar baserade pa forvantade
trender 6ver tiden for pensionsatagandet. Det faktiska utfallet kan
awvika vasentligt fran antagandena vilket kan resultera i variationer
fran gjorda uppskattningar. Enligt IAS 19 maste férandringarna i pen-
sionsataganden, framtvingade av avvikelser i antaganden, antingen
redovisas samma ar eller amorteras under genomsnittlig dterstaende
anstallningstid, vilken ledningen uppskattar till 15 ar.

Per den 31 december 2007 uppgick ackumulerade och ej redo-
visade aktuarievinster och forluster till cirka 8 000 MSEK. Till foljd
av en svag aktiemarknadsutveckling under 2008, kade avvikelsen
med cirka 1 500 MSEK pa grund av en lagre avkastning pa tillgangar
med i genomsnitt 5%. Dessutom sanktes diskonteringsrantan med

Emissionsprospekt



1 procentenhet i Sverige och Norge. Lénejusteringar i Norge mins-
kade ocksa med 1 procentenhet till 3%. Sammantaget ledde dessa
forandringar till en 6kning om 2 300 MSEK av den antagna avvikel-
sen. Per den 31 december 2008 uppgick ackumulerade och ej redo-
visade aktuarievinster och forluster till 11 600 MSEK. Awvikelserna
mellan uppskattade och faktiska utfall minskade under aret till f6ljd
avantaganden om lagre l6nejusteringar i alla lander dér Koncernen
har anstallda och antagande om hogre diskonteringsranta i Norge.
Samtidigt motverkades dessa minskningar av 6kade avvikelser mel-
lan uppskattade och faktiska utfall pa grund av aktuarieforluster pa
pensionstillgangar till foljd av en svagare aktiemarknad &n forvantat i
slutet av 2008, vilket fick en negativ effekt pa de preliminara aktuarie-
kalkylerna for 2009 och pa valutakursdifferenserna. Koncernen skrev
av cirka 800 MSEK av awvikelserna under 2009. De ackumulerade ej
redovisade awvikelserna mellan de beraknade pensionsatagandena
och de verkliga resultaten per den 31 december 2009 uppgick till
cirka 10 800 MSEK. Dessa awvikelser kommer att skrivas av under
kommande ar med cirka 600-700 MSEK per &r. Forbattringari av-
kastningen pa pensionstillgdngar kommer att minska vinsterna och
forlusterna pa de tillgangarna.

Kansligheten vid férandringar av olika antaganden kan givet att
allaandra parametrar halls konstanta uppskattas enligt féljande (ba-
serat pa forhallanden den 31 december 2009):

@ en procentenhets skillnad i diskonteringsranta skulle ha paverkat
pensionsforpliktelsen med cirka 4 000 MSEK;

@ en procentenhets skillnad i inflationstakt skulle ha paverkat pen-
sionsforpliktelsen med cirka 2 000 MSEK; och

@ en procentenhets skillnad i antagandet om I6nejusteringar skulle
ha paverkat pensionsforpliktelsen med cirka 3000 MSEK.

Redovisningsstandarden IAS 19 &r under omarbetning och ett sa
kallat "discussion paper” som innehaller vissa forslag har utgivits

av IASB. De foreslagna forandringarna, som innebar att estimat-
awvikelser ej langre far amorteras éver resterande genomsnittlig
tjanstgoringstid utan ska l6pande redovisas direkt mot eget kapital
alternativt redovisas i resultatrakningen, kommer sannolikt att trada
i krafttidigast den 1 januari 2013. Denna férandring kommer att
medfora att den vid tidpunkten for ikrafttradandet da ej redovisade
estimatavvikelser i sin helhet maste redovisas mot eget kapital, vilket
sannolikt kommer ha en vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
egna kapital. Baserat pa Koncernens antaganden for 2013 avseende
rantenivaer (baserat pa officiella uppskattningar) och den planerade
minskningen av antalet heltidsanstallda, uppskattar Koncernen
attinférandet av de féreslagna férandringarna av standarderna for
pensionsredovisning skulle fa negativa effekter om 8 000 MSEK pa
Koncernens egna kapital 2013.

Uppskjutna Skatter

Koncernen redovisar uppskjutna skattefordringar vid varje balans-
rakningsdag i den omfattning som det ar sannolikt att den uppskjutna
skattefordringen kommer att utnyttjas i framtida perioder. Avgéran-
det baseras pa uppskattningar av framtida I6nsamhet. En férandring
av dessa uppskattningar skulle kunna resultera i en minskning av
uppskjutna skattefordringar i framtida perioder for tillgdngar som nu
redovisas i den konsoliderade balansrakningen. Vid uppskattningen
av nivaerna av framtida ldénsamhet har Koncernen beaktat verksam-
hetens historiska resultat de senaste aren och skulle, om nodvandigt,
Overvaga attimplementera férsiktiga och genomférbara skattepla-
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neringsstrategier fér att generera framtida Ilénsamhet. Om framtida
|[6nsamhet ar mindre an beloppet som har antagits vid avgérandet

av den uppskjutna skattefordran, sa kommer en minskning av den
uppskjutna skattefordran att kravas tillsammans med en korrespon-
derande kostnad i resultatrakningen utom i fall dar den hanfor till
poster som tidigare kostnadsfors eller krediterats eget kapital. Om
framtida Id6nsamhet 6verstiger den antagna nivan vid berakningen av
den uppskjutna skattefordran sa kommer & andra sidan en ytterligare
skattefordran att kunna redovisas med en korresponderande kredit i
resultatrakningen utomi fall dar den uppskjutna skatten uppkommer
fran en foretagssammanslagning eller en transaktion eller handelse
som redovisas direkt i det egna kapitalet. Per den 31 december 2009
hade Koncernen redovisat uppskjutna skattefordringar som tidigare
inte erkants pa grund av ledningens uppskattning av framtida 16n-
sambhet i vissa jurisdiktioner.

Tvister

Koncernen arinblandad i tvister och andra krav som en naturlig del
avden [6pande verksamheten. Se "Legala fragor och komplette-
rande information — Tvister och skiljedomsforfaranden” pa sidan 119.
Ledningens bedémningar kravs vid avgdrandet av sannolikheten av
tvistens utgang och eventuella ansvarsbelopp. Verkliga resultat av
utfall kan skilja sig fran de belopp som nu redovisats som skulder och
sadana andringar kan ha en vasentlig paverkan pa Koncernens verk-
sambhetsresultat och finansiella stallning.

Koncernledningens finansiella matt

Koncernledningen tillampar vissa matt for finansiell utveckling som
inte har faststallts i enlighet med IFRS vid analys av Koncernens
rorelseresultat. Dessa inkluderar EBITDAR (fére nedskrivningar),
justerad EBITDAR samt justerad EBT. Koncernledningen anser att
dessa matt ger en tydligare bild av Koncernens resultat som gene-
rerats av underliggande karnverksamhet. Detta gor det mojligt for
ledningen att utvardera relevanta trender pa ett mer meningsfullt satt
i kombination med (men inte i stallet for) andra matt som beraknats
enligt IFRS. Dessa matt ar inte enhetliga eller legalt definierade och
arinte faststallda i enlighet med IFRS eller andra allmant accepterade
redovisningsprinciper. Koncernen ser dessa matt som viktiga indika-
torer pa dess karnverksamhet rensat for engangsposter. Andra bolag
i flygindustrin kan berakna dessa matt annorlunda och dérfor ar det
mojligt att de av Koncernen redovisade siffrorna inte ar direkt jamfor-
bara med andra bolags siffror.

For en beskrivning av orsakerna till férandringarna i posterna
som inkluderas i berakningen av EBITDAR (fore nedskrivningar),
justerad EBITDAR, EBT samt justerad EBT under de atergivna perio-
derna, se "Verksamhet och resultat—Rakenskapsaren 1 januari - 31
december, 2008 och 2009—Koncernens resultat” pa sidan 76 och
"Verksamhet och resultat—Ré&kenskapsaren 1 januari - 31 december,
2007 och 2008, Koncernens resultat” pa sidan 84.

EBITDAR (fére nedskrivningar) och Justerad EBITDAR

Ledningen anser att EBITDAR (fére nedskrivningar) och justerad
EBITDAR &r bra jamforelsematt pa grund av flygindustrins unika
karaktar. Flygbolag férvarvar normalt flygplan antingen genom kép
eller genom leasingavtal. For operationell leasing redovisas leasing-
avgiften som en rorelsekostnad i resultatrakningen. Ledningen
anser att EBITDAR (fére nedskrivningar) och justerad EBITDAR ar
bra jamforelsematt for Koncernens resultatutveckling da de anser
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attett flygbolag med en storre andel operationell leasing inte direkt
gar att jamfora med flygbolag som har en hogre procentandel dgda
flygplan (inklusive flygplan som anskaffats genom finansiell leasing)
och darfor har hégre avskrivningar och potentiellt hogre finansiella
kostnader. Vidare bortser justerad EBITDAR fran vissa poster som
Koncernledningen anser vara ovanliga eller icke dterkommande, och
ar darmed ett anvandbart matt vid analys av Koncernens resultat-
utveckling da effekterna av dessa ovanliga eller icke aterkommande
poster exkluderas.

EBITDAR (fore nedskrivningar) och justerad EBITDAR fér Koncer-
nen beraknas enligt nedan for angivna perioder:

1januari-31december

MSEK 2007 2008 2009
Arets resultat fran kvarvarande verksamheter 897 -965 -2620
Finansnetto! 241 273 341
Skattekostnad/intakt 286 -4 -803
Avskrivningar och nedskrivningar 1416 1538 1845
Leasingkostnader 2342 2282 2319
Resultatandelar i intresseforetag -32 147 95
Forsaljning av aktier i dotter- och intresseforetag - - -429
Forsaljning av flygplan och byggnader -41 -4 97
Andravinster och forluster -5 - -
Nedskrivningar av tillgangar 2 - 12 215
EBITDAR (fére nedskrivningar) 5104 3279 1060
Justeringar: 3
Effekter av ECA och jointventure
med Lufthansa 652 100 -
Effekter av Q400-incidenterna 700 450 -
Omstruktureringskostnader 216 265 1547
Uppskattade effekter av strejker 212 - -
Ombudskostnader - 357 -
Ovriga engéngsposter 20 - 19
Justerad EBITDAR 6904 4451 2626

1 Omfattar finansiella intcikter och kostnader

2 Nedskrivning av tillgéngar inkluderar nedskrivning avimmateriella och materiella
tillgéngar, innehav i intresseféretag, andra vdrdepappersinnehav samt nedskriv-
ningar avandra Idngfristiga fordringar som dr avengdngskaraktdr. Dessa poster
drinkluderade i avskrivningar och nedskrivningar, resultatandelar i intresseféretag,
resultat frén andra vérdepappersinnehav respektive 6vriga externa kostnader i Kon-
cernens resultatrékning.

3 Se "Finansiell och operationell information i sammandrag” pd sidan 62 for en be-
skrivning av dessa justeringar.

Justerad EBT
Koncernledningen anser att justerad EBT ar ett bra jamforelsematt
for utvardering av den underliggande rérelseutvecklingen i Koncer-
nens kvarvarande verksamheter justerad for vissa ovanliga eller icke
aterkommande poster, sasom effekterna av strejkerna bland kabin-
personalen under 2007, effekterna forknippade med ECA-avtalet,
effekterna av incidenterna med Q400-planen samt omstrukture-
ringskostnader, exempelvis omstruktureringskostnaderna i samband
med Core SAS.

Justerad EBT fér Koncernen beraknas enligt nedan fér angivna
perioder:
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1januari-31december

MSEK 2007 2008 2009
Resultat fore skatt 1183 -969 -3423
Justeringar:!
Nedskrivningar av tillgangar 2 - 12 215
Forsaljning av aktier i dotter-
och intresseforetag - - -429
Forséljning av flygplan och byggnader -41 -4 97
Andravinster/férluster -5 - -
Effekter av ECA och joint venture
med Lufthansa 652 100 -
Effekter av Q400-incidenterna 700 450 -
Omstruktureringskostnader 216 265 1767
Effekter av strejker 212 - -
Ombudskostnader - 357 -
Ovriga engéngsposter 20 - 19
Justerad EBT 2937 211 -1754

1 Se "Finansiell och operationell information i sammandrag” pd sidan 62 fér en be-
skrivning av dessa justeringar.

2 Nedskrivning av tillgangar inkluderar nedskrivning avimmateriella och materiella
tillgdngar, innehav i intresseféretag, andra vardepappersinnehav samt nedskriv-
ningar avandra langfristiga fordringar som ér avengdngskaraktdr. Dessa poster
drinkluderade i avskrivningar och nedskrivningar, resultatandelar i intresseféretag,
resultat fran andra vdrdepappersinnehav respektive évriga externa kostnader i Kon-
cernens resultatrékning.

Verksamhet och resultat

Rékenskapsdren 1 januari—31 december, 2008 och 2009
Koncernens resultat

Av tabellen nedan framgar Koncernens resultat fér angivna perioder.

1januari-31december

Forand-
MSEK 2008 2009 ring, %
Intakter 52870 44918 -15,0
Personalkostnader -17632 -17998 2,1
Ovriga rorelsekostnader -31959 -25912 -189
Leasingkostnader for flygplan -2282 -2319 1,6
Avskrivningar och nedskrivningar -1550 -1845 19,0
Resultatandel i intresseféretag -147 -258 75,5
Resultat vid forsaljning av aktier i dotter-
och intresseforetag - 429 -
Resultat vid férsaljning av flygplan och byggnader 4 -97 -
Rorelseresultat -696 -3082 342,8
Finansiellaintakter 660 304 -539
Finansiella kostnader -933 -645 -309
Resultat fore skatt -969 -3423 253,3
Skatt 4 803 -
Aretsresultatfran kvarvarande verksamheter  -965 -2620 171,5
Resultat fran avvecklade verksamheter -5395 -327 -939
Aretsresultat -6360  -2947 -50,3
Minoritetsintresse -57 - -
Resultat per aktie (SEK) -6,26! -1,442 77,0
Resultat per aktie (SEK) fran
kvarvarande verksamheter -096! -1,282 33,3

1 Resultat per aktie ér berdknat pé det genomsnittliga antalet utestdende aktier,
1007 233500 aktier.

2 Resultat per aktie dr beréknat pd det genomsnittliga antalet utestdende aktier,
2041588938.
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Intakter

Koncernens intakter omfattar trafikintakter och 6vriga intakter. Trafik-
intakter bestar av intékter fran passagerar- och charterflyg samt post
och frakt som transporteras som del av Koncernens fraktverksamhet.
Ovriga intakter bestar av intakter fran férsaljning ombord, ground
handling-tjanster fér bagage, passagerare och flygplan, tekniskt un-
derhall och terminal- och speditionstjanster som erbjuds i samband
med passagerar- och fraktflygningar samt férsaljningsprovisioner
och avgifter. Ovriga intakter inkluderar ocksa intakter fran statliga av-
tal, leasing av flygplan och fastigheter, outsourcing av kabinpersonal
till tredje part samt intakter fran vissa engangsposter sasom kompen-
sation for strejkaktiviteter och férsakringsersattningar.

Biljettforsaljning redovisas som trafikintakt nar flygtransporten
genomforts. Intakter fran interlining (biljettavrakning mellan bolag)
och codesharing-avtal redovisas ndr avtalen med hansyn till dessa
arrangemang har faststallts med respektive flygbolag, vilket kan ske
nagra manader efter flygtransporten har utforts. Flygfrakttjanster
intaktsredovisas nar flygtransporten ar utférd. Foérsaljning av varor
och tjanster intéktsredovisas nar varan har levererats respektive nar
tjansten har utforts.

Koncernens intékter minskade fran 52 870 MSEK for 2008 till
44 918 MSEK for 2009, en minskning med 7 952 MSEK; eller 15,0%.
Den betydande intaktsminskningen berodde framst pa en aldrig
tidigare upplevd minskad efterfragan i flygresetjanster under 2009
pa grund av den allvarliga konjunkturnedgangen och marknads-
forhallandena pa Koncernens karnmarknader. Intdktsminskningen
reflekterade ocksa Koncernens kostnadsbesparingsatgarder som
implementerades 2009 inom Core SAS, vilket inkluderade nedlégg-
ning av vissa linjer och reducerad kapacitet.

Antalet transporterade passagerare (reguljartrafik) minskade
fran cirka 29,0 miljoner passagerare under 2008 till cirka 24,9 mil-
joner passagerare under 2009, en minskning med 4,1 miljoner pas-
sagerare eller 14,1%. Passagerarefterfragan, eller RPK (reguljartrafik)
minskade fran 29 916 miljoner under 2008 till 25 228 miljoner under
2009, en minskning med 4 688 miljoner, eller 15,7%. Minskningen
av antalet passagerare och RPK reflekterade lagkonjunkturen pa
Koncernens kdrnmarknader, vilka fortsatte att uppleva en recession
under storre delen av 2009. Minskningen av antalet passagerare och
RPK reflekterade ocksa kostnadsbesparingsinitiativen inom Core
SAS, vilka innefattade kapacitetsnedskarningar, sasom nedlagg-
ningen av 53 kortlinjer och fyra interkontinentala linjer under 2009.
Kapaciteten, eller ASK, minskade fran 41 993 miljoner under 2008 ill
35571 miljoner under 2009, en minskning med 6 422 miljoner, eller
15,3%. Kapacitetsminskningen reflekterade planerade kostnads-
besparingsatgarder inom Core SAS, men Koncernen minskade sin
kapacitet under 2009 med mer an vad som ursprungligen forutspad-
des nar Core SAS lanserades pa grund av en betydande minskning
i efterfragan till foljd av forsamrade marknadsvillkor, vilket tvingade
Koncernen att stélla av flygplan snabbare an forvantat.

Trafikintakter utgér den stérsta delen av Koncernens intakter,
motsvarande 84,0% av 2009 ars intakter jamfort med cirka 82,1%
under 2008. Totala trafikintakter minskade fran 43 384 MSEK under
2008till 37 730 MSEK under 2009, en minskning om 5 654 MSEK
eller 13,0%. Férdelningen av trafikintakter for Koncernen under 2008
och 2009 redovisas nedan:
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1januari-31december

Forand-

MSEK 2008 2009 ring, %
Trafikintdkter:

Passagerarintakter 38053 32674 -14,1

Charter 1663 2176 30,8

Post och frakt 1509 1011 -33,0

Ovriga trafikintakter 2159 1869 -134

Totala trafikintakter 43384 37730 -13,0

Passagerarintakter svarade for 5 379 MSEK, eller 95,1% av minsk-
ningen av Koncernens trafikintakter, en minskning fran 38 053
MSEK under 2008 till 32 674 MSEK under 2009 motsvarande

en minskning med 14,1%. Minskningen reflekterade framst den
betydande minskningen i efterfragan pa flygresor till foljd av de
ekonomiska forhallandena, vilka i sin tur satte press pa yielden.
Yielden for Koncernen och Scandinavian Airlines 6kade visserligen
med 2,4% respektive 0,8% under 2009 i absoluta termer, men den
okningen kunde till stor del hanféras till vaxelkursférandringar och
en svagare SEK under 2009. Yielden (justerad for valutaeffekter
genom antagande om en konstant valutakurs fran den féregaende
perioden) for Scandinavian Airlines minskade med 5,2% under
2009, vilket reflekterar den fortsatt svaga ekonomin pa Koncernens
kdrnmarknader.

Intakter fran chartertrafik 6kade fran 1 663 MSEK under 2008 till
2 176 MSEK under 2009, en tkning om 513 MSEK eller 30,8%. Efter
Koncernens nedlaggning av vissa olénsamma linjer till fritidsdesti-
nationer under 2009 salde Koncernen éverskottskapacitet under
perioder med lagre belaggning (mitt pa dagen pa vardagar, I6rdagar
och under sommaren) till charterforetag, vilket resulterade i 6kade
intakter fran chartertrafiken under 2009 jamfort med foregaende ar.

Intakter fran post- och frakttrafik minskade fran 1 509 MSEK
under 2008till 1 011 MSEK under 2009, en minskning om 498
MSEK eller 33,0%. Minskningen av intakter fran post och frakt be-
rodde huvudsakligen pa minskade volymer under 2009 jamfort med
foregaende ar, da antalet flugna ton av SAS Cargo minskade fran
252 000 ton under 2008 till 150 000 ton under 2009, en minskning
om 102 000 ton eller 40,5%. RTK minskade fran 4 136 miljoner tonki-
lometer under 2008 till 3 327 miljoner tonkilometer under 2009, en
minskning om 809 miljoner tonkilometer eller 19,6%. Fraktintakterna
for Koncernen paverkades negativt under 2009 av den fortsatta
svaga efterfragan pa fraktmarknaden samt Koncernens minskning av
kapacitet pa interkontinentala linjer under 2009, linjer som ar viktiga
for frakttrafiken och intékter.

Ovriga trafikintakter, som inkluderar intékter fran interlining och
intakter fran outnyttjade biljetter, minskade fran 2 159 MSEK under
2008till 1 869 MSEK under 2009, en minskning om 290 MSEK eller
13,4%. Minskningen i 6vriga trafikintakter berodde framférallt pa en
minskning av intakter fran outnyttjade biljetter, vilket reflekterade ett
|&gre antal salda biljetter under perioden pa grund av den minskade
passagerarefterfragan. Minskningen reflekterade ocksa lagre intakter
for Koncernen fran Koncernens joint venture med Lufthansa.

Ovriga intékter, som utgjorde 17.9% respektive 16,0% av intak-
terna under 2008 respektive 2009, minskade fran 9 486 MSEK un-
der 2008till 7 188 MSEK under 2009, en minskning om 2 298 MSEK
eller 24,2%. Fordelningen av 6vriga rérelseintakter under 2008 och
2009 redovisas nedan:
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1januari-31december

Forand-
MSEK 2008 2009 ring, %
Ovrigaintikter:
Forsaljning ombord 519 457 -119
Ground handling-tjanster 1280 1349 54
Tekniskt underhall 792 604 -23,7
Terminal- och speditionstjanster 1505 767 -49,0
Forsaljningskommissioner och —avgifter 668 398 -40,4
Ovrigaintakter 4722 3613 -23,5
Totala 6vriga intakter 9486 7188 -24,2

Minskningen i 6vriga intakter var framst hanforlig till betydande
minskningar i intakter fran terminal- och speditionstjanster, forsalj-
ningskommissioner och férsaljningsavgifter samt tekniskt underhall,
som delvis motverkades av 6kade intakter fran ground handling-
tjanster. Intakterna fran terminal- och speditionstjanster minskade
med 49,0% jamfort med 2008, som en foljd av lagre fraktvolymer
2009 och lagre bransle- och sakerhetsavgifter for frakttrafiken
2009. De minskade intékterna fran forsaljningskommissioner och
avgifter med 40,4% under 2009 reflekterade en minskning i antalet
passagerarbokningar, vilket ledde till minskade férsaljningskommis-
sioner och forsaljningsavgifter, till foljd av den minskade efterfragan.
Minskningen reflekterade ocksa en tkad andel passagerarbokningar
via internet, vilka ar férenade med lagre avgifter eller inga avgifter alls.
Intakter fran tekniskt underhall minskade till foljd av att farre tekniska
underhallstjanster utférdes at Spanair av Koncernen efter avyttringen
av Spanair i borjan av 2009, da Spanair blev en extern kund till Kon-
cernen. De 6kade intakterna fran ground handling-tjanster med 5,4%
under 2009 reflekterade positiva vaxelkurseffekter, beroende pa att
SEK férsvagades mot andra valutor i vilka intakter fran dessa tjanster
uppkommer, t.ex. DKK, NOK, GBP och EUR. Intakterna fran ground
handling tjanster under 2009 reflekterade aven 6kade intakter
fran andra flygbolags passagerare som anvander Koncernens flyg-
platslounger (fér vilka en avgift tas ut) och 6kade volymer av ground
handling-tjanster till andra flygbolag, i synnerhet Cimber Sterling och
TAP pa flygplatsen i Képenhamn.

| enlighet med Koncernens redovisningsprinciper och interna
rapportering till ledningen ldmnas dven information om intaktsfordel-
ning for geografiska marknader. Férdelningen av trafikintakter per
geografisk marknad under 2008 och 2009 redovisas nedan:

marknaden, vilken minskade med 21,3% under 2009. Pa grund av
att Koncernens intékter fran interkontinentala flyglinjer ar sarskilt
beroende av affarsresenarerna, ledde férandringen av affarsresandet
under 2009 till foljd av den svaga ekonomin till en minskning av intak-
terna pa dessa flyglinjer da féretagen antingen minskade flygresan-
deteller kopte biljetter i klasser med lagre yield, sésom Ekonomiklass
eller Ekonomi Extra. Interkontinentala flyglinjer &r ocksa viktiga for
Koncernens fraktverksamhet och den fortsatta svaga efterfragan

pa fraktmarknaden samt Koncernens kapacitetsminskning pa inter-
kontinentala linjer under 2009, bidrog till en minskning av post- och
fraktintakter pa den interkontinentala marknaden om 35,6% under
2009. Minskningen i trafikintakter om 14,0% pa Koncernens euro-
peiska flyglinjer under 2009 reflekterades framférallt av Koncernens
kapacitetsminskningar under 2009 som ett led i Core SAS, eftersom
manga av de flyglinjer som lades ner var linjer till semesterorter i
Europa. Minskningen i trafikintakter pa inrikesflygningar och intra-
skandinaviska flyglinjer reflekterades av férsamrade ekonomiska for-
hallanden samt 6kad konkurrens, sarskilt fran Norwegian Air Shuttle,
pa flyglinjer till och fran Norge jamfort med 2008.

Kostnader

Koncernens rérelsekostnader inkluderar personalkostnader, forsalj-
ningskostnader (vilka bestar av provision till agenter fér passagerar-
och fraktbokningar), flygbranslekostnader, luftfartsavgifter (sdsom
start- och landningsavgifter pa flygplatser och linjeavgifter) och
ovriga kostnader relaterade till flygverksamheten sasom kostnader
hanférliga till hantering och tekniskt underhall av flygplan. Ovriga
rorelsekostnader inkluderar kostnader for leasing, dgande och drift
av mark och fastigheter som anvands av Koncernen men som inte &r
flygplansrelaterade, "Wet Lease-avtal” med kortare [6ptid an sex ma-
nader, leasing av anlaggningstillgangar, tryck- och kontorsmateriel,
frakt- och tullkostnader, rese- och linjekostnader, annonsering och
reklam, 6vriga forsaljningskostnader, administration och évriga ex-
terna servicekostnader, markbaserade tjanster for passagerare samt
ovriga operationella kostnader.

Foljande tabell redogor for Koncernens rorelsekostnader for de
angivna perioderna:

1januari-31december

Forand-

1januari-31december MSEK 2008 2009 ring, %

Forand- Personalkostnader 17632 17998 2,1

MSEK 2008 2009 ring, % Forsaljiningskostnader 680 597 -12,2
o Flygbransle 9637 7685 -20,3
Inrikes o 13459 12428 -7 Luftfartsavgifter 4651 4399 54
Intraskagnd\nawen 4389 3896 -11,2 Maltidskostnader 1346 1187 2118
Europa _ 3 17909 15404 -14,0 Hanteringskostnader 1813 1767 -2,5
Interkontinentalt 7627 6002 —213 Tekniskt flygplansunderhall 3197 2938 -81
Totala trafikintikter 43384 37730 -13,0 I?ata—och telekommunikationskostnader 2273 2130 -6,3
Ovriga rérelsekostnader 8362 5209 =377

! "Inrikes” definieras som trafik inom Danmark, Norge respektive Sverige. Totala rérelsekostnader 49591 43910 -11,5

2 "Intraskandinavien” definieras som trafik mellan Danmark, Norge och Sverige.
3 Allokeras till det geografiska omrdde ddr destinationen ligger.

Trafikintakterna minskade inom Koncernens samtliga geografiska
marknader under 2009, vilket reflekterade den allmanna nedgangen
i efterfragan till foljd av makroekonomiska férhallanden pa dessa
marknader. Se "Marknadsdéversikt” pa sidan 37. Koncernen upplevde
en betydande minskning av trafikintakter fran den interkontinentala
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Koncernens rorelsekostnader minskade fran 49 591 MSEK under
2008till 43 910 MSEK under 2009, en minskning med 5 681 MSEK
eller 11,5%. Minskningen i rérelsekostnader mellan 2008 och 2009
berodde huvudsakligen pa de kostnadsbesparingsatgarder som im-
plementerades av Koncernen under 2009 inom Core SAS, samt lagre
flygbranslekostnader, huvudsakligen beroende pa lagre volymer och
priser. Rorelsekostnaderna under 2009 inkluderade 1 547 MSEK i
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omstruktureringskostnader relaterade till atgarder inom Core SAS
under perioden. Exklusive omstruktureringskostnader minskade ro-
relsekostnaderna fran 49 326 MSEK under 2008 (exklusive omstruk-
tureringskostnader pa 265 MSEK under 2008) till 42 363 MSEK
under 2009, en minskning med 6 963 MSEK eller 14,1%.

Lonekostnader tkade fran 17 632 MSEK under 2008ill 17 998
MSEK under 2009, en 6kning med 366 MSEK eller 2,1%. Léne-
kostnaderna 2009 inkluderade 1 444 MSEK i omstrukturerings-
kostnader, vilka innefattade betalningar till piloter som erbjudits
fortidspensionspaket som en del av Koncernens minskning av flottan
och kapacitetsminskningar inom Core SAS, samt aven betalningar
av avgangsvederlag till andra anstallda i enlighet med ovan namnda
minskningar i flottan och kapaciteten. Pa grund av forsamrade mark-
nadsforhallanden under 2009 var dessa minskningar storre an vad
som ursprungligen forutspaddes nar Core SAS lanserades. Medelan-
talet anstallda inom Koncernens kvarvarande verksamhet minskade
fran 19 636 under 2008 till 17 371 under 2009, en minskning med
2 265 anstallda eller 11,5%. Exklusive omstruktureringskostnader
under 2009 minskade personalkostnaderna fran 17 367 MSEK under
2008 (exklusive 265 MSEK i omstruktureringskostnader for 2008)
till 16 554 MSEK, en minskning med 813 MSEK eller 4,6%, vilket
framst reflekterar personalminskningarna under aret.

Flygbranslekostnader minskade fran 9 637 MSEK under 2008
till 7 685 MSEK under 2009, en minskning med 1 952 MSEK eller
20,3%, tack vare lagre flygbranslepriser under perioden och kapaci-
tetsminskningar, vilket resulterade i lagre flygbranslevolymer under
perioden. Dock kunde Koncernen inte dra full nytta av de sankta flyg-
branslepriserna pa grund av sakringskontrakt avseende flygbransle
som Koncernen ingatt till hogre priser an de sankta marknadspri-
serna. Justerat for negativa valutaeffekter till foljd av en starkare USD
under storre delen av 2009, minskade flygbranslekostnaderna med
4004 MSEK eller 34,3%.

Forsaljningskostnader minskade fran 680 MSEK under 2008 till
597 MSEK under 2009, en minskning om 83 MSEK eller 12,2%, vilket
reflekterar lagre passagerarintakter under 2009 och en minskning av
tillhérande provision till agenter i samband med passagerarbokningar
som foljd.

Luftfartsavgifter minskade fran 4 651 MSEK under 2008 till
4399 MSEK under 2009, en minskning om 252 MSEK eller 5,4%.
Minskningen av luftfartsavgifter 2009 berodde huvudsakligen pa
ett minskat antal flygningar till foljd av Koncernens kapacitetsminsk-
ningar och nedlaggning av vissa linjer inom ramen for Core SAS, vilket
resulterade i lagre flygplatsavgifter for start- och landning. Koncernen
forhandlade aven ett nytt Iangsiktigt avtal med Koépenhamns flygplats
under 2009, ett avtal som innefattade en "frysning” av start- och
landningsavgifter. Minskningen av luftfartsavgifter utjgmnades delvis
av negativa valutakurseffekter till f6ljd av en svagare SEK under den
aktuella perioden i forhallande till de huvudsakliga valutor som dessa
avgifter ar denominerade i, sasom EUR, NOK och DKK.

Kostnader for maltider, hantering och tekniskt underhall mins-
kade under 2009 i takt med Koncernens kapacitetsminskning under
2009, eftersom dessa kostnader forandras beroende pa antalet flyg-
ningar och passagerarvolymen under den aktuella perioden. Maltids-
kostnaderna minskade fran 1 346 MSEK under 2008 till 1 187 MSEK
under 2009, en minskning om 159 MSEK eller 11,8%. Maltidskost-
nader for Koncernens flygbolag har ocksa varit relativt stabila sedan
ombordférsaljning av mat och dryck introducerades pa Koncernens
flygbolag for ekonomiklasspassagerare under 2005. Hanterings-
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kostnader minskade fran 1 813 MSEK under 2008till 1 767 MSEK
under 2009, en minskning om 46 MSEK eller 2,5%. Kostnader for
tekniskt flygplansunderhall minskade fran 3 197 MSEK under 2008
till 2938 MSEK under 2009, en minskning om 259 MSEK eller 8,1%.

Data- och telekommunikationskostnader minskade fran 2 273
MSEK under 2008 ill 2 130 MSEK under 2009, en minskning om
143 MSEK eller 6,3%. Minskningen i data- och telekommunikations-
kostnader reflekterade huvudsakligen en minskning i inkdpspriser
till foljd av andringar i avtalet med Koncernens leverantér av data- och
telekommunikationstjanster. Avtalet med Koncernens leverantér
inkluderar ocksa bestammelser rérande rorliga priser som baseras
pa passagerarintakter och antalet passagerare ombord. Eftersom an-
talet passagerare var lagre 2009 minskade de rorliga priserna. Minsk-
ningen i data- och telekommunikationskostnader under 2009 reflek-
terade ocksa kostnadsbesparingsinitiativsom implementerades av
Koncernen under 2009 och som minskade inkdpen av maskinvara
samt personalminskningarna under 2009, vilket ledde till ett minskat
behov av data- och telekommunikationstjanster.

Ovriga rorelsekostnader minskade frén 8 362 MSEK under
2008till 5209 MSEK under 2009, en minskning om 3 153 MSEK
eller 37,7%. Ovriga rérelsekostnader under 2009 bestod huvudsak-
ligen av kostnader relaterade till valutakursdifferenser, lokaler och
fastigheter, kreditkortsavgifter och reklam. Minskningen i évriga
rorelsekostnader under 2009 jamfort med 2008 reflekterade posi-
tiva effekter av valutasakringsavtal, framst till foljd av en svagare SEK
i forhallande till USD under 2009, lagre Wet Lease-kostnader under
2009, eftersom dessa kostnader var hogre under 2008 till foljd av av-
stallda Q400-plan under 2008, lagre kostnader for kreditkortsavgif-
ter eftersom passagerarbokningarna med kreditkort minskade i takt
med efterfragan och den dérmed sammanhangande minskningen av
passagerarintakter, lagre leasingkostnader for fasta anlaggningstill-
gangar (férutom flygplan) som en foljd av Iagre hyror under perioden
samt lagre kostnader avseende hyrd fraktkapacitet under 2009, da
hyrd kapacitet avseende Koncernens totala fraktverksamhet mins-
kade under 2009 i forhallande till 2008. Minskningen av évriga rorel-
sekostnader motsvarade ocksa minskningen i intakter fran tekniska
underhallstjanster, som framst kunde hanforas till farre tjanster fran
Koncernen till Spanair efter avyttringen 2009. Eftersom dessa tjans-
ter inkluderade tekniska komponenter som Koncernen kopte fran
externa leverantorer resulterade minskningen i tjanster i minskade
inkdp av komponenter och dérigenom lagre kostnader férknippande
med forsaljningen av dessa tjanster.

Leasingkostnader for flygplan

Leasingkostnader for flygplan inkluderar kostnader hanforliga till Wet
Lease-avtal for flygplan med langre 16ptider &n sex manader samt
langfristiga operationella leasar for flygplan. Leasingkostnader for
flygplan 6kade fran 2 282 MSEK under 2008 till 2 319 MSEK under
2009, en 6kning med 37 MSEK eller 1,6%. Okningen av leasingkost-
nader jamfort med foregaende ar ar framst hanforlig till omstrukture-
ringskostnader om sammanlagt 141 MSEK som uppkom i samband
med leasingkostnader for flygplan som tagits ur drifti samband med
kapacitetsminskningarna under dretinom Core SAS och avstallning
av flygplan snabbare an forvantat pa grund av minskad efterfragan.
Exklusive omstruktureringskostnader under 2009 minskade lea-
singkostnaderna fran 2 282 MSEK under 2008 till 2 178 MSEK under
2009, en minskning med 104 MSEK eller 4,6%, vilket reflekterades
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avatten minskning i Koncernens flotta under perioden resulterade i
lagre leasingkostnader samt lagre leasingavgifter under 2009 till foljd
av lagre rantenivaer under 2009 jamfort med 2008 (leasingavgif-
terna ar beroende av rantenivaerna).

Avskrivningar och nedskrivningar

Avskrivningar och nedskrivningar kade fran 1 550 MSEK under
2008till 1 845 MSEK under 2009, en 6kning med 295 MSEK eller
19,0%. Okningen av avskrivningar och nedskrivningar var huvudsak-
ligen relaterad till en engangsnedskrivning pa 79 MSEK i samband
med foretagsagda flygplan som togs ur drift enligt kapacitetsminsk-
ningarna inom Core SAS.

Resultatandelar i intresseféretag

Koncernens resultatandelar i intresseforetag uppgick till -258 MSEK
under 2009, jamfort med =147 MSEK under 2008. Resultatandelar i
intresseféretag under 2008 och 2009 redovisas nedan:

1januari-31december

Kapital- 2008 2009  Forand-
andel, % MSEK MSEK ring, %
British Midland PLC 0,0 -114 -
Skyways Holding AB? 25,0 2 -8 -
Air Greenland A/S 375 17 28 64,7
GoNowA/S3 100,0 -21 - -
AS Estonian Air 49,0 -50 -186 272,0
Commercial Aviation Leasing
Ltd. 100,0 14 -95 -
Malmé Flygfraktterminal AB 40,0 5 2 -60,0
Ovriga - 1 -
Totalt -147 -258 75,5

1 Koncernen avyttrade sitt dgande om 20,0% i bmitill ett av Lufthansas intressebolag i
november 2009.

2 Koncernens dgande i Skyways minskade till 19,9% i mars 2010 och Skyways redovisas
inte Iéingre som ett intresseféretag till Koncernen.

3 Go NowAS konsoliderades frdn och med 1 mars 2008.

Forluster i Koncernens intresseféretag under 2009 var framst
hanforliga till nedskrivningen av Koncernens investering i Estonian
Air med 163 MSEK pd grund av Estonian Airs resultat, vilket reflek-
terade den fortsatta nedgéngen i Baltikum under 2009. Koncernen
redovisade dven en nedskrivning pa 52 MSEK avseende fordringar
fran Cresco, delagare i Estonian Air, vilken redovisades inom rérel-
sekostnader. Dessutom redovisade Koncernen under perioden en
nedskrivning av flygplan agda av Commercial Aviation Leasing Ltd.,
vilket bidrog till forlusterna fran Commercial Aviation Leasing Ltd.
som redovisades under dret.

Resultatvid forsaljning av aktier i dotter- och intresseféretag

Koncernen bokforde en intakt pa 429 MSEK som framfor allt han-
forde sig till férsaljningen av Koncernens innehav i bmi i november
2009. Koncernen redovisade en realisationsvinst pa cirka 426 MSEK
i samband med férsaljningen. Se "—Oversikt—Sammanfattning av
avyttringar—Rakenskapsaret 2009” pa sidan 69.
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Resultat vid férsaljning av flygplan och byggnader

Koncernen bokférde en realisationsférlust vid forsaljning av flygplan och
byggnader om 97 MSEK under 2009 jamfort med en realisationsvinst
om4 MSEK under 2008. Koncernen salde sex Q400-flygplan och 20
MD-80-flygplan samt avyttrade tre Boeing 737-flygplan genom "sale
and leaseback”-transaktioner under 2009 for en sammanlagd képe-
skillingom 1 628 MSEK, vilket resulterade i en realisationsférlust pa 101
MSEK. Under 2008 salde Koncernen atta Q400-flygplan och avyttrade
fem Boeing 737-flygplan genom "sale and leaseback”-transaktioner.

Roérelseresultat

Koncernens rorelseresultat uppgick till =3 082 MSEK under 2009 jam-
fort med —696 MSEK under 2008 som ett resultat av ovanstaende.

Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intakter omfattar intakter fran Koncernens finansiella
tillgangar, sasom langfristiga fordringar pa intresseforetag, évriga
vardepappersinnehav och likvida medel. Finansiella kostnader om-
fattar rantekostnader for Koncernens skulder samt mottagna eller
utférda betalningar i samband med avslut av ranteswapkontrakt klas-
sificerade som kassaflédessakringar och andra sakringskontrakt till
verkligt varde.

Finansiella intakter minskade fran 660 MSEK under 2008 till 304
MSEK under 2009, en minskning om 356 MSEK eller 53,9%. Minsk-
ningen berodde framst pa en minskning i ranteintékter fran finansiella
tillgangar varderade till verkligt vérde, vilka inkluderar andra varde-
pappersinnehav och likvida tillgadngar (kassa och bank) och uppgick
till 208 MSEK 2009, jamfért med 579 MSEK 2008. Minskningen
under 2009 reflekterade framst lagre rantenivaer under 2009 samt
en minskning av kassa och likvida medel under aret, som uppgick till
4189 MSEK per den 31 december 2009 jamfért med 5 783 MSEK
per den 31 december 2008, en minskning om 27,6% (se "Likviditet
och Kapitalresurser—Kassafloden” pa sidan 92 for en redogorelse av
forandringarna av kassa och likvida medel under aret). Ranteintakter-
na pa finansiella tillgangar varderade till upplupet anskaffningsvarde,
vilket inkluderar Iangfristiga fordringar i intresseforetag, évriga lang-
fristiga fordringar och kortfristiga fordringar i intresseforetag 6kade
fran 81 MSEK under 2008 till 91 MSEK under 2009, en 6kning med
10 MSEK eller 12,3%. Okningen berodde framfbrallt p& en 6kning av
rantebarande kortfristiga fordringar, hanforliga till 1an fran Koncernen
under perioden till Spanair och képarna av Spanair (se "—Oversikt—
Sammanfattning av Avyttringar—Ré&kenskapsaret 2009 pa sidan 69)
samten 6kning av fordringar hanférliga till forsaljningen av flygplan
under perioden, viket redogors for under "—Resultat vid forsaljning
av flygplan och byggnader” pa sidan 80.

Finansiella kostnader minskade fran 933 MSEK under 2008 till
645 MSEK under 2009, en minskning om 288 MSEK eller 30,9%.
Minskningen reflekterade framst nettoeffekterna av valutakursdiffe-
renser relaterade till finansiella kostnader, samt en minskning i rantan
pa finansiella skulder vérderade till upplupet anskaffningsvarde, vilket
inkluderar Koncernens langfristiga och kortfristiga upplaning, samt
rantor pa finansiella skulder till verkligt varde, vilket inkluderar finan-
siellainstrument som innehas fér handel (ranteswappar avsedda som
kassaflédessakringar och andra finansiella instrument som inte ar
godkanda for sakringsredovisning). Minskningen i ranta pa finansiella
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skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde pa 13,6% 2009
reflekterade framst lagre rantenivaer under 2009, da majoriteten av
Koncernens utestaende lan har rorlig ranta. Minskningen i ranta pa
finansiella skulder varderade till verkligt varde pa 10,9% under 2009
kunde hanforas till lagre rantenivaer under 2009. Koncernen gjorde
ocksa en nettoférlust pa finansiella instrument som kategoriseras
som innehav for handel pa 10 MSEK jamfort med en nettovinst pa

2 MSEK under 2008. Nettoforlusten reflekterade framférallt minsk-
ningar i marknadsvardet av dessa instrument, vilka redovisas till verk-
ligt varde. Koncernen redovisade dven en nettovinst om 49 MSEK,
jamfoért med en nettovinst om 9 MSEK under 2008, avseende finan-
siella instrument som kategoriseras som 6vriga skulder. Nettovinsten
reflekterade belopp som erhélls under 2009 avseende ranteswappar
som upphorde att galla under slutet av aret.

Nettoeffekten av valutakursdifferenserna pa Koncernens finan-
siella tillgdngar och skulder under 2009 uppgick till en positiv valuta-
effekt om 203 MSEK under 2009, jamfért med en positiv valutaeffekt
om 53 MSEK under 2008. Den positiva valutaeffekten reflekterade
framférallt omvarderingen av kortfristiga fordringar, vilka framférallt var
denominerade i andra valutor an SEK, sdsom EUR for de rantebédrande
fordringarna relaterade till Spanair och képarna av Spanair.

Skatt

Koncernens skatteintakter uppgick till 803 MSEK under 2009, jam-
fort med en skatteintakt om 4 MSEK under 2008. Koncernens effek-
tiva skattesats, vilken inkluderar avvecklade verksamheter, uppgick
under 2009till -21,4%, att jamfoéras med 4,0% under 2008.

Under 2008 motsvarade Koncernens effektiva skattesats en
skattekostnad framst som ett resultat av ej redovisade uppskjutna
skattefordringar, en nedskrivning av uppskjuten skatt som en foljd
av Spanairs forluster samt ej avdragsgilla kostnader. Under 2009
reflekterade Koncernens effektiva skattesats skatteeffekten avicke
avdragsgilla kostnader som delvis motverkades av skatteeffekten
av icke skattepliktiga intakter. Under 2009 redovisade Koncernen
dessutom en skattetillgang hanforlig till skattemassiga underskott
under perioden.

Resultat fran avvecklade verksamheter

Koncernen redovisade en forlust fran avvecklade verksamheter om
327 MSEK under 2009, att jamféras med en forlustom 5 395 MSEK
under 2008.

Koncernens forlust fran avvecklade verksamheter under 2009
reflekterade framst forluster i samband med Spirit Air Cargo om 108
MSEK och en korrigering av realisationsvinsten vid férsaljningen av
airBaltic under 2008, vilket resulterade i en kostnad om 86 MSEK,
framst hanforlig till avrékningen av ingangna branslekontrakt avse-
ende airBaltic efter avyttringen av dess andel. Koncernen bokférde
ocksa en kostnad om 133 MSEK under fjarde kvartalet 2009 avse-
ende framtida forluster hanforliga till Quantum Air (f.d. AeBal, i vilket
Koncernen avyttrade sin agarandel under fjarde kvartalet 2008), efter
detatt Quantum Air brutit mot sina skyldigheter enligt det leasingav-
tal som ingatts med Koncernen som leasinggivare eller garant och
Quantum Airs upphérande med sin flygverksamhet i januari 2010.

Koncernens forluster hanforliga till avvecklade verksamheter
under 2008 berodde huvudsakligen pa forluster och nedskrivningar
uppgaende till 4 895 MSEK i samband med forsaljningen av Spanair.
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Dessa poster inkluderar (i) forlust fore skatt och engangsposter om
1310 MSEK,(ii) engangskostnader avseende omstrukturering om
914 MSEK, (iii) nedskrivning av uppskjuten skattefordran om 273
MSEK, (iv) nedskrivning av goodwill om 1 686 MSEK och (v) en kost-
nad om 712 MSEK som ett resultat av omvardering av tillgangar och
skulder i Spanair till verkligt véarde.

Arets resultat

Som ett resultat av ovan namnda faktorer redovisade Koncernen en
forlustom 2 947 MSEK under 2009, att jamféras med en férlust om
6360 MSEK under 2008.

Rérelseresultat per segment

| enlighet med Koncernens redovisningsprinciper och Koncernens
interna rapportering till Koncernledningen, redovisar Koncernen en
fordelning av rérelseresultat mellan segmenten. Se "—Oversikt—
Presentation av finansiell information” pa sidan 68. Foljande avsnitt
analyserar Koncernens resultat per affarssegment.

Scandinavian Airlines

Av tabellen nedan framgar rérelseresultatet for Scandinavian Airlines
for angivna perioder:

1januari-31december

Forand-
MSEK 2008 2009 ring, %
Passagerarintakter (reguljartrafik) 34099 28613 -16,1
Fraktintakter 1451 963 -33,6
Charterintakter 1653 2164 309
Ovriga trafikintakter 2028 1774 -12,5
Ovrigaintakter 8305 6182 -25,6
Intdkter 47536 39696 -16,5
Personalkostnader -14804 -15226 29
Forsaljningskostnader -549 -462 -15,8
Flygbrénsle -8847 -7021 -20,6
Luftfartsavgifter -4024 -3708 -79
Maltidskostnader -1239 -1104 -109
Hanteringskostnader -1982 -1839 7,2
Tekniskt flygplansunderhall -3013 -2689 -10,8
Data- och telekommunikationskostnader -1918 -1801 -6,1
Ovriga rorelsekostnader -8296 -4724 -43,1
Rorelsens kostnader -44672 -38574 -13,7
Leasingkostnader for flygplan -2132 -2149 0,8
Avskrivningar och nedskrivningar -1343 -1640 22,1
Resultatandelariintresseforetag -4 -93 -
Realisationsvinster/forluster -10 -99
Rorelseresultat -625 -2860

* Intakter

Scandinavian Airlines genererade 47 536 MSEK och 39 696 MSEK av
Koncernens intakter under 2008 respektive 2009, eller cirka 89,9%
och 88,4% for 2008 respektive 2009. Antalet passagerare for affars-
omradet uppgick till cirka 21,4 miljoner under 2009, en minskning
med 15,7% fran foregaende ar. Passagerarintakter minskade fran
34099 MSEK under 2008 till 28 613 MSEK under 2009, en minsk-
ning med 5 486 MSEK eller 16,1%. De minskade passagerarintak-
ternareflekterade framst den betydande minskningen i efterfragan
pa flygresetjanster pa grund av det daliga ekonomiska klimatet och
marknadsforhallandena under 2009. Yielden for segmentet (justerad
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for effekterna av vaxelkursforandringarna under perioden genom till-
l&mpning av en konstant vaxelkurs fran 2008) minskade med 5,2%,
jamfort med 2008, vilket reflekterade de férsamrade ekonomiska
villkoren under perioden. RPK minskade med 16,7% jamfért med fore-
gaende period, vilket ytterligare reflekterade minskningen i efterfragan
och det svaga ekonomiska klimatet under 2009. ASK minskade med
16,3% jamfort med 2008, framst pa grund av kostnadsbesparingsat-
gardernainom Core SAS under 2009, vilket inkluderade kapacitets-
justeringar, nedlaggning av vissa linjer samt minskning av flygflottan.
Kapaciteten minskade med mer under 2009 an vad som ursprungli-
gen forutspaddes inom Core SAS for att anpassa kapaciteten efter den
minskade efterfragan och ett utmanande ekonomiskt klimat.

Fraktintakterna for segmentet minskade fran 1 451 MSEK under
2008till 963 MSEK under 2009, en minskning med 488 MSEK, el-
ler 33,6%. Minskningen under 2009 berodde framst pa den fortsatt
svaga efterfragan pa fraktmarknaden samt minskad kapacitet pa
interkontinentala linjer under 2009, linjer som ar viktiga for frakttrafi-
ken. Bada dessa faktorer bidrog till lagre fraktvolymer under 2009.

Intakter fran chartertrafik for Scandinavian Airlines 6kade fran
1653 MSEK under 2008till 2 164 MSEK under 2009, en 6kning om
511 MSEK eller 30,9%, framst pa grund av forsaljningen av dverskotts-
kapacitet till charterforetag under 2009 efter nedlaggning av vissa
olénsamma linjer till semesterdestinationer inom ramen fér Core SAS.

Ovriga trafikintakter for segmentet, vilka inkluderar intékter fran
outnyttjade biljetter, avgifter for dverviktsbagage och interlining,
minskade fran 2 028 MSEK under 2008 till 1 774 MSEK under 2009,
en minskning med 254 MSEK eller 12,5%. Minskningen i évriga
trafikintakter under 2009 var hanforlig framst till lagre intakter fran
outnyttjade biljetter, vilket reflekterar ett Iagre antal sélda biljetter pa
grund av minskad passagerarefterfragan under perioden.

Ovriga intakter for segmentet, vilka inkluderar intakter frén pro-
vision, avgifter for frakt, bransle och sakerhet, ground handling och
tekniska tjanster, minskade fran 8 305 MSEK under 2008 till 6 182
MSEK under 2009, en minskning med 2 123 MSEK, eller 25,6%.
Minskningen var hanforlig till Iagre avgifter for frakt, bransle och
sakerhet under perioden. Minskningen i évriga intékter reflekterade
ocksa lagre intakter fran f.d. dotterféretag, t.ex. Spanair, som blivit
externa kunder efter avyttringarna. Transaktioner for tjanster fran
Koncernen till dessa dotterfoéretag minskade efter avyttringarna un-
der slutetav 2008 och/eller borjan av 2009.

* Kostnader

Rorelsekostnaderna for Scandinavian Airlines minskade fran 44 672

MSEK under 2008 till 38 574 MSEK under 2009, en minskning med

6098 MSEK eller 13,7%. Minskningen av rorelsekostnader var primart

hanforlig till 1agre flygbranslekostnader till foljid av lagre flygbranslepri-

ser under storre delen av perioden och mindre branslevolymer efter ka-

pacitetsminskningarna, samt minskningen av évriga rorelsekostnader,

vilket reflekterade de positiva valutakursdifferenserna och effekterna av

de kostnadsbesparingar som genomforts inom Core SAS.
Lonekostnaderna for segmentet 6kade fran 14 804 MSEK under

2008till 15226 MSEK under 2009, en 6kning med 422 MSEK el-

ler 2,9%. Detta var hanforligt framst till omstruktureringskostnader

om 1 388 MSEK i samband med fértidspensionspaketen till piloter

och avgangsvederlag till andra anstallda som en del av personal- och

kapacitetsminskningarnainom Core SAS. Bortsett fran dessa omstruk-

tureringskostnader minskade personalkostnaderna for Scandinavian

Airlines fran 14 550 MSEK under 2008 (exklusive omstrukturerings-
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kostnader om 254 MSEK) till 13 838 MSEK under 2009, en minskning
om 712 MSEK eller 4,9%, en minskning som framforallt reflekterade
reduceringen av antalet anstallda, sarskilt vad galler ground service
verksamheten inom Scandinavian Airlines. Kostnader for flygbransle
minskade fran 8 847 MSEK under 2008till 7 021 MSEK under 2009,
en minskning med 1 826 MSEK eller 20,6%, som ett resultat av lagre
branslepriser och minskad anvandning av flygbransle under 20091
linje med kapacitetsminskningarna. Luftfartsavgifter minskade fran
4024 MSEK under 2008till 3 708 MSEK under 2009, en minskning
med 316 MSEK eller 7,9%, framst pa grund av farre flygningar och en
motsvarande minskning i start- och landningsavgifter, vilket reflekte-
rade kapacitetsminskningarna och nedldggningen av vissa linjer under
aret. Kostnader for maltider, hantering samt tekniska underhallstjanster
minskade med 10,9%, 7,2% respektive 10,8% under 2009, vilket ocksa
reflekterade kapacitetsminskningen under 2009 eftersom dessa kost-
nader beror p& passagerarvolymen under den aktuella perioden. Ovriga
rorelsekostnader for segmentet, vilka under 2009 framst reflekterade
positiva valutakurseffekter hanforliga till valutasakringsavtal, Wet
Lease-kostnader, kostnader for annonsering och reklam, fraktkapaci-
tetinképt fran andra flygbolag och kreditkortsavgifter, minskade fran
8296 MSEK under 2008till 4 724 MSEK under 2009, en minskning
med 3572 MSEK, eller 43,1%. Minskningen var primart hanforlig till
positiva valutakurseffekter pa marknadsvardet av valutakontrakt som
Koncernen ingatt och véarderingen av tillgangar denominerade i andra
valutor an SEK och lagre kostnader for fraktkapacitet som kopts in fran
andra flygbolag. Minskningen i 6vriga rorelsekostnader for Scandinavian
Airlines reflekterade ocksa minskade kostnader relaterade till tjanster till
f.d. dotterbolag, t.ex. Spanair, som blivit externa kunder efter avyttring-
arna. Efter avyttringarna har Koncernen levererat farre tjanster till dessa
dotterforetag, och intékter och tillhérande kostnader har minskat som
ett resultat. Slutligen reflekterade minskningen i évriga rérelsekostna-
der for segmentet generellt de kostnadsbesparingsatgarder som imple-
menterats av segmentet under 2009 inom ramen for Core SAS.

* Leasingkostnader for flygplan

Leasingkostnader for Scandinavian Airlines var relativt stabila och 6kade
fran 2 132 MSEK under 2008 till 2 149 MSEK under 2009, en 6kning
med 17 MSEK eller 0,8%. Den marginella 6kningen i leasingkostnader
berodde framst pa omstruktureringskostnader hanforliga till flygplan
som togs ur drift under 2009. Bortsett fran dessa omstrukturerings-
kostnader minskade leasingkostnaderna fér Scandinavian Airlines fran
2132 MSEK under 2008 till 2008 MSEK under 2009, en minskning
med 124 MSEK eller 5,8%. Minskningen av leasingkostnaderna reflek-
terade framfoérallt reduceringen av Scandinavian Airlines flygplansflotta
samt lagre leasingavgifter under den aktuella perioden. Se "—Koncer-
nens resultat—Leasingkostnader for flygplan” pa sidan 79.

« Avskrivningar och nedskrivningar

Scandinavian Airlines avskrivningar och nedskrivningar ékade med
1343 MSEK under 2008 till 1 640 MSEK under 2009, en 6kning
med 297 MSEK, eller 22,1%. Se "—Koncernens resultat—Avskriv-
ningar och nedskrivningar” pa sidan 80.

* Rorelseresultat

Av ovan namnda skal redovisade Scandinavian Airlines en rorelsefor-
lustom 2 860 MSEK under 2009, att jamfora med en rorelseforlust
om 625 MSEK under 2008.
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Bluel

Av tabellen nedan framgar rorelseresultatet for Bluel for angivna
perioder:

1januari-31december

Forand-
MSEK 2008 2009 ring, %
Passagerarintakter (reguljartrafik) 1753 1658 -5,4
Charterintakter 9 10 11,1
Ovriga trafikintakter 70 38 457
Ovriga intakter 168 113 -32,7
Intakter 2000 1819 -91
Personalkostnader -352 =371 54
Forsaljningskostnader -157 -143 -89
Flygbrénsle -459 -373 -18,7
Luftfartsavgifter -179 -202 12,8
Maltidskostnader -68 -49 279
Hanteringskostnader =211 -257 21,8
Tekniskt flygplansunderhall -191 -202 58
Data- och telekommunikationskostnader -23 =27 17,4
Ovriga rorelsekostnader -258 -279 8,1
Rorelsens kostnader -1898 -1903 0,3
Leasingkostnader for flygplan -110 -115 4.6
Avskrivningar och nedskrivningar -5 -5 -
Rorelseresultat -13 -204
* Intakter

Intakter fran Bluel minskade fran 2 000 MSEK under 2008till 1 819
MSEK under 2009, en minskning med 181 MSEK eller 9,1%. Passa-
gerarintakter minskade fran 1 753 MSEK under 2008 till 1 658 MSEK
under 2009, en minskning om 95 MSEK, eller 5,4%. Antalet passa-
gerare for Bluel minskade med 9,1% jamfért med 2008, medan RPK
minskade med 3,9%. Det framsta skalet till dessa negativa trender var
svaga marknadsvillkor, da recessionen och makroekonomiska forhal-
landen var varre i Finland under 2009 jamfért med 6vriga nordiska
lander, vilket ledde till lagre efterfragan pa affarsresor, och satte press
pa intakter och yielder, eftersom affarsresenéarer tenderar att képa
Business Class-biljetter som har hogre yield. De forsamrade mark-
nadsvillkoren paverkade ocksa flygbolagets linjer mellan Finland och
Skandinavien. ASK minskade med 4,5% under aret, vilket reflektera-
de de kapacitetsjusteringar som gjorts mot bakgrund av den fortsatta
svaga efterfragan och skiftningen i fokus fran linjer mellan Finland
och Skandinavien till linjer mellan Finland och 6vriga Europa.

* Kostnader

Bluel redovisade en mattlig 6kning av rérelsekostnader jamfort med
féregdende ar, fran 1 898 MSEK under 2008 till 1 903 MSEK under
2009, en 6kning om 5 MSEK, eller 0,3%. Okningen i rorelsekostnader
reflekterar framst vaxelkurseffekter fran omrékningen av Blue1:s
rorelsekostnader fran EUR (redovisningsvalutan) till SEK (Koncer-
nens redovisningsvaluta), eftersom SEK férsvagades gentemot EUR
under perioden. Justerat for valutakursdifferenser minskade Bluel:s
rorelsekostnader med 8,7% under 2009 jamfort med 2008. Bluel
drog fordel av lagre flygbranslepriser och dessa kostnader minskade
med 18,7% jamfort med foregdende ar. Maltidskostnaderna for
flygbolaget minskade ocksa med 27,9% jamfort med 2008, vilket
reflekterade minskningen i passagarerarvolymer samt lagre priser
for maltidstjanster enligt ett nytt avtal med Blue1:s leverantor av mal-
tidstjanster. Aven om Bluel:s [6nekostnader 6kade med 5,4% under
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2009 vid en omrakning till SEK, minskade |énekostnaderna med
5,7%, om man justerar fér omrakningsdifferenser, jamfért med 2008
och tillfalliga permitteringar under perioden. Dessa minskningar
motverkades delvis av en 6kning av luftfartsavgifter om 12,8% under
2009 (1,1% justerat for omrakningsdifferenser) samt en 6kning av
ground handling-kostnader pa 21,8% under 2009 (8,3% justerat for
omrakningsdifferenser). Okningen av ground handling-kostnaderna
under 2009 reflekterade en 6kning i priserna for dessa tjanster efter-
som Bluel iallthégre grad anlitade externa tjansteleverantérer efter
outsourcingen av SAS Ground Services Finland tidigare under aret.

* Leasingkostnader for flygplan

Leasingkostnader for flygplan for Bluel dkade fran 110 MSEK under
2008till 115 MSEK 2009, en 6kning med 5 MSEK eller 4,6%. De
Okade leasingkostnaderna reflekterar differenser fér omrakning av
Bluel:s leasingkostnader fran Bluel:s redovisningsvaluta EUR il
SEKvid sammanstallningen av Koncernens rakenskaper. Justerat for
omrakningsdifferenser minskade leasingkostnaderna for flygbolaget
med 7,1%, vilket reflekterar lagre leasingkostnader under perioden
for MD-90-flygplan i Bluel:s flotta.

* Rorelseresultat
Av ovan namnda skal redovisade Bluel ett rorelseresultat om -204

MSEK under 2009, att jamféra med —13 MSEK under 2008.

Widerge

Av tabellen nedan framgar rorelseresultatet for Widerge for angivna
perioder:

1januari-31december

Forand-
MSEK 2008 2009 ring, %
Passagerarintakter (reguljartrafik) 2200 2403 9,2
Fraktintakter 58 48 -17,2
Charterintakter 1 2 100,0
Ovriga trafikintakter 123 103 -16,3
Ovrigaintakter 1120 773 -31,0
Intakter 3502 3329 -49
Personalkostnader -1284 -1260 -19
Forsaljningskostnader -52 -48 7,7
Flygbréansle -332 -291 -12,4
Luftfartsavgifter -448 -490 94
Maltidskostnader -53 -49 7,6
Hanteringskostnader -242 -246 -1,7
Tekniskt flygplansunderhall =77 -157 1039
Data- och telekommunikationskostnader -46 -108 134,8
Ovriga roérelsekostnader -669 -357 -46,6
Rorelsens kostnader -3203 -3006 -6,2
Leasingkostnader for flygplan -120 -143 19,2
Avskrivningar och nedskrivningar -160 -147 -81
Realisationsvinster/forluster 14 1 -929
Rorelseresultat 33 34 3,0

* Intakter

Widerges intakter minskade fran 3 502 MSEK under 2008 till 3 329
MSEK under 2009, vilket motsvarande en minskning om 173 MSEK
eller 4,9%. Passagerarintakterna 6kade fran 2 200 MSEK under
2008till 2403 MSEK under 2009, en 6kning med 203 MSEK, eller
9,2%. Antalet passagerare 6kade med 0,9% jamfort med foregaende
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ar, och uppgick sammanlagt till cirka 2 miljoner passagerare under
2009, medan RPK tkade med 2,1%. Trots svara marknadsforhal-
landen har Widerge lyckats behalla stabila passagerarsiffror och
passagerarintakter tack vare att manga av Widerges flyglinjer ar fria
fran konkurrens till f6ljd av avlagsna destinationsorter samt Norges
geografi som gor att vissa destinationsorter endast kan nas med
flyg. Widerge upplevde dven en dkad efterfragan pa norska inrikes-
flygningar under andra halvan av 2009, vilket ledde till en kapacitets-
omstallning fran flyglinjer fran Norge till 6vriga nordiska lander och
Europa till norska inrikesflygningar. Denna kapacitetsomstallning till
inrikesflygningar med lagre yield istallet for flyglinjer med hogre yield
sasom exempelvis Oslo-Géteborg och Bergen-Aberdeen, medforde
dock en minskning av yielden under fjarde kvartalet 2009 med 4,4%.
ASK forblev ocksa stabil for flygbolaget, och 6kade med 0,8% jamfort
med foregaende ar. Till foljd av kapacitetsomstallningen under aret
minskade ASK med 13,4% pa flyglinjer fran Norge till dvriga nordiska
lander och Europa, medan ASK ékade med 9,0% under aret pa norska
inrikesflygningar.

* Kostnader
Rérelsekostnaderna for Widerge minskade med 6,2% jamfort med
2008 och uppgick till 3006 MSEK under 2009, vilket framst reflek-
terade minskningar i flygbranslekostnader tack vare lagre flygbréns-
lepriser, maltidskostnader och andra rorelsekostnader pa grund av
hogre Wet Lease-kostnader under 2008 jamfort med 2009 for att
ersatta de avstallda Q400-flygplanen under 2008.
Lonekostnaderna minskade ocksa med 1,9% jamfort med 2008,
vilket berodde pa ett minskat antal heltidsanstallda till foljd av 6kad
outsourcing av ground handling-tjanster inom flygbolaget. Minsk-
ningen motverkades delvis av 6kade kostnader for tekniskt underhall

av flygplanen och 6kningar i data- och telekommunikationskostnader.

* Leasingkostnader for flygplan

Leasingkostnaderna for Widerge 6kade med 23 MSEK, eller 19,2%
jamfort med 2008. Leasingkostnaderna 6kade for flygbolaget som
ettresultat av att flygplan leasades under operationell leasing under
langre perioder an under 2008, da leasingavtal fér samma flygplan
inte ingicks forran under fjarde kvartalet 2008.

* Rorelseresultat

Av ovan namnda skal redovisade Widerge ett rorelseresultat om 34
MSEK under 2009, att jamféra med 33 MSEK under 2008, en 6kning
med 3,0%.
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Rékenskapsdren 1 januari—31 december 2007 och 2008
Koncernens resultat
Av tabellen nedan framgar Koncernens resultat for angivna perioder.

1januari-31december

Forand-
MSEK 2007 2008 ring, %
Intakter 50452 52870 4,8
Personalkostnader -16371 -17632 7,7
Ovriga rérelsekostnader -28977 -31959 10,3
Leasingkostnader for flygplan -2342 -2282 2,6
Avskrivningar och nedskrivningar -1416 -1550 9,5
Resultatandeliintresseféretag 32 =147 -
Resultat vid férsaljning av flygplan och byggnader 41 4 -90,2
Rorelseresultat 1419 -696
Andravinster/férluster 5 - -
Finansiellaintakter 785 660 -159
Finansiella kostnader -1026 -933 -9,1
Resultat fore skatt 1183 -969
Skatt -286 4
Aretsresultat fran kvarvarande verksamheter 897 -965
Resultat fran avvecklade verksamheter -182 -5395
Arets resultat 715 -6360
Minoritetsintresse -1 -57
Resultat per aktie (SEK)(1) 0,71 —-6,26
Resultat per aktie (SEK) fran kvarvarande
verksamheter! 0,89 -0,96

1 Resultat per aktie dr berdknat pd det genomsnittliga antalet utestdende aktier om
1007 233 500aktier.

Intakter

Koncernens intakter 6kade fran 50 452 MSEK under 2007 till 52 870
MSEK under 2008, vilket motsvarande en ¢kning om 2 418 MSEK
eller 4,8%. Okningen i intakter reflekterade en &kning i genomsnitts-
priset som kunderna betalade under perioden, vilket primart var
hanforligt till hogre bransleavgifter under stérre delen av 2008 (dessa
sanktes dock i borjan av november 2008). Intékterna var ocksa hogre
2008 jamfort med foregaende ar eftersom intékterna under 2007
paverkades negativt av Q400-handelsernai september och oktober
2007 samt strejkernai Danmark och Sverige under 2007. Koncernen
uppskattar att Q400-handelserna hade en negativ paverkan om 370
MSEK paintakterna under 2007. Koncernen uppskattade effekterna
av Q400-handelserna baserat pa intaktsforluster till foljd av installda
flygningar och prognostiserade intakter baserat pa intakterna under
jamforbara perioder tidigare ar, med hansyn till bland annat trafikupp-
skattningar, makroekonomiska faktorer och konkurrenstrender.
Antalet passagerare (reguljartrafik) minskade fran cirka 29,2
miljoner under 2007 till 29,0 miljoner under 2008, motsvarande en
minskning om 200 000 passagerare eller 0,6%, vilket reflekterade
de forsamrade ekonomiska villkoren pa Koncernens karnmarknader
som medfort minskad efterfragan, i synnerhet under andra halvaret
2008. Antalet passagerare pa Koncernens flyglinjer 6kade fran 14,4
miljoner under férsta halvaret 2007 till 15,1 passagerare under andra
halvaret 2008, en 6kning med 4,9%, jamfort med en minskning av
antalet passagerare fran 14,7 miljoner under andra halvaret 2007 till
13,9 miljoner under andra halvaret 2008, en minskning med 5,3%.
Antalet passagerare pa Koncernens flyglinjer minskade fran cirka 7,2
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miljoner passagerare under fjarde kvartalet 2007 till cirka 6,6 miljoner
passagerare under fjarde kvartalet 2008, en minskning med 8,3%.
Fjarde kvartalet 2008 reflekterade de svagare ekonomiska villkoren
pa alla Koncernens karnmarknader.

RPK (reguljartrafik) dkade fran 29 365 MSEK under 2007 till
29916 MSEK under 2008, motsvarande en ¢kning om 551 MSEK
eller 1,9%. RPK tkade till foljd av en 6kning av antalet flugna kilometer
under 2008, vilket primart reflekterade Scandinavian Airlines intro-
duktion av nya linjer fran Norge till semesterdestinationer i Europa
under forsta halvaret 2008. RPK reflekterade de forsamrade ekono-
miska villkoren pa Koncernens alla kirnmarknader i slutet av aret och
minskade fran 7 034 miljoner under fjarde kvartalet 2007 till 6 559
miljoner under fjarde kvartalet 2008, en minskning med 6,8%. ASK
Okade fran 40 030 miljoner under 2007 till 41 994 miljoner under
2008, motsvarande en 6kning om 1 964 miljoner eller 4,9%, primart
pa grund av introduktionen av nya linjer samt en 6kning av Scandina-
vian Airlines flygningar pa linjer till och fran Sverige och 6vriga Europa.

Trafikintakterna utgér den storsta delen av Koncernens omsatt-
ning och stod for cirka 82,0% av omsattningen under 2008, jamfort
med cirka 83,0% under 2007. Trafikintakterna 6kade fran totalt
41 850 MSEK under 2007 till 43 384 MSEK under 2008, motsvaran-
deen dkningom 1 534 MSEK eller 3,7%. Koncernens trafikintakter
for 2007 och 2008 férdelades enligt nedan:

1januari—31december

Foréand-
MSEK 2007 2008 ring, %
Trafikintdkter
Passagerarintakter 36928 38053 3,1
Charter 1927 1663 -13,7
Postoch frakt 1700 1509 -11,2
Ovriga trafikintakter 1295 2159 66,7
Trafikintakter totalt 41850 43384 3,7

Passagerarintékterna stod for 1 125 MSEK, eller 73,3%, av 6kningen
av Koncernens trafikintakter som ¢kade fran 36 928 MSEK 2007 till
38053 MSEK 2008, en 6kning om motsvarande 3,1%. Okningen re-
flekterade 6kningen av det genomsnittspris som kunderna betalade
under perioden, vilket framst var hanforligt till hogre flygbransleav-
gifter. Yielden 6kade fran 1,25 SEK under 2007 till 1,27 SEK under
2008, motsvarande en 6kning om 0,02 SEK eller 1,6%, vilket reflekte-
rade Koncernens initiativ som en del av Profit 2008-programmet som
syftade till bibehallen yield i en miljé med sjunkande efterfragan, samt
Okade flygbransleavgifter under perioden. Yielden fér Scandinavian
Airlines 6kade med 1,1% fran 2007. Justerat for effekterna av vaxel-
kursférandringar under perioden genom tilldmpning av en konstant
vaxelkurs fran det féregaende aret 6kade yielden for Scandinavian
Airlines med 0,2% jamfért med 2007.

Intakter fran chartertrafik minskade fran 1 927 MSEK under
2007 till 1 663 MSEK under 2008, en minskning om 264 MSEK eller
13,7%, huvudsakligen pa grund av svagare efterfragan pa charter-
trafik som en foljd av de férsvagade ekonomiska forhallandena pa
Koncernens hemmamarknader.

Intakter fran post- och frakttrafik minskade fran 1 700 MSEK un-
der 2007 till 1 509 MSEK under 2008, en minskning om 191 MSEK.
Minskningen av intakter fran post- och frakttrafik berodde huvudsak-
ligen pa minskade volymer under 2008 jamfort med foregaende ar,
da antalet flugna ton av SAS Cargo minskade fran 279 000 ton under
2007 till 252 000 ton under 2008, en minskning om 27 000 ton eller
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9,7%. RTK minskade fran 4 210 miljoner tonkilometer under 2007 till
4 136 miljoner tonkilometer under 2008, en minskning om 74 miljo-
ner tonkilometer eller 1,8%. Minskningen i volymer reflekterar lagre
efterfragan under perioden, forlusten av betydelsefulla kunder under
2007 samt den 6kade konkurrensen pa fraktmarknaden, beroende
pa dverkapacitet . Overkapacitet pa fraktmarknaden ledde ocksa till
att priserna pressades ned, vilket ocksa bidrog till minskningen i in-
takter jamfort med féregaende ar.

Ovriga trafikintakter kade frén 1 295 MSEK under 2007 till
2 159 MSEK under 2008, en 6kning om 864 MSEK eller 66,7%.
Ovriga trafikintakter inkluderar effekter fran European Cooperation
Agreement ("ECA"), vilket var ett samarbetsavtal mellan Koncernen,
Lufthansa och bmi som ingicks 1999 avseende de tre bolagens trafik
pa linjer till, fran och via flygplatserna London Heathrow och Man-
chester, & ena sidan, samt Skandinavien och Tyskland, & andra sidan.

Om rorelseresultatet (netto) for joint venture-samarbetet under
nagot av aren var mindre an det forvantade rorelseresultatet (netto) i
enlighet med villkoren i samarbetsavtalet, fordelades forlusten mellan
Koncernen, Lufthansa och bmi 45%, 45% respektive 10%. Koncer-
nens del av dessa forluster redovisades som minskning av intakter
under posten évriga trafikintakter. ECA upphérde 2007. Efter hansyn
tagen till effekterna av Koncernens joint venture-avtal med Lufthansa,
paverkade ECA Koncernens dvriga trafikintakter negativt med 100
MSEK under 2008, jamfért med en negativ effekt om 652 MSEK
under 2007. Okningen av 6vriga trafikintakter under 2008 berodde
huvudsakligen pa den hogre negativa effekten av ECA under 2007.

Ovriga intakter, som utgjorde 17,1% och 17.9% av totala intakter
under 2007 och 2008, 6kade fran 8 602 MSEK under 2007 till 9 486
MSEK under 2008, en 6kning om 884 MSEK eller 10,3%. Férdelning-
en av ovriga rorelseintakter under 2007 och 2008 redovisas nedan:

1januari-31december

Forand-
MSEK 2007 2008 ring, %
Ovriga intakter:
Forséljning ombord 511 519 1,6
Ground handling-tjanster 1462 1280 -12,4
Tekniskt underhall 973 792 -18,6
Terminal- och speditionstjanster 1229 1505 22,5
Forsaljningskommissioner och —avgifter 834 668 -199
Ovrigaintakter 3593 4772 31,4
Totala 6vriga intakter 8602 9486 10,3

Ground handling-tjanster samt terminal- och speditionstjanster
utgjorde storsta delen av dvriga intakter under bade 2007 och 2008,
motsvarande 17,0% respektive 14,3% under 2007 och 13,5% res-
pektive 15,9% under 2008. Intakter fran ground handling-tjanster
minskade fran 1 462 MSEK under 2007 till 1 280 MSEK under 2008,
en minskning om 182 MSEK eller 12,4%. Minskningen var huvudsak-
ligen hanforlig till de atgarder som Scandinavian Airlines internatio-
nella ground handling-verksamhet vidtog for att i storre utstrackning
tillhandahalla tjanster till Koncernens flygbolag (interna kunder) pa
grund av 6kad konkurrens och lagre efterfragan av externa kunder.
Dessa atgarder inkluderade nedlaggning av servicestallen i Man-
chester, Storbritannien, som primért anvandes av externa kunder.
Intakter fran terminal- och speditionstjanster relaterade till SAS Cargos
markfrakttjanster 6kade fran 1 229 MSEK under 2007 till 1 505 MSEK
under 2008, en 6kning om 276 MSEK eller 22,5%, huvudsakligen som
ettresultatav hdgre priser som en féljd av ett hdgre bransletillagg infort
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av SAS Cargo under 2008. Intakter fran tekniskt underhall minskade
fran 973 MSEK under 2007 till 792 MSEK under 2008, en minskning
om 181 MSEK eller 18,6%, framst pa grund av farre antal externa kun-
der for SAS Tech da affarsomradet sade upp vissa olonsamma externa
kundkontrakt.

Ovriga poster inom évriga intékter 6kade fran 3 593 MSEK under
2007 till4 722 MSEK under 2008, en ¢kningom 1 129 MSEK eller
31,4%, huvudsakligen tack vare den kompensation om cirka 350
MSEK som erhalls under 2008 fran tillverkaren av Q400-flygplanen
pa grund av Q400-incidenterna i september och oktober 2007 samt
erhallen forsakringsersattning till foljd av Q400-incidenterna 2007
och Spanair-olyckan 2008.

Okningen av 6vriga intékter paverkades ocksa av intakter fran
statliga avtal tilldelade Widerge under 2008 for att tillhandahalla
transporteriavlagsnadelar av norra Norge.

Information om intaktsférdelning Idamnas dven fér geografiska
marknader. Informationen baseras pa Koncernens redovisnings-
principer och deninterna rapporteringen till Koncernledningen. For-
delningen av trafikintakter per geografisk marknad under 2007 och
2008 redovisas nedan:

1januari-31december

Forénd-
MSEK 2007 2008 ring, %
Inrikes ! 13318 13459 1,1
Intraskandinavien? 4151 4389 5,7
Europa3 17014 17909 53
Interkontinentalt3 7367 7627 3,5
Totala trafikintakter 41850 43384 3,7

L "Inrikes” definieras som trafik inom Danmark, Norge respektive Sverige.
2 "Intraskandinavien” definieras som trafik mellan Danmark, Norge och Sverige.
3 Allokeras till det geografiska omrdde ddr destinationen ligger.

Som beskrivs nedan under Koncernens intakter per segment be-
rodde den marginella 6kningen i inrikestrafiken huvudsakligen pa
hogre intakter fran Scandinavian Airlines hanforligt till inrikestrafik i
Norge, da efterfragan i Norge var fortsatt hog under stérre delen av
2008. Trafikintakterna fran inrikestrafiken i varje land 6kade ocksa
som ett resultat av hogre priser och 6kade bransletillagg. Okningen
av trafikintakterna fran intraskandinavisk trafik berodde ocksa huvud-
sakligen pa 6kat bransletillagg under aret samt positiva valutaeffekter
under 2008 hanforligt till starkare NOK och DKK gentemot SEK.
Trafikintakter fran trafiken inom Europa 6kade under 2008 framst pa
grund av lanseringen av nya semesterdestinationer till kontinentala
Europa av Scandinavian Airlines, samt 6kad kapacitet pa linjer till
Europa fran Sverige och Danmark. Trafikintakter fran den interkon-
tinentala trafiken 6kade med 3,5% under 2008 framst pa grund av
hogre bransletillagg samt en positiv utveckling i yield och kabinfaktor
for Scandinavian Airlines internationella verksamhet under den férsta
halvan av 2008, vilket motverkade den nedatgaende efterfrageut-
vecklingen under den andra halvan av 2008.

Kostnader

Foljande tabell redogor for Koncernens rorelsekostnader under 2007
och 2008:
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1januari-31december

Forand-
MSEK 2007 2008 ring, %
Personalkostnader 16371 17632 7.7
Forsaljningskostnader 660 680 3,0
Flygbransle 7554 9637 27,6
Luftfartsavgifter 4307 4651 8,0
Maltidsavgifter 1373 1346 -2,0
Hanteringskostnader 1740 1813 4,2
Tekniskt flygplansunderhall 3144 3197 1,7
Data- och telekommunikationskostnader 2208 2273 29
Ovriga rérelsekostnader 7991 8362 4,6
Rorelsekostnader totalt 45348 49591 92,4

Koncernens rorelsekostnader 6kade fran 45 348 MSEK under 2007
till 49 591 MSEK under 2008, en 6kning med 4 243 MSEK eller 9,4%.
Okningen berodde huvudsakligen pa hdgre flygbranslekostnader och
|6nekostnader.

Lonekostnader dkade fran 16 371 MSEK under 2007 till 17 632
MSEK under 2008, en 6kning med 1 261 MSEK eller 7,7%, framst
pa grund av en generell 6kning av [6nenivan, retroaktiva betalningar
till piloter enligt kollektivavtalen med pilotféreningarna samt kade
pensionskostnader for anstallda, foretradesvis i Norge. De 6kade pen-
sionskostnaderna i Norge var hanférliga till en 6kning i ett antagande
som anvands for att berakna pensionsataganden hanforlig till framtida
|6nedkningar i linje med de ekonomiska férhallandena i Norge. Detta
antagande 6kade fran cirka 3% under 2007 till cirka 4% under 2008.
Lonekostnader under 2008 inkluderade ocksa omstrukturerings-
kostnader om 265 MSEK, jamfort med 194 MSEK under 2007, vilket
huvudsakligen kan harledas till uppsagningskostnader fér ground
handling-tjanster, Scandinavian Airlines personal i Danmark och Norge
och SAS Cargo. Medelantalet anstallda inom Koncernens kvarvarande
verksamheter minskade fran 19 864 under 2007 till 19 636 under
2008, en minskning med 228 anstallda eller 1,2%.

Flygbranslekostnader dkade fran 7 554 MSEK under 2007 till
9 637 MSEK under 2008, en 6kning med 2 083 MSEK eller 27,6%,
pa grund av hogre flygbréanslepriser, vilka 6kade under storre delen av
perioden. Okningen av flygbranslekostnader kompenserades endast
delvis avintroduktionen av bransletillagg under stérre delen av perio-
den och kapacitetsjusteringar till foljd av minskad efterfragan pa grund
av tidsférdréjningen mellan prishojningen och inférandet av dessa
besparingsatgarder. Justerat for positiva valutaeffekter till féljd aven
svagare USD under stérre delen av 2008, 6kade flygbranslekostnader
med 2 323 MSEK eller 31,8%.

Forsaljningskostnader 6kade fran 660 MSEK under 2007 till 680
MSEK under 2008, en 6kning om 20 MSEK eller 3,0%, framst pa
grund av en 6kning av passagerarvolym pa linjer dar kommissionsav-
gifter forekommer. Under 2008 lanserade Scandinavian Airlines nya
semesterdestinationer till Europa fran Norge. Kommissionsavgifter
forekommer typiskt sett pa europeiska linjer och foljaktligen innebar
lanseringen av dessa linjer ytterligare kommissionsavgifter under
2008 jamfort med 2007.

Luftfartsavgifter 6kade fran 4 307 MSEK under 2007 till 4 651
MSEK under 2008, en 6kning om 344 MSEK eller 8,0%. Okningen av
luftfartsavgifter berodde huvudsakligen pa ett 6kat antal flygningar, da
avgifterna ar baserade pa start och landningar pa flygplatser samt an-
vandande av flygplan med storre kapacitet (vilket innebar hdgre start-
och landningsavgifter) och tkade flygplatsavgifter.

Maltidskostnader minskade fran 1 373 MSEK under 2007 till
1346 MSEK under 2008, en minskning om 27 MSEK eller 2,0%.
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Minskningen av maltidskostnader fran 2007 till 2008 berodde
huvudsakligen pa ett minskat antal passagerare i Business och
Economy Extra, dar maltidsservice &r inkluderat, och ett 6kat antal
passagerare i Economy, dar maltidsservice inte ar inkluderat och pas-
sageraren istallet har mojlighet att kdpa mat.

Hanteringskostnader 6kade fran 1 740 MSEK under 2007 till 1 813
MSEK under 2008, en 6kning om 73 MSEK eller 4,2%, huvudsakligen
pagrund av ett kat antal flygningar under 2008 till destinationer utan-
for Skandinavien, Storbritannien och Finland, dar Scandinavian Airlines
erbjuder ground handling-tjanster vilket medférde att Koncernen var
mer beroende av externa leverantérer av markhanteringstjanster.
Dessutom 6kade priserna for markhantering under aret.

Kostnader for tekniskt flygplansunderhall 6kade fran 3 144
MSEK under 2007 till 3 197 MSEK under 2008, en 6kning om 53
MSEK eller 1,7%, huvudsakligen pa grund av tekniska kostnader
som uppstod med anledning av underhall for de Q400-flygplan vilka
aterkoptes under 2008 i forberedelse for framtida forsaljning av flyg-
planen. Den 6kade kostnaden aterspeglar ocksa hogre kostnader for
tekniska komponenter under 2008.

Data- och telekommunikationskostnader 6kade fran 2 208
MSEK under 2007 till 2 273 MSEK under 2008, en 6kning om 65
MSEK eller 2,9%. Okningen i data- och telekommunikationskostna-
der reflekterade huvudsakligen tekniska kostnader med anledning av
underhall av tva parallella bokningssystem under 2008 da Koncer-
nen 6vergick till ett nytt bokningssystem.

Ovriga rérelsekostnader 6kade fran 7 991 MSEK under 2007 till
8362 MSEK under 2008, en ékning om 371 MSEK eller 4,6%. Ovriga
rorelsekostnader under 2008 bestod huvudsakligen av kostnader
relaterade till "Wet Lease-Avtal” som ingicks for att ersatta Koncer-
nens flygplan som togs ur trafik med anledning av Q400-incidenter-
naiseptember och oktober 2007. Koncernens kostnader for wet lea-
sar uppgick till 710 MSEK under 2008, jamfort med 180 MSEK under
2007. Av de totala Wet Lease kostnaderna redovisades 686 MSEK
som 6vriga rorelsekostnader under 2008, jamfort med 174 MSEK
under 2007. Resterande Wet Lease-kostnader redovisades som
leasingkostnader for flygplan. Ovriga rérelsekostnader under 2008
bestod aven av boter om 314 MSEK utfardade av det amerikanska jus-
titiedepartementeti samband med det amerikanska konkurrensver-
kets utredning av viss verksamhet inom SAS Cargo. SAS Cargo ingick
en forlikning med det amerikanska justitiedepartementet, i enlighet
med vilken SAS Cargo har accepterat att betala béter om 52 MUSD
under en fyraarsperiod. Harutéver drabbades Koncernen av legala
kostnader om 43 MSEK i samband med utredningen, se "Legala fra-
gor och kompletterande information” pa sidan 118.

Leasingkostnader for flygplan

Leasingkostnader for flygplan minskade fran 2 342 MSEK under 2007
till 2 282 MSEK under 2008, en minskning med 60 MSEK eller 2,6%.
Minskningen av leasingkostnader jamfort med foregaende ar &r hanforlig
till aterkdp och upplésning av "sale and leaseback”-avtal avseende 14
Q400-flygplan som en forberedelse for framtida forsaljning av dessa
flygplan d& Koncernen skall upphéra att anvanda denna flygplansmodell.

Avskrivningar och nedskrivningar

Avskrivningar och nedskrivningar 6kade fran 1 416 MSEK under
2007 till 1 550 MSEK under 2008, en 6kning med 134 MSEK eller
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9,5%. Okningen av avskrivningar och nedskrivningar under 2008

var huvudsakligen relaterad till dterkdp och upplésning av ”sale and
leaseback”-avtal avseende Q400-flygplan som en férberedelse fér en
framtida forsaljning av dessa flygplan.

Resultatandelariintresseforetag

Koncernens resultatandelar i intresseforetag uppgick till =147 MSEK
under 2008, jamfért med 32 MSEK under 2007. Resultatandelar i
intresseféretag under 2007 och 2008 redovisas nedan:

1januari-31december

Kapital- 2007 2008  Forand-
andel, % MSEK MSEK ring, %
British Midland PLC? 20,0 33 -114 -
Skyways Holding AB? 25,0 11 2 -81,8
Air Greenland A/S 37,5 33 17 -48,5
GoNowA/S3 100,0 -18 -21 16,7
AS Estonian Air 49,0 -20 -50 150,0
Commercial Aviation Leasing Ltd. 49,0 -11 14 -
Malmo Flygfraktterminal AB 40,0 5 5
Ovriga -1 ,
Totalt 32 -147

! Koncernen avyttrade sitt intresse om 20% i bmitill ett av Lufthansas intressebolag i
november 2009.

2 Koncernens dgande i Skyways minskade till 19,9% i mars 2010 och Skyways redovi-
sas inte langre som ett intresseféretag till Koncernen.

3 Go Now AS konsoliderades frén och med 1 mars 2008.

Forluster i Koncernens intresseforetag reflekterade den fortsatta
nedgangen i flygindustrin under 2008. Dessa forluster inkluderade
Koncernens del av forlusten i bmiom 114 MSEK som harrorde fran en
fortsatt negativ utveckling av bmi:s verksamhet, vilket accentuerades
av upphorandet av ECA-avtalet och dess resultatdelningsmodell.

Resultat vid férsaljning av flygplan och byggnader

Resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader minskade fran 41
MSEK under 2007 till 4 MSEK under 2008, en minskning med 37
MSEK eller 90,2%. Under 2008 salde Koncernen atta Q400-flygplan
och avyttrade fem Boeing 737-flygplan genom "sale and leaseback”-
transaktioner. Resultatet under 2007 var huvudsakligen hanférligt
till avyttringen av ett de Havilland Q100-flygplan samt "sale and
leaseback”-transaktioner avseende tre Boeing 737-flygplan och tva
Airbus 319/321-flygplan.

Rorelseresultat

Koncernens rorelseresultat uppgick till —-696 MSEK under 2008 jam-
fort med 1419 MSEK under 2007 som ett resultat av ovanstaende.

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intakter omfattar intakter fran Koncernens finansiella
tillgangar, sasom langfristiga fordringar pa koncernbolag, andra
vardepappersinnehav och likvida medel. Finansiella kostnader om-
fattar rantekostnader for Koncernens skulder samt mottagna eller
utférda betalningar i samband med avslut av ranteswapkontrakt klas-
sificerade som kassaflédessakringar och andra sakringskontrakt till
verkligt varde.
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Finansiella intakter minskade fran 785 MSEK under 2007 till 660
MSEK under 2008, en minskning om 125 MSEK eller 15,9%, framst
pagrund av lagre ranteintakter fran finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde, vilka uppgick till 579 MSEK under 2008, jamfért med
738 MSEK under 2007. Minskningen av ranteintakterna fran finansiella
tillgdngar varderade till verkligt varde berodde huvudsakligen pa minsk-
ningen av likvida medel, fran 8 891 MSEK den 31 december 2007 till
5783 MSEK den 31 december 2008, samt lagre rantenivaer under
2008. Ranteintakter fran finansiella tillgangar varderade till upplupet
anskaffningsvérde dkade fran 47 MSEK under 2007 till 81 MSEK un-
der 2008, en 6kning med 34 MSEK, eller 72,3%. Okningen férklaras
huvudsakligen av positiva valutaeffekter pa grund av en forsvagad SEK
gentemot de huvudsakliga valutor dessa finansiella tillgangar ar deno-
minerade i, da majoriteten av dessa tillgangar &r denominerade i andra
valutor an SEK.

Finansiella kostnader minskade fran 1 026 MSEK under 2007
till 933 MSEK under 2008, en minskning om 93 MSEK eller 9,1%,
framst pa grund av den lagre nettovinsten pa finansiella instrument
kategoriserade som innehav for handel, och rantekostnader pa
finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde, samt
nettoeffekten av valutakursdifferenser i relation till finansiella kost-
nader. Nettovinsten av finansiella instrument, kategoriserade som
innehav fér handel minskade fran 76 MSEK under 2007 till 2 MSEK
under 2008, en minskning med 74 MSEK, eller 97,4%. Minskningen
var huvudsakligen ett resultat av ett Idgre marknadsvarde pa de finan-
siellainstrumenten, vilka varderas till verkligt varde. Rantekostnader
pa finansiella skulder vérderade till upplupet anskaffningsvarde
minskade fran 847 MSEK under 2007 till 728 MSEK under 2008, en
minskning om 119 MSEK eller 14,0%. Minskningen reflekterade en
lagre genomsnittlig total skuld for Koncernen under 2008 (trots en
6kning av Koncernens totala skuldsattning per 31 december 2008
jamfort med 31 december 2007) och lagre rantenivaer under 2008,
da majoriteten av Koncernens lan I6per med rorlig ranta. Koncernen
realiserade dven en nettovinstom 9 MSEK fran finansiella instrument
kategoriserade som 6vriga skulder, jamfort med en nettoforlust pa
8 MSEK under 2007. Nettovinsten forklaras av betalningar mottagnai
relation till ranteswapavtal som upplostes tidigt under 2008.

Nettoeffekten av valutakursdifferenserna avseende finansiella
tillgdngar och skulder uppgick till en positiv valutaeffekt om 53 MSEK
under 2008, jamfoért med en positiv valutaeffekt om 13 MSEK under
2007. Da majoriteten av Koncernens finansiella tillgangar ar denomi-
nerade i andravalutor an SEK, reflekterade den positiva valutaeffek-
ten under 2008 en svagare kronkurs gentemot de huvudsakliga va-
lutor dessa tillgangar &r denominerade; vilket 6versteg den negativa
effekten av en svagare SEK pa Koncernens skulder denominerade i
andra valutor an SEK.

Skatt

Koncernens skatteintakter uppgick till 4 MSEK under 2008, jamfort
med en skattekostnad om 286 MSEK under 2007. Koncernens
effektiva skattesats, vilken inkluderar avvecklade verksamheter,
uppgick under 2008 till 4,0%, att jamforas med 31,4% under 2007.
Koncernens effektiva skattesats for 2007 paverkades framst av e
redovisade uppskjutna skattefordringar samt ej avdragsgilla kostna-
der som endast delvis motverkades av e] skattepliktiga intakter samt
forandring av skattesatsen.

Under 2008 motsvarade Koncernens effektiva skattesats en
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skattekostnad framst som ett resultat av ej redovisade uppskjutna
skattefordringar, en nedskrivning av uppskjuten skatt som en foljd av
Spanairs forluster samt ej avdragsgilla kostnader.

Resultat fran avvecklade verksamheter

Koncernen redovisade en forlust fran avvecklade verksamheter om
5395 MSEK under 2008, att jamféras med 182 MSEK under 2007.

Koncernens forlust fran avvecklade verksamheter under 2008
berodde huvudsakligen pa forluster och nedskrivningar uppgaende
till 4 895 MSEK i samband med forséljningen av Spanair. Dessa
poster inkluderar (i) forlust fore skatt och engangsposter om 1 310
MSEK, (ii) engangskostnader avseende omstrukturering om 914
MSEK, (iii) nedskrivning av uppskjuten skattefordran om 273 MSEK,
(iv) nedskrivning av goodwill om 1 686 MSEK och (v) en kostnad om
712 MSEK som ett resultat av omvardering av tillgdngar och skulderi
Spanair till verkligt véarde.

Avets resultat

Som ett resultat av ovan namnda faktorer redovisade Koncernen en
forlust om 6 360 MSEK under 2008, att jamforas med en vinstom
715 MSEK under 2007.

Resultat per segment

| enlighet med Koncernens redovisningsprinciper och Koncernens
interna rapportering till koncernledningen fordelas intakterna per
segment. Se "—Oversikt—Presentation av finansiell information”
pasidan 68. | de foljande avsnitten analyseras Koncernens resultat
utifran respektive segment.

Scandinavian Airlines

Av tabellen nedan framgar rorelseresultatet for Scandinavian Airlines
for angivna perioder:

1januari-31december

Forand-
MSEK 2007 2008 ring, %
Passagerarintakter (reguljartrafik) 33145 34099 29
Fraktintakter 1646 1451 -11,8
Charterintakter 1906 1653 -13,3
Ovriga trafikintakter 1256 2028 61,5
Ovrigaintakter 7516 8305 10,5
Intdkter 45469 47536 4,5
Personalkostnader -13984 -14804 59
Forsaljningskostnader -525 -549 4,6
Flygbransle -6933 -8847 27,6
Luftfartsavgifter -3722 -4024 8,1
Maltidskostnader -1263 -1239 1,9
Hanteringskostnader -1897 -1982 4,5
Tekniskt flygplansunderhall -2917 -3013 3,3
Data- och telekommunikationskostnader -1944 -1918 -1,3
Ovriga rérelsekostnader -7354 -8296 12,8
Rorelsens kostnader -40539 -44672 10,2
Leasingkostnader for flygplan -2 156 -2132 -1,1
Avskrivningar och nedskrivningar -1200 -1343 11,9
Resultatandelariintresseforetag -25 -4 -84,0
Realisationsvinster/forluster 41 -10 -
Rorelseresultat 1590 -625
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* Intdkter

Scandinavian Airlines genererade 45 469 MSEK och 47 536 MSEK av
Koncernens intakter under 2007 respektive 2008, eller cirka 90% for
bada aren. Antalet passagerare uppgick till cirka 25,4 miljoner under
2008, en minskning med 0,2% jamfort med 2007. Passagerarintak-
ter for segmentet 6kade fran 33 145 MSEK under 2007 till 34 099
MSEK under 2008, en 6kning med 954 MSEK eller 2,9%. Intakterna
Okade fran féregdende ar huvudsakligen pa grund av inférandet av
bransletillagg under stérre delen av perioden (dessa reducerades
dock i borjan av november 2008) men ocksa pa grund av kapacitets-
justeringar till foljd av minskad efterfragan. Perioden karaktariserades
dock av sémre ekonomiska forhallanden i Skandinavien jamfort med
2007 och dérmed en minskad efterfragan pa flygresor, sarskilt under
fjarde kvartalet 2008 da antalet passagerare for segmentet minskade
med 8,5% jamfort med motsvarande period foregaende ar. Yielden
for segmentet var stabil under 2008 med en 6kning om 0,8%, fran
1,21 SEK under 2007 till 1,22 SEK under 2008. Justerat for effek-
terna av vaxelkursférandringar under 2008 genom tillampning aven
konstant vaxelkurs fran 2007 6kade yielden med 0,2% under 2008
jamfort med 2007. Yielden bibeholls pa samma niva mycket pa grund
av hogre bransletillagg samt atgarder som Koncernen implemente-
rade under 2008 inom ramen for strategin "Profit 2008” som syftade
till att Oka intakter och reducera kostnader i ljuset av férsvagningen

av de ekonomiska férhallandena under 2008. Se "—Faktorer som
paverkar Koncernens ekonomiska stallning och resultat—Utveckling
pa de globala och lokala flygmarknaderna” pa sidan 70.

RPK 6kade fran 27 304 miljoner under 2007 till 27 890 miljoner
under 2008, en 6kning med 2,2% trots en marginell minskning av
antal passagerare under perioden. Okningen av RPK berodde pa en
okning av antalet flugna kilometer under 2008, vilket huvudsakligen
berodde pa lanseringen av nya linjer fran Norge till semesterdesti-
nationer i kontinentala Europa av Scandinavian Airlines under férsta
halvan av 2008. RPK minskade emellertid med 7,1% under fjarde
kvartalet 2008 jamfort med fjarde kvartalet 2007 pa grund av de for-
samrade ekonomiska forhallandena och darav minskad efterfragan.
ASK 6kade med 5,2%. Okningen i kapacitet reflekterade ocks4 lan-
seringen av de nya linjerna till semesterdestinationer. Avstaliningen
av Q400-flygplan efter incidenterna i september och oktober 2007
hade en fortsatt effekt pa kapaciteten under 2008 da ersattningsflyg-
planen hade stérre kapacitet an vad som behovdes for att mota efter-
fragan pa beroérda linjer och flygplan med mindre kapacitet inte fanns
tillgangliga. Samtidigt som ASK 6kade under aret minskade ASK un-
der fjarde kvartalet 2008 med 2,7% jamfort med motsvarande period
2007 pa grund av kapacitetsjusteringar genomférda sent under areti
ljuset avden minskade efterfragan.

Se "—Rorelseresultat—Rékenskapsaret 2007 och 2008—In-
takter” pa sidan 84 for en detaljerad beskrivning av orsakerna till
forandringar i fraktintékter, charterintakter och 6vriga trafikintakter
under perioden.

* Kostnader

Roérelsekostnaderna for Scandinavian Airlines 6kade fran 40 539
MSEK under 2007 till 44 672 MSEK under 2008, en 6kning med

4 133 MSEK eller 10,2%. Okningen av rorelsekostnader var primart
hanforlig till hogre flygbranslekostnader och personalkostnader
under perioden. Effekterna fran Q400-incidenterna fortsatte att pa-
verka segmentets rorelsekostnader under 2008. Okningen i rérelse-
kostnader reflekterade ocksa resultatet av den undersékning som det
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amerikanska justitiedepartementet genomférde av vissa av SAS Cargos
aktiviteter, vilket ledde till 314 MSEK i boter 2008 och juridiska
kostnader pa 43 MSEK som bokférdes som 6vriga rorelsekostnader
under perioden. Rorelsekostnader uppgick till 89,2% av Scandinavian
Airlines intakter under 2007 och 94,0% under 2008.
Lonekostnaderna for segmentet 6kade fran 13 984 MSEK under
2007 till 14 804 MSEK under 2008, en 6kning med 820 MSEK eller
5,9%, huvudsakligen pa grund av en generell 6kning av [6nenivan,
retroaktiva betalningar till piloter enligt slutna kollektivavtal med
pilotféreningarna samt 6kade pensionskostnader fér anstallda.
Extrapersonal anstalldes ocksa i samband med segmentets ground
handling-tjanster under 2008, for att hantera den 6kade tjéanstevoly-
men tack vare nya kunder och nya produkter under aret. Kostnader
for flygbransle dkade fran 6 933 MSEK under 2007 till 8 847 MSEK
under 2008, en 6kning med 1 914 MSEK eller 27,6%, som ett resultat
av hogre branslepriser och ¢kad anvandning av flygbransle under
perioden. Luftfartsavgifter okade fran 3 722 MSEK under 2007 till
4024 MSEK under 2008, en 6kning med 302 MSEK eller 8,1%,
vasentligen pa grund av en 6kning av antalet flygningar och hogre av-
gifter fran flygplatser. Hanteringskostnader 6kade fran 1 897 MSEK
under 2007 till 1 982 MSEK under 2008, en 6kning med 85 MSEK
eller 4,5%, pa grund av ett 6kat antal flygningar utanfor regioner dar
Scandinavian Airlines erbjuder ground handling-tjanster, vilket foljakt-
ligen resulterade i 6kade externa kostnader for dessa tjanster, samt
hogre priser for ground handling-tjanster under 2008. Kostnader
for tekniskt flygplansunderhall 6kade fran 2 917 MSEK under 2007
till 3013 MSEK under 2008, en 6kning med 96 MSEK eller 3,3%, pa
grund av tekniska kostnader vilka uppstod med anledning av under-
hall for Q400-flygplan som tidigare leasades och som aterkoptes
under 2008 i forberedelse for framtida férsaljning av dessa flygplan.

* Leasingkostnader for flygplan

Leasingkostnader for Scandinavian Airlines minskade under 2008
med 24 MSEK eller 1,1% jamfort med foregaende ar. Leasingkost-
nader var lagre under 2008 pa grund av aterkop och upphoérande av
"sale and leaseback”-avtal avseende 14 stycken Q400-flygplan som
en forberedelse for en framtida forsaljning av dessa.

* Avskrivningar och nedskrivningar

Scandinavian Airlines avskrivningar och nedskrivningar ékade med
143 MSEK eller 11,9% jamfort med foregaende ar. Se "—Koncernens
resultat—Avskrivningar och nedskrivningar” pé sidan 76. Okningen
av segmentets avskrivningar och nedskrivningar reflekterade ocksa
en goodwillnedskrivning i Novia Cargo (som ags Skyways) och en
nedskrivning av tillgangarna i SAS Tech avseende komponenter for
Q400- och MD-90-flygplan, som bokférdes 2007.

 Rorelseresultat

Av ovan namnda anledningar redovisade Scandinavian Airlines en for-
lustom 625 MSEK 2008 jamfort med en vinst pa 1 590 MSEK 2007.
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Bluel

Widerge

Tabellen nedan visar rorelseresultatet for Bluel for angivna perioder:

1januari-31december

Tabellen nedan visar rorelseresultatet for Widerge for angivna perioder:

1januari-31december

Férand- Forand-
MSEK 2007 2008 ring, % MSEK 2007 2008 ring, %
Passagerarintakter (reguljartrafik) 1783 1753 -1,7 Passagerarintakter (reguljartrafik) 2000 2200 10,0
Charterintakter 7 9 28,6 Fraktintakter 54 58 74
Ovriga trafikintakter 72 70 -2,8 Charterintakter 14 1 -929
Ovrigaintakter 157 168 7,0 Ovriga trafikintakter 37 123 232,4
Ovrigaintakter 945 1120 18,5

Intakter 2019 2000 -0,9
Personalkostnader -304 -352 15,8 Intékter 3050 3502 14,8
Forsaljningskostnader -160 -157 -19 Personalkostnader -1115 -1284 15,2
Flygbransle -382 -459 20,2 Forsaljningskostnader -52 -52 -
Luftfartsavgifter -180 -179 -0,6 Flygbransle -240 -332 -38,3
Maltidskostnader -76 -68 -10,5 Luftfartsavgifter -403 —448 11,2
Hanteringskostnader -210 =211 0,5 Maltidskostnader -47 -53 12,8
Tekniskt flygplansunderhall -192 -191 -0,5 Hanteringskostnader -198 —242 22,2
Data- och telekommunikationskostnader -26 -23 -11,5 Tekniskt flygplansunderhall -89 77 -13,5
Ovriga rorelsekostnader -232 -258 11,2 Data- och telekommunikationskostnader -44 -46 4,5
Ovriga rérelsekostnader -435 -669 53,8

Rorelsens kostnader -1762 -1898 7,7
Leasingkostnader for flygplan 136 -0 -191 Rorelsenskostnader 2623 3203 221
Avskrivningar och nedskrivningar -7 -5 -28,6 Leasingkostnader for flygplan -99 -120 21,2
N Avskrivningar och nedskrivningar -151 -160 6,0
Rérelseresultat 114 -13 -11.4 Realisationsvinster/forluster 11 14 273
Rorelseresultat 188 33 -82,4

* Intakter

Intakter fran Bluel minskade fran 2 019 MSEK under 2007 till 2000
MSEK under 2008, en minskning om 19 MSEK, eller 0,9%. Passa-
gerarintakter for Blue 1 minskade fran 1 783 MSEK under 2007 till
1753 MSEK under 2008, en minskning med 30 MSEK eller 1,7%.
Antalet passagerare minskade med 10,1% under 2008, medan RPK
minskade med 4,2%. Den negativa utvecklingen i passagerarintakter
och trafik reflekterade det forséamrade ekonomiska klimatet i regionen
under 2008 vilket féranledde en minskad efterfragan, sarskilt bland
affarsresendrer i sista kvartalet. ASK minskade med 1,1% under
2008 pa grund av lagre kapacitet da ett antal linjer lades ner, framst
inom Europa, som en foljd av minskad efterfragan.

* Kostnader

Bluel redovisade en 6kning av rorelsekostnader under 2008, totalt
uppgaende till 1 898 MSEK, en 6kning om 7,7% fran foregaende ar,
primart hanforligt till hdgre flygbréanslepriser och 6kade personal-
kostnader. De hogre personalkostnaderna berodde i huvudsak pa en
|6nedkning for samtliga anstallda under nya kollektivavtal med fack-
féreningarna, men framforallt for piloterna. Blue1 drabbades ocksa av
Okade personalkostnader i samband med etableringen av en frivillig
pensionsfond for piloter, som en del av det nya kollektivavtalet med
piloternas fackférening.

* Leasingkostnader for flygplan

Leasingkostnaderna for Blue1 minskade med 26 MSEK eller 19,1%
jamfort med foregaende ar vilket reflekterade farre flygplan i Blue1:s
flotta jamfort med 2007.

* Rérelseresultat

Som ett resultat av ovan namnda anledningar redovisade Bluel en ro-
relseférlustom 13 MSEK under 2008, att jamftéra med en rorelsevinst
om 114 MSEK under 2007.
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* Intakter
Widerges intakter okade fran 3050 MSEK under 2007 till 3502
MSEK under 2008, en 6kning med 452 MSEK eller 14,8%.
Passagerarintakter dkade fran 2 000 MSEK under 2007 till 2 200
MSEK under 2008, en 6kning om 200 MSEK, eller 10,0%. Antalet pas-
sagerare 6kade med 3,6% under 2008 till 2,0 miljoner, medan RPK
Okade med 6,3%. ASK tkade med 7,4% under 2008. De ekonomiska
forhallandenai Norge, framférallti de regioner dar Widerge verkar, for-
samrades forsti november 2008. Féljaktligen var efterfragan i Norge
fortsatt stark under stérre delen av 2008, vilket reflekterades av 6k-
ningen i intékter, passagerare, RPK och ASK fér Widerge under 2008.
Intakterna for Widerge var ocksa hdgre i november och december
2008 jamfort med samma period 2007 pa grund av avstallda Q400-
flygplan, vilka senare ersattes av flygplan under Wet Lease-Avtal.

* Kostnader

Widerges rorelsekostnader 6kade med 22,1%till 3 203 MSEK under
2008 pa grund av hogre flygbranslepriser, kostnader for ersatt-
ningsflygplan for avstallda Q400-flygplan samt 6kade kostnader for
flygbransle, personal och hantering. Personalkostnader for Widerge
6kade pa grund av en generell 6kning av I6nenivan och hogre pen-
sionskostnader relaterade till en 6kning i ett antagande som anvands
for att berakna pensionsataganden relaterat till framtida lonedk-
ningar i linje med det ekonomiska klimatet i Norge. Detta antagande
6kade fran cirka 3% under 2007 till cirka 4% under 2008. Widerges
rorelsekostnader 6kade ocksa pa grund av kostnader for wet leasar
av ersattningsflygplan for Q400-flygplan som avstélldes under 2007
vilka uppgick till 165 MSEK under 2008, jamfort med 27 MSEK under
2007. Dessa kostnader redovisades som 6vriga rorelsekostnader
under 2007 och 2008. Widerge drabbades ocksa av dkade kostnader
for overtidsersattning under 2008 som ett resultat av avstallning av
Q400-flygplan i Widerges flotta under senare delen av 2007.
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* Leasingkostnader for flygplan

Leasingkostnader for Widerge 6kade med 21 MSEK under 2008 el-
ler 21,2% fran féregaende period. Okningen under 2008 berodde
framst pa att leasingavgifterna for flygplan leasade under fjarde
kvartalet 2008 var hogre an leasingavgifterna for flygbolagets egna
Q400-flygplan som stélldes av 2007.

* Resultat vid férsaljning av flygplan och byggnader

Resultat fran forsaljning av flygplan och byggnader 6kade fran 11
MSEK under 2007 till 14 MSEK under 2008 for Widerge, motsva-
rande en 6kning om 3 MSEK eller 27,3%. Resultatet pa 14 MSEK
under 2008 kunde hanféras till forsaljningen av tre Q400-flygplan
av Widerge under perioden. Under 2007 salde flygbolaget ett Dash
8-300-flygplan vilket resulterade i ett resultat om 11 MSEK.

* Rorelseresultat

Av anledningarna som beskrivs ovan, redovisade Widerge ett rorel-
seresultat pa 33 MSEK under 2008, jamfort med 188 MSEK under
2007.

Likviditet och kapitalresurser

Oversikt

Under 2007 hanforde sig Koncernens likviditet huvudsakligen till
kassafléden genererade av Koncernens verksamhet, vilken genererade
kassafléden om 2 866 miljoner kronor under 2007. Kassaflédena

fran verksamheten var hanforliga till en stark efterfragan pa flygresor
under 2007. Med bérjan under andra halvan av 2008 och fortsatt un-
der hela 2009, férsamrades marknadsférutsattningarna avsevart for
flygindustrin med en avsevard minskad avkastning och efterfragan fran
passagerare, vilket skapade intakts- och vinstpress i hela branschen.
Under 2008 finansierade Koncernen sin verksamhet, vilket krévde
kassautbetalningar om 2 651 miljoner kronor, genom upplaning. Under
2009 finansierade Koncernen sin verksamhet, vilket kravde kassaut-
betalningar om 3 414 miljoner kronor, huvudsakligen genom nettolikvid
fran en nyemission i april 2009 om 5 808 miljoner kronor.

Koncernen ser kontinuerligt dver sin kassasituation, tillganglig
finansiering, kassabehov och sitt prognostiserade kassaflédesbehov
vid uppskattningen av Koncernens férmaga att finansiera sina forplik-
telser. Koncernens kassafldédesbehov ar beroende av olika faktorer,
inklusive bland annat forvantat rorelsekapitalbehov, planerad ranta
och amorteringar av lan, kostnader hanforliga till Core SAS, intakter
fran planerade avyttringar och bindande flygplansforvarv. Koncer-
nens rorelsekapitalbehov paverkas direkt av det underliggande
resultatet av Koncernens verksamhet och, féljaktligen, av vasentliga
makroekonomiska fluktuationer. Dessutom dr férvantade kassa-
behov hanférliga till Core SAS baserade pa Koncernens nuvarande
uppskattade kostnader och kan férandras allteftersom Koncernen
fortsatter attimplementera Core SAS.

Som endirekt foljd av nivan pa resultatet for helaret 2009 skulle
Koncernen inte ha uppfyllt vissa av villkoren for de finansiella ata-
ganden ("financial covenants”) som ingar i villkoren for vissa av dess
kreditfaciliteter. Pa grund hérav har Koncernen omférhandlat villkoren
for fyra av sina kreditfaciliteter i februari 2010. Férandringarna av kre-
ditfaciliteterna, vilka ar villkorade av att Féretradesemission inbringar
en nettoemissionslikvid om minst4 000 MSEK, skulle medféra en
forlangning av forfallodatumen for faciliteterna till 2013 samten
andring av villkoren for de finansiella dtagandena. Langivarna har be-
viljat dispens for efterlevnaden av vissa finansiella ataganden i dessa
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faciliteter till det tidigare av att antingen alla villkor fér andringarna ar
uppfyllda eller den 14 maj 2010. Det totala outnyttjade beloppet om
MSEK 2 554 som kvarstar under faciliteterna ar inte tillgangligt for
nyttjande fram till dess. Da férandringarna av kreditfaciliteterna ar
villkorade av Foretradesemissionen samt att dispensen endast galler
fram till den 14 maj 2010 har 2 485 MSEK av koncernens laneskuld,
motsvarande de belopp som utnyttjats under de férandrade kreditfa-
ciliteterna per den 31 december 2009, klassificerats som kortfristiga
skulder i koncernens balansrakning per den 31 december 2009. Som
ettresultat av klassificeringen av dessa faciliteter som kortfristiga
skulder, aterspeglar Koncernens balansrakning per 31 december
2009 att kortfristiga skulder 6verstiger omsattningstillgangar med
5178 MSEK.

Koncernen har tagit fram prognoser rérande dess kassafloden
och likviditetsbehov fér de kommande tolv manaderna med beak-
tande av radande férhallanden pa marknaden, rimliga forandringar
i efterfragan pa flygresor baserat pa dessa marknadsforhallanden
och Koncernens formaga att modifiera sin kostnadsstruktur som
ettresultat av foranderliga ekonomiska forhallanden och nivaer for
passagerarintakter. | sina prognoser har Koncernen dven beaktat till-
gangliga likvida medel, sina tillgangliga kreditfaciliteter och sina moj-
ligheter att erhalla ytterligare finansiering. Pa grund av ett antal olika
antaganden som varit nédvéandiga fér framtagandet av dessa progno-
ser skulle Koncernens verkliga kassafléde kunna skilja sig vasentligt
fran det prognostiserade. Koncernen har tagit hansyn till potentiella
variationer i antagandena nar prognoser tagits fram, inklusive anta-
gandet att Koncernen inte lyckas i fortsatta forhandlingar rérande
omfoérhandlingen av kreditfaciliteterna och att Koncernen skulle
tvingas aterbetala de belopp som for nérvarande anges som kortfris-
tiga skulder. Aven om Koncernen tror att man framgangsrikt kommer
att kunna genomféra den nddvandiga Foretradesemissionen och dar-
med att férandringarnai villkoren for kreditfaciliteterna trader i kraft,
forutsatter inte Koncernens nuvarande kassaflodesprognoser netto-
emissionslikviden fran Foretradesemissionen eller de forandrade kre-
ditfaciliteterna for att finansiera Koncernens nuvarande forpliktelser
(inklusive kortfristiga skulder) eller verksamheten for de kommande
tolv méanaderna. Koncernen férvantar sig att kunna finansiera eventu-
ell fortida aterbetalning av belopp som utnyttjats under de forandrade
kreditfaciliteterna fran dess nuvarande likviditet och/eller kassaflode
fran verksamheten. Som ett resultat har Koncernen dragit slutsatsen
attdet ar lampligt att uppratta arsredovisningen fér aret som slutade
31 december 2009 under antagandet om fortsatt drift.
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Kassafléden
| nedanstaende tabell redovisas Koncernens kassafléden for de perio-
der somanges:

1januari-31december

MSEK 2007 2008 2009
Den l6pande verksamheten:
Resultat fore skatt 1183 -969 -3423
Avskrivningar och nedskrivningar 1416 1550 1845
Resultatvid férsaljning av flygplan,
byggnader och aktier -46 -4 -332
Resultat fore skatt i avvecklade verksamheter,
exkl. realisationsresultat -770 -4227 -520
Avskrivningar och nedskrivningar i
avvecklade verksamheter 526 1845 47
Icke-kassapaverkande justeringar -94 -25 44
Betald inkomstskatt -38 -19 -3
Kassaflde fran den I6pande verksamheten
fore férandringar av rérelsekapital 2177 -1849 -2342
Foérdndring av:
Varulager och forrad 11 42 69
Roérelsefordringar -397 177 8
Rorelseskulder 1075 -1021 -1149
Kassafléde fran forandringar av
rorelsekapital 689 -802 -1072
Kassaflode fran den lopande verksamheten 2866 -2651 -3414

Investeringsverksamheten:
Investeringar i materiella anldaggnings-

tillgangar -2219 -3721 -4350
Forvarvav aktier i bolag, immateriella

tillgangar -171 -69 -230
Forskottsinbetalningar pa flygmateriel -293 -665 -81
Forvérvavicke-kontrollerade intressen -225 7 -
Summa investeringar -2908 -4448 -4661
Forsaljning av aktier i dotter- och

intresseforetag 549 103 605
Forsaljning av flygplan, byggnader och aktier 652 655 174
Overskott fran "sale and leaseback’-

transaktioner 1387 1166 872
Forsaljning avandra anlaggningstillgangar m.m. 107 -389 399
Kassaflde fran investeringsverksamheten -213 -2913 -2611

Finansieringsverksamheten

Upptagandeavlan - 6500 2080
Aterbetalning av1an -4700 -4 260 -3060
Férandring av rantebarande fordringar

och skulder 208 240 -544
Intékter fran foretradesemission,

med avdrag fér emissionskostnader - - 5808

Kassafl6de fran (anvand i)

finansieringsverksamheten -4492 2480 4284
Netto (minskning) / 6kning av kassa och bank -1839 -3084 -1741
Effekter av utlandska valutakurser pa

kassaiutlandsk valuta 29 -18 49
Kassa och bank omklassificerade fran/

tillinnehav av tillgangar for forsaljning -102 -6 98
Kassa och bank vid arets borjan 10803 8891 5783
Kassaoch bankvid aretsslut 8891 5783 4189

Den l6pande verksamheten

Kassaflodet fran den Iopande verksamheten uppgick till 2 866 MSEK
under 2007. Kassaflodet fran den I6pande verksamheten under 2008
var 2 651 MSEK och under 2009 var det 3 414 MSEK. Koncernen
definierar rérelsekapital som skillnaden mellan icke-rantebarande till-
gangar (exklusive immateriella och materiella anlaggningstillgangar)
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ochicke-rantebarande skulder. Eftersom Koncernens icke rantebaran-
de skulder éversteg Koncernens icke rantebarande tillgangar, uppgick
Koncernens rorelsekapital den 31 december 2009 till minus 10097
MSEK, jamfért med minus 10 476 MSEK den 31 december 2008.

2009 uppgick kassautflodet hanforbart till Koncernens rérel-
sekapital till 1 072 MSEK. Detta kassautflode var primart ett resultat
aven minskning av rérelseskulder pa 1 149 MSEK, framst beroende
pa minskningen av Koncernens verksamhet under 2009, bade nar
det galler organisationen och omsattningen, vilket resulterade i
motsvarande minskning av skulderna under 2009. Dessa kassaut-
floden motverkades delvis aven minskning av rérelsefordringarna pa
8 MSEK och kassainfloden pa 69 MSEK hanforliga till minskningari
varu- och reservdelslager.

Ar 2008 uppgick kassautflodet hanforbart till Koncernens
rorelsekapital till 802 MSEK. Detta kassautflode var primart ett
resultat aven minskning av rorelseskulder pa 1 021 MSEK, vilket
avspeglar farre antal sélda biljetter under perioden pa grund av lagre
efterfragan, framforallt bland affarsresenarer, Koncernens viktigaste
kundsegment, vilket resulterade i en lagre skuld for outnyttjade
biljetter. Minskningen av rorelseskulder motverkades delvis aven
motsvarande minskning av rérelsefordringar om 177 MSEK, vilket
framst aterspeglas av lagre kundfordringar eftersom farre antal biljet-
ter kdptes i forskott pa grund aven minskad efterfragan pa flygresor.
Minskningen i rérelseskulder motverkades dven aven minskning i
varulager och férrad om 42 MSEK under 2008.

Ar2007 uppgick kassaflédet hanférbart till Koncernens rorel-
sekapital till 689 MSEK. Detta kassafléde var primart en foljd aven
okning av rorelseskulderna pa 1 075 MSEK, vilket huvudsakligen var
ettresultataven hogre skuld for annu ej utnyttjade biljetter, vilket
aterspeglar att ett stérre antal biljetter sldes tack vare en period som
karaktariserades av starkare ekonomisk tillvaxt och en storre efterfra-
gan inom Koncernens huvudmarknader. Okningen i rérelseskulder
foljdes delvis av en 6kning i rorelsefordringar om 397 MSEK, till foljd
av ett stérre antal kdpta biljetter i forskott.

Investeringsverksamheten

Koncernens investeringsverksamhet bestar i férsta hand av investe-
ringar for forvarv av flygplan och flygutrustning samt ddrmed férena-
de utgifter. Under 2009 uppgick arets investeringar till 4 661 MSEK,
jamfort med 4 448 MSEK 2008 och 2 908 MSEK 2007.

Under 2009 uppgick kassaflodet fran investeringsverksamheten
till 2 611 MSEK jamfort med 2 913 MSEK 2008, en minskning med
302 MSEK. Det totala kassaflodet fran investeringar uppgick till 4 661
MSEK 2009, varav 4 350 MSEK var hanforligt till investeringar i ma-
teriella anlaggningstillgangar, inklusive flygplan, och 81 MSEK avsag
forskottsbetalningar pa flygutrustning. Se "—Investeringar” pa sidan
93. Koncernen genererade 216 MSEK fran avyttring av sitt &gande i
airBaltic, 7 MSEK fran avyttringen av Cubic Air Cargo i februari 2009
och 428 MSEK fran avyttringen av sitt dgande i bmi. Kassainflodena
fran avyttringar av dotterforetag och agarintressen i intresseforetag
motverkades delvis av betalningarna av férsaljningskostnader om
sammanlagt 46 MSEK under perioden. Koncernen hade ocksa ett lik-
viditetsinflode om 872 MSEK fran "sale and leaseback”-transaktioner
avseende flygplan under 20009.

Fér 2008 uppgick kassaflodet for investeringsverksamheten
till 2913 MSEK jamfort med 2007 da kassaflodet for investerings-
verksamheten uppgick till 213 MSEK var detta en 6kning med 2 700
MSEK. Det totala kassautflodet fran investeringar under 2008
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uppgick till 4 448 MSEK av vilket 3 721 MSEK hanférde sig till inves-
teringar i materiella anlaggningstillgangar, sasom flygplan (inklusive
aterkop av 14 Q400-flygplan som forberedelse for en framtida forsalj-
ning av dessa flygplan), och 665 MSEK hanférde sig till forskottsbe-
talningar for flygutrustning. Se mer under "—Investeringar” pa sidan
93. Koncernen genererade ett likviditetsinflode om 103 MSEK fran
forsaljning av aktier i dotter- och intresseforetag. Koncernen genere-
rade aven likviditetsinflode om 1 166 MSEK fran "sale and leaseback”
av fem Boeing 737 flygplan under 2008.

Under 2007 uppgick kassaflédet for investeringsverksamheten
till =213 MSEK. Det totala kassaflodet fran investeringar uppgick till
-2 908 MSEK for 2007. Investeringar i materiella anlaggningstill-
gangar, inklusive investeringar i flygplan, stod for den storsta delen
av likviditetsutflodet for investeringsverksamheten under 2007, totalt
—2 219 MSEK. Se mer under "—Investeringar” pa sidan 93. Koncer-
nen hade ett kassautfléde pa 225 MSEK under 2007, i samband med
forvarvet av kvarvarande minoritetsintresse i Spanair och AeBal, vilket
gjorde dessa bolag till helagda dotterféretag till Koncernen. Dessa lik-
viditetsutfloden neutraliserades av férsaljning av flygplan, byggnader
och aktier och betalningar fran "sale and leaseback”-transaktioner
under 2007, som genererade kassainfloden om 652 MSEK respek-
tive 1 387 MSEK. Se "Verksamhet och resultat—Rakenskapsaren
1 januari— 31 december, 2007 och 2008—Koncernens resultat—
Resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader” pa sidan 87 for en
beskrivning av de tillgangar som saldes under 2007. Koncernen ge-
nererade dven kassafloden fran avyttring av dotterféretag, i samband
med forsaljningen av SAS Flight Academy och Newco, pa 549 MSEK
under 2007.

Finansieringsverksamheten
Finansieringsverksamheten resulterade i kassafléden om totalt 4 284
MSEK under 2009 och 2 480 MSEK under 2008. Kassaflodet fran
finansieringsverksamheten uppgick till totalt 4 492 MSEK under
2007. Under 2009 var kassainflédena fran finansieringsverksamhe-
ten framst relaterat till Koncernens foretradesemission i april 2009,
vilken resulterade i kassainflode pa 5 808 MSEK, samt kassainflode
fran upplaning under perioden pa 2 080 MSEK hanforliga till utnytt-
jandet av [angfristiga |an for finansieringen av flygplansforvarv under
2009. Kassainflodena fran foretradesemissionen och upplaningen
motverkades delvis av kassautfléden pa 3 060 MSEK rérande ater-
betalning av Ian under 2009. Under 2008 var kassainflodena fran
finansieringsverksamheten ett resultat av upplaning om 6 500 MSEK.
Kassainflodena fran upplaningen utjamnades delvis av aterbetalning
avlan om 4 260 MSEK, vilket resulterade i en minskad kassa. Utnytt-
jade likvida medel for 2007 reflekterar i stor utstrackning Koncernens
aterbetalningar av lang- och kortfristiga Ian, totalt4 700 MSEK.
Se"—Lan” pa sidan 93 for ytterligare information om Koncer-
nens finansieringsverksamhet.

Investeringar

Koncernen gjorde investeringar i flygplan, byggnader, utrustning och
andra materiella anlaggningstillgangar om 4 661 MSEK under 2009,
4 448 MSEK under 2008 och 2 908 MSEK under 2007.

Under 2009 investerade Koncernen 3 700 MSEK i flygplan
relaterade till leveransbetalningar for tio nya CRJ-900-flygplan, tre
Boeing 737-flygplan och tre Q400 NG-flygplan samt aterkop av fem
Q400-plan, som sedemera avyttrades som en del av utfasningen av
denna flygplansmodell fran Koncernens flygplansflotta. Forskotts-
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betalningarna for framtida leveranser av flygplan uppgick till 81 MSEK
2009.

Under 2008 investerade Koncernen 2 995 MSEK i flygplan rela-
terade till aterkop av 14 Q400-flygplan som tidigare avyttrats genom
"sale and leaseback”-transaktioner som en férberedelse for framtida
forsaljning av dessa flygplan eftersom Koncernen har upphort att
anvanda denna flygplansmodell. Vidare kdpte Koncernen sju Boeing
737-flygplan, fem MD87-flygplan och ett CRJ-900-flygplan. For-
skottsbetalningar for framtida leveranser av flygplan uppgick under
2008till 665 MSEK.

Under 2007 investerade Koncernen 1 310 MSEK i flygplan, vilket
reflekterar inkop av tre Boeing 737-flygplan (varav ett tidigare leasa-
des under ett operationellt leasingavtal), tva Airbus A319-flygplan
och ett Airbus 321-flygplan. Fem av dessa flygplan ingick i "sale and
leaseback”-transaktioner.

Koncernen raknar med att gora investeringar om totalt cirka
729 MSEK under 2010 och 2011, vilket framst avser investeringar
i flygplan. Genom Core SAS réknar Koncernen med att fortsatta
att begransa investeringarna for sin flotta fram till och med 2013.
Koncernen tror att flygplansflottans alder och aterstaende antal land-
ningar innebdr att Koncernen inte vasentligen behéver fornya flottan
forran ar 2020. Cirka 57% av Koncernens flotta leasas och cirka
45% av dessa leasingavtal I6per ut under 2010 och 2011. Per den 31
december 2009 hade Koncernen ordrar pa fem nya flygplan, av vilka
tre levererades i januari 2010. Se "Verksamhetsbeskrivning—Core
SAS—Forstarkt kapitalstruktur” pa sidan 50.

Ldn

Koncernens totala laneskuld (inklusive kortfristig del av langfristiga
|&n men exklusive skulder hanforliga till verksamheter under avveck-
ling) uppgick den 31 december 2009 till 14 377 MSEK jamfort med
15761 MSEK den 31 december 2008 och 8 744 MSEK den 31 de-
cember 2007 . Den minskade skuldsattningen om 8,8% fran den 31
december 2008 berodde i forsta hand pa aterbetalningen av utesta-
ende skulder om totalt 3 060 MSEK under 2009, vilket delvis utjam-
nades av en 6kning av skuldsattningen om 2 080 MSEK hanférlig till
utnyttjandet av Iangfristiga 1an for finansieringen av flygplansforvarv
under 2009.

Koncernens skulder bestar framst av forlagslan, obligationer i
Koncernens 1000000 000 EUR medellanga laneprogram ("EMTN-
programmet”), 6vriga Ian och kortfristiga lan. Koncernens lan och
obligationer ar denominerade i olika valutor, inklusive SEK, USD, EUR,
NOK och CHF. For att hantera bade ranterisker och valutarisker for
sina skulder anvander Koncernen derivatinstrument som en del av
sin policy for riskhantering. Se "—~Policy for riskhantering” pa sidan
96. Nedanstaende tabell visar Koncernens lan vid olika tidpunkter, i
MSEK.

Per 31 december

MSEK 2007 2008 2009
Forlagslan 693 953 919
Obligationslan 2079 2212 -
Ovrigalan 3936 10535 6809
Kortfristig del av langfristiga 1an 1615 872 5742
Kortfristiga lan 421 1189 907
Totalt 8744 15761 14377
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Forlagsian

Koncernen har ett forlagslan som ursprungligen emitterades till ett
belopp pad 200 MCHF under ar 1985-86. Lanet I6per utan faststalld
forfallodag. Rantesatsen faststélls for perioder om 10 ar och uppgar
sedan januari 2006 till 2,375%. Koncernen har exklusiv ratt att saga
upp lanetvar femte ar. Vid uppséagning i samband med ranteomsatt-
ning har Koncernen ratt att dterkdpa lanet till 100% av nominellt
varde. Sker uppsagning fem ar efter rdnteomsattning skall lanet
aterkopas till 102,5% av nominellt varde. Koncernen har aterkopt 73
MCHF av Ianet under tidigare ar och den aktuella utestaende balan-
senar 127 MCHF eller 884 MSEK.

Koncernen har ingatt en ranteswap som innebér att den fasta
rantan ilanet byts mot rorlig ranta. Forfallodatumet for ranteswapen
ar tio ar efter den senaste rantejusterings-tidpunkten (januari 2006).
Réntedelen av lanet har sakrats mot forandringar i det verkliga vardet
pa lanet genom en verkligt varde sékring i enlighet med IAS 39. Det
verkliga vardet hanforligt enbart till rantan pa lanet uppgar 919 MSEK
per 31 december 2009.

Dessa vardepapper ér noterade pa Basel Stock Exchange, Gene-
va Stock Exchange samt Swiss Exchange och den 31 december 2009
uppgick det totala marknadsvardet till 49 MCHF eller 341 MSEK.

Obligationsldn
Nedanstaende tabell visar Koncernens utestaende obligationer per
den 31 december 2009:

Utestdende
Utestaende Ranta, skuld,valuta  Bokfortvarde
belopp (miljoner) % Loptid miljoner iMSEK!
108,0EUR 5,3122  2003/2010 106,04 EUR 1101
200,0 SEK 4,180?  2005/2010 1999 SEK 200
454,0NOK 5,3402  2005/2010 453,7NOK 564
265,5NOK? 7,000 2005/2010 265,5NOK 330
50,0 NOK?3 7,000 2005/2010 499 NOK 62
17,0NOK?3 7,000 2005/2010 17,0 NOK 21
213,0NOK 5,3402  2006/2010 9,4 NOK 12
Totalt 2290

Omrdknattill SEK baserat pd den aktuella véxelkursen den 31 december 2009. Obli-
gationerna dr upptagna till bokfort varde, vilket berdknats som upplupet anskaffnings-
vdrde for obligationen (med undantag for de som dr betecknade som instrument for
verklig vdrdesdkring ( se not 3 nedan). Bokfért vrde Gterspeglar nuvarande upplupet
anskaffningsvdrde avobligationen, vars varde kommer att fortsdtta ackumuleras for
attvid obligationens forfall motsvara obligationens nominella belopp.

2 Ranta per den 31 december 2009. Den rérliga rdntan pd obligationerna faststdlls
var tredje mdnad.

3 Obligationerna utgér en del av en verkligt virdesckring och det bokférda vérdet
motsvarar det verkliga vérdet avseende den sékrade risken.

Obligationernaitabellen ovan utfardades under EMTN-programmet.
SAS Konsortiet ar emittent enligt EMTN-programmet och villkoren
for programmet gor det mojligt for SAS Konsortiet att utfarda obli-
gationer denominerade i vilken valuta som helst och med fast eller
rorlig ranta eller ingen ranta. Obligationerna lyder under engelsk

lag. Villkoren for obligationerna inkluderar ett atagande av SAS Kon-
sortiet att inte skapa eller ha utestaende inteckningar, debiteringar,
panter, kvarstader eller andra intressen i nagon av sina nuvarande
eller framtida tillgangar, intakter eller icke inbetalt kapital for att sakra
befintliga eller framtida lan emitterade av SAS Konsortiet, sdvida

inte sddan sakerhet utdkas jamt och proportionellt med alla summor
som skall betalas av SAS Konsortiet under [anen emitterade under
EMTN-programmet eller sddan sakerhet &r godkand av innehavarna
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av lanen. Villkoren for obligationerna inkluderar dven i vissa fall betal-
ningsinstallelse, inklusive en bestammelse om att andra lan forfaller
vid betalningsinstallelse av SAS Konsortiet enligt villkoren om, eller
utvecklingen av, alla skulder som 6verskrider 50 000 000 EUR. Per
den 31 december 2009 var det totala kapitalbeloppet for utestaende
obligationer i EMTN-programmet 2 290 MSEK.

I'mars 2010 gav Bolaget ut ytterligare obligationer under sitt
EMTN-program till ett totalt nominellt belopp om 60 MEUR (cirka
580 MSEK). Obligationerna kommer att férfalla 2011 och Koncernen
har en option att férlanga forfallodatumet till 2016. | april 2010 gav
Bolaget ut ett konvertibelt obligationslan, till en ranta om 7,5% och
ett totalt nominellt belopp om 1 600 MSEK, som, under vissa forut-
sattningar ar konvertibelt mot Aktier. Se ”Aktiekapital och dgarforhal-
landen—Konvertibler” pa sidan 103. Dessa utfardanden gjordes som
en del av refinansieringen, om cirka 2 000 MSEK i nominellt belopp,
av Koncernens obligationer som forfaller till betalning under 2010.
Se "Riskfaktorer—Risker relaterade till Féretradesemissionen och
Aktierna—Bolagets stérsta aktiedgares deltagande i Foretradesemis-
sionen och Emissionsgaranternas forpliktelser enligt Emissionsga-
rantiavtalet omfattas av vissa villkor” pa sidan 24.

Ovrigalén

Ovriga 1an inkluderar finansiella leasar av flygplan samt den utnyttjade
delen av de, for Koncernen, tillgéngliga kreditfaciliteterna (se "Ovriga
tillgangliga lanefaciliteter” pa sidan 95). Det totala bokférda véardet av
finansiella leasar (fére avskrivningar och inklusive skulder avseende
tillgangar till forsaljning) per 31 december 2009 uppgick till 3 511
MSEK jamfort med 4 210 MSEK per den 31 december 2008 och

3 818 MSEK per 31 december 2007. Minskningen av finansiella lea-
sar fran 2008 berodde framst pa aterbetalningen av flygplansleasar

i och med att flygplan aterkoptes och stélldes av under 2009 som ett
led i reduceringen av flyplansflottan i enlighet med Core SAS. Da alla
finansiella leasar ar denominerade i USD reflekterade minskningen av
finansiella leasar under 2008 dven vaxelkursen mellan SEK och USD
vid periodens slut, vilken var SEK 7,21 per USD per den 31 december
2009, jamfort med SEK 7,75 per USD per den 31 december 2008.
Dessa minskningar utjamnades delvis av utnyttjandet av langfristiga
1&n for finansieringen av flygplansforvarv under 2009.

Kortfristig andel av IGngfristiga Idn

Den kortfristiga andelen av langfristiga lan reflekterar den andel av
|anen som beskrivs ovan under "—Férlagslan”,”—Obligationslan”
och"—Ovriga 1an” som férfaller inom ett &r fran balansdagen. Den
kortfristiga andelen av langfristiga [an har mer an sexfaldigats, fran
872 MSEK per den 31 december 2008 till MSEK 5 742 per den 31
december 2009, en 6kning med 4 870 MSEK. Okningen reflekterade
omklassificeringen av 2 290 MSEK av Koncernens obligationer inom
EMTN-programmet som forfaller under 2010 och av utestaende lan
om 2 485 MSEK under vissa av Koncernens kreditfaciliteter, som and-
ras om Foretradesemission fullbordas (som beskrivits i "—QOversikt”
ovan), till kortfristiga skulder.

Kortfristiga Ian

Koncernens kortfristiga skulder inkluderar foretagscertifikat, bank-
|an och checkréakningskrediter. Per 31 december 2009 uppgick
Koncernens emitterade féretagscertifikat totalt till 214 MSEK, jam-
fort med 646 MSEK per 31 december 2008 och O MSEK per den 31
december 2007.
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Ovriga tillgéngliga lénefaciliteter

Per 31 december 2009 hade Koncernen revolverande kreditfacilite-
ter och bilaterala bankfaciliteter om totalt 8 622 MSEK varav 4 993
MSEK var utnyttjat. Nedanstaende tabell visar Koncernens tillgang-
liga kreditfaciliteter per den 31 december 2009:

Facilitet Total Utnyttjad Outnyttjad Forfaller,
MSEK facilitet  facilitet facilitet ar
Revolverande kreditfacilitet

(366 MEUR) -2 3789 2485 1304 2012
Revolverande kreditfacilitet

(82MNOK) 13 102 102 - 2011
Revolverande kreditfacilitet

(140MUSD) 3 1007 965 42 2013
Revolverande kreditfacilitet

(125 MUSD) 134 902 686 216 2013
Kreditfacilitet

(160MUSD) 135 1154 517 637 2011
Bilaterala bankfaciliteter? 500 - 500 2013
Bilaterala bankfaciliteter 2 500 - 500 2012
Bilaterala bankfaciliteter 2 250 - 250 2012
Andrafaciliteter ! 418 238 180 2010
Totalt 8622 4993 3629

! Kreditfaciliteter i annan valuta an SEK har konverterats till valutakursen fér relevant
valuta mot SEK per den 31 december 2009.

2 Koncernen har férhandlat med Iéngivarna om att dndra villkoren for faciliteten, forutsatt
bland annat att Foretrédesemissionen inbringar minst 4 000 MSEK i nettolikvid, i syfte
attforicnga loptiden och féréndra de finansiella villkoren i avtalet. Om dessa villkor inte
uppfylls kommer férdndringarna inte att trda ikraft vilket skulle innebdra att Koncernen
skulle bryta mot vissa finansieringsvillkor i samband med att dispensen upphér att gdlla.

3 Séikerstdlld facilitet.

4 Mellan den 1 januari 2010 och den 7 april 2010 anvéinde Koncernen ytterligare 216
MSEK av denna facilitet.

> Mellan den 1 januari 2010 och den 7 april 2010 anvénde Koncernen ytterligare 403
MSEK av denna facilitet.

Koncernen har ingatt de faciliteter som anges i tabellen ovan for att
kunna finansiera generella affarsaktiviteter samt kdp av flygplan och
andra ataganden. Enligt vissa avtal som har traffats for finansiering av
inkop av flygplan utgor flygplanen sakerhet for lantagarens skyldighe-
ter. Cirka 3 165 MSEK av dessa faciliteter ar sékerstallda genom panti
vissa flygplan. Avseende kreditfaciliteterna i tabellen ovan har Koncer-
nen aven utstallt garantier och oaterkalleliga dtaganden for lantagarnas
prestationer och finansieringsaktiviteter (inklusive leasingfinansie-
ring). For dessa faciliteter ar Koncernen inte den direkta lantagaren.

De avtal som styr dessa faciliteter inkluderar sedvanliga utfastelser
och garantier, ataganden, bestammelser om underrattelse och fall av
betalningsinstallelse, inklusive bestammelser om att lanen forfaller vid
kontrollagarskifte och att lan forfaller pa grund av att [antagaren inte
uppfyller sina ataganden under andra avtal. Avtalen innehaller aven
vissa finansiella dtaganden som kraver att Koncernen skall bevara en
viss niva av likvida tillgangar och uppratthalla vissa finansiella nyckeltal
(till exempel Koncernens soliditet och forhallandet mellan Koncernens
justerade finansiella nettoskuld och dess justerade EBITDAR) pa nivaer
som finns angivna i avtalen. Dessa finansiella nyckeltal testas varje
kvartal. | februari 2010 forhandlade Koncernen med langivarna av vissa
av dessa faciliteter om att forandra villkoren for vissa finansiella atagan-
den. Langivarna har beviljat dispens for vissa av atagandena under en
period som boérjar den 5 februari 2010 och slutar vid det tidigare av den
14 maj 2010 och den tidpunkt nar alla villkor avseende dndringarna har
uppfyllts. Det totala outnyttjade beloppet om 2 554 MSEK som kvarstar
under faciliteterna ar inte tillgangligt for nyttjande fram till dess. Dessa
andringar avseende adtagandena forutsatter bland annat att Foretrade-
semissionen inbringar minst4 000 MSEK i nettolikvid. Om dessa villkor
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ej fullféljs trader andringarna av de finansiella dtagandena inte i kraft
och nér tidsfristen for dispensen ar ute innebar det att Koncernen bry-
ter mot vissa av atagandena. Om Koncernen inte lyckas fa ytterligare en
dispens eller pa annat sétt kan atgarda dessa avtalsbrott har [angivaren
ratt att omedelbart séga upp faciliteterna och ange att eventuella out-
nyttjade belopp enligt faciliteterna omedelbart forfaller till betalning.

Se "Riskfaktore—Risker relaterade till Koncernen—Underlatenhet

att uppfylla skyldigheterna, eller brott mot de finansiella dtagandena, i
Koncernens laneavtal skulle ha en vasentlig negativ inverkan pa Kon-
cernens verksamhet, finansiella stallning och resultat” pa sidan 17.

Oversikt 6ver forpliktelser
Nedanstaende tabell visar Koncernens avtalsenliga forpliktelser per
31 december 2009 (MSEK):

Forfaller efter period
Totalt | Mindrednlar 1-5&r Merdn5ar
Forlagslan? 1031 21 84 926
Obligationslan? 2408 2408 - -
Ovrigalan? 7539 3244 2690 1605
Ovriga skulder3 291 3 276 12
Finansiella leasar 3686 489 2646 551
Kortfristiga lan* 243 243 - -
Derivat 664 609 39 16
Operationella leasar av flygplan 9549 1862 4793 2894
Andra operationella leasar 10149 1128 4256 4765
Orderataganden for flygplan,
inkl. forskottsbetalning 706 706 - -
Omstruktureringsbetalningar 1153 835 318 -
Ovriga 23 23 - -
Totalt>¢ 37442 11571 15102 10769

1 Beloppen inkluderar framtida réntebetalningar hanférliga till Iénen.

Ovriga Ién inkluderar I&n upptagna inom ramen fér kreditavtal och ddrtill hérande fram-
tida réntekostnader. Vissa avdessa Ian erfordrar att Koncernen uppfyller strikta skuld-
baserade Gtaganden. Koncernens formdaga att efterleva dessa Gtaganden ér beroende
avattdndringarna av villkoren for Gtagandena tréder ikraft, vilket bl.a. dr villkorat av att
Foretrédesemissionen ger minst 4 000 MSEK i nettolikvid. Om dessa villkor inte upp-
fylls kommer dndringarna inte att trada ikraft vilket skulle innebdra att Koncernen skulle
bryta mot vissa finansieringsvillkor i samband med att dispensen upphér att gélla. Se
" Likviditet och kapitalresurser — Lén — Ovriga tillgéingliga Idnefaciliteter nd sidan 95.
Ovriga skulder inkluderar Ién och kreditfaciliteter vilka innehas av dotterbolag inom
Koncernen, inklusive framtida réintebetalningar. Beloppet dr inkluderat i "Ovriga
skulder” i Koncernens balansrékning per den 31 december 2009.

Beloppet representerar emitterade féretagscertifikat och framtida réntebetalningar
pd sddana belopp.

Tabellen visar inte (i) utestdende ink6psordrar fér produkter eller tjdnster ingdngna
somen del avden normala verksamheten och (i) pensionsdtaganden pd grund av
of6rutségbarheten av tidpunkterna fér utbetalningar.

Vissa avdessa dtaganden dr denominerade i andra valutor én svenska kronor och
dromvandlade till svenska kronor baserade pd vixelkursen per 31 december 2009.
Foljaktligen kan faktiska utbetalningar komma att variera som ett resultat av férénd-
ringar i véixelkursen. Se "- Likviditet och kapitalresurser — Lén — Ovriga tillgéngliga
Iénefaciliteter” pd sidan 95.
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Tabellen ovan inkluderar inte ytterligare Ian upptagna av Koncernen
mellan den 1 januari 2010 och den 7 april 2010, vilka uppgar till 1 385
MSEK och utgérs aven emission av foretagscertifikat uppgaende

till 186 MSEK, utnyttjande av ytterligare 619 MSEK av Koncernens
tillgangliga lanefaciliteter, och ytterligare av Koncernen utgivna obli-
gationer under EMTN-programmet om sammanlagt cirka 580 MSEK.
Mellan den 1 januari 2010 och den 7 april 2010, har Koncernen aven
aterbetalat 355 MSEK av dess utestaende lan, varav 166 MSEK ar
hanférliga till Koncernens emitterade foretagscertifikat. Utéver dessa
I&n har Koncernen utgivit konvertibler om 1 600 MSEK i nominellt be-
lopp i april 2010. Konvertiblerna kan I6sas in om Foretradesemissionen
avbryts, stélls in eller om den i 6vrigt inte genomférs. Se ”"Aktiekapital
och agarforhallanden—Konvertibler” pa sidan 103.
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Rérelsekapital

Enligt beskrivning ovan har Koncernens historiskt styrt sitt likvidi-
tetsbehov genom en kombination av operationellt kassafléde och
langfristiga lan. Koncernen hade, for att finansiera dess rorelseka-
pital, kassa och kortfristiga placeringar uppgaende till 4 189 MSEK
samt outnyttjade kreditfaciliteter om 3 629 MSEK per 31 december
2009. Koncernen anser att befintligt rorelsekapital ar tillrackligt for
att tillgodose de aktuella behoven for tolvmanadersperioden fran och
med datumet fér detta Prospekt. Se "Likviditet och kapitalresurser—
Oversikt” pa sidan 91.

Ataganden utanfér balansrakningen

Koncernen anvander vissa arrangemang som ej aterfinns i balansrak-
ningen med icke-konsoliderade tredje parter i den ordinarie verksamhe-
ten, inklusive garantier och ersattningsavtal.

Per 31 december 2009 hade Koncernen garantier om 482 MSEK,
bestaende av i forsta hand garantier for kreditarrangemang med leve-
rantérer och évriga arrangemang i forhallande till verksamheterna. Av
dessa garantier representerar 248 MSEK eventuella dtaganden av Kon-
cernenirelation till Spanair per den 31 december 2009. Dessa garantier
bestar av garantier for kreditarrangemang av Spanair med leverantorer
och andraarrangemang i forhallande till Spanairs verksamheter (sdsom
kreditarrangemang i férhallande till betalning av myndighetsavgifter).

Policy for riskhantering

Pa grund av karaktaren hos Koncernens affarsverksamhet ar den expo-
nerad for risker med avseende pa valuta, ranta, kredit, likviditet och pri-
ser pa flygbransle. All riskhantering hanteras centralt och i enlighet med
den finansiella policy som etablerats av Koncernens styrelse.

Koncernen anvénder derivatinstrument som en deli sin finansiella
riskhantering for att begrénsa sin exponering for vissa marknadsrisker,
inklusive valutakursfluktuationer, ranteférandringar och férandringar i
priset pa flygbransle.

Enligt vad som beskrivs nedan anvander Koncernen sig av derivat-
instrument for att begransa sin exponering for vissa marknadsrisker i
enlighet med sin policy for riskhantering. Derivatinstrument redovisas
initialt till verkligt varde, och férandringar i verkligt varde redovisas an-
tingeni resultatrakningen eller i eget kapital, beroende pa om derivatin-
strumentet betecknats som sakringsinstrument i redovisningssyfte.

Om ettderivat betecknas som ettinstrument for kassaflédessak-
ring, vilket inkluderar derivatkontraktingdngna i syfte att sékra risk re-
laterad till flygbranslekostnader och valutakursfluktuationer i samband
med orderataganden vid kop av flygplan och kommersiella kassafloden
samtexponering for rorliga ranteswapavtal, redovisas forandringen i
vardet av derivateti sakringsreserven i eget kapital. Nar derivatkontrak-
ten I6per ut redovisas periodiserade vinster eller forluster i resultatrak-
ningens motsvarande post for vilken sakringen avser.

Om ett derivat betecknas som ettinstrument for verklig vardesak-
ring, vilket inkluderar derivat som andrar Koncernens ranteexponering
fran fasttill rorlig ranta, redovisas forandringen i verkligt varde direkt
i resultatrakningen. Effekten pa resultatrakningen redovisas under
finansiella intakter och kostnader, tillsammans med férandringen i
verkligt varde avseende de sakrade Ianen. Sakring av nettoinvesteringar
redovisas pa samma satt som kassaflédessakringar. Férandring av det
verkliga vardet av ett derivatinstrument som inte betecknas som ett sék-
ringsinstrument i redovisningssyfte redovisas direkt i resultatrakningen.
Vidare redovisas den ineffektiva delen av en kassaflédessakring direkt i
resultatrakningen.
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Valutarisk
Koncernen &r exponerad for valutarisker bade avseende transaktions-
risk och valutaomrakningsrisk.

Transaktionsrisk uppstar pa nettokassafloden i andra valutor ani
SEK. Kassafléden som skapar denna exponering ar i forsta hand relate-
rade till framtida forsaljningar av flygplan och kassafléden associerade
med kommersiella floden och skulder. Koncernen ar framst exponerad
for kursférandringar mellan SEK och USD, NOK och DKK. Fér att han-
tera transaktionsrisken sékras prognostiserade kassafloden i utlandska
valutor med hjalp av valutaderivat. Koncernen sakrar i enlighet med sin
riskhanteringspolicy mellan 60% och 90% av sitt beraknade kassabe-
hov for den kommersiella verksamheten for de kommande tolv mana-
dernaoch sakrar valutarisken i samband med kassafléden vid framtida
forsaliningar av flygplan genom valutasékringar med ett nominellt varde
som motsvarar mellan 20% och 80% av det bokférda vardet avden
befintliga flottan. Dessutom sakrar Koncernen ocksa upp till 80% av
inkopspriset for nya flygplan da inkdpspriset ar denominerat i USD.

Valutaomrakningsrisk uppkommer vid omrakning av balansposter
i utlandska valutor till SEK, som &r Koncernens redovisningsvaluta. Fér
att begransa valutaomrakningsrisken har Koncernen som mal att ha
en finansiell nettoskuld (rantebarande tillgangar och skulder) i redovis-
ningsvalutan for respektive dotterbolag i redovisningssyfte. Koncernen
sakrar nettoinvestering i utlandska dotterbolag genom skuldsattning i
|an och genom derivat.

Koncernen har ett nettounderskott mellan intakter och kostnader i
vissavalutor, framsti USD och DKK. Koncernens frémsta underskotts-
valuta ar USD, eftersom stora kostnader som till exempel kostnader for
flygbrénsle och leasingavgifter betalas i USD. Under 2009 forsvagades
USD medan EUR forstarktes mot Koncernens storsta 6verskottsvalutor:
SEK och NOK. | december 2009 hade Koncernen sakrat cirka 61% av
det beraknade USD-underskottet for 2009 med terminer och optioner
som forfaller under 2010. | nedanstaende tabell visas valutafordel-
ningen for Koncernen under 2009:

Nettounderskott/
Valuta -6verskott, MSEK
usb -11041
DKK -1584
NOK 5561
SEK 1837
EUR 514
Brittiska pund (GBP) 719
Ovriga 1543

Koncernens rorelseresultat och resultat fore skatt paverkas avsevart
av fluktuationer i valutakurserna. Nedanstaende tabell illustrerar for-
andringen i Koncernens resultat fore skatt fér 2009 och 2008 jam-
fort med foregaende ar, med ett antagande om konstanta véxelkurser
fran foregaende ar:

Forandring (MSEK) 2007/08 2008/09

Intakter 590 3569
Personalkostnader -331 -947
Andrakostnader 194 _4477
Omrakning av rorelsekapital -147 -151
Resultat valutasakring kommersiella floden 988 597
Rorelseresultat 1294 -1409
Finansnetto 39 150
Resultat fore skattikvarvarande verksamheter 1333 -1259
Avvecklade verksamheter 213 -224
Resultat fore skatt 1546 -1483
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Nedanstaende tabell illustrerar nettovalutaeffekten pa nettovinsten
baserat pa kénsligheten hos Koncernens intakter och kostnader for
fluktuationer i valutakursen mellan SEK och andra valutor (exklusive
effekten fran eventuella sékringsarrangemang). Siffrornai tabellen
nedan har faststallts med utgangspunkt i Koncernens nettokassaflo-
den under 2009 for varje valuta.

Valuta Koncernen totalt, MSEK
1% forsvagning av SEK mot USD -110
1% forsvagning av SEK mot NOK 55
1% férsvagning av SEK mot DKK 15
1% forsvagning av SEK mot EUR 5

Per 31 december 2009 uppgick det utestaende nominella beloppet
for valutaderivat som anvands av Koncernen till 29 812 MSEK, jamfort
med 29 747 MSEK per 31 december 2008. Per 31 december 2009
uppgick den ackumulerade effekten av kassaflodessakringar som
redovisats i eget kapital till =92 MSEK, jamfort med 814 MSEK per

31 december 2008 i samband med valutasakringar avseende prog-
nostiserat kommersiellt kassaflode, och 254 MSEK, jamfért med 207
MSEK i samband med valutasékringar for kassaflodessakrade lan och
sakringar relaterade till framtida inkop av flygplan.

Rénterisker

Koncernen exponeras for ranterisk pa den finansiella nettoskulden
(réantebarande tillgdngar och skulder). Koncernens policy ar att
hantera ranterisken baserat pa den nuvarande marknadssituationen
och, nar sa ar lampligt, ingar Koncernen avtal om rantederivat for

att begransa risken genom att binda ranteperioden for Ianen till en
genomsnittlig tid om 3,5 ar. Eftersom Koncernens upplaning inklu-
derar lan som har bada fasta och rérliga rantor, genomfér Koncernen
rantederivattransaktioner som swappar saval fasta rantor till rérliga
rantor som rorliga rantor till fasta rantor baserat pa villkoren fér de
underliggande lanen. Vid avgorandet av vilken niva av rantesakring
som skall anvandas beaktar Koncernen utvecklingen av nettoskul-
den under den kommande tolvmanadersperioden liksom framtida
forpliktelser att kopa flygplan. Baserat pa den uppskattade finansiella
nettoskulden for de kommande 12 manaderna var den genomsnitt-
liga rantebindningstiden for Koncernens finansiella nettoskuld 2,9
ar, jamfort med 2,6 ar under 2008 och 3,8 ar under 2007, vilket
reflekterar Koncernens férvantningar att rantenivaerna kommer att
forblilaga. Koncernen behdll darfor en storre andel av lanen till rorliga
rantor utan att genomféra derivattransaktioner for att swappa rorliga
rantor till fasta rantor. Vid utgangen av 2009 var rantebindningstiden
for Koncernens finansiella nettoskuld 2,8 ar jamfort med 0,4 i slutet
av 2008 och 2,51 slutetav 2007.

Enillustration av Koncernens exponering mot ranterisker visar fol-
jande: For 2009 skulle en héjning av marknadsrantan pa en procenten-
het ha fatt en positiv effekt pa Koncernens nettoresultat om 121 MSEK
och en positiv inverkan pa koncernens egna kapital med 7 MSEK (bada
beraknade pa Koncernens nettoskuld i slutet av 2009). Omvant skulle
en sankning av marknadsrantan pa en procentenhet haft en omedelbar
negativ effekt om 130 MSEK pa Koncernens arsresultat 2009 och en
negativ inverkan pa koncernens egna kapital med 7 MSEK (bada be-
raknade pa Koncernens nettoskuld i slutetav 2009).

Koncernen anvander olika typer av rantederivat for att hantera
ranterisken, till exempel FRA (forward rate agreements), terminer,
ranteswapavtal och valutaranteswapavtal. Den 31 december 2009
uppgick Koncernens utestaende nominella belopp for rantederivat
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till 7 332 MSEK; jamfort med 12 875 MSEK den 31 december 2008.
Den 31 december 2009 redovisades den ackumulerade effekten pa
dessa kassaflodessakrade rantederivat i eget kapital med -9 MSEK
jamfort med —18 MSEK den 31 december 2008.

Kreditrisker

Koncernens finansiella transaktioner ger upphov till exponering for
kreditrisk gentemot dess finansiella motparter. Med kreditrisk eller
motpartsrisk avses risken for forlust om motparten inte fullgér sina
ataganden enligt ingangna avtal. Koncernens finanspolicy foreskriver
att transaktioner endast far ingas med motparter med hog kreditvéar-
dighet, definierat som motparter med en kreditvardighet pa lang/kort
sikt enligt Moodys kategori A3/P-1 eller battre.

Faststallda motpartslimiter finns for varje motpart och den totala
exponeringen for motparter per kategori revideras kontinuerligt. For
att begrénsa motpartsrisken ytterligare har ISDA-avtal (nettingavtal)
ingatts med de flesta motparter, som kvittar det totala belopp som skall
betalas till eller erhallas fran varje motpart enligt Koncernens olika avtal
med den aktuella motparten vid en eventuell konkurs av motparten.
Koncernen férsoker aven att hantera sin exponering fér motparters
kreditvardighet med utgangspunkt i geografisk koncentration. Den 31
december 2009 var cirka 91% av Koncernens kreditrelaterade expo-
nering geografiskt koncentrerad till Norden. Resterande kreditexpone-
ring var férdelad med 5% i 6vriga Europa och med 4% i évriga varlden.

Den maximala kreditexponeringen for derivatinstrument motsva-
ras av det bokférda vardet. For kortfristiga placeringar utgors kredit-
riskens storlek av det bokforda vérdet. Nedanstaende tabell illustrerar
férdelningen fér Koncernens motpartsrisk for kortfristiga placeringar
under 2009:

Kreditvardighet (Moody’s) Bokfortvirde, MSEK

Aaa/P-1 1250
Aal/P-1 -
Aa2/P-1 351
Aa3/P-1 1393
Al/P-1 697
A2/P-1 -
A3/P-1 -
Totalt 3691

Kreditrisken med avseende pa Koncernens kundfordringar &r spridd
pa ett stort antal kunder, saval privatpersoner som foretag i olika
branscher. Kreditupplysning erfordras for forsaljning pa krediti syfte
att minimera risken for kundférluster och baseras pa Koncernintern
information om betalningsbeteende kompletterad med kredit- och
affarsinformation fran externa kallor.

Likviditets- och uppldningsrisker

Med likviditets- och upplaningsrisker avses risken att tillracklig likvi-
ditetinte ar tillganglig vid 6nskad tidpunkt, samt att refinansiering av
forfallna lan blir kostsam eller forsvarad. Koncernens malsattning ar att
den finansiella beredskapen minst ska uppga till 20% av Koncernens
omsattning for att kunna mota aktuella likviditetsbehov, varav minst
halften skall hallas i likvida medel. Finansiell beredskap bestar av likvida
tillgangar, sasom kassa och bank och kortfristiga placeringar, plus
totala outnyttjade kreditfaciliteter. Koncernens kortfristiga placeringar
ska hallas i instrument med god likviditet eller kort 16ptid med en kre-
ditvardighet om lagst A3/P-1 enligt kreditvarderingsinstitutet Moody's.
Den 31 december 2009 uppgick den finansiella beredskapen till 7 818
MSEK, varav likvida medel uppgick till 4 189 MSEK och outnyttjade
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kreditfaciliteter uppgick till 3 629 MSEK. Detta ger en finansiell be-
redskap pa 17,4%.

Foljande tabell redogor for Koncernens 1an per 31 december
2009i MSEK:

MSEK Upptill3manader 3-12manader 1-5ar  Over5ar
Forlagslan 21 - 84 926
Obligationslan 10 2398 - -
Ovriga lan 138 3106 2690 1605
Ovriga skulder 1 2 276 12
Finansiella leasar 91 398 2646 551
Kortfristiga lan 192 51 - -
Totalt 453 5955 5696 3094

De belopp som visas ovan ar de aterstaende kontraktsenliga ej dis-

konterade kassaflédena fér Koncernens finansiella skulder, baserat
pa det tidigaste datum som Koncernen kan bli skyldig att aterbetala
skulden. Tabellen ovan innehaller bade ranta och nominellt belopp,

exklusive derivat.

Risker i samband med priser pd flygbrdnsle

En betydande rorelsekostnad fér Koncernen ar kostnaderna for flyg-
bransle, och Koncernen ar utsatt for fluktuationer i flygbranslepriset,
som har varit mycket volatilt under de senaste tre aren. Se "—Faktorer
som paverkar Koncernens ekonomiska stallning och resultat—Vola-
tilitet i flygbranslekostnader” pa sidan 72. For att begransa dennarisk
ingar Koncernen langsiktiga avtal om bransleinkép, emellertid base-
ras vissa av dessa avtal pa nuvarande marknadspris for flygbransle.
Koncernen anvander branslederivat, till exempel optioner och swap-
par for att hantera prisrisken avseende flygbransle. Enligt Koncernens
riskhanteringspolicy sékrar Koncernen mellan 40% och 60% av sin
formodade bréansleférbrukning under kommande 12-manaderspe-
riod. Koncernen har ingatt derivatkontrakt for sakring av cirka 56% av
Koncernens férvantade branslebehov under 2010. Under 2009 stod
flygbranslet for cirka 17,5% av Koncernens rérelsekostnader, jamfort
med 19,3% under 2008. Koncernens exponering for férandringar

av priset pa flygbransle har okat, i forsta hand till foljd av det stigande
priset pa flygbransle de senaste aren och en ékad oférutséagbarhet

pa den globala oljemarknaden, eftersom priset pa flygbransle foljer
priset pa raolja. Under 2009 uppgick Koncernens kostnader for
flygbransle till 7 685 MSEK, jamfort med 9 637 MSEK 2008. Efter
justering for negativa valutaeffekter pa grund av en starkare USD un-
der storre delen av 2009, minskade branslekostnaderna med 4 004
MSEK ill féljd av Iagre priser och minskad bransleforbrukning i linje
med kapacitetsminskningarna.

Genom att sakra priset pa flygbransle kan Koncernen bedriva en
mer férutsagbar verksamhet och lindra effekterna av plétsliga pris-
forandringar. Koncernen ar kanslig for prisandringar pa flygbransle
relaterat till Koncernens branslederivat, vilket kan illustreras med att
en prisokning om 10% per den 31 december 2009 (allt annat lika)
skulle ha paverkat Koncernens egna kapital positivt med 245 MSEK,
jamfort med 166 MSEK per den 31 december 2008, medan en pris-
sankning om 10% skulle ha paverkat Koncernens egna kapital per
den 31 december 2009 med 256 MSEK jamfoért med 161 MSEK per
den 31 december 2008. Den 31 december 2009 hade Koncernen
ett utestdende nominellt belopp fér branslederivat pa totalt 3 504
MSEK jamfért med 7 033 MSEK den 31 december 2008. Per den 31
december 2009 uppgick den i eget kapital redovisade ackumulerade
effekten av dessa kassaflédessakrade branslederivat till 74 MSEK,
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jamfort med -1 662 MSEK per den 31 december 2008. Effekternaav
dessaderivat redovisas i resultatrakningen under branslekostnader
nar den underliggande transaktionen slutférs. Som ett resultat avden
vasentliga minskningen i branslekostnader under den senare delen
av 2008 ingar i sakringsreserven i eget kapital en ackumulerad forlust
relaterat till forandringen i verkligt varde avseende derivatkontrakt
for sakring av priset pa bransleinkop (exklusive verksamheter under
avveckling), vilket paverkat Koncernens resultatrakning under 2009
med 2 013 MSEK.

| likhet med manga andra europeiska flygbolag har Koncernen
infort bransletilldgg pa biljettpriset for att lindra effekterna avde
senaste arens kraftiga prisdkningar pa flygbransle. Men pa grund
av forskjutningen pa en till tvd manader mellan en 6kning i priset pa
flygbransle och den motsvarande ékningen av biljettpriserna skyddar
bransletillaggen inte fullt ut mot plétsliga férandringar i branslepriset.
Dessutom kan sadana tillagg ha en negativ effekt pa passagerarintak-
terna, om hogre tillagg leder till att efterfragan pa flygresor minskar.

Senaste handelser och marknadsutveckling

Hdndelser efter rdkenskapsdret 2009

Forsdlining av Air Maintenance Estonia

| januari 2010 ingick Koncernen ett avtal om att salja sitt helagda
dotterbolag Air Maintenance Estonia, ett féretag som specialiserar
sig pa flygplansunderhallstjanster baserat i Tallinn i Estland, till risk-
kapitalinvesteraren BaltCap for en kdpeskilling om cirka 7,6 MEUR.
Forsaljningen slutfordes i februari 2010.

Andringar i kreditfaciliteter

| februari 2010 férhandlade Koncernen med kreditgivarnattill fyra
kreditfaciliteter, motsvarande 5 039 MSEK av Koncernens lan per

den 31 december 2009. Se "—Likviditet och kapitalresurser—Lan—
Ovrigatillgangliga l&nefaciliteter” p& sidan 95. De utestaende l&nen

om 2 485 MSEK under dessa faciliteter, vilka ar inkluderade i "Ovriga
|an” i Koncernens balansréakning, har aterspeglats sasom kortfristiga
skulder i Koncernens balansrakning per den 31 december 2009 och
presenteras som sadana i tabellerna inkluderade i detta Prospekt un-
der rubrikerna "—Oversikt 6ver forpliktelser” och "—Policy for riskhan-
tering—Likviditets- och upplaningsrisker” pa sidan 97. Detta motsvarar
det mojliga paskyndandet av de faktiska forfallodagarna av dessa lan,
eftersom andringarna till dessa kreditfaciliteter ar villkorade av framtida
handelser. Vid fullbordandet av Féretradesemissionen, och nar de dar-
med foljande dndringarna till kreditfaciliteterna trader i kraft, kommer
dessa forpliktelser att omklassificeras till Idngfristiga skulder.

Ny finansiering
I mars 2010 gav Bolaget ut ytterligare obligationer under sitt EMTN-
program till ett totalt nominellt belopp om 60 MEUR (cirka 580
MSEK). Obligationerna kommer att férfalla 2011 och Koncernen
har en option att forlanga forfallodatumet till 2016. | april 2010 gav
Bolaget ut ett konvertibelt obligationslan, till en ranta om 7,5% och ett
totalt nominellt belopp om 1 600 MSEK, som, under vissa forutsatt-
ningar ar konvertibelt mot Aktier. Se "Aktiekapital och agarforhallan-
den—Konvertibler” pa sidan 103. Dessa utfardanden gjordes som en
delav refinansieringen, om cirka 2 000 MSEK i nominellt belopp, av
Koncernens obligationer som forfaller till betalning under 2010.
Koncernen har dessutom erhallitinvesteringsataganden (Com-
mitment Letters) fran investerare i samband med utgivandet av icke
sakerstallda obligationer, till en ranta om 13,5% och till ett totalt nominellt
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belopp om cirka 1 000 MSEK som férfaller 2012 (med en option
forlanga forfallodatumet till 2013). Utgivandet av obligationerna och
investerarnas forpliktelse att teckna obligationerna ar bland annat
villkorat av ett fullbordande av Féretradesemissionen.

Dom i tvist mellan Scandinavian Airlines och Norwegian Air Shuttle

| samband med en rattstvist initierad av Norwegian Air Shuttle mot
Bolaget och Scandinavian Airlines tillddmde en norsk domstol ar
2008 Norwegian Air Shuttle ett skadestand uppgaende till 132
MNOK, jamte rattegangskostnader om 7 MNOK, for underprissatt-
ning och for pastadd otillbérlig anvandning av information som Nor-
wegian Air Shuttle ansag vara affarshemligheter. Malet 6verklagades
av Bolaget och Norwegian Air Shuttle (Se "Legala fragor och komplet-
terande information—Tvister och Skiljedomsférfaranden—Ankla-
gelser framstallda av Norwegian Air Shuttle” pa sidan 120). Den 16
mars 2010 démde dverinstansen till Norwegian Air Shuttles favér och
utdomde skadestand om 160 MNOK jamte rattegangskostnader om
14,7 MNOK. Overinstansens dom var inte enhallig. Rattens "ordfe-
rande” utfardade en lang skiljaktig mening och avgjorde malet till
Bolagets fordel genom att avvisa Norwegian Air Shuttle’s skade-
standskrav. Bolaget anser att det finns starka argument for en andring
av avgodrandet och 6vervager for narvarande en mojlig begaran om
provningstillstand till hégsta domstolen i Norge. Om provningstillstand
inte skulle medges eller om ett 6verklagande inte vinner framgang
kommer éverinstansens nyligen avkunnade dom att ha en negativ
effekt pa Koncernens resultat och likviditet om cirka 200 MSEK.

Skyways

Den 12 mars 2010 avslutade ett av Koncernens intresseféretag,
Skyways, en nyemission i vilken Koncernen avstod fran sin propor-
tionerliga andel. Som en féljd av detta minskade Koncernens dgande
i Skyways fran 25,0% till 19,9%. | samband med nyemissionen gav
Koncernen ett villkorat kapitaltillskott till Skyways om cirka 3,73
MSEK, som skall aterbetalas nar Skyways har utdelningsbara medel.
Skyways majoritetsaktiesagare gav samtidigt ett villkorat aktieagar-
tillskott om cirka 15 MSEK. Efter utspadningen till f6ljd av nyemissio-
nen ar Skyways inte langre ett av Koncernens intresseforetag.

Aktuella marknads- och branschtrender

Koncernens verksamhet ar sasongsberoende till sin typ och Koncer-
nen har historiskt sett upplevt Iagre efterfragan under perioden fran
december till februari varje ar. Saledes ar det forsta kvartalet historiskt
sett det svagaste kvartalet for Koncernen. Under januari och februari
2010 fortsatte flygbranschen att paverkas av svaga makroekonomis-
ka forhallanden, bade i Norden och globalt, med fortsatt minskning av
Passageraryield och efterfragan fran passagerar som féljd, i enlighet
med Koncernens férvantningar pa grund av sasongseffekter och det
svaga makroekonomiska klimatet. Den nedatgaende trenden i Passa-
geraryield forvantas fortsatta i mars 2010, vilket paverkar intakterna
for forsta kvartalet 2010 negativt, jamfért med samma period 2009,
under vilken period Koncernen gjorde en forlust fore skatt om 979
MSEK i kvarvarande verksamheter. Marknadsvillkoren for flygbran-
schen ar fortsatt oférutsagbara och det finns betydande osékerhet
rorande tidpunkten for en dterhamtning av marknaden.

Koncernens totala antal passagerare och RPK under perioden
januari till februari 2010 avtog med cirka 1,6% respektive 4,1%, jam-
fort med samma period 2009. Som en del av Core SAS och i ljuset av
en fortsatt svag efterfragan pa marknaden har Koncernen justerat
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kapaciteten pa sina linjer och som ett resultat darav minskade ASK
med 11,3% jamfort med samma manader under 2009. Den positiva
trenden i Kabinfaktor Passagerare som inleddes under andra halvan
av 2009 fortsatte dock i januari och februari 2010 med en ékning av
Kabinfaktor Passagerare om 5,0 procentenheter under januari och
februari, jamfort med samma period 2009. Den positiva utvecklingen
av Kabinfaktor Passagerare avspeglar framst en forbattrad balans
mellan utbudet av flygtjénster och efterfragan pa sadana tjanster
eftersom Koncernen justerade kapaciteten under perioden for att
reflektera nedgangen i efterfragan pa grund av svagare marknads-
forhallanden och nedgangen i passagerartrafik innebar en mindre
minskning an kapacitetsreduceringen.

Passageraryielden for Scandinavian Airlines, justerad for valu-
takursforandringar genom att anta en konstant valutakurs fran aret
innan, minskade med 14% och 10,5% i januari respektive februari
2010, jamfoért med samma perioder 2009. Férandringen i Passage-
raryield var positiv i januari och februari 2009 jamfért med samma
period 2008, huvusakligen pa grund av hdgre paslag pa branslepriset
i borjan av 2009. Passageraryielden under januari —februari 2009 pa-
verkades fortsatt av svaga marknadsférhallanden och 1&g efterfragan,
sarskilti forhallande till affarsresande, som historiskt sett har variten
kalla till biljettintakter med hog yield fér Koncernen. En stabilisering
avnedgangen i efterfragan fran passagerare inleddes under fjarde
kvartalet 2009; nedgangen i Passageraryield fortsatte dock under
januari—februari 2010. Delvis pa grund av effekten av paskhelgen, da
affars- och kortlinjeresor i Norden historiskt sett minskar i omfattning,
forvantar sig Koncernen en fortsatt nedgang i Passageraryield i mars
2010. Nedgang i passagerartrafik och Passageraryield hade en negativ
inverkan pa Koncernens intakter under perioden januari—februari
2010 jamfort med samma period 2009, i enlighet med Koncernens
forvantningar. Okningen i Kabinfaktor Passagerare och minskningen
i Passageraryield innebar en minskning av RASK med 8,7% och 0,7%
for Koncernen i januari respektive februari 2010, jamfort med samma
perioder 2009. Forbattringar i Kabinfaktor Passagerare korrelerar
vanligtvis med en senare forbattring av Passageraryield; det rader dock
stor osakerhet rérande tidpunkten for en dterhamtning av marknaden
och/eller forbattring av Passageraryield. Darutéver, i den utstrackning
som nedgangen i efterfragan for affarsresor representerar en perma-
nent forandring i kundbeteende, da affarsresenarer 6vergatt till biljetter
med lagre yield eller lagprisflygbolag, finns en risk for fortsatt tryck
nedatavseende Passageraryield. Se "Riskfaktorer — Risker relaterade
till flygbranschen — Saval efterfragan pa flygresor som Koncernens 16n-
samhet och férmaga att finansiera sin verksamhet har paverkats, och
kan komma att paverkas, negativt av den ekonomiska nedgangen pa
bade vérldsmarknaden och lokala marknader” pa sidan 9.

Koncernen forvantar sig att ett antal faktorer kommer att in-
verka pa dess rorelseresultat 2010, vilket skapar osékerhet rorande
fortsatt trendutveckling avseende efterfragan fran passagerare,
Passageraryield och intékter. Dessa faktorer inkluderar 6kad konkur-
rens medforande ett fortsatt nedatgaende tryck pa Passageraryield,
utvecklingen av valutakurser under 2010, sarskilt valutakursen for
USD-SEK, samt utvecklingen avseende branslepriser. Trots att of-
ficiella- och marknadsprognoser indikerar positiv BNP-tillvaxt under
20101 Norden under och avseende den globala ekonomin, forvantas
inte eventuell BNP-tillvaxt vara vasentlig och den ekonomiska ater-
hamtningen forutspas bli langsam. Trots att prognoser for BNP i
Norden indikerar positiv tillvaxt ar RASK och BNP inte alltid positivt
korrelerade. Koncernen kan komma att uppleva negativ RASK trots
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ett ar med positiv BNP-tillvaxt, sésom ar 2010. IATA har uppskattat
attden globala flygindustrin kommer att uppna en forlust om cirka
2,8 miljader USD under 2010 pa grund av fortsatt negativa trenderi
Passageraryield, minskat nyttjande av flygplan samt ékande olje- och
branslepriser. Se "Marknadsoversikt—Allmanna framtidsutsikter for
flygbranschen” pa sidan 38. Aven om Koncernen inte kan forsakra att
atgarderna under Core SAS kommer att vara framgangsrika, férvantar
sig Koncernen att dessa trender kommer att mildras i viss utstrack-
ning genom effekten av de kostnadsbesparingar som har implemen-
terats och/eller kommer attimplementeras under Core SAS. Kon-
cernen uppskattar att de kostnadsbesparingar som implementerats
under 2009 hade en positiv effekt pa Koncernens resultat om cirka
2200 MSEK och denna utveckling fortsatte i januari och februari
2010 da Koncernen, per den 28 februari 2010, hade implementerat

cirka 4 300 MSEK (cirka 55% av det totala kostnadsbesparingspro-
grammet under Core SAS) av kostnadsbesparingsinitiativen under

Core SAS som planerats. Koncernen férvantar sig att majoriteten av
de aterstaende kostnadsbesparingsinitiativen under det utvidgade
Core SAS programmet ska paverka Koncernens resultat 2010.

Aktuella uttalanden i redovisningsfragor

Se "—Vasentliga Redovisningsprinciper och uppskattningar—Pen-
sioner” pa sidan 74 for en redogorelse avseende foreslagna forand-
ringar av IAS 19 samt Koncernens uppskattningar av effekterna av
de foreslagna forandringarna pa Koncernens verksamhetsresultat
och finansiella stallning. Se ocksa Not 15 i de finansiella rapporterna
inkluderade i detta Prospekt.




Aktiekapital och agarfoérhallanden

Aktieinformation

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag som bildades den 30 januari
2001 och registrerades vid Bolagsverket den 23 februari 2001. Bola-
gets nuvarande firma, SAS AB, registrerades den 15 maj 2001. Bola-
gets organisationsnummer &r 556606-8499. Verksamheten bedrivs
enligt aktiebolagslagen (2005:551).

Enligt Bolagets nuvarande bolagsordning skall aktiekapitalet
vara lagst 1 645 MSEK och hogst 6 580 MSEK, fordelat pa lagst 658
miljoner aktier och hogst 2 632 miljoner aktier. Bolaget kan ge ut
tva aktieslag, stamaktier ("Aktier”) och/eller forlagsaktier. Aktierna
kan inlésas och om detta inte ar mojligt eller bedéms otillrackligt kan
forlagsaktier ges ut och inlosas i syfte att bibehalla en miniminiva av
skandinaviskt dgande och dérigenom skydda Koncernens lufttrafik-
rattigheter. (Se "—Skydd for Koncernens trafikrattigheter for luftfart
enligt bolagsordningen” pa sidan 101). Bada aktieslagen kan utges
upp till Bolagets hogsta tillatna aktiekapital enligt bolagsordningen.

Bolagets registrerade aktiekapital vid tidpunkten fér Prospektet
ar 6 168,75 MSEK, fordelat pa 2 467,5 miljoner utestaende Aktier med
ett kvotvarde om 2,50 SEK per Aktie. Inga forlagsaktier har getts ut.
Aktierna har getts ut, och de Nya Aktierna kommer attemitteras, ien-
lighet med svensk lag. De rattigheter som ar knutna till aktier som givits
utav Bolaget, inklusive de rattigheter som framgar av bolagsordningen,
kan endast andras i enlighet med bestammelserna i aktiebolagslagen.

Férandringar i aktiekapitalet, antalet Aktier och bolagsordningen
For att mojliggora Foretradesemissionen beslutade arsstamman den 7
april 20101 enlighet med Styrelsens férslag att minska Bolagets aktie-
kapital med 4 515,525 MSEK, utan indragning av Aktier, for avsattning
till fond att anvandas enligt beslut av bolagsstamman. Minskningen av
aktiekapitalet forutsatter att granserna for Bolagets aktiekapital i bo-
lagsordningen andras. Darfor beslutade arsstamman den 7 april 2010
aven att andra bolagsordningens § 5, forsta stycket, pa sa satt att gran-
serna for Bolagets aktiekapital andras fran lagst 1 645 MSEK och hogst
6580 MSEK till lagst 1 500 MSEK och hégst 6000 MSEK.

Efter minskningen av aktiekapitalet kommer Bolagets aktieka-
pital att uppga till 1 653,255 MSEK, férdelat pa sammanlagt 2 467,5
miljoner Aktier, envar Aktie med ett kvotvarde om 0,67 SEK.

Minskningen av aktiekapitalet kan genomforas utan tillstand
fran Bolagsverket eller allmén domstol eftersom Bolaget samtidigt
genomfér Foretradesemissionen, vilken medfor att varken Bolagets
bundna egna kapital eller dess aktiekapital minskar. Foretradesemis-
sionen forutsatter ytterligare andringar av Bolagets bolagsordning.
For att mojliggora Foretradesemissionen beslutade darfor arsstam-
man den 7 april 2010 om ytterligare andring av bolagsordningens § 5,
forsta stycket, innebarande att (i) aktiekapitalgranserna andras fran
lagst 1 500 MSEK och hégst 6 000 MSEK till agst4 000 MSEK och
hogst 16 000 MSEK, samt att (ii) granserna for antalet aktier andras
fran lagst 658 miljoner och hogst 2 632 miljoner till lagst 6 miljarder
och hogst 24 miljarder.

Vid fullteckning av Foretradesemissionen kommer Bolagets ak-
tiekapital att 6ka med 4 959,675 MSEK och antalet Aktier kommer att
Okamed 7402500000, varefter Bolagets aktiekapital kommer att
uppgatill 6 612,9 MSEK och antalet Aktier att vara 9 870 000 000.

Arsstamman den7 april 2010 beslutade aven, i enlighet med
styrelsens forslag, om en sammanlaggning av Aktier i syfte att uppna

ett mer andamalsenligt antal Aktier i Bolaget efter genomférandet av
Foretradesemissionen. Genom sammanlaggningen kommer 30 Aktier,
envar med kvotvarde om 0,67 SEK, att sammanlaggas till en Aktie med
ett kvotvarde om 20,10 SEK. Se dven "Villkor och anvisningar—Sam-
manlaggning av Aktier” pa sidan 31. Till féljd av sammanlaggningen och
under forutsattning att Foretradesemissionen fulltecknas, kommer
antalet Aktier att reduceras fran 9 870 000 000 till 329 000 000. For
att majliggéra sammanlaggningen beslutade arsstamman den 7 april
2010 om ytterligare en andring av bolagsordningens § 5, forsta stycket,
varigenom granserna for antalet aktier andras fran lagst 6 miljarder och
hogst 24 miljarder till lagst 200 miljoner och hogst 800 miljoner.

Se "Bolagsordning—g§ 5” pa sidan 115.

Skydd for Koncernens trafikrattigheter for luftfart
enligtbolagsordningen

For att sakerstalla att Bolaget dven i fortsattningen huvudsakligen ags
och faktiskt kontrolleras av skandinaviska aktiedgare sa lange detta
erfordras enligt bilaterala luftfartsavtal, lagar eller férordningar, inne-
haller bolagsordningen ratt for Styrelsen att besluta om minskning
av Bolagets aktiekapital, dock inte under lagsta tillatna aktiekapital,
genom inlésen av Aktier som innehas av aktieagare med hemvist
utanfor Skandinavien. Om sadan inlésen inte ar majlig eller, enligt
Styrelsens bedémning, otillracklig kan nyteckning av forlagsaktier
ske med stdd av teckningsoptioner som Bolaget emitterade 2001. En
forutsattning for dessa dtgarder ar att det foreligger ett direkt hot mot
Koncernens lufttrafikrattigheter pa grund av att Bolaget eller dess
dotterféretag bryter mot eller riskerar att bryta mot bestammelser
om agande och kontroll i nagot bilateralt luftfartsavtal som Danmark,
Norge eller Sverige har ingatt med annat land eller motsvarande be-
stammelser i lag eller forordning rérande tillstand for lufttrafik inom
EES (se "Luftfartens reglering—Bilaterala uftfartsavtal” pa sidan 122
och "Luftfartens reglering—Reglering inom EU—Operativ licens och
drifttillstand; krav pa verksamhet och dgande” pa sidan 123). Atgar-
derna far vidare endast vidtas i sadan utstrackning att ovan namnda
hot enligt Styrelsens bedémning undanrojs genom atgarderna.

Under ovan angivna férutsattningar kan Styrelsen besluta om inlo-
senav etttillrackligt antal Aktier som innehas av aktiedgare med hem-
vist utanfor Skandinavien samt Aktier som innehas av juridisk person
med hemvisti Skandinavien, men som direkt eller indirekt kontrolleras
av fysiska eller juridiska personer utanfér Danmark, Norge och Sverige.
Aktier sominnehas eller kontrolleras av fysiska och juridiska personer
med hemvist utanfor EES skall i sa fall inlosas fore Aktier som innehas
eller kontrolleras av fysiska och juridiska personer med hemvistinom
EES (med undantag foér Skandinavien). De senast forvarvade Aktierna
skallinlsas forst. Innan inlésen sker har berérda aktiedgare mojlighet
attinom viss forskriven tid frivilligt reducera sittinnehav. Inlésen sker
darefter utan aterbetalning till berérda aktieagare eftersom minsk-
ningsbeloppet skall 6verforas till Bolagets reservfond.

Skulle det inte vara mojligt att inlésa Aktier eller skulle sddan
inlésen, enligt Styrelsens beddémning, vara otillracklig, kan teckning
av forlagsaktier ske med stéd av teckningsoptioner som emitterats av
Bolaget, dock endast efter godkannande pa bolagsstamma genom
beslut som bitrads av minst halften av de pa stamman avgivna ros-
terna. For detta andamal beslutade en extra bolagsstamma i Bolaget
den 8 maj 2001 att emittera ett férlagslan med 75 000 avskiljbara

SAS koncernen 2010 ]. O]. Emissionsprospekt



optionsratter som skulle berattiga innehavare till nyteckning av sam-
manlagt 1 125000 000 inlésenbara forlagsaktier, efter genomférd
omrakning med beaktande av féretradesemissionen som genomfér-
des 2009, till det helagda dotterbolaget Scandinavian Airlines System
AB. Om det bedéms nédvandigt for att undanréja ovan namnda hot
mot Koncernens lufttrafikrattigheter kan teckningsoptionerna, efter
instruktion fran Bolaget, dverlatas av Scandinavian Airlines System
ABtill etteller flera av Bolaget bestémda ldmpliga rattssubjekt med
hemvisti Danmark, Norge eller Sverige. Teckningsoptionerna kan
utnyttjas fram till och med den 31 december 2020 till en kurs per for-
lagsaktie som motsvarar kvotvardet fér Bolagets aktier. Om samtliga
teckningsoptioner skulle utnyttjas fore Foretradesemissionen och
minskningen av aktiekapitalet, skulle Bolagets aktiekapital darige-
nom 6ka med maximalt 2 812,5 MSEK. Enligt villkoren for tecknings-
optionerna kommer det antal férlagsaktier som optionerna berattigar
till teckning att raknas om till f6ljd av Féretradesemissionen. Om
Foretradesemissionen fulltecknas kommer varje teckningsoption
efter sadan omrakning berattiga till teckning av 60 000 forlagsaktier,
motsvarande sammanlagt4 500 000 000 férlagsaktier. Omréakning
kommer dven att ske efter genomférandet avden sammanlaggning
av Aktier som arsstamman den 7 april 2010 fattat beslut om samt for
detantal Aktier som tilkommer vid konvertering av det obligationslan
som Koncernen gav utiapril 2010 (se "Konvertibler” pa sidan 103).

Snarast efter teckning av férlagsaktier med stéd av tecknings-
optionerna skall Styrelsen besluta att inlésa samtliga férlagsaktier
som getts ut, dock férutsatt att ovan namnda hot mot Koncernens
lufttrafikrattigheter inte aterintrader efter sddan inlésen. Om inte
samtliga utestaende forlagsaktier inloses skall forlagsaktierna inlosas
fran innehavarna i forhallande till det antal forlagsaktier de dger och,
i den man detta inte kan ske, genom lottning. Vid inlésen av forlags-
aktier skall aterbetalning till aktiedgarna ske med ett belopp som
motsvarar forlagsaktiernas kvotvarde jamte ranta beréknad fran den
forsta dagen sadana forlagsaktier registrerades fram till och med
dagen for utbetalning av inlésenbeloppet med en rantefaktor motsva-
rande Stockholm Interbank Offered Rate ("STIBOR”) 90 dagar med
tillagg av tva procentenheter.

Se "Bolagsordning—g§ 15" pa sidan 116.

Vissa rattigheter kopplade till Aktierna

Réstrdtt

Pa bolagsstamman medfor varje aktie (saval Aktie som, i forekom-
mande fall, férlagsaktie) en rost. Varje aktiedgare har ratt att rosta for

Férandring i antal aktier

det fulla antalet aktier som aktieagaren innehar i Bolaget. Se "Styrelse,
koncernledning och reviso—Bolagsstamma—Ratt att delta i bolags-
stamma” pasidan 111.

Féretrddesrdtt till nya aktier, etc.

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission
ge ut nya Aktier och forlagsaktier, skall innehavare av Aktier och férlags-
aktier aga foretradesratt att teckna nya aktier av samma aktieslag i
forhallande till det antal aktier de forut dger (primar foretradesrétt).
Aktier som inte tecknats med primar féretradesratt skall erbjudas samt-
liga aktiedgare till teckning (subsidiar foretradesratt). Om inte salunda
erbjudna aktier racker for den teckning som sker med subsidiar foretra-
desratt, skall aktierna fordelas mellan tecknarna i forhallande till det an-
tal aktier de forut dger och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Om Bolaget beslutar att genom kontantemission eller kvittnings-
emission endast ge ut aktier av ett aktieslag, skall endast innehavare av
aktier av detta aktieslag aga foretradesréatt att teckna aktier i forhallan-
de till detantal aktier de forut ager (primar foretradesratt). Aktier som
inte tecknats med primar foretradesratt skall erbjudas samtliga aktie-
agare till teckning (subsidiar foretradesratt). Om inte salunda erbjudna
aktier racker for den teckning som sker med subsidiar foretradesratt,
skall aktierna fordelas mellan tecknarna i férhallande till det antal aktier
de forut dger och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemis-
sion ge ut teckningsoptioner eller konvertibler avseende antingen
Aktier eller forlagsaktier eller aktier av bagge slagen, har aktiedgarna
samma foretradesratt att teckna teckningsoptioner respektive konver-
tibler som om de underliggande aktierna hade emitterats.

Bolagets bolagsordning innehaller inte ndgon bestammelse som
inskranker Bolagets mojlighet att emittera nya aktier, teckningsoptio-
ner och konvertibler med awvikelse fran aktieagarnas foretradesratt
enlighet med aktiebolagslagen.

Vid 6kning av Bolagets aktiekapital genom fondemission beratti-
gar inte forlagsaktier till deltagande.

Se "Bolagsordning—§ 15”"pa sidan 116 och "Bolagsordning—

§ 16" pd sidan 117.

Rdtt till utdelning och utskiftning i samband med likvidation

Alla Aktier medfor lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar
och eventuella éverskotti handelse av likvidation. Forlagsaktier berat-
tigar inte innehavarna till utdelning. Om Bolaget likvideras skall for-
lagsaktier berattiga innehavarna till lika del i Bolagets tillgangar som

Totalt antal aktier

Forandring av Aktie- Kvotvirde,
Ar Forandring Stamaktier Forlagsaktier Stamaktier Foérlagsaktier aktiekapitalet, SEK kapital, SEK SEK
2001  Bildande - - 1000 - - 100000 100
2001  Aktiesplit 9000 10000 - - 100000 10
2001 Nyemission 40000 - 50000 - 400000 500000 10
2001  Apportemission’ 155272395 - 155322395 - 1552723950 1553223950 10
2001  Apportemission 6494001 - 161816396 - 64940010 1618163960 10
2002  Nyemission 2683604 - 164500000 - 26836040 1645000000 10
2009  Minskning av aktiekapitalet - - 164500000 - -1233750000 411250000 2,50
2009  Foretradesemissioniapril2009 2303000000 - 2467500000 - 5757500000 6168750000 2,50
2010  Minskning av aktiekapitalet - - 2467500000 - -4515525000 1653225000 0,67
2010  Foretradesemission? 7402500000 - 9870000000 - 4959675000 6612900000 0,67

! Nya aktier som emitterats i utbyte mot aktier i SAS Danmark A/S, SAS Norge AS och SAS Sverige AB.

2 Forutsatt att Foretridesemissionen fulltecknas.

Ovanstdende tabell inkluderar inte det antal Aktier som obligationsidnet i april 2010 kan konverteras till (se "Konvertibler” pa sidan 103) eller den sammanléggning av Aktier som
drsstdmman den 7 april 2010 fattat beslut om (Se "Féréndringar i aktiekapitalet, antalet Aktier och Bolagsordningen” pd sidan 101.)
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innehavarna av Aktier, dock begransat ill ett belopp som motsvarar
forlagsaktiernas kvotvérde plus ranta beraknad fran den forsta dag
sadana forlagsaktier registrerades fram till och med dagen for utskift-
ning med en rantefaktor motsvarande STIBOR 90 dagar med tillagg
av tva procentenheter. Se "Bolagsordning—=g§ 15” pa sidan 116.

Aktiekapitalets utveckling

Fore Foretradesemissionen och minskningen av aktiekapitalet uppgar
Bolagets aktiekapital till 6 168,75 MSEK, fordelat pa 2 467,5 miljoner
Aktier, envar med ett kvotvarde om 2,50 SEK. Aktierna &r denomine-
rade i SEK. Nedanstaende tabell visar den historiska utvecklingen av
Bolagets aktiekapital.

Central vardepappersforvaring

Bolaget och Aktierna ar anslutna till det elektroniska vérdepappers-
systemet med Euroclear Sweden (Euroclear Sweden AB, Box 7822,
SE-103 97 Stockholm, Sverige) som central vardepappersforvarare.
Inga aktiebrev har utfardats for Bolagets Aktier eller kommer att ut-
fardas for de Nya Aktierna. De Aktier som handlas pa NASDAQ OMX
Copenhagen ér dven anslutna till den danska centrala vardepappers-
forvararen VP Securities elektroniska vardepapperssystem (VP Securi-
ties A/S, Box 4040, DK-2300 Képenhamn S, Danmark), medan Aktier
som handlas pa Oslo Bers aven ar anslutna till den norska centrala
vardepappersforvararen VPS elektroniska vardepapperssystem (Verdi-
papirsentralen ASA, Postboks 4, NO-0051 Oslo, Norge).

Konvertibler
Den 7 april 2010 beslutade arsstamman att bemyndiga Styrelsen att
besluta om att, vid ett eller flera tillfallen och langst intill nasta ars-
stamma - med awvikelse fran aktiedgares foretradesratt - beslutaom
emission av konvertibler med ratt till konvertering till Aktier. Betalning
for tecknade konvertibler ska kunna erlaggas kontant eller genom
kvittning mot vissa av Koncernens ¢vriga skulder. | enlighet med
arsstdammans bemyndigande far lanebeloppet inte 6verstiga 2 000
MSEK (eller det motsvarande vardet darav i andra valutor) och det
antal Aktier som kan komma att utges efter konvertering far inte éver-
stiga 20000000 000 Aktier efter genomférd Foretradesemission,
men fore verkstallighet av sammanlaggningen av Aktier som arsstam-
man beslutat om.

| april 2010 gav Bolaget ut ett konvertibelt obligationslan (”Obli-
gationslanet”), till en ranta om 7,5% och ett totalt nominellt belopp
om 1600 MSEK, som, under vissa forutsattningar, ar konvertibelt till
Aktier. Om Obligationslanet inte l6ses in, konverteras eller aterkops
och makuleras, kommer det att forfalla till betalning 2015. Bolaget
har en ratt att [6sa in Obligationslanet efter ungefar tre ar fran utgivan-
det om kursen vid NASDAQ OMX Stockholm pd den underliggande
aktien under en specifik period ¢verstiger 150% av konverterings-
kursen. Obligationslanet kommer att vara konvertibelt till Aktier pa
val avinnehavaren till en konverteringskurs om 3,59 SEK fram till
forfallodagen. Konverteringskursen skall justeras med hansyn taget
till vissa utspadningseffekter, inklusive Foretradesemissionen. Ratten
att konvertera obligationslanet ar villkorat av:

@ Besluten pa drsstamman sasom de beskrivs ovan, samt dven beslu-
ten relaterade till Foretradesemissionen, inklusive &ndringarna av
Bolagets bolagsordning registreras hos Bolagsverket;

@ Styrelsens beslut om emission av konvertibler, baserat pa det av ars-
stdamman lamnade bemyndigandet; och

@ Den efterfoljande registreringen hos Bolagsverket av styrelsebeslu-
tetattemittera konvertibler

For det fall konvertiblerna inte registreras av Bolagsverket 16ses
obligationslanet kontant vid konverteringen. | det fall Féretradesemis-
sionen avbryts, stélls in eller annars inte genomfors sa l6ser Bolaget
in obligationslanet kontant omkring den 15 maj 2010 till ett pris som
ar lika med 100% av obligationslanets nominella belopp jamte upplu-
pen men obetald ranta. En konvertering av Obligationslanet till Aktier
skulle medféra att aktiedgarnas procentuella dgarandel skulle mins-
ka. Dessutom kommer konverteringskursen att justeras med hansyn
till Foretradesemissionen pa basis av det lagre av marknadsvérdet per
Aktie pa den forsta handelsdagen exklusive ratten att deltaga i Fo-
retradesemissionen ("ex-rights”) och det teoretiska priset per Aktie
"ex-rights”. Den maximala procentuella minskningen av aktiedgares
agarandelar som kan ske till foljd av konverteringen av Obligationsla-
net ar begransad till 14%. For det fall en innehavare av ett obligations-
|an valjer att konvertera obligationslanet till Aktier och det aktuella
konverteringskursen skulle innebara en minskning i aktieagarnas
procentuella dgarandel 6verstigande 14% sa skulle innehavaren av
Obligationslanet erhalla Aktier vid konverteringen.

Handel i Aktierna

Sedan 2001 ar Aktierna primarnoterade pa NASDAQ OMX Stockholm
(Mid Cap) och sekundarnoterade pa NASDAQ OMX Copenhagen
(Mid Cap) samt pa Oslo Bars (OB Match). Under 2009 omsattes totalt
2 560,5 miljoner Aktier. Av den totala volymen omsatta Aktier 2009,
omsattes 1 867,7 miljoner (73%) i Stockholm, 606,0 miljoner (24%)

i Kopenhamn och 86,8 miljoner (3%) i Oslo. Pa samtliga tre borser ar
ISIN-koden fér Bolagets Aktier SEOOO0805574. Kortnamnet ar "SAS”
pa NASDAQ OMX Stockholm och NASDAQ OMX Copenhagen samt
"SAS NOK” pa Oslo Bars.

Bolaget kommer att anséka om notering av de Nya Aktierna pa
NASDAQ OMX Stockholm, NASDAQ OMX Copenhagen respektive
Oslo Bars i samband med genomférandet av Féretradesemissionen.
Forsta dag for handel i de Nya Aktierna som tecknats med stéd av
Teckningsratter forvantas vara omkring den 7 maj 2010. Férsta dag
for handel i Nya Aktier som tecknats utan stod av Teckningsratter
foérvéntas vara omkring den 21 maj 2010.

Storre aktiedgare

Nedanstaende tabell visar Bolagets tio storsta aktieagare per den 31
januari 2010.

Antal Andel kapital

Aktiedgare stamaktier? ochroster
Svenska staten 528750000 21,4%
Danska staten 352500000 14,3%
Norska staten 352500000 14,3%
Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse (KAW) 186419700 7,6%
State of New Jersey Com Pens Fund D 45417 631 1,8%
Unionen 34594800 1,4%
Danmarks Nationalbank 34339410 1,4%
Lindberg, Per 27106516 1,1%
Fjarde AP-fonden 26317075 1,1%
Norska statens oljefond 26003990 1,1%
Ovriga aktieagare 853550878 34,6%
Summa 2467500000 100%

! Dansk lag medger offentliggérande endast vid dgande éver 5%.
Kdlla: Euroclear Sweden, VP Investor Services och VPS.
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Nedanstaende tabell visar férdelningen av Aktier per den 31 januari
2010 utifran storleken pa aktieinnehav.

Procentav

Procentav Antal samtliga

Antal samtliga Aktier Aktier

Aktieinnehav aktiedgare  aktiedgare ochrdster och roster
1-1000 26006 46,1% 10516499 0,4%
1001-10000 23338 41,3% 93781522 3,8%
10001-100000 6556 11,6% 172682598 7,0%
100001-1 000000 469 0,8% 125775689 5,1%
1000001-10000000 75 0,1% 247351256 10,0%
10000001- 18 0,0% 1741363958 70,6%
Okandaagare - - 76028478 3,1%
Totalt 56462 100% 2467500000 100%

1 Dansk lag medger offentliggérande endast vid dgande éver 5%.
Kdlla: Euroclear Sweden, VP Investor Services och VPS.

Nedanstadende tabell visar aktieinnehav i Bolaget per den 31 decem-
ber 2009 férdelat pa lander.

Land

Sverige 48,5%
Danmark 23,6%
Norge 16,5%
USA 3,5%
Storbritannien 2,2%
Ovriga lander 57%
Totalt 100,0%

Kdlla: Euroclear Sweden, VP Securities och VPS.

Aktiedgaravtal

Savitt Styrelsen kanner till finns det inga aktiedgaravtal eller andra 6ver-
enskommelser eller arrangemang mellan aktieagare i Bolaget som syf-
tar till att astadkomma gemensamt beslutsfattande vid omréstningar
eller andra rattigheter knutna till innehav av aktier i Bolaget. Styrelsen
har inte heller kiannedom om éverenskommelser eller motsvarande
som kan komma att ledatill att kontrollen 6ver Bolaget férandras.




Historisk aktiekursutveckling

Nedanstaende tabell visar Aktiernas ej justerade och justerade hogsta
och lagsta kurs pa NASDAQ OMX Stockholm (baserat pa stangnings-
kurs) under respektive angiven period sedan den 1 januari 2007.

Under andra kvartalet 2009 genomférde Bolaget en foretrades-
emission, vilken resulterade i att antalet aktier i Bolaget 6kade med
2303000000. Detta paverkade Aktiernas hogsta och lagsta kurs
pa NASDAQ OMX Stockholm. Darfor har Aktiernas hogsta och lagsta
stangningskurs (se kolumnerna langst till héger i tabellen nedan) fére
Foretradesemissionen under andra kvartalet 2009 justerats sa att
de visar Bolagets borsvarde for respektive period nedan delat med
2467500000, vilket ar antalet emitterade Aktier omedelbart efter
Foretradesemissionen under andra kvartalet 2009, i syfte att redo-
visa en jamforbar historisk aktiekurs for Bolaget for perioden.

Ejjusterade kurser, SEK Justerade kurser, SEK
Ar Period Hogsta kurs Lagstakurs Hogsta kurs Lagstakurs
2007 Helar 167,50 83,00 27,35 13,55
l:akvartalet 139,50 117,00 22,78 19,11
2:akvartalet 167,50 134,50 27,35 2196
3:e kvartalet 166,50 110,50 27,19 18,04
4:ekvartalet 126,00 83,00 20,58 13,55
2008 Helar 82,25 26,70 13,43 4,36
l:akvartalet 82,25 48,50 13,43 792
2:akvartalet 62,25 30,70 10,17 5,01
3:ekvartalet 60,50 30,00 9,88 490
4:e kvartalet 4890 26,70 799 4,36
2009 Helar 49,00 3,29 8,00 3,29
L:akvartalet 49,00 4,14 8,00 3,38
2:akvartalet 5,70 3,41 5,70 3,41
3:ekvartalet 495 3,29 495 3,29
4:ekvartalet 5,30 4,03 5,30 4,03
Oktober 5,30 4,23 5,30 4,23
November 4,86 4,21 4,86 4,21
December 4,55 4,03 4,55 4,03
2010 Januari 4,15 3,61 4,15 3,61
Februari 3,89 2,38 3,89 2,38
Mars 2,86 2,56 2,86 2,56

Kdlla: NASDAQ OMX Stockholm

Stangningskursen for Aktien pa NASDAQ OMX Stockholm den 6 april
2010var 2,75 SEK.
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Utdelning och utdelningspolicy

Utdelningspolicy

Styrelsens forslag till utdelning bestams med beaktande av Kon-
cernens resultat, finansiella stallning, kapitalbehov samt relevanta
konjunkturférhallanden. Koncernens policy ar att utdelningen éver en
konjunkturcykel skall ligga i nivdn 30 -40% av Koncernens resultat
efter schablonskatt. For att skydda Koncernens finansiella stallning
l&mnas som regel ingen utdelning under de ar som Koncernen uppvi-
sar en nettoforlust.

Mot bakgrund av bland annat Koncernens finansiella stallning
och marknadsutvecklingen har Bolaget inte lamnat ndgon utdelning
sedan 2001. Styrelsens foreslar arsstamman 2010 att nagon utdel-
ning inte lamnas till Bolagets aktiedgare for rakenskapsaret 2009.
Styrelsens forslag motiveras av Koncernens svaga finansiella stall-
ning och kassaflode dar finansiellt handlingsutrymme ar av yttersta
vikt for att hantera kommande omstruktureringar och investeringar.

Vinstutdelning enligt svensk ratt

Beslut om vinstutdelning i svenska aktiebolag fattas av bolagsstam-
man. Utdelning far endast ske med ett sddant belopp att det efter
utdelningen finns full tackning for Bolagets bundna egna kapital och
endast om utdelningen framstar som férsvarlig med hansyn till de
krav som verksamhetens art, omfattning och risker staller pa storle-
ken av det egna kapitalet samt Bolagets och Koncernens konsolide-
ringsbehoy, likviditet och stallning i évrigt (forsiktighetsregeln). Som
huvudregel far aktieagarna inte besluta om utdelning av ett storre
belopp an Styrelsen foreslagit eller godkant.

Enligt aktiebolagslagen har minoritetsédgare som tillsammans
innehar minst 10% av samtliga av Bolagets utestaende aktier ratt att
begara utdelning (till samtliga aktiedgare) av Bolagets vinst. Har sadan
begaran skett maste arsstamman besluta om utdelning av 50% av vad

som aterstar av arets vinst enligt den av arsstamman faststallda ba-
lansrakningen efter avdrag for (i) balanserad forlust som éverstiger fria
fonder, (i) belopp som enligt lag eller bolagsordningen skall avsattas till
bundet eget kapital, och (iii) belopp som enligt bolagsordningen skall
anvandas for nagot annat andamal &n utdelning till aktiedgarna. Bolags-
stdmman ar dock inte skyldig att besluta om hogre utdelning an 5% av
Bolagets egna kapital. Vidare far bolagsstamman aldrig fatta beslutom
utdelning av ett belopp éverstigande de utdelningsbara medlen eller i
strid med den ovan beskrivna forsiktighetsregeln.

Utbetalning av utdelning

Utdelningen utbetalas normalt till aktiedgarna som ett kontant belopp
per aktie genom Euroclear Sweden, men betalning kan dven skeian-
nat an kontanter (sakutdelning). Utbetalning av utdelning pa Aktier
som handlas pa NASDAQ OMX Copenhagen och Oslo Bars sker dar-
eftervia VP Securities respektive VPS. Ratt till utdelning tillkommer
den som pa den av bolagsstamman faststallda avstamningsdagen &ar
registrerad som innehavare av Aktier i den av Euroclear Sweden forda
aktieboken.

Om aktiedgare inte kan nas genom Euroclear Sweden kvarstar
aktiedgarens fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och
begransas i tiden endast genom regler om tioarig preskription. Vid
preskription férverkas utdelningsbeloppet. Varken aktiebolagslagen
eller Bolagets bolagsordning innehaller nagra restriktioner avseende
ratt till utdelning till aktiedgare utanfor Sverige. Utover eventuella
begransningar som foljer av bank- och clearingsystem i berérda juris-
diktioner sker utbetalning till sddana aktiedgare pa motsvarande satt
som till aktiedgare med hemvist i Sverige. Aktiedgare med begransad
skattskyldighet i Sverige ar dock normalt foremal for svensk kupong-
skatt, se "Skattefragor” pa sidan 134.
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Styrelse, koncernledning och revisor

Styrelsen

Enligt Bolagets bolagsordning skall Styrelsen besta av sex till atta
ledamater som utses av aktiedgarna vid bolagsstamman. Styrelsen
bestar for narvarande av tio styrelseledamoter varav sju ledamoter
valdes av arsstamman 2009 for tiden intill slutet av arsstamman
2010. Enligt lagen (1987:1245) om styrelserepresentation for privat-
anstallda samt sarskilda avtal mellan Bolaget och fackféreningarna,
berattigade genom namnda lag, har de anstalldai Danmark, Norge
och Sverige ratt att utse en styrelseledamot vardera, en sa kallad
arbetstagarrepresentant, samt tva suppleanter for varje sadan styrel-
seledamot, utdver de styrelseledaméter som utses av bolagsstam-
man. Foljaktligen har de anstallda eller fackféreningarna (i vissa fall)

i Danmark, Norge och Sverige utsett tre ordinarie styrelseledaméter
(arbetstagarrepresentanter) samt sex suppleanter for arbetstagar-
representanterna, for vilka olika mandatperioder tillampas. Arbets-
tagarsuppleanterna deltar i Styrelsens sammantraden endast om
ordinarie arbetstagarrepresentant har férhinder, varvid den férste
suppleanten deltar férutsatt att den ordinarie arbetstagarrepresen-
tanten har forhinder och den andra suppleanten deltar i de fall bade
denordinarie arbetstagarrepresentanten och den férste suppleanten
har forhinder. Koncernens chefsjurist, Mats Lonnkvist, tjanstgér som
Styrelsens sekreterare.

Enligt de krav som féreskrivs i Svensk kod fér bolagsstyrning
("Koden”)ifran den 1 februari 2010 och tillampliga 6vergangsregler
skall mer an halften av de stammovalda styrelseledaméterna vara
oberoende i forhallande till Bolaget och Koncernledningen. Detta krav
omfattar inte arbetstagarrepresentanterna. Det finns ingen bestamd
definition av vad som avses med "oberoende”, men en styrelseleda-
mots oberoende kan ifrdgasattas om styrelseledamoten, direkt eller
indirekt, har omfattande affarsforbindelser eller andra omfattande
ekonomiska mellanhavanden med Bolaget. En samlad bedémning av
en styrelseledamots relationer till Bolaget skall ske i varje enskilt fall.
Vad betraffar Styrelsens sammansattning ar ingen styrelseledamot,
med undantag for arbetstagarrepresentanterna, anstalld i Bolaget eller
annat bolag i Koncernen. Samtliga stammovalda styrelseledaméter

anses av valberedningen vara oberoende i forhallande till Bolaget och
Koncernledningen. Ettannat krav som foreskrivs i Koden nar det galler
Styrelsens oberoende, r att minst tva av de bolagsstammovalda sty-
relseledamoterna skall vara oberoende av Bolagets storre aktiedgare.
Med storre aktiedgare avses, enligt Koden, aktieagare som direkt eller
indirekt kontrollerar 10% eller mer av aktierna eller rosterna i Bolaget,
se "Aktiekapital och agarforhallanden—Storre aktiedgare” pa sidan
103. Dessa styrelseledamoter skall aven vara oberoende i forhallande
till Bolaget och Koncernledningen enligt vad som beskrivs ovan. Vidare
skall minst en av dessa ha erfarenhet av de krav som stalls pa ett bors-
noterat bolag. En styrelseledamot anses inte vara oberoende av storre
aktieagare om han eller hon representerar en storre aktiedgare eller ar
anstalld eller styrelseledamot i ett bolag som ar en storre aktieagare.
Vid bedémning av om en styrelseledamot har en oberoende stallning
gentemot en storre dgare beaktas omfattningen av styrelseledamotens
direkta och indirekta relationer med den stérre dgaren. Med undantag
for en styrelseledamot (Dag Mejdell) &r, enligt Valberedningens upp-
fattning, samtliga bolagsstéammovalda styrelseledaméter oberoende
av Bolagets storre aktiedgare. Bolaget uppfyller saledes de krav som
Koden uppstaller avseende Styrelsens oberoende i forhallande till Bola-
get, Koncernledningen och Bolagets storre aktieagare.

Av luftfartsregulatoriska skal har i Bolagets bolagsordning inforts
vissa lamplighets- och behorighetskrav pa styrelseledamoter, for
att sékerstalla att Styrelsen vid var tid har den sammansattning som
kravs for att Bolaget och dess dotterbolag skall kunna behalla sina
trafikrattigheter for luftfart. Dessa krav innefattar medborgarskap,
bosattningsort samt kunskap och erfarenhet av de samhalls-, affars-
och kulturférhallanden som rader i de skandinaviska landerna. Utéver
dessakrav finns inga begransningar eller réstregler vad avser tillsat-
tande eller entledigande av styrelseledamoter.

[ tabellen nedan redovisas styrelseledaméterna, deras fodelsear,
arforinval i Styrelsen, deras befattning, om de enligt Koden ar att be-
trakta som oberoende i férhallande till Bolaget och Koncernledningen
samt storre aktiedgare, samt deras aktieinnehav i Bolaget per den 31
januari 2010 (med darefter kéanda férandringar).

Styrelse- Oberoende

ledamot av Bolagetoch Oberoende av Aktieinnehav
Namn Fodelseér sedan Befattning Koncernledningen storre aktiedagare i Bolaget
FritzH. Schur 1951 2001 Ordférande Ja Ja 300000 Aktier
Jacob Wallenberg 1956 2001 Vice ordférande Ja Ja 75000 Aktier
Dag Mejdell 1957 2008 Andre vice ordforande Ja Nej 31 160 Aktier
Jens Erik Christensen 1950 2006 Ledamot Ja Ja 95000 Aktier
Gry Melleskog 1962 2010 Ledamot Ja Ja O Aktier
Timo Peltola 1946 2005 Ledamot Ja Ja 15000 Aktier
Monica Caneman 1954 2010 Ledamot Ja Ja O Aktier
Carsten Nielsen 1957 2008 Arbetstagarrepresentant - - 22 215 Aktier
Ulla Grontvedt 1948 2001 Arbetstagarrepresentant - - 4500 Aktier
Asbjorn Wikestad 1948 2008 Arbetstagarrepresentant - - O Aktier
Nicolas Fischer 1951 2005 Forste suppleant for arbetstagarrepresentant - - 78500 Aktier
Par-Anders Gustafsson 1954 2008 Forste suppleant for arbetstagarrepresentant - - O Aktier
Tore Hansen 1953 2008 Forste suppleant for arbetstagarrepresentant - - O Aktier
Brian Daugaard 1968 2008 Andre suppleant for arbetstagarrepresentant - - 0 Aktier
Bo Nilsson 1955 2008 Andre suppleant for arbetstagarrepresentant - - O Aktier
Trygve Skogseide 1971 2008 Andre suppleant for arbetstagarrepresentant - - 0 Aktier

Styrelseledamoter som for narvarande ager Aktier har uttryckt sin avsikt att teckna sina pro-rata andelar i Foretradesemissionen.
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Stdmmovalda styrelseledaméter

Fritz H. Schur

Fodd 1951.

Styrelseordférande sedan 2008.

Styrelseledamot sedan 2001.

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Styrelseordférande Posten
Norden AB, DONG Energy A/S, F. Uhrenholt Holding A/S, C.P. Dyvig
& Co. A/S och Relationscore ApS. Vice styrelseordférande i Brd. Klee
A/S. Styrelseledamot och/eller VD i F. Schur & Co. A/S, Fritz Schur
A/S,FSS MID ApS, FS 1 ApS, Havnefrontens Selskabslager 909 ApS,
FS 11 ApS samt FS 12 ApS.

Huvudsaklig utbildning: Handelshgjskolens Afgangseksamen (HA),
1973.

Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren:
Styrelseordférande i Det Danske Klasselotteri A/S och Post Danmark
A/S. Styrelseledamot i ByrumLabflex A/S, De Post NV/La Poste SA,
Belgien och A/S FH. VD for F.L.B. International ApS. Universitetsbog-
binder D.L. Clements EFTF.

Aktieinnehav i Bolaget: 300 000 Aktier.

Jacob Wallenberg

Fodd 1956.

Vice ordférande sedan 2001.

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Styrelseordférande i Investor
AB och International Business Leaders Advisory Council (IBLAC). Vice
styrelseordférande i Atlas Copco och Skandinaviska Enskilda Banken
AB (SEB). Styrelseledamot i ABB Ltd, Knut och Alice Wallenbergs
Stiftelse, Handelshogskolan i Stockholm och Coca-Cola Company.
Huvudsaklig utbildning: B.Sc. Economics och MBA, Wharton School,
University of Pennsylvania, USA.

Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem Gren:

Vice ordférande i Stockholms Handelskammares Service AB, Electro-
lux AB och styrelseledamot i Svenskt Naringslivoch Nobelstiftelsen.
Aktieinnehav i Bolaget: 75 000 Aktier.

Dag Mejdell

Fodd 1957.

Andre vice ordférande sedan 2010.

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: VD och koncernchef fér Posten
Norge AS. Styrelseordférande i Arbeidsgiverforeningen Spekter Sty-
relseledamoti IK Investment Partners Advisory Board och Internatio-
nal Post Corporation. Medlem av Bedriftsforsamlingen i Orkla ASA.
Huvudsaklig utbildning: MBA, Norges Handelshdgskola.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren:

VD och Koncernchef for Dyno Nobel ASA. Styrelseordférande for
Svenska Handelsbanken, Region Norge. Styrelseledamot i DYWIDAG
System International GmbH.

Aktieinnehav i Bolaget: 31 160 Aktier.

Jens Erik Christensen

Fodd 1950.

Styrelseledamot sedan 2006.

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Styrelseordférande for Scandina-
vian Private Equity A/S, Dansk Merchant Capital A/S, Tower Group A/S,

Alpha Holding A/S, Nordisk Kontorforsikring AS, Core Strategy A/S
och EcsAct A/S. Vice styrelseordférande i P/F Feroya Bankioch
Laegernes Pensionsbank. Styrelseledamot i Falck Holding A/S, Hugin
Expert A/S, mBox A/S, Amrop A/S, Andersen & Martini A/S, Laeger-
nes Pensionskasse och Nordic Corporate Investments A/S. Medlem
av den danska regeringens infrastrukturkommission.

Huvudsaklig utbildning: Cand. act. fran Képenhamns universitet.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem Gren:

VD fér Codan A/S, VD for Codan Férsakring A/S och VD fér TryggHan-
sa AB samt medlem av Executive Committee i Royal & Sun Alliance
plc under perioden 1999 — 2006, dessforinnan styrelseuppdrag och
affarsutveckling inom den finansiella sektorn.

Aktieinnehav i Bolaget: 95 000 Aktier.

Gry Melleskog

Fodd 1962.

Styrelseledamot sedan 2010.

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Senior Client Partner i Korn/
Ferry International. Styrelseledamot i Posten Norge AS, DnB NOR
Finans och Norwegian Property ASA.

Huvudsaklig utbildning: Universitetet i Oslo och Handelshayskolen BI.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Senior Vice
President SAS Airlines, chef vid norska Kronprinsparets stab. Styrel-
semedlem i Norsk Folkemuseum, Hurtigruten ASA, Oslotrikken AS
och Steen og Strom.

Aktieinnehav i Bolaget: Inget.

Timo Peltola

Fodd 1946.

Styrelseledamot sedan 2005.

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Styrelseordférande i Neste Oil.
Radgivare till Cap Man Public Market fund. Styrelseledamot i Nordea,
AW Energy Oy, TeliaSonera och CVC Capital Partners Advisory Board.
Huvudsaklig utbildning: MBA, Handelshégskolan Abo. Studier vid IMI,
Geneve. Ekonomie doktorsgrad honoris causa, Svenska Handelshdg-
skolan i Helsingfors samt Handelshogskolan i Abo.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem Gren:
Ordférande i Pensionsférsakringsbolaget [Imarinen, styrelseledamot
i Huhtamaki Oyj, CEO i Huhtamaki Oyj 1988-2004.
Aktieinnehav i Bolaget: 15000 Aktier.

Monica Caneman

Fodd 1954.

Styrelseledamot sedan 2010.

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Styrelseordférande i Fjarde AP
Fonden, LinkMed AB, SOS International AS och Point Scandinavia
AB. Styrelseledamot i Investment AB Oresund, Poolia AB, Orexo AB,
Schibsted ASA, Securia AB, Intermail A/S, SJ AB och SOS Barnbyar.
Huvudsaklig utbildning: Civilekonom, Handelshégskolan i Stockholm.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Styrelseordfo-
randei EDT AS och Interverbum AB. Styrelseledamoti Resco AB, Nocom
AB, Akademikliniken AB, Nya Livforsakrings AB SEB Trygg Liv, XponCard
Group AB, Lindorff Group AB, Citymail Group AB, EDB Business Partner
ASA, Nordisk Energiférvaltning ASA och Svenska Dagbladet AB.
Aktieinnehav i Bolaget: Inget.
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Styrelseledaméter representerande fackféreningar
(arbetstagarrepresentanter)

Ordinarie arbetstagarrepresentanter

Carsten Nielsen
Fodd 1957.

Arbetstagarrepresentant sedan 2008. Medlem av Dansk Metal.

Verksam i SAS Tech AB (Danmark).
Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Inga.

Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Inga.

Aktieinnehav i Bolaget: 22 215 Aktier.

Ulla Grontvedt

Fodd 1948.

Arbetstagarrepresentant sedan 2001. Medlem av Unionen.
Verksam i Scandinavian Airlines System (Sverige).

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Inga.

Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Inga.

Aktieinnehav i Bolaget: 4 500 Aktier.

Asbjorn Wikestad

Fodd 1948.

Arbetstagarrepresentant sedan 2008. Medlem av LFF.
Verksam i SAS Ground Services Norge AS.

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Inga.

Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Inga.

Aktieinnehav i Bolaget: Inget.

Forste arbetstagarsuppleanter

Nicolas E. Fischer

Fodd 1951.

Forste arbetstagarsuppleant sedan 2005. Medlem av LFF.
Verksam i Scandinavian Airlines System (Danmark).

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Inga.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Inga.
Aktieinnehav i Bolaget: 78 500 Aktier.

Pér-Anders Gustafsson

Fodd 1954.

Forste arbetstagarsuppleant sedan 2008. Medlem av SCCA.
Verksam i Scandinavian Airlines System (Sverige).

Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Inga.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Inga.
Aktieinnehav i Bolaget: Inget

Tore Hansen

Fodd 1953.

Forste arbetstagarsuppleant sedan 2008. Medlem av Widerges
Flygerforening. Verksam i Widerges Flyveselskap AS (Norge).
Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Inga.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Inga.
Aktieinnehav i Bolaget: Inget.

Andre arbetstagarsuppleanter

Brian Daugaard

Fodd 1968.

Andre arbetstagarsuppleant sedan 2008. Medlem av AFS Danmark
och CAU. Verksam i Scandinavian Airlines System (Danmark).
Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Inga.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Inga.
Aktieinnehav i Bolaget: Inget.

Bo Nilsson

Fodd 1955.

Andre arbetstagarsuppleant sedan 2008. Medlem av Svenska Trans-
portarbetarférbundet. Verksam i SAS Ground Services Sverige AB.
Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Styrelseledamot i Svenska
Transportarbetarforbundet.

Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem dren: Inga.
Aktieinnehav i Bolaget: Inget.

Trygve Skogseide

Fodd 1971.

Andre arbetstagarsuppleant sedan 2008. Medlem av SAS Verksted-
klubb/Fellesforbundet/LO. Verksam i SAS Ground Services Norge AS.
Ovriga styrelseuppdrag/befattningar: Inga.
Styrelseuppdrag/befattningar under de senaste fem Gren: Inga.
Aktieinnehav i Bolaget: Inget.
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Koncernledning

Av tabellen nedan framgar namn, fodelsear, aktuell befattning, ar nar personen blev medlem i Koncernledningen samt aktieinnehav i Bolaget
perden 31 januari 2010 (med darefter kanda forandringar) for respektive medlem i Koncernledningen.

Namn Fédelsear Medlem i Koncernledningen sedan Befattning AktieinnehaviBolaget
Mats Jansson 1951 2007 Verkstallande direktor och koncernchef 252000 Aktier
JohnS. Dueholm 1951 2002 Koncerndirektér och vice koncernchef 223320 Aktier
Mats Lonngvist 1954 2009 Vice verkstallande direktér och CFO 270000 Aktier
Henriette Fenger Ellekrog 1966 2007 Koncerndirektor och vice verkstallande direktor 91 500 Aktier
Benny Zakrisson 1959 2007 Koncerndirektor, Individual Holdings 100000 Aktier
Mats Lonnkvist 1955 2009 Koncerndirektér och Chefsjurist 20000 Aktier

Medlemmar i Koncernledningen som fér ndrvarande ager Aktier har uttryckt sin avsikt att teckna sina pro-rata andelar i Foretradesemissionen.

Mats Jansson

Fodd 1951.

Verkstallande direktor och koncernchef sedan 1 januari 2007.
Ovriga uppdrag/befattningar: Styrelseledamot i Danske Bank A/S.
Huvudsaklig utbildning: Studier i kulturgeografi, ekonomisk historia
och sociologi vid Orebro universitet.

Tidigare uppdrag/befattningar: VD och koncernchefi Axel Johnsson
AB 2005-2006. VD och koncernchef i Axfood AB 2000-2005 och
styrelseordférande 2005-2006. VD och koncernchef i Fazer Group
1999-2000 och Catena/Bilia 1994-1999. Olika chefsbefattningar
inom ICA 1973-1994.

Aktieinnehav i Bolaget: 252 000 Aktier.

John S. Dueholm

Fodd 1951.

Koncerndirektor och vice koncernchef.

Medlem i Koncernledningen sedan 2002. Ansvarig fér SAS Commer-
cial, SAS Operations, SAS Group IT, SAS Cargo, Widerge och Bluel .
Ovriga uppdrag/befattningar: Styrelseordférande i Addici AB, styrel-
seledamot i Storebrand ASA.

Huvudsaklig utbildning: Cand. merc. Financing & Business Adminis-
tration, Handelshogskolan i Kbpenhamn.

Tidigare uppdrag/befattningar: Koncerndirektor for affarsomradena
Airline Support och Airline Related Businesses, SAS Group 2002-
2005. Koncerndirektor i Group4Falck 1998-2002. VD i SAS Data
samt Executive Vice President i SAS Technical Division 1996-1998.
Aktieinnehav i Bolaget: 223 320 Aktier.

Mats Lénnqvist

Fodd 1954.

Vice verkstéllande direktér och CFO.

Medlem i Koncernledningen sedan den 1 januari 2009. Ansvarig for
koncernstabsfunktioner inom ekonomi och finans, asset management,
treasury group accounting, skatt, investor relations and accounting
services, inkdp samt revenue information.

Ovriga uppdrag/befattningar: VD och styrelseledamot i Resolvator
AB. Styrelseordférande i Intellecta AB. Styrelseledamot i Bordsjo
Skogar AB, Ovacon AB, Spendrups Bryggeri AB, Camfil ABoch A/S
Det @stasiatiske Kompagni.

Huvudsaklig utbildning: Civilekonom, Handelshégskolan i Stockholm.
Tidigare uppdrag/befattningar: CFO i Eniro AB, 2008 och 2004,
Senior Investment Manager i Ratos AB 2000-2004, Vice VD och CFO
i Esselte 1997-2000 och CFO i Biacore AB 1996-1997. Koncerncon-
troller och CFO i Securum AB 1995-1996.

Aktieinnehav i Bolaget: 270 000 Aktier.

Henriette Fenger Ellekrog

Fodd 1966.

Koncerndirektor och vice verkstéllande direktor.

Medlem i Koncernledningen sedan 1 januari 2010.

Ansvarig for HR samt kommunikations- och strategifragor.

Ovriga uppdrag/befattningar: Ledamot i Dansk Industris rédgivande
kommitté for kvinnor i ledande stéllning och styrelseledamot i Fonden
for Dansk-Norsk Samarbejde.

Huvudsaklig utbildning: Cand.ling.merc Handelshogskolan i Képen-
hamn, 1992.

Tidigare uppdrag/befattningar: Vice verkstallande direktér, Corporate
HR och personaldirektor for TDC A/S.

Aktieinnehav i Bolaget: 91 500.

Benny Zakrisson

Fodd 1959.

Koncerndirektor.

Medlem i Koncernledningen sedan 2007. Ansvarig for Koncernens
strukturella och strategiska fragor samt for Individual Holdings och
SAS Cargo.

Ovriga uppdrag/befattningar: Styrelseledamot i Rezidor Hotel Group AB.
Huvudsaklig utbildning: Jur kand fran Stockholms universitet.
Tidigare uppdrag/befattningar: Senior Vice President Corporate
Advisory, SAS Group 2003-2007. Vice President Corporate Advisory/
Finance, SAS Group 1993-2003. Director Corporate Taxes, SAS
Group 1990-1993.

Aktieinnehav i Bolaget: 100 000.

Mats Lénnkvist

Fodd 1955.

Koncerndirektdr och chefsjurist.

Medlem i Koncernledningen sedan 2009.

Ansvarig for Legal Affairs och Corporate Secretariat samt styrelse-
sekreterare i SAS AB.

Ovriga uppdrag/befattningar: Styrelseledamot i TeliaSonera Mobile
Networks AB.

Huvudsaklig utbildning: Jur kand fran Uppsala universitet.

Tidigare uppdrag/befattningar: Olika juristbefattningar i SAS Group
1988-2005, Advokatfirman Mannheimer & Zetterl6f 1984-1988.
Aktieinnehav i Bolaget: 20 000.

Ovriga upplysningar om Styrelsen och Koncernledningen
Samtliga personer i Styrelsen och Koncernledning har kontorsadress
hos SAS AB, SE-195 87 Stockholm.

Ingen styrelseledamot eller medlem i Koncernledningen har
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under de senaste fem aren varit involverad i konkurs, likvidation el-

ler konkursférvaltning i egenskap av styrelseledamot eller ledande
befattningshavare. Ingen styrelseledamot eller medlem av Koncernled-
ningen har under de senaste fem aren domts i nagot bedragerirelaterat
mal. Inte heller har nagon anklagelse och/eller sanktion utfardade av
nagon myndighet riktats mot ndgon av dessa personer och ingen av
dem har under de senaste fem dren av domstol forbjudits attingad som
medlem i ett bolags férvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, eller att
ha ledande eller évergripande befattning i ndgot bolag. Ingen styrelse-
ledamot eller medlem av Koncernledningen har nagot privat intresse
som kan sta i strid med Bolagets intressen. Det finns inga familjeband
mellan styrelseledaméter eller medlemmar i Koncernledningen.

Revisor

Val av revisor skedde senast vid den ordinarie bolagsstamman 2009,
da Deloitte AB, med Peter Gustafsson som huvudansvarig revisor,
omvaldes till revisor for tiden intill slutet av arsstdamman 2013. Peter
Gustafsson har lett revisionsuppdraget for Deloitte sedan 2003.

Peter Gustafsson

Deloitte AB.

Fodd 1956.

Auktoriserad revisor och medlem i FAR SRS. Huvudansvarig revisor
sedan 2003.

Ovriga stérre revisorsuppdrag: SAAB Automobile AB, Specialfastig-
heter AB, Ledstiernan AB, Nexus AB, Semcon AB, Akademiska Hus
AB, Géteborgs Hamn AB och Géteborgs kommunala Férvaltning AB.
Aktieinnehav: Inget.

Adress: Deloitte AB, Box 1329, SE-111 83 Stockholm.

Revisionen av Bolagets och majoriteten av dess dotterbolags rakenska-
per, samt Styrelsens och Koncernledningens forvaltning, genomfors i
enlighet med god redovisningssed i Sverige. Revisorn deltar vid minst
tva styrelsematen per ar dar revisorn gar igenom och diskuterar arets
revision med styrelseledaméterna. Vid ett av dessa styrelseméten traf-
far revisorn styrelsen utan narvaro av den verkstallande direkttren eller
nagon fran Koncernledningen. Under de fyra senaste aren har Deloitte,
utéver revisionsarbetet, ldmnat radgivning till bolag i Koncernen, ex-
empelvis skatteradgivning samt radgivning i samband med 6vergang
till redovisning enligt IFRS, till ett sammanlagt fakturerat belopp om

59 MSEK, varav 13 MSEK avser 2009. Revisorn uppbar arvode for sitt
arbete i enlighet med arsstdmmans beslut. Fér information om arvoden
till revisorn, se de finansiella rapporternainkluderade i detta Prospekt.

Bolagsstyrning

Bolagsstyrningen i Bolaget sker utifran svensk lagstiftning, NASDAQ
OMX Stockholms regelverk for emittenter, Koden samtandrainterna
regler och bestammelser. Koden bygger pa principen "folj eller for-
klara”. Detta innebér att ett bolag som tillampar Koden kan avvika fran
enskilda regler i Koden, férutsatt att forklaring till avvikelsen lamnas i
Bolagets bolagsstyrningsrapport, vilken ingar i arsredovisningen. Bo-
laget féljer Koden med undantag for punkt 1.5, som féreskriver att bo-
lagsstamma skall hallas pa svenska och det material som presenteras
pa bolagsstamma skall vara pa svenska. Enligt Bolagets bolagsordning
skall spraket pa bolagsstamma vara svenska, danska eller norska eller,
om Styrelsen s& bestammer, pa annat sprak. Anledningen till att Bola-
get awviker fran ovan namnda bestammelse i Koden &r att Koncernen
har en stark skandinavisk karaktar. En majoritet av antalet aktiedgare

har sin hemvisti Danmark, Styrelsen och Koncernledningen bestar av
personer fran samtliga tre skandinaviska lander och det finns méjlighet
till deltagande i bolagsstamma pa distans fran Kopenhamn och Oslo.
Stammoférhandlingarna halls huvudsakligen pa svenska, men det fo-
rekommer regelmassigt inlagg och anféranden pa norska och danska.
Aven visst material som presenteras pd bolagsstamma ar forfattat pa
danska och norska. Styrelsen anser mot denna bakgrund att vart och
ettav de skandinaviska spraken fritt kan anvandas vid bolagsstéammaii
Bolaget. Styrelsen anser ocksa att likheten mellan de tre skandinaviska
spraken innebar att simultantolkning inte &r motiverad.

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen &r bolagsstadmman Bolagets hdgsta beslutan-
de organ och vid bolagsstamman utévar aktiedgarna sin rostratt. Uto-
ver arsstamman kan extra bolagsstammor sammankallas. Enligt Bo-
lagets bolagsordning skall arsstamman hallas i Stockholm eller Solna
och aktiedgarna kan aven delta i bolagsstamma fran lokal i Kopenhamn
och Oslo via telekommunikation. Aktiedgare som deltar i drsstdmman
fran Kdpenhamn och Oslo har samma réttigheter, inklusive réstratt,
som de aktiedgare som deltar i bolagsstamma i Stockholm eller Solna.

Enligt Bolagets bolagsordning skall kallelse till drsstamma, eller
extra bolagsstdmma, annonseras i svenska Post- och Inrikes Tidningar
samt Svenska Dagbladet, och om Styrelsen sa beslutar, i Danmark pa
danskai Berlingske Tidende eller annan rikstackande dansk dagstid-
ning, och i Norge pa norska i Aftenposten eller annan rikstackande
norsk dagstidning. Kallelse offentliggérs aven genom pressmedde-
lande och publiceras i sin helhet pa Bolagets webbplats pa svenska,
danska, norska och engelska. Arsstamman 2009 antog en andring av
bolagsordningen rérande kallelse till bolagsstamman som villkoras av
en lagandring som annu inte antagits av Sveriges riksdag. Lagstiftning-
en férvantas bli antagen och trada ikraft tidigastden 1 januari 2011. Nar
lagstiftningen tratti kraft kan de villkorade andringarna i bolagsord-
ningen registreras vid Bolagsverket. Andringarna medger att kallelse
till bolagsstamma publiceras endast i Post- och Inrikes Tidningar samt
pa Bolagets webbplats, forutsatt att Bolaget publicerar information om
var kallelsen kan aterfinnas i sin helhet, i de publikationer som anges i
§11 i Bolagets bolagsordning.

Enligt Bolagets bolagsordning skall bolagsstdamma hallas pa
svenska, danska eller norska samt, om Styrelsen sa beslutar, aven
annat sprak. Material som halls tillgangligt fore eller i samband med bo-
lagsstamma ar pa svenska och finns dven versatt till engelska. Sadant
material finns dven tillgangligt pa Bolagets webbplats.

Rdtt att delta i bolagsstdmma

Samtliga aktieagare som ar direktregistrerade i den av Euroclear Swe-
den foérda aktieboken den femte vardagen fore bolagsstémman, och
som anmalt sitt deltagande (inklusive eventuella bitraden) i bolags-
stamman senast det datum och den tidpunkt som anges i kallelsen
till bolagsstamman, har ratt att delta i bolagsstémman och rosta for
sittinnehav av aktier. For att fa deltai bolagsstéamman instrueras de
aktiedgare som har sina aktier registrerade vid den centrala varde-
pappersforvarareni Danmark (VP Securities) eller i Norge (VPS) att
begara att aktierna tillfalligt omregistreras i respektive aktiedgares
namn hos Euroclear Sweden. Begaran om sadan registrering tillsam-
mans med anmalan om deltagande i bolagsstamman maste enligt
anvisning i kallelsen till bolagsstamman vara relevant central vérde-
pappersforvarare eller bank tillhanda senast det datum och klockslag
som anges i kallelsen.
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Aktiedgare kan delta i bolagsstamman personligen eller foretradas
avombud och kan dven bitradas av hogst tva personer. Normalt sett
finns det mojlighet for aktieagare att anmala sitt deltagande i bolags-
stamman pa flera olika satti enlighet med anvisningarna i kallelsen.

Initiativ frén aktiedgare

Aktieagare som vill ta upp en fraga pa bolagsstamman maste géra en
skriftlig begaran till Styrelsen. En sddan begaran skall i normala fall
vara Styrelsen tillhanda senast sju veckor fére bolagsstamman.

Valberedning

Enligt Koden skall Bolaget ha en valberedning vars syfte ar attlamna
forslag till styrelseledaméter, inklusive styrelseordférande och reviso-
rer samt attldmna férslag till arvode och annan ersattning till var och
en av styrelseledamoterna samt val och arvodering av revisor. Enligt
bolagsordningen skall valberedningen utses av arsstamman och vara
representativ for aktiedgarsammansattningen i Bolaget. Bolagsord-
ningen foreskriver vidare att valberedningen skall foresla en lamplig
och representativ styrelsesammansattning samt i évrigt lagga grun-
den for diskussioner rérande olika fragor som arsstamman beslutar
attvalberedningen skall forbereda som underlag for arsstammans
beslut. Arsstamman 2010 beslutade om instruktioner for valbered-
ningen, vilka galler fram till slutet av arsstdamman 2011. Enligt beslut
fattatav arsstamman 2010, samt efterféljande andringar i enlighet
med ovan namnda instruktioner, bestar Bolagets valberedning for
narvarande av ordféranden Bjorn Mikkelsen (Naringsdepartementet,
representerande svenska staten), Peter Brixen (danska finansmi-
nisteriet, representerande danska staten), Knut J. Utvik (norska
Nzerings- og handelsdepartementet, representerande norska staten),
Peter Wallenberg Jr. (representerande Knut och Alice Wallenbergs
Stiftelse), Karsten Billtoft (representerar Danmarks Nationalbank) och
Anders Rydin (representerande SEB Fonder).

Styrelsens ansvarsomraden och arbetsformer

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen fér Bolagets organisation
och férvaltning samt for att det finns en tillfredsstallande kontroll av
bokféringen, medelsforvaltningen och andra ekonomiska forhallan-
den. Styrelsens arbete styrs av den svenska aktiebolagslagen, Bola-
gets bolagsordning, Koden och den av Styrelsen drligen faststéllda
arbetsordningen, vilken reglerar fordelningen av arbete dels mellan
Styrelsen och dess utskott, dels mellan Styrelsen, Styrelseordféran-
denoch VD. Arbetsordningen innehaller ocksa bestammelser som
skall sakerstalla Styrelsens behov av fortlépande information och
finansiell rapportering samtinstruktioner fér VD och Bolagets styrel-
seutskott. Styrelsen har till uppgift att faststalla Koncernens évergri-
pande mal och strategier, besluta om budget och affarsplan, behandla
och godkéanna arsbokslut och delarsrapporter samt faststalla viktigare
policys och regelsystem. Styrelsen skall ocksa folja den ekonomiska
utvecklingen, sakerstalla kvaliteten i den finansiella rapporteringen
och deninterna kontrollen samt regelbundet félja upp och utvardera
verksamheten utifran de av Styrelsen satta malen och riktlinjerna. Sty-
relsen skall slutligen besluta om stérre investeringar och férandringar
i Koncernens organisation och verksamhet. Ordféranden skall i nara
samarbete med VD f6lja verksamhetens utveckling samt planera och
leda styrelsemotena. Ordféranden skall aven ansvara for att Styrelsen
arligen utvarderar sitt arbete och tillse att Styrelsen far den informa-
tion som erfordras for ett effektivt styrelsearbete. Ordféranden fére-
trader Bolaget gentemot aktieagarna.

Styrelseutskott och utskottsarbete

For att effektivisera och férdjupa Styrelsens arbete rérande ersatt-
nings- och redovisningsfragor utser Styrelsen arligen inom sig ett
ersattningsutskott och ett revisionsutskott. Huvuduppgiften for ut-
skotten ar att forbereda drenden for Styrelsens beslut.

Ersattningsutskottet har till huvudsaklig uppgift att till Styrel-
sen forbereda forslag rérande VD:s l6ne-, anstallnings- och pen-
sionsvillkor samt hantera fragor rérande Koncernens évergripande
ersattningsprinciper for ledande befattningshavare. Lén och andra
ersattningsfragor avseende till VD direktrapporterande chefer god-
kanns kontinuerligt av ersattningsutskottet. Den 1 juli 2010 trader
ytterligare bestammelser i Koden i kraft avseende rorlig ersattning,
aktiekursrelaterade bonusprogram, uppsagningspaket och anvand-
ning av externa konsulter. Ersattningsutskottet maste folja dessa be-
stammelser eller férklara eventuella avvikelser. De nya reglerna, som
ocksa inkluderar ett oberoendekrav for ledamoterna i utskottet, kom-
mer inte att galla for avtal eller program som ingatts eller godkants
av Bolaget for ledamoéterna fore den 1 juli 2010. For narvarande har
Ersattningsutskottet tre ledaméter: Fritz H. Schur (ordférande), Dag
Mejdell och Jacob Wallenberg.

Revisionsutskottets huvudsakliga uppgift ar att stodja Styrelseni
vissa revisionsfragor exempelvis 6vervakning och utvéardering av den
interna och externa revisionsprocessen, 6vervakning och kvalitets-
sakring av Bolagets finansiella rapportering enligt Styrelsens riktlinjer,
att fortlopande traffa Bolagets revisor samt ta del av och utvardera
rapporter fran revisorerna. Ny lagstiftning avseende revisionsutskott
antogs den 1 juli 2009 och kommer att trada ikraft efter arsstamman
2010. Enligt lagstiftningen maste minst en ledamot i Revisionsutskot-
tet vara oberoende och ha kunskaper i redovisning och revision. For
narvarande har revisionsutskottet tre ledamoter: Timo Peltola (ordf6-
rande), Jens Erik Christensen och Monica Caneman.

Dessa utskott, vars arbete ar av beredande karaktar, innebar
ingen delegering av Styrelsens eller dess ledaméters ansvar enligt
svensk lag. Rapportering till Styrelsen av fragor som behandlas vid
utskottens méten sker antingen skriftligen eller muntligen vid ef-
terféljande styrelsesammantrade. Arbetet i respektive utskott foljer
en skriftlig instruktion och arbetsordning, faststalld av Styrelsen.
Koncernens chefsjurist och Styrelsens sekreterare, Mats Lénnkuvist,
tjanstgor aven som sekreterare i utskotten. Protokoll fran utskotts-
sammantradena tillstalls samtliga styrelseledamoéter. Ersattning till
styrelseledaméter for arbete i styrelseutskott under 2009 har utbeta-
lats i enlighet med drsstammans beslut.

Arvode till styrelseledaméterna respektive ledaméterna

i styrelseutskotten

Arvodet for tiden intill slutet av arsstamman 2011 skall utga med
585000 svenska kronor till styrelsens ordférande och, i férekom-
mande fall, 390 000 svenska kronor till styrelsens forste vice
ordférande och 345 000 svenska kronor till styrelsens andre vice
ordférande, samt 295 000 svenska kronor till respektive évrig bo-
lagsstammovald styrelseledamot och ordinarie arbetstagarledamot.
Vidare foreslas att varje suppleant till ordinarie arbetstagarledamoter
arvoderas med ettinlasningsarvode om 1 000 svenska kronor per
styrelsemote och med ett métesarvode om 3 500 svenska kronor
for varje styrelsemdéte som de deltar i. | tillagg till dessa ersattningar,
foreslas ersattning utga for arbete i styrelsens ersattningsutskott
med 70 000 svenska kronor till ersattningsutskottets ordférande och
med 25 000 svenska kronor till envar av ersattningsutskottets 6vriga
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ledaméter samt for arbete i styrelsens revisionsutskott med 95 000
svenska kronor till revisionsutskottets ordférande och med 45000
svenska kronor till envar av revisionsutskottets 6vriga ledaméter.
Ledamoternai Styrelsen och utskotten utsags for perioden fram till
slutet av arsstamman 2011 och namnda arvoden avser denna period.

| féljande tabell redovisas arvodet till respektive styrelseledamot
fran arsstamman 2009 till drsstamman 2010.

Arvode for arbete
istyrelseutskott

Totaltarvode for
perioden fran arsstimman
2009 till arsstdmman 2010 fran drsstamman

(inklusive ersattning for 2009till ars-
arbeteistyrelseutskott), SEK! stimman 2010, SEK

FritzH. Schur, ordforande 599478 59792
Jacob Wallenberg, vice ordférande 354478 21353
Jens Erik Christensen 290414 38436
Berit Kjoll 290414 38436
Dag Mejdell 273331 21353
Timo Peltola 333123 81145
Anitra Steen? 290414 38436
Carsten Bardrup Nielsen 251978 0
Ulla Grontvedt? 251978 0
Asbjarn Wikestad 251978 0
Arbetstagarsuppleanter

Nicolas E. Fischer 14500 0
Par A. Gustavsson 11000 0
Tore Hansen 11000 0
Brian Daugaard 11000 0
Bo Nilsson 11000 0
Tryggve Skogseide 11000 0

L Fran den 1 september 2009 scinktes beloppen frivilligt med 25% i syfte att bidra till
Koncernens pdgdende besparingsprogram.
2 Styrelseledamoéter till och med érsstamman 2010.

Koncernledning
Riktlinjer fér erséttning till VD och Koncernledningen
Enligt den svenska aktiebolagslagen skall Styrelsen foresla arsstam-
man riktlinjer for ersattning till VD och andra ledande befattningsha-
vare, som sedan beslutas av arsstdmman. Sadana riktlinjer antagna
av arsstamman galler endast nya anstallningsavtal somingas mellan
Bolaget och respektive ledande befattningshavare, vilket innebar att
det kan finnas anstallningsavtal som inte helt verensstéammer med
nu gallande riktlinjer. Enligt beslut fattat av arsstamman 2010 tillam-
pas foljande riktlinjer fér bestammande av [6n och andra anstallnings-
villkor avseende ledande befattningshavare, vilket omfattar VD och
ovriga medlemmar av Koncernledningen.

Riktlinjerna bygger pa principen att den totala ersattningen

Ersattning 2009 i tusental SEK

skall vara konkurrenskraftig, marknadsmassig och sta i relation till
ansvarsniva och befogenheter. Ersattningen skall utgéras av fast 16n,
pension och évriga formaner. Den fasta arliga grundlonen skall ater-
spegla det krav som stélls pa befattningen avseende bl.a. kompetens,
ansvar, och komplexitet. Den fasta I6nen skall ocksa aterspegla den
prestation som befattningshavaren natt och saledes vara individuell
och differentierad. Ovriga formaner, som bland annat kan omfatta
bilférman och sjukvardsforsakring, skall vara marknadsmassiga och
endast utgdra en begransad del av den sammanlagda ersattningen.
Pensionsformaner skall vara avgiftsbestamda och premierna skall inte
overstiga 35% av den fasta arslonen. Sedan tidigare ingangna avtal
med avvikande villkor avseende pension, uppsagning och avgang skall
fortsatta att galla fram till dess att avtalen upphor eller omférhandlas.
Slutligen anges det i riktlinjerna att Styrelsen far franga dessa
riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal harfor. Enligt den
svenska aktiebolagslagen skall Bolagets revisor, fore varje arsstam-
ma, forse Styrelsen med ett skriftligt yttrande om huruvida de rikt-
linjer som har géllt sedan den foregaende arsstamman har foljts eller
inte. | de fall riktlinjerna enligt revisorns uppfattning inte har féljts,
skall namnda yttrande dven innehalla skalen for denna bedémning.

Nuvarande anstéllningsvillkor fér VD och erséttning fér
Koncernledningen

Ersattning till VD skall beslutas av Styrelsen inom ramen fér godkan-
da erséattningsprinciper och efter rekommendation av ersattnings-
utskottet. Ersattning till évriga medlemmar i Koncernledningen skall
beslutas av VD inom ramen fér godkanda ersattningsprinciper och
efter avstamning med ersattningsutskottet. Det finns fér narvarande
inte nagra aktierelaterade incitamentsprogram for anstallda i Kon-
cernen. | tabellen nedan presenteras ersattningar och formaner som
utgatt till VD och medlemmarna av Koncernledningen for 2009.

Pensionsférmdner

Pensionsformanerna for VD ar avgiftsbestamda (35% av den fasta
grundlénen). Ovriga medlemmar av Koncernledningen har —med
undantag for en medlem som for narvarande har formansbestamd
pensionsordning —avgiftsbestdmda pensionsplaner, dar ett fast
procenttal (15-35%) av den pensionsgrundande I6nen inbetalas till
pension.

Utdver vad som namnts ovan har VD och John S. Dueholm réatt till
pensionspremier om 8 MSEK respektive 5 MDKK, vilka skall betalas
som engangsbelopp av Bolaget under forutsattning att VD respektive
John S. Dueholm kvarstar i sina respektive befattningar per den 31
december 2011 respektive den 30 juni 2011.

Namn Lon Rorlig ersattning Ovrigaférmaner Pensioner Forsdkringar Summa
Mats Jansson 9597 - 118 3201 6 12922
John S. Dueholm 6496 - 225 2225 7 8953
Mats Lonngvist 3962 4 1149 5 5120
Ovriga 4562 234 2380 10 7186
Summa 24617 - 581 8955 28 34181

Ingen rérlig ersattning kommer att utbetalas till medlemmar av Koncernledningen for 2009.

SAS koncernen 2010 ]. ]. 3 Emissionsprospekt



Uppsdgning

For VD och évriga medlemmar i Koncernledningen géller en upp-
sagningstid om sex manader vid uppsagning fran den anstalldes

sida och 12 manader vid uppsagning fran Bolagets sida (forutom
John S. Dueholm som har sex manader). Vid uppsagning av ledande
befattningshavare fran Bolagets sida kan avgangsvederlag utga med
belopp motsvarande hogst 12 manaders grundlén. Avgangsvederlag
kan aven aberopas av den ledande befattningshavaren om dgarkon-
trollen av Bolaget andras (detta galler endast Koncernchefen) eller vid
vissa andra férandringar, (till exempel organisatoriska) och denne inte
erbjuds en ny anstéllning pa likartad niva eller omfattning. Om den

ledande befattningshavaren erhaller ny anstallining skall avgangsve-
derlaget minskas med erhallen ersattning fran sadan ny anstallning.
Dock finns det redan ingangna avtal med tre medlemmar av Koncern-
ledningen (John S. Dueholm, Mats Lénnkvist och Benny Zakrisson)
om ratt till avgangsvederlag motsvarande tva fasta arsloner och med
maximalt ett ars avrakning for ersattning som, i forekommande fall,
erhélles fran ny anstalining. Aven om namnda avtal inte dr i enlighet
med gallande riktlinjer beslutade av arsstdamman 2009 skall dessa
avtal, somingicks innan de nuvarande riktlinjerna antogs, fortsatta att
galla till dess de upphor eller andras. Ovriga formaner, som bilfsrman
och sjukvardsforsakring, tillhandahalls pa marknadsmaéssiga villkor.




Bolagsordning

Nedan dterges den bolagsordning som faststalldes vid arsstamman 2009 och som &r registrerad vid Bolagsverket.
Se avsnittet "Aktiekapital och dgarforhallanden—Forandringar i aktiekapitalet, antalet Aktier och bolagsordningen” pa
sidan 101 for en beskrivning av andringarna av bolagsordningen som beslutades av drsstamman den 7 april 2010.

§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
(SAS), annan transport- och reserelaterad verksamhet samt varje an-
nan darmed forenlig verksamhet.

§3

Fragor om &ndring eller upphorande 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 sa-
val de avgivna rosterna som de vid bolagsstamman foretradda aktierna.

§4

Bolagets styrelse har sitt sate i Stockholm.

§5
Aktiekapitalet skall vara lagst 1 645 000 000 kronor och hogst
6580000000 kronor, fordelat pa lagst 658 000 000 aktier och
hogst2 632000000 aktier.

Aktieagares foretradesratt vid emission av aktier, teckningsoptio-
ner eller konvertibler regleras i §16.

§6

Styrelsen skall ha sex till atta bolagsstémmovalda ledamoter. Styrel-
sen skall ha den sammansattning som vid var tid kan kravas for att
bolaget och dess dotterforetag skall bibehalla sina trafikrattigheter
for luftfart, innefattande krav p& medborgarskap och bosattningsort.
Vidare skall styrelsen inom sig som helhet besitta for styrelsearbetet
erforderlig representativitet, kunnande om och erfarenhet av de sam-
hélls-, affars- och kulturférhallanden som rader i de skandinaviska
landerna. Med stéd av tillamplig lag om styrelserepresentation for
privatanstallda och sarskilt avtal mellan bolaget och enligt namnda lag
beréattigade arbetstagarorganisationer ager SAS-koncernens arbets-
tagargrupper i Danmark, Norge respektive Sverige ratt att, utdver
ovanstaende antal av bolagsstamman utsedda styrelseledamoter,
vardera utse en ledamot och tva suppleanter.

§7

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

§8

Bolagets rakenskapsar skall vara kalenderar.

§9

Bolagsstamma skall hallas i Stockholm eller Solna.

§10
Aktiedgare dger ratt att deltaga i bolagsstamma, férutom i stdmmo-
lokal i Stockholm eller Solna, dven, genom teleteknisk forbindelse, i
lokal i Képenhamn och Oslo samt, om styrelsen s& bestammer, dveni
lokal pa annan ort.

Spraket pa bolagsstdamman skall vara svenska, danska eller
norska samt, om styrelsen sa bestammer, dven annat sprak.

§11
Kallelse till bolagsstéamma skall ske genom annonsering:
- i Sverige pa svenska i Post- och Inrikes Tidningar samti Svenska
Dagbladet;

samt, om styrelsen sa bestammer:

- i Danmark pa danska i Berlingske Tidende eller annan rikstack-

ande dansk dagstidning,

- i Norge pa norska i Aftenposten eller annan rikstackande norsk

dagstidning.

For att fa delta i bolagsstamman skall aktiedgare dels vara uppta-
gen i utskrift avseende hela aktieboken avseende férhallandena fem
vardagar fére stamman, dels anmala sig hos bolaget senast kl. 16.00
dendag som anges i kallelsen till stdamman, varvid antalet bitraden
aven skall uppges. Denna dag far inte vara sondag, annan allman
helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte
infalla tidigare an femte vardagen fore stamman.

§12
Pa bolagsstdmma avgors arenden genom 6ppen omrostning, om inte
bolagsstdmman beslutar om sluten omréstning.

§13
Vid bolagets arsstamma skall féljande drenden forekomma till
behandling:

a) valavordférande vid stamman

b) upprattande och godkannande av réstlangd

¢) godkannande avdagordning

d) valavtva personer som jamte ordféranden skall justera stam-
moprotokollet

e) frdgaom stdmman ar i behorig ordning sammankallad

f) framlaggande av arsredovisningen och koncernredovisningen

g) framlaggande av revisionsberattelsen och koncernrevisions-
berattelsen

h) beslutom faststéllelse av resultatrakningen och balansrak-
ningen samt koncernresultatrakningen och koncernbalans-
rakningen

i) beslutom dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
enligt den faststallda balansrakningen
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j) beslutom ansvarsfrihet for styrelseledaméterna och verkstal-
lande direktéren

k) bestdmmande av antalet styrelseledamoter

I) bestdmmande av arvoden till styrelsen

m) bestdmmande av revisorsarvoden

n) valav styrelse

0) valav styrelseordférande

p) iforekommande fall, val av revisorer och revisorssuppleanter

q) valavvalberedning. Valberedningen skall vara representativ
for aktiedgarsammansattningen i bolaget och ha till syfte att
bidra till en lamplig och representativ styrelsesammansattning
samti 6vrigt skapa ett bra underlag fér stammans behandling
av och beslutide olika fragor som arsstamman for vart ar be-
stammer att valberedningen skall bereda.

r) annatdrende som i behdrig 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 bry-
ter eller riskerar att bryta mot bestammelser om dgande och kontroll
i bilaterala luftfartsavtal eller i lag eller férordning rérande tillstand
for lufttrafik inom EES, skall styrelsen kunna besluta om inlésen av
aktier i enlighet med punkt A nedan. Om sadan inlésen inte ar mojlig
eller enligt styrelsens bedémning 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 bolagsstamma genom beslut som bitratts av minst
hélften av de pa stamman avgivna rosterna.

Inl6sen av aktier i enlighet med punkt A nedan och nyteckning av
forlagsaktier med stoéd av utgivna teckningsoptioner skall endast ske
i sadan utstrackning att ovan namnt hot enligt styrelsens bedémning
undanrdjs. Styrelsen skall darefter snarast besluta att inlésa forlags-
aktier i enlighet med punkt B nedan i sddan utstrackning som ar
mojlig med beaktande av att ovan nédmnt hot inte skall féreligga efter
sadan inlésen.

A. Inlésen
Nedsattning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet, skall
dga rum genom inlésen av aktier enligt féljande grunder.

Styrelsen skall besluta att inl6sa aktier som innehas av subjekt
vilka inte har hemvisti Danmark, Norge eller Sverige och aktier som
innehas av juridisk person med sadan hemvist, vilken inte direkt eller
indirekt, kontrolleras av subjekt som har hemvisti Danmark, Norge
eller Sverige. Aktier skall i forsta hand inlésas fran subjekt som inte
har eller inte kontrolleras av subjekt med hemvist i land inom EES.

Aktiedagare vars aktier ar registrerade hos Vaerdepapircentralen
(VP) i Danmark skall med sikte pa att mojliggora bestammande av
hemvist enligt denna § 15 |ata registrera namn, adress och aktiein-
nehav i sarskild forteckning ford av Unibank A/S, Selskabsservice/
HH, Helgeshojs Allé 33, DK-2630 Tastrup. Saddan forteckning skall
foras i enlighet med vid var tid géllande bestammelser avseende
forande av aktiebok i dansk aktiebolagslag. Vid inlésen skall aktier,
som enligt utdrag fran den av VPC AB i Sverige forda aktieboken/
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forvaltarforteckningen, fran den av Verdipapirsentralen (VPS) i Norge
forda aktionarforteckningen och fran den av Unibank A/S forda for-
teckningen i Danmark enligt ovan (gemensamt benamnda Register-
utdrag), forvarvades senast inldsas forst. For det fall forvarvstidpunkt
ej kan faststallas, skall denna anses vara dag for beslut om inlésen
och inloésen skall ske i forhallande till berérd aktieagares innehav.

Om inte erforderligt antal aktier kan inldsas fran subjekt sominte

har, eller inte kontrolleras av subjekt med, hemvistiland inom EES,
skall inlésen ske fran évriga subjekt som saknar hemvist i Danmark,
Norge eller Sverige. Harvid skall aktier som enligt Registerutdraget
forvarvades senast inlésas forst. For det fall forvarvstidpunkt ej kan
faststallas, skall denna anses vara dag for beslut ominlésen och
inlosen skall ske i forhallande till berérd aktiedgares innehav. Det dlig-
ger envar aktiedgare att tillse att hemvist vid varje tidpunkt framgar
av Registerutdraget eller att pa annat satt pa anmaning fran bolaget
styrka sin hemvist. Harut6ver aligger det envar aktieagare som éren
juridisk person att pa anmaning av bolaget styrka vem som, direkt
eller indirekt, kontrollerar sadan juridisk person. Aktieagare vars hem-
vistinte kan faststallas fran Registerutdrag samt aktieagare sominte
pa anmaning av bolaget styrker direkt eller indirekt kontroll anses vid
inlésen ha hemvist utanfor EES.

Aktieagare, vars aktier efter beslut enligt denna bestammelse
kan komma att inlésas, skall skriftligen underrattas av bolaget med
angivande av det antal aktier som kan komma att inlosas fran sadan
aktiedgare (Antalet Inlésenbara Aktier). Aktieagare har mojlighet att
inom tio bankdagar efter underrattelse infér bolaget styrka sadan
hemvist, och i forekommande fall sddan direkt eller indirekt kontroll
av juridisk person, som kan medféra att sadan aktiedgare inte omfat-
tas avinlosen. Om aktiedgare har reducerat sittinnehav med Antalet
Inlésenbara Aktier enligt Registerutdrag, som kan erhallas narmast
efter fyrtionde bankdagen efter det att underrattelsen skickades
ut, inléses inga aktier fran aktieagaren. Om denne daremot inte har
reducerat sittinnehav med Antalet Inlésenbara Aktier enligt sadant
Registerutdrag, kan detta antal aktier omedelbartinlosas, eller det
|&gre antal aktier som erfordras for att innehavet skall vara reducerat
med Antalet Inlésenbara Aktier.

Inlésen sker utan aterbetalning till aktiedgaren. Nedsattningsbe-
loppet skall éverforas till reservfonden.

B. Férlagsaktier

Bolaget skall utéver stamaktier aven kunna utge forlagsaktier. 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
forlagsaktier inloses, skall inlésen ske fran forlagsaktiedgarna i forhal-
lande till det antal aktier de forut &ger och i den man detta inte kan ske
genom lottning. Vid inlosen skall dterbetalning ske med ett belopp
som motsvarar aktiens nominella varde uppraknat fran forsta dagen
for registrering av forlagsaktie till och med dagen for utbetalning av
inlosenbeloppet med en rantefaktor motsvarande STIBOR 90 dagar
med tillagg av tva procentenheter.

Forlagsaktie berattigar inte till utdelning eller till deltagande
i fondemission. Upploses bolaget, skall férlagsaktie berattiga till
lika del i bolagets tillgangar som évriga aktier, dock inte med hogre
belopp an vad som motsvarar akties nominella varde uppréaknat 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.
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§16

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission
ge ut nya stamaktier och férlagsaktier, skall agare av stamaktier och
forlagsaktier aga foretradesratt att teckna nya aktier av samma ak-
tieslag i forhallande till det antal aktier innehavaren forut ager (primar
foretradesratt). Aktier som inte tecknats med primar féretradesratt
skall erbjudas samtliga aktieagare till teckning (subsidiar foretrades-
ratt). Om inte salunda erbjudna aktier racker for den teckning som
sker med subsididr foretradesratt, skall aktierna férdelas mellan
tecknarnaiférhallande till det antal aktier de férut ager och i den man
detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemis-
sion ge utendast stamaktier eller endast férlagsaktier, skall endast
dgare till aktier av detta aktieslag aga foretradesratt att teckna aktier
i forhallande till det antal aktier innehavaren forut ager (primar fore-
tradesratt). Aktier som inte tecknats med primér foretradesratt skall
erbjudas samtliga aktiedgare till teckning (subsidiar foretradesratt).
Omiinte salunda erbjudna aktier racker for den teckning som sker med
subsidiar foretradesratt, skall aktierna fordelas mellan tecknarnai
forhallande till det antal aktier de forut &ger och i den man detta inte kan
ske, genom lottning.

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

Vad som ovan sagts skall inte innebéra nagon inskrankning i
mojligheten att fatta beslut om kontant- eller kvittningsemission med
awvikelse fran aktieagarnas 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 medfora 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.Bolagets firma ar SAS AB. Bolaget ar publikt (publ).

Denna bolagsordning antogs av arsstamman den 31 mars 2009
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Legala fragor och kompletterande

information

Vasentliga avtal

Det foljande ar en sammanfattning av vasentliga avtal (utéver de avtal
som ingatts i den I6pande affarsverksamheten) som antingen Bolaget
eller dess dotterbolag ingatt under tvaarsperioden narmast fore datu-
met for Prospektet, liksom en sammanfattning av andra avtal (som inte
ingatts i den I6pande affarsverksamheten) som antingen Bolaget eller
dess dotterbolag ingatt och som innefattar forpliktelser eller rattigheter
som ar vasentliga for Koncernen vid datumet for Prospektet.

Star Alliance

Koncernen ar medlem i Star Alliance, som ar hornstenen i Koncer-
nens strategi avseende globala samarbetspartners och natverk. Star
Alliance ar uppbyggt som ett natverk av bilaterala eller multilaterala
avtal som ingas mellan enskilda medlemmar. Se “Verksamhetsbe-
skrivning—-Allianser och strategiska samarbetsavtal—Star Alliance”
pasidan 55.

Den 10juli 2009 beviljade det amerikanska transportdeparte-
mentet, the U.S. Department of Transportation ("DOT”’) Continental
Airlines och ett antal av medlemmarna i Star Alliance, daribland SAS,
konkurrensrattslig immunitet, vilket innebar att Continental Airlines
kan ansluta sig till Star Alliance och samordna sina flygningar 6ver
Atlanten med medlemmarna i Star Alliance. Immuniteten ar férknip-
pad med vissa forbehall. Bland annat omfattar den inte vissa former
av prissamordning pa linjer mellan dels New York och Newark & ena
sidan, dels Kdpenhamn respektive Stockholm a den andra. Den avser
inte heller vissa linjer mellan USA och Kanada samt mellan USA och
Kina. Om konkurrenssituationen férandras kan DOT upphava dessa
undantag i framtiden.

Samarbete med Lufthansa

Scandinavian Airlines har sedan 1996 bedrivit samarbete med
Lufthansa inom ramen fér en allians som ar uppbyggd som ett joint
venture. Alliansen innefattar sdval samarbete pa flyglinjer mellan
Skandinavien och Tyskland som gemensamma forsaljnings- och
marknadsaktiviteter. Se "Verksamhetsbeskrivning—Allianser och
strategiska samarbetsavtal—Samarbete med Lufthansa och andra
flygbolag” pa sidan 56.

Kollektivavtal

Koncernen ar bunden av kollektivavtal med 35 fackféreningar i
Sverige, Norge och Danmark. De huvudsakliga yrkeskategorier som
omfattas av kollektivavtalen dar markpersonal, kabinpersonal och pi-
loter. Mellan november 2008 och januari 2009 genomférde Bolaget
och berérda fackféreningar extraordinara kollektivavtalsforhandlingar
som resulterade i en kostnadsbesparing pa kollektivavtalsomradet
om cirka 12%, varav cirka en tredjedel ar hanforlig till Ioner och tva
tredjedelar till arbetstid, kostnader for traktamenten, pensioner och
forsakringar. Den totala kostnadsbesparingen beréknas uppga till
cirka 1 300 MSEK.

Koncernen inledde ytterligare férhandlingar med fackféreningar i
juni 2009 i syfte att minska skillnaderna i Koncernens lénekostnader
jamfort med konkurrenternas genom att forsoka uppna en minsk-
ning med 10-20% av framst I6ne- och pensionskostnader for piloter

och kabinpersonal. Som ett resultat av dessa forhandlingar andrade
Koncernen i november och december 2009 sina kollektivavtal med
de fackféreningar som representerar kabinpersonalen i Sverige och
Norge samt den danska markpersonalen. Dessa andringar férvantas
ge kostnadsbesparingar om cirka 130 MSEK. | februari 2010 under-
tecknade dessutom Koncernen en avsiktsforklaring med fackféren-
ingar som representerar piloter och kabinpersonal som innehaller

ett klart atagande att enas om ytterligare atgarder som skaresultera

i kostnadsbesparingar om ytterligare 500 MSEK per ar. Koncernen
nadde en slutgiltig dverenskommelse med piloternas och kabinper-
sonalens fackforeningar om dessa atgarder den 12 mars 2010, vilken
inkluderar frysningar och minskningar av I6ner, liksom minskade
pensionsforpliktelser, traktamenten och andra ersattningar. Dess-
utom férhandlar Koncernen, som en del av Core SAS, for narvarande
med vissa av sina fackféreningar om ytterligare kostnadsbesparingar,
inklusive produktivitetsforbattringar, motsvarande 500 MSEK till foljd
av andringar i kollektivavtalen.

Férvdrv och avyttringar

Historiskt har Koncernen avyttrat vissa dotterbolag och agarandelar
som ett led i strategin att fokusera pa flygplansverksamhet som sin
karnverksamhet och pa den nordiska marknaden. Se "Operationell
och finansiell éversikt—Oversikt—Sammanfattning av avyttringar”
pa sidan 68. Under de senaste tva dren gjorde Koncernen féljande
avyttringar av vasentlig betydelse for Koncernen.

Avtal avseende férsdljning av airBaltic

Den 16 december 2008 ingick SAS Konsortiet avtal om forsaljning av
sin dgarandel om 47,2% i airBaltic till airBaltics ledning for 14 MLVL
(cirka 216 MSEK). Lettisk lag tillampas pa transaktionen. Bolaget
offentliggjorde den 30 januari 2009 att transaktionen genomférts.
Darutover konsoliderade Koncernen den 29 januari 2009 de lan som
ldmnats till airBaltic fore avyttringen sa att dessa regleras avsamma
|anevillkor. Enligt Ianevillkoren Idmnade Koncernen tva lan till airBaltic
om 52,9 MUSD och 3 MLVL, vilka ursprungligen forféll den 31 mars
2009. 1 maj 2009 begarde dock airBaltic en forlangning av lanens
|6ptid. Efter en andring av laneavtalet den 20 januari 2010 har lanens
|6ptid forlangts sa att de forfaller till betalning den 30 april 2010. Per
dagen for Prospektet uppgick de utestaende beloppen for dessa lan
till 49,0 MUSD och 4,4 MEUR (ett resultat avomrakningen av lanet

i LVL till ett Ian denominerat i euro). Koncernen har ocksa forlangt
ytterligare ett1an pa beloppet 10,7 MUSD till airBaltic, vilket represen-
terar belopp som ska aterbetalas av airBaltic i samband med brans-
lesakring och andra tjanster fran Koncernen under 2008 och 2009.
Detta lan forfaller den 31 oktober 2012. Forfallodagen kan komma att
senareldggas efter dverenskommelse mellan parterna

Avtal avseende férsdljning av Spanair

Den 30 januari 2009 ingick Bolaget och dess dotterbolag Spanair
Holding, S.L. (tillsammans "Séljarna”) ett slutligt avtal med Inicia-
tives Empresarials Aeronautiques, S.A. ("Koparen”), enligt vilket
Koparen forvarvade en majoritetsandel i Spanair for 1 EUR och for-
sadljningen slutférdes under férsta kvartalet 2009. Efter forsaljningen
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kvarstar Bolaget som minoritetségare av 19,9% av aktierna i Spanair.

Avtaletinnehaller sedvanliga garantiataganden. Garantiansprak fran

Koparen skall framstallas inom arton manader fran tilltradesdagen

och Saljarnas maximala ansvar for eventuella garantibrott ar begran-

sat till sammanlagt 10 MEUR. Spansk lag tillampas pa transaktionen.
Avtalet grundar sig pa ett atféljande finansieringspaket om upp

till 285 MEUR, som har tillhandahallits eller skall tillhandahallas eller

anskaffas av Spanair, Saljarna och Képaren innefattande féljande:

@ Bolaget har tillhandahallit ett kapitaltillskott om 20 MEUR genom
attomvandla de vinstandelslan och/eller de lanefaciliteter som Bo-
laget beviljat Spanair sedan den 1 november 2008, vilket genom-
forts i form av en kapitalékning i Spanair.

© Bolaget har dverenskommit att tillhandahalla ett saljarlan till Span-
air bestaende av tre [anetrancher:

a) Forattfinansiera Spanairs verksamhetsrelaterade kassabehov
och omstruktureringskostnader fran den 1 november 2008
till den 31 mars 2009 samt kostnader for stampelskatter som
harror fran kapitaliseringen av vissa lan, har Bolaget under
2008 tillhandahallit Spanair ett lan om 99 MEUR (" Tranche A”).
Tranche A forfaller till betalning i januari 2014, men kan forlang-
as med perioder om ett ar i taget for det fall en dterbetalning
skulle medféra att Spanair blir insolvent;

b) Spanair atog sig att efter basta formaga anskaffa upp till 50
miljoner EUR genom extern finansiering och Bolaget har sam-
tyckt till att garantera sadan finansiering. Skulle Spanair emel-
lertid inte lyckas anskaffa denna summa, helt eller delvis, har
Bolaget atagit sig att tillhandahalla Spanair ett [an om upp till
50 MEUR ("Tranche B”). Bolaget kan kvitta lan tagna under
Tranche B mot nettobelopp som Spanair ar skyldigt Bolaget
(sasom kommersiella kundfordringar). Per den 31 mars 2010
har Spanair utnyttjat hela Tranche B (50 MEUR). Tranche B
forfaller till betalning i januari 2014, men kan forlangas ett ar
i taget for det fall en aterbetalning skulle medféra att Spanair
blirinsolvent; och

c) Nyagarantier om upp till 36 MEUR skall tillhandahallas av
Bolaget for att ersatta befintliga rorelsegarantier som Bo-
laget lamnat Spanair (till exempel avseende leveransavtal)
("Tranche C”). Villkoren for de nya garantierna, inklusive forfal-
lodatum, skall motsvara de villkor som galler for de befintliga
rorelsegarantier som ersatts, garantierna upphor efter den
30 januari 2014. Per dagen for Prospektet har Spanair utnyttjat
24 MEUR av Tranche C. De aterstaende 12 MEUR av garan-
tierna ar inte langre tillgangliga for Spanair, eftersom Tranche C
forfoll den 31 december 2009.

Spansk lag ar tillamplig pa saljarlanet och och séljarlanet &r understallt
en extern kreditlanefacilitet, ingangen i februari 2010, mellan Spanair
och ett konsortium av banker rérande finansiering till ett belopp om
upp till 50 MEUR

© Koparen samtyckte till att pa tilltradesdagen foérse Spanair med ett
aktiedgartillskott uppgdende till 80 MEUR (“Aktiedgartillskot-
tet”). For det fall ett underskott skulle uppsta i Aktieagartillskottet
skulle Bolaget forse Koparen med ett Gvergangslan om upp till
30 MEUR. Per dagen fér Prospektet har Kdparen utnyttjat hela

overgangslanet, vilket forfaller till betalning den 31 december
2010. Lanebeloppet och utestaende ranta skall betalas till fullo pa
forfallodagen. Spansk lag ar tillamplig pa 6vergangslanet.

Darutover har Bolaget gjort vissa ataganden att halla Koparen och
Spanair skadesldsa avseende vissa framtida krav mot Spanair och for-
luster for Spanair i samband med Bolagets forsaljning av AeBal.

Avtal avseende forsdljning av bmi

| oktober 2009 ingick Koncernen ett avtal om att salja sin 20% -iga
agarandel i bmi till ett av Lufthansas intresseféretag for en kdpeskil-
ling om 19 MGBP och forsaljningen slutférdes i november 2009.
Dessutom betalade Lufthansa 19 MGBP till Koncernen fér annullering
av Koncernens rattigheter enligt aktiedgaravtalet fran 1999 rérande
Koncernens och Lufthansas dgandeintressen i bmi. Enligt forsalj-
ningsvillkoren ska Koncernen erhalla ytterligare betalningar fran Luft-
hansa om ytterligare varde realiseras i bmi genom vissa kvalificerande
transaktioner, daribland en forsaljning, inom en period pa tva ar fran
forsaljningen av Koncernens andel. Koncernen har férbundit sig att
betala upp till 19 MGBP till Lufthansa om bmi skulle bli insolvent inom
tva ar fran forsaljningen.

Andringar av kreditavtal
| februari 2009 omférhandlade Koncernen villkoren for fem Ianeavtal,
motsvarande 6 461 MSEK av Koncernens lan per den 31 december
2008, varvid forfallotidpunkterna for dessa lan senarelades till mellan
2012 och 2013.

| februari 2010 genomférde Koncernen nya forhandlingar med
sinalangivare om att andra villkoren for fyra laneavtal om cirka 5 039
MSEK av Koncernens lan per den 31 december 2009. Langivarna
har beviljat dispens for efterlevnaden av vissa dtaganden till dess att
antingen alla villkor for de andrade Ianevillkoren ar uppfyllda eller till den
14 maj 2010. Koncernen férhandlade med langivarna om att andra vill-
koren for laneavtalen i syfte att forlanga forfallodatumen fér [aneavtalen
till 2013 och att &ndra villkoren fér de finansiella atagandena. Dessa
andringar villkoras bland annat av att Foretradesemissionen inbringar
en nettoemissionslikvid om 4 000 MSEK. Se "Operationell och finan-
siell oversikt—Likviditet och kapitalresurser—Lan” pa sidan 93.

Tvister och skiljedomsforfaranden

Koncernen ar involverad i tvister, varav nagra kommer att avgoras i
domstol. Reserveringar gors i Koncernens réakenskaper i de fall Kon-
cernen beddmer att det finns en sannolik och kvantifierbar risk for
ansvar. | det féljande beskrivs de tvister som beddms vara av vasentlig
betydelse fér Koncernen och som nyligen har haft en ogynnsam
utgang, eller som skulle kunna fa en ogynnsam utgang, vilket skulle
kunna fa en vasentligt negativ finansiell effekt pa Koncernen.

Utredning avseende flygfraktbranschen

Den 14 februari 2006 offentliggjorde EU-kommissionen och USA:s
justitiedepartement att de inlett utredningar om misstankt prissamord-
ning med avseende pa vissa tillaggsavgifter i flygfraktbranschen. SAS
Cargo ar ett av flera flygfraktbolag som berérs av understkningarna.
SAS Cargoingick den 21 juli 2008 ett avtal (sa kallat plea agreement)
enligt vilket Bolaget erkdande 6vertradelse av USA:s konkurrenslagar
och accepterade att betala ett bétesbelopp om 52 MUSD i form av
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avbetalningar under fyra ar som uppgoérelse avseende justitiedepar-
tementets utredning. Detta avslutade de amerikanska myndighe-
ternas utredning och reglerade samtliga ansvarsfragor i samband
med denna. SAS Cargo fortsatter att samarbeta med de amerikanska
myndigheterna i samband med utredningarna av andra flygbolag,
dven om inga ytterligare forfragningar om samarbete mottagits pa
dagen for Prospektet.

Vad géller den utredning som bedrivs av EU-kommissionen
utfardade kommissionen en anklagelseskrift, ett sa kallat Statement
of Objections, den 20 december 2007 dar kommissionen gjorde gal-
lande att vissa forfaranden inom flygfraktssektorn som varit foremal
for utredningen utgjorde 6vertradelser av EU:s konkurrensregler. De
berérda bolagen inom Koncernen ingav skriftliga svar pa Statement
of Objections i april 2008 och framlade muntligen sin syn pa ankla-
gelserna mot dem vid en férhandling som hélls i manadsskiftet juni-
juli2008. Ett beslut fran EU-kommissionen férvantades under 2009,
men har &nnu inte kommit. Aven om det inte 8r mojligt fér Koncernen
att forutspa den exakta tidpunkten for beslutet, vantas ett beslut
under 2010 (och kan komma redan under andra kvartalet 2010). Det
ar Koncernledningens uppfattning att Koncernen sannolikt kommer
att botfallas av EU-kommissionen. Det slutgiltiga botesbeloppets
storlek kan komma att paverkas av ett flertal olika faktorer, inklusive
de argument Koncernen framfort till sitt forsvar. Med tanke pa ankla-
gelsernas natur ar det troligt att en ogynnsam utgang kommer att ha
en vasentlig negativ finansiell effekt pa Koncernen. Det ar dock inte
mojligt att kvantifiera ett sddant potentiellt ansvar och av detta skél
har inga reserveringar gjorts i Koncernens rékenskaper med anled-
ning av utredningen.

Koncernen samarbetar med myndigheter i andra jurisdiktioner,
sasom Schweiz och Sydkorea, i samband med dessa myndigheters
utredningar av misstankt prissamordning pa flygfraktmarknaden.
2009 inledde de sydkoreanska myndigheterna en formell utredning
av flera flygbolag, déribland Koncernen, men Koncernledningen tror
inte att utredningen, i de delar dar den rér Koncernen, ar av vasent-
lig betydelse. Det kan dock inte uteslutas att myndigheter i andra
jurisdiktioner kan komma att inleda formella utredningar eller rikta
ansprak mot Koncernen framover.

Dessutom har ett antal civilrattsliga stamningar (sa kallade "class
actions”) mot SAS Cargo och andra flygfraktbolag i USA konsolide-
rats i ett gemensamt mal i New York. Karandena pastar sig ha lidit
skada och kraver ekonomisk kompensation. Koncernen ar fortsatt
involverad i forlikningsforhandlingar i detta civilmal. Vidare har ett
relaterat mal anhangiggjorts i Kanada. Risken for ytterligare ersatt-
ningskraviandrajurisdiktioner eller avseende andra marknader kan
inte uteslutas. Eftersom det dr omdjligt att kvantifiera det potentiella
ansvar som tvisternai New York och Kanada skulle kunna resultera
i, eller forutsaga utgangen av ytterligare ersattningsansprak i andra
jurisdiktioner, har det inte gjorts nagra reserveringar i Bolagets ra-
kenskaper med anledning av stdamningarna. Oférdelaktiga utgangar i
dessa tvister eller andra ansprak skulle kunna fa en vasentlig negativ
effekt pa Koncernens verksambhet, finansiella stallning och resultat.

Anklagelser om kartellbildning av flygpassargeraravgifter

pd linjer éver Stilla havet

Koncernen och vissa andra europeiska flygbolag har tillkommit som
svarande i ett sedan tidigare pagaende mal i Kalifornien rérande
pastadd kartellbildning av flygpassargeraravgifter pa linjer 6ver Stilla
havet. Koncernen, som inte trafikerar nadgra sadana linjer, bestrider

talan bestamt, bland annat pa grund av att Bolaget inte konkurrerar
pa den marknad som malet ror. Eftersom det ar omojligt att kvantifiera
det eventuella ansvar som malet i Kalifornien skulle kunna resultera

i eller att forutspa utgangen har det inte gjorts nagra reserveringari
Koncernens rakenskaper med anledning av stamningarna. En ofor-
delaktig utgang i detta mal skulle kunna fa en vasentlig negativ effekt
pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Anklagelser framstdllda av Norwegian Air Shuttle

Norwegian Air Shuttle vackte 2008 talan mot Bolaget och Scandi-
navian Airlines infor norsk domstol fér pastadd underprissattning
och otillbérlig anvandning av information som Norwegian Air Shuttle
ansdg vara affarshemligheter. Norwegian Air Shuttle tillddmdes den
19 maj 2008 skadestand om totalt 132 MNOK jamte rattegangskost-
nader om 7 MNOK i férsta instans. Bolaget deponerade det totala
beloppet pa ett sparrat bankkonto, men ingen reservation gjordes i
Bolagets rakenskaper. Malet 6verklagades av Bolaget och Norwegian
Air Shuttle och domstolsférhandlingarna agde rum under hosten
2009. Den 16 mars 2010 ddmde Lagmannsretten till Norwegian

Air Shuttles favér och utdémde skadestand om 160 MNOK plus
rattegangskostnader om 14,7 MNOK. Overinstansens dom var inte
enhaéllig. Rattens "ordférande” utfardade en Iang skiljaktig mening
och avgjorde malet till Bolagets fordel genom att avvisa Norwegian
Air Shuttle’s skadestandskrav. Bolaget anser att det finns starka argu-
ment fér en andring av avgérandet och évervager for narvarande en
méjlig begdran om prévningstillstand till hogsta domstolen i Norge.
Om provningstillstand inte skulle medges eller om ett éverklagande
inte vinner framgang kommer Lagmannsrettens nyligen avkunnade
dom att ha en negativ effekt pa Koncernens resultat och likviditet om
cirka 200 MSEK.

Tvist med kabinpersonal

| januari 2008 vackte cirka 190 kabinanstallda talan mot Scandina-
vian Airlines med yrkande att domstolen skulle faststélla att Bolaget
ar skyldigt att ersatta karande parter for avstaende av viss 16n. Enligt
karanden avstod de anstéllda 1974 sin ratt till Ibnedkningar mot en
ratt till fortidspension, en ratt som sedermera upphoért att galla utan
att kompensation utgatt.

Inga belopp har specificerats i talan men bér motsvara det totala
beloppet av de avstadda I6nedkningarna under aren 1974-2004.
Scandinavian Airlines har bestridit talan bland annat med dberopande
av preskription. Bolaget anser att risken for en ogynnsam utgang ar
begrénsad, och inga reserveringar har gjorts i Bolagets rékenskaper.
Huvudférhandling i detta mal hélls den 30 mars 2010 och ett slutligt
beslut férvantas tidigti maj 2010.

Norsk skattetvist

Den norska Skatteklagenemnden har den 27 januari 2010 avslagit
SAS Scandinavian Airlines Norge AS:s (ett dotterbolag som tidigare
drev Scandinavian Airlines norska flygverksamhet fére Koncernens
omstrukturering 2009) 6verklagande av den norska skattemyndig-
hetens tidigare beslut fran den 13 februari 2009 (avseende réken-
skapsaren 2004 och 2005). Enligt beslutet skall tillgangar éverlatna
av Koncernen som en del av omstruktureringen i Norge 2004 till ett
varde av cirka 500 MNOK, allokeras till icke avskrivningsbara start-
och landningsslotar som ansetts tillhéra SAS Scandinavian Airlines
Norge AS. De avskrivningar som gjorts pa tillgangarna under de ak-
tuella rakenskapsaren uppgar till cirka 180 MNOK. Dessa har av SAS
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Scandinavian Airlines Norge AS aterforts till beskattning tillsammans
med avskrivningar for senare beskattningsar vilket har lett till en 6k-
ning av den beskattningsbara inkomsten som har kvittats mot tidiga-
re outnyttjade underskottsavdrag. SAS Scandinavian Airlines Norge
AS avser att 6verklaga Skatteklagenemndens beslut. Om SAS Scan-
dinavian Airlines Norge AS vinner framgang i 6verklagandet kommer
detta att medféra en 6kning av skattemassiga underskottsavdrag.

Ansprdk rérande Quantum Air

| samband med Quantum Airs brott mot sina skyldigheter enligt lea-
singavtal som ingatts med Koncernen som leasinggivare eller garant
har Koncernen inlett ett antal rattsprocesser mot Quantum Air. Kon-
cernen har aven inlett ett skiljeférfarande mot Quantum Airs dgare
Proturin som ocksa ar garant for vissa forpliktelser som avser ett [an
om 5,7 MEUR, som forfallit till betalning till Koncernen. Quantum Air
och Proturin har framstallt olika skadestandsansprak mot Bolaget,
och hotat att vidta rattsliga atgarder rérande skada och forlust till
foljd av uppsagda leasingavtal, och pastatt kontraktsbrott vid forsalj-
ningen av aktierna i Quantum Air till Proturin. Utvecklingen av de olika
arendena och deras ekonomiska effekter for Koncernen ér svara att
beddma. Koncernen gjorde en avsattning pa 133 MSEK under fjarde
kvartalet 2009 rérande mojliga framtida forluster.

Anklagelser framstdllda av Pilotférbundet

Bolaget mottog den 10 mars 2010 ett brev fran den svenska fack-
foreningen, "Pilotforbundet”, samt ett antal av dess medlemmar (gj
specificerade i brevet) rérande en eventuell stamning. Anklagelserna
hanfor sig till vissa anstallningsvillkor (justeringar i senioritetsreg-
ler) for piloter som tidigare var anstallda av det svenska flygbolaget
Linjeflyg och som i samband med Bolagets forvarv av Linjeflyg 1993
anstalldes av Bolaget. Pilotférbundet pastar att dessajusteringari
senioritetsregler strider mot EU:s regler rérande diskriminering mot
bakgrund av nationalitet. Det krav som Pilotférbundet kan komma att
framstalla ar inte kvantifierat eller indikerat i brevet och Bolaget har
darfor inte tillfullo kunnat bedéma de risker som kan vara forenade
med anklagelserna. Baserat pa en inledande preliminar granskning
anser Bolaget att risken for en negativ utgang i saken &r begransad
ochinga avsattningar har gjorts.

Ovriga utredningar av EU-kommissionen

EU-kommissionen utreder eventuell kartellbildning rérande passa-
gerarflygtjanster mellan Japan och Europeiska unionen. Den 11 mars
2008 genomfoérde EU-kommissionen oanmalda inspektioner i flera
internationella flygbolags lokaler for att samla information fér denna
utredning. Koncernen omfattades inte av dessa oanmalda inspektio-
ner, men den 28 september 2009 fick Koncernen en formell begaran
om information fran EU-kommissionen rérande utredningen. Bega-
ran om information, som Koncernen besvarade den 21 oktober 2009,
gav inte Koncernen nagon ny information om de maéjliga olagliga
férfarandena som EU-kommissionen undersoker. EU-kommissionen
har inte framstallt nagra anklagelser eller ansprak mot Koncernen och
detaromajligt atti nuldget bedéma riskerna for att Koncernen ankla-
gas for nagot olagligt forfarande.

Transaktioner med narstaende

Vid leverans av tjanster och produkter mellan bolag inom Koncernen
tillampas affarsmassiga villkor och marknadsprissattning. Samtliga
koncerninterna transaktioner, balansposter, intakter och utgifter
elimineras vid konsolidering av Koncernens rékenskaper, och ingar
darfor inte i Koncernens redovisade omsattning. Fér information om
Koncernens intékter fran intresseforetag, se Not 37 till de finansiella
rapporterna som inkluderats i detta Prospekt.

Ingen ledamot av Styrelsen eller medlem av Koncernledningen
har fér narvarande —eller har under den period som omfattas avden
historiska finansiella informationen i detta Prospekt (dvs. 2007 till
2009) haft—nagon direkt eller indirekt delaktighet i nagon affars-
transaktion med Bolaget som ar, eller varit, ovanlig till sin karaktar
eller sina villkor. Bolaget har under namnda period inte ldmnat Ian,
stallt garantier eller ingatt borgensforbindelser till eller till forman for
nagon av dessa personer.

Vasentliga dotterbolag
Bolaget ar moderbolag i Koncernen. Féljande tabell utvisar Bolagets
vasentliga dotterbolag:

Dotterbolag Registreringsland Andel aktier och roster

SAS Danmark A/S Danmark 100%
Individual Holdings AB Sverige 100%
SAS Norge AS Norge 100%
SAS Sverige AB Sverige 100%
SAS Tech AB Sverige 100%
SAS Cargo GroupA/S Danmark 100%
Widerge's Flyveselskap AS Norge 100%
Bluel Oy Finland 100%
SAS Ground Services Danmark A/S Danmark 100%
SAS Ground Services Norge AS Norge 100%
SAS Ground Services Sverige AB Sverige 100%

Tillgangliga handlingar

Kopior av féljande handlingar halls tillgangliga under Teckningstiden

pavardagar under ordinarie arbetstid pa Bolagets kontor, Frosunda-

viks Allé 1i Solna, Sverige:

@ Bolagets bolagsordning;

© Bolagets arsredovisningar for rakenskapsaren 2009, 2008 och
2007; samt

@ Bolagets bokslutskommuniké for rékenskapsaret 2009.

Handlingarna finns aven tillgéangliga i elektroniskt format pa Bolagets
hemsida, www.sasgroup.net.
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Luftfartens reglering

Koncernen ar foremal for omfattande och komplexa regler och forordningar pa séval nationell som internationell niva, daribland
ett stortantal EU-regler som ager tillampning inom EES. De nationella regeringarnas inflytande ¢ver den civila luftfarten inom
EES minskar som ett resultat av nya EU-férordningar. Implementeringen av EU-férordningar har aven resulterat i ytterligare
harmonisering av de nationella reglerna i de skandinaviska landerna. Nedan féljer en sammanfattning av vissa betydelse-
fulla regulatoriska fragor som paverkar Koncernens verksamhet. Sammanfattningen, som ar uppdelad i beskrivningar av
deninternationella regleringen, regleringen inom EU, den skandinaviska regleringen, miljorattsliga regler samt skatter och
avgifter pa flygresor, ar inte avsedd att utgora en fullstandig beskrivning av samtliga sadana regulatoriska fragor och skall

inte betraktas som uttommande.

Internationell reglering
Chicagokonventionen och ICAO
Regelsystemet for internationell luftfart &r baserat pa principer som
fastslagits i Konventionen avseende internationell civil uftfart fran
1944 ("Chicagokonventionen”). Chicagokonventionen, med 190
fordragsslutande stater (inklusive Danmark, Norge och Sverige),
fastslar den allméanna principen att varje stat har suveranitet 6ver sitt
luftrum och har ratt att kontrollera reguljar flygverksamhet éver sitt
territorium. Internationella lufttransportrattigheter grundar sig framst
pa trafikrattigheter som enskilda stater beviljat andra stater genom
bilaterala luftfartsavtal baserade pa Chicagokonventionen. Varje stat
fordelar i sin tur dessa rattigheter mellan dess lokala flygbolag.

| enlighet med avsikterna i Chicagokonventionen etablerades
International Civil Aviation Organization ("ICAQ”) 1947. ICAQ ar ett
FN-organ med syfte och mal att utveckla principerna och tekniken for
internationell flygnavigering samt framja planeringen och utveckling-
enav internationell luftfart. ICAO faststaller normer och rekommenda-
tioner avseende till exempel flygoperationer, licensiering av personal,
flygsékerhet, haveriutredningar, flygplatsdrift och miljoskydd i syfte
att sakerstalla enhetlighet mellan regler och féreskrifter i de 190 med-
lemsstaterna.

Romkonventionen
Det framsta syftet med Konventionen rérande skada tillfogad tredje
man pa marken av frammande luftfartyg fran 1952 ("Romkonventio-
nen”) ar att dlagga flygbolag strikt ansvar for skador orsakade av flyg-
bolagets flygplan som drabbar personer pa marken, dvs. oavsett om
flygbolaget ar vallande eller inte. Romkonventionen har 49 férdrags-
slutande stater, inklusive Danmark, Norge och Sverige.
Romkonventionen innehaller vissa ansvarsbegransningar och
ar endast tillamplig pa markskador i en fordragsslutande stat som
orsakas under flygning av ett flygplan registrerati en annan férdrags-
slutande stat. ICAO har féresatt sig att modernisera Romkonventio-
nen, framfor allt pa grund av handelserna den 11 september 2001
samt uppfattade brister i konventionens ersattningsmekanism och
ansvarsbegransningarna i densamma. Denna process har resulterat
i tva ICAO-utkast till konventioner (avseende skador som uppstar till
foljd av allmanna risker vid luftfart respektive olagliga handlingar).
Malet med de tva nya konventionerna ar att sékerstalla skalig kom-
pensation for de drabbade utan att flygbolagens ekonomiska och
juridiska borda 6kas pa ett orimligt satt. Konventionerna syftar till att
modernisera det befintliga systemet genom att motverka de upp-
levda bristernai ansvarsbegransningarna och ge bade flygbolag och
de som drabbas ekonomisk trygghet, men ocksa att skapa ett mer

forutsagbart ersattningssystem. De tva utkasten évervagdes vid en
diplomatkonferens som hélls mellan den 20 april och den 2 maj 2009.
Konferensen antog de tva nya luftfartskonventionerna. Den forsta
konventionen ar konventionen om ersattning for skada som luftfartyg
fororsakar tredje part i héandelse av olagliga handlingar (den "forsta
konventionen”), inkluderande sabotage och terrorism. Den férsta
konventionen syftar till att ge ersattning for skada pa tredje part som
orsakas av olagliga handlingar i ett flygplan. Centralt for den forsta
konventionen ar bildandet av en internationell ersattningsfond for civil
luftfart, som kommer att kunna ge ersattning till personer som lider
fysisk skada eller egendomsskada till féljd av olagliga handlingar i ett
flygplan under flygning. Den andra konventionen ar konventionen om
ersattning for skada som luftfartyg fororsakar tredje part (den ”andra
konventionen”). Den andra konventionen tacker skador som orsakas
av nagot annat dn olagliga handlingar och mojliggér ersattning till of-
fer. Bolaget bedémer dock att det kommer att droja flera ar innan de
nya konventionerna ratificeras och trader ikraft.

Montrealkonventionen

Konventionen om vissa enhetliga regler for internationella lufttran-
sporter fran 1999 ("Montrealkonventionen”) ar ett legalt ramverk
som reglerar flygbolagens ansvar vid skada och férsening som orsa-
kas passagerare, bagage eller gods under internationella flygningar.

| december 2009 hade Montrealkonventionen 93 parter, inklusive
samtliga EU:s medlemsstater, Norge, USA, Kina och Japan. Enligt for-
ordning (EG) nr889/2002 om andring av férordning (EG) nr 2027/97
om lufttrafikforetags skadestandsansvar vid olyckor har reglerna i
Montrealkonventionen utstrackts till att vara tillampliga pa samtliga
flygningar, séval inrikes som internationella, som utfors av flygbolag
med licens i EU:s medlemsstater.

Bilaterala luftfartsavtal
Tilldelningen av specifika flyglinjer till flygbolag och flygplatser, flyg-
bolagens kapacitet pa dessa linjer samt processer for godkannande
av biljettpriser regleras generellt sett i bilaterala luftfartsavtal mellan
stater. Med utgangspunkt i dessa avtal tilldelar avtalsslutande stater
utvalda flygbolag ratten att bedriva reguljar passagerartrafik och
flygfrakt pa vissa flyglinjer mellan berérda stater (trafikrattigheter). De
flesta bilaterala luftfartsavtal med stater som inte ar EU-medlemmar
uppstaller krav pa att de utpekade flygbolagen visar att de vésentligen
ags samt faktiskt kontrolleras av den aktuella staten och/eller med-
borgare eller juridiska personer i den aktuella staten.

Krav pa nationellt majoritetsdgande och nationell kontroll har
ansetts strida mot den fria etableringsratten inom EU. EU:s mal ar att
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Oppna de bilaterala marknaderna— som typiskt sett har varit forbe-
hallna ett eller ett fatal flygbolag hemmahorande i en avtalsslutande
EU-medlemsstat — fér samtliga flygbolag inom EU, oavsett hemvist.
Som ett led i detta arbete har EU-kommissionen ("kommissionen”)
under de senaste aren lanserat en policy att stegvis ersatta bilaterala
avtal med avtal som ingas pa EU-niva och darigenom dels ta bort na-
tionalitetsbegransningar vad galler &gande, dels tillata flygbolag fran
varje EU-medlemsstat att flyga mellan alla EU:s medlemsstater och
de avtalsslutande staterna utanfor EU. Se till exempel "— Open Skies-
avtalet mellan EU och USA".

Kommissionen har dessutom begart att EU-stater i enskilda bi-
laterala avtal med lander utanfor EU skall ersétta kraven pa nationellt
agande och nationell kontroll med motsvarande krav pa EU-agande
och EU-kontroll i syfte att sakerstalla att det inte forekommer ndgon
diskriminering vad avser trafikrattigheter mellan flygbolag hemmaho-
rande i olika EU-lander. De senaste tillskotten av betydelse i den har
kategorin vad avser Danmark, Norge och Sverige, ar de reviderade
avtalen med Thailand, Japan och Kina.

Av det ovanstaende foljer att om Bolaget skulle upphora att vara
majoritetsagt eller kontrollerat av stater, medborgare och/eller juridiska
personer i Skandinavien eller EU, kan de avtalsslutande staternai aktu-
ella bilaterala avtal teoretiskt sett neka Scandinavian Airlines landnings-
rattigheter enligt dessa avtal. Detsamma skulle gélla fér Koncernens
dotterbolag Widerge och Blue1. Se "— Reglering inom EU-Operativ li-
cens och driftstillstand; krav pa verksamhet och &gande” pa sidan 123.

For narvarande ar Danmark, Norge och Sverige parter i bilaterala
luftfartsavtal med cirka 100 lander, medan EU har ingatt 34 luftfarts-
avtal. Se "= Open Skies-avtalet mellan EU och USA” pa sidan 123.

Gentemot stater som ar motparter i bilaterala avtal har danska,
norska och svenska staten utsett SAS Danmark A/S, SAS Norge AS
respektive SAS Sverige AB att utfora flygningar i enlighet med avtalen.
Dessutom har det genom sarskilda arrangemang i anslutning till samtli-
gadessa bilaterala avtal 6verenskommits att bolagen far uttva rattighe-
terna enligt avtalen genom det gemensamt agda SAS Konsortiet under
forutsattning att bolagen sjalva inte bedriver nagon lufttrafikverksam-
het. Motparternaide bilaterala avtalen har darigenom accepterat att
den verksamhet som bedrivs av Scandinavian Airlines till och fran nagot
av de skandinaviska landerna kan bedrivas av SAS Konsortiet.

Open Skies-avtalet mellan EU och USA

Det sa kallade Open Skies-avtalet mellan EU och USA undertecknades
den 30 april 2007 och tradde i kraft den 30 mars 2008. Avtalet ersatte
befintliga bilaterala avtal mellan EU:s medlemsstater och USA och
utgor ramverket for ett Oppet luftrum, "Open Skies”. Enligt avtalet har
samtliga flygbolag i EU och USA ratt att flyga mellan varje flygplats i EU
och USA. Amerikanska flygbolag far aven flyga mellan platser inom EU.
EU-flygbolag far dock inte trafikera inrikeslinjer i USA. Den 17 decem-
ber 2009 utvidgades avtalet och omfattar nu dven Norge och Island.

Transitéverenskommelsen

Transitoverenskommelsen angaende internationella luftfartslinjer
fran 1944 ("Transitoverenskommelsen”) &r ett resultat av oenighet
betraffande innehallet i Chicagokonventionen. Genom avtalet tillats
reguljdra flygningar i avtalsslutande staters luftrum samt landning

i avtalsslutande stater for &ndamal som inte ar trafikrelaterade (till
exempel underhall eller branslepafylining). Fér narvarande har 129
stater undertecknat Transitéverenskommelsen, inklusive Danmark,
Norge och Sverige.

Reglering inom EU

Operativ licens och drifttillstand; krav pG verksamhet och dgande
Enligt forordning (EG) nr 1008/2008 maste flygbolag som lyder
under EU:s regler for luftfart ha en operativ licens for transport av
passagerare, post och/eller gods i kommersiell lufttrafik. En operativ
licens beviljas endast om flygbolaget innehar ett drifttillstand (Air
Operator Certificate, ”AOC”). Ett AOC anger vilka typer av flygplan
som far anvandas av flygbolaget samt andra operationella och tek-
niska specifikationer.

Andra villkor for att beviljas en operativ licens ar bland annat att
flygbolagets huvudsakliga driftstalle maste vara belaget i den EU-
medlemsstat som utférdar licensen och att dess huvudsakliga verk-
samhet maste vara tillhandahallande av lufttrafik. Dessutom maste
flygbolaget vara majoritetsagt och faktiskt kontrolleras av medlems-
stater och/eller medborgare i medlemsstater.

Koncernens samtliga flygbolag innehar egna operativa licenser.
Vad avser Scandinavian Airlines har operativa licenser utfardats till
deldagarna i SAS Konsortiet, dvs. SAS Danmark A/S, SAS Norge AS
och SAS Sverige AB. Flygverksamhet utfors genom SAS Konsortiet,
somisin turinnehar ett AOC som utfardats gemensamt av de tre
skandinaviska myndigheterna. Widerges Flyveselskap AS och Bluel
har egna AOC.

Den nuvarande agarstrukturen —enligt vilken de skandinaviska
staterna ager sammanlagt 50% av Aktierna och den stérsta delen av
de 6vriga Aktierna innehas av skandinaviska aktiedgare — uppfyller
kraven for agande och kontroll i férordning (EG) nr 1008/2008 samt
uppratthaller skandinaviskt agande och kontroll i enlighet med till-
lampliga bilaterala luftfartsavtal och sarskilda arrangemang hanforliga
till dessa. Om staternas dgarandel skulle minska och majoritetsagan-
det skulle 6verga fran att vara skandinaviskt till personer utanfor EES
kan det uppkomma situationer i vilka Bolaget riskerar att bryta mot
bestammelser avseende dgande och kontroll i bilaterala luftfartsavtal
och/eller lagar och férordningar gallande tillstand att bedriva lufttrafik
inom EES. Om den huvudsakliga kontrollen forblirinom EES skulle
dessarisker emellertid minska avsevart. For att sdkerstalla att Bolaget
aven i fortsattningen vasentligen dgs och faktiskt kontrolleras av
skandinaviska intressen sa lange detta erfordras av Iuftfartspolitiska
skal, finns det i Bolagets bolagsordning en mojlighet for Styrelsen att
besluta ominlésen av Aktier som innehas av icke-skandinaver genom
minskning av Bolagets aktiekapital. Om sadan inlésen inte skulle vara
mojlig eller, enligt Styrelsens bedémning, inte skulle vara tillracklig,
kommer skandinaviska fysiska och juridiska personer — férutsatt
godkannande fran bolagsstamman —att teckna nya forlagsaktier med
stod av teckningsoptioner som Bolaget emitterat till, och som fér nar-
varande innehas av, ett helagt dotterbolag. En forutsattning for bada
dessa atgarder ar att det foreligger ett direkt hot mot Bolagets eller
dess dotterbolags trafikrattigheter genom att Bolaget eller dess dot-
terforetag bryter mot eller riskerar att bryta mot bestammelser om
agande och kontroll i bilaterala luftfartsavtal eller i lagar eller férord-
ningar rérande tillstand for flygtrafik inom EES. Atgarderna far vidare
endast vidtas i sadan utstrackning att hotet darigenom undanréjs. Se
" Aktiekapital och dgarforhallanden-Skydd for Koncernens trafikréat-
tigheter for luftfart enligt bolagsordningen” pa sidan 101.

Det gemensamma europeiska luftrummet

2004 antog kommissionen férordningar i syfte att forbattra ef-
fektiviteten och forstarka sékerheten i EU:s flygledningssystem,
innebdrande en omstrukturering av det europeiska luftrummet
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med utgangspunkt i flygtrafikflodet snarare an nationsgranser (det
gemensamma europeiska luftrummet, ”Single European Sky”). Re-
gelverket avseende Single European Sky bestar av fyra férordningar:
forordning (EG) nr 549/2004 fastslar ramen for Single European
Sky; férordning (EG) nr 550/2004 reglerar flygledningstjanster;
forordning (EG) nr 551/2004 styr organisation och anvandning av
nationella luftrum; och férordning (EG) nr 552/2004 reglerar drifts-
kompatibilitet hos det europeiska natverket for flygledningstjanster.
Kommissionen har gett Eurocontrol, den europeiska organisationen
for flygsakerhet, mandat att utarbeta regler fér implementeringen
av Single European Sky. Reglerna tas fram i samrad med medlems-
staterna och flygindustrin, men utvecklingen har varit trog till foljd av
nationella évervaganden och det faktum att varje stat varnar skyddet
av detegna luftrummet.

Deninstitutionella EU-processen avseende den andra regle-
ringen av Single European Sky ("SES I1””), varigenom de férordningar
som antogs 2004 revideras, fortskrider. SES Il syftar till att ytterli-
gare forbattra den évergripande effektiviteten av strukturenioch
nyttjandet av det europeiska luftrummet. SES Il avser uppna detta
genom att faststélla bindande resultatmal for leverantorerna av flyg-
ledningstjanster inom bland annat sakerhet, miljo, kapacitet och kost-
nadseffektivitet, samt genom att stédja den tekniska utvecklingen av
flygtrafikledningssystem och bredda EASA:s (Europeiska byran for
luftfartssakerhet) ansvar. Kommissionen antog forslagen i SES Il den
25 mars 2009. Férordningarna kommer att implementeras gradvis
fran 2010 och vara fulltimplementerade 2014. Féretaget tror inte att
SES Il kommer att kréva nagra investeringar fran Koncernens sida
och att SES Il kommer att fa positiva effekter for praktiskt taget alla
flygbolag som &r verksamma inom EU.

Férdelning av ankomst- och avgdngstider (sG kallade slots)

pd flygplatser

En s& kallad slot utgor ett tillstand att landa pa och lyfta fran en flyg-
plats vid en viss tidpunkt under en angiven tidsperiod. Tilldelning

av slots pa tungt trafikerade flygplatser styrs av férordning (EEG) nr
95/93, med andringar och tillagg, som innehaller transparenta och
ickediskriminerande regler och procedurer for tilldelning av ankomst-
och avgangstider. Enligt dessa férordningar fordelar en flygplats-
samordnare slots for en specifik sa kallad trafikprogramperiod. Om
antalet ansokningar 6verskrider antalet tillgangliga slots prioriteras
de bolag som hade aktuella slots under féregaende period och ut-
nyttjade dessa slots minst 80% av tiden. Om ett flygbolag misslyckas
med att uppna denna troskel for utnyttjande, kan Bolaget ga miste
om aktuell slot och den kan i stallet tillfalla en gemensam pott med
slots for tilldelning till andra flygbolag. Om ett flygbolag haft synner-
liga skal att inte utnyttja en slot —till exempel pa grund av oférutse-
bara och oundvikliga omstandigheter som ligger utanfér flygbolagets
kontroll - kan flygbolaget dock fa behalla sin slot.

2004 andrades forordning (EEG) nr 95/93 i syfte att forbattra
procedurerna for utnyttjande av slots och ge nya aktorer atkomst till
slots. Den éandrade férordningen innehaller dven kriterier, inklusive
teknik- och miljorelaterade 6vervaganden, som skall anvandas vid till-
delningen av slots samt féreskriver att flygplatsernas slotsamordnare
skall vara oberoende och att deras beslut skall kunna prévas juridiskt.
Flygplatsernas slotsamordnare har ratt att aterkalla enskilda slots
eller en serie slots for aterstoden av en trafikprogramperiod som en
sanktion mot flygbolag som missbrukar slotférfarandet, till exempel
genom att verka pa tider som inte har godkants av slotsamordnaren.

Flygbolag kan under vissa férutsattningar byta slots med varandra
och sedan den 30 april 2008 accepterar kommissionen sekundar
handel med slots sa lange sddana byten sker pa ett transparent satt
och hansyn tas till samtliga 6vriga administrativa krav for slottilldel-
ning som anges i den tilldampliga férordningen.

En andring av férordningen antogs den 18 juni 2009 (férordning
(EG) nr545/2009), vilken speglar de exceptionella omstandigheter
som finanskrisen skapat. Andringen innebér att outnyttjade slots
under sommarperioden 2009 (31 mars—31 oktober 2009) inte
automatiskt leder till att flygbolagen forlorar ratten till dessa slots
sommaren 2010.

Ground handling
Marknaden fér ground handling omfattas av direktiv 96/67/EG, vilket
gradvis har konkurrensutsatt marknaden fér ground handling-tjanster.
Pa de storre flygplatserna inom EU rader enligt detta direktiv fri tillgang
till marknaden for leverantérer av ground handling-tjanster och for
vissa typer av tjanster far antalet leverantorer inte vara farre an tva per
typ avtjanst. Dessutom skall atminstone en av dessa leverantérer vara
helt oberoende av flygplatsen eller det dominerande flygbolaget pa
dennaflygplats. Liknande bestammelser finns gallande egenhantering,
dvs. nar flygbolag sjalva tillhandahaller de aktuella tjansterna.
Kommissionen évervager just nu en andring av direktiv
96/67/EG i syfte att 6ka konkurrensen pa marknaden for ground
handling-tjanster samtidigt som man sakerstaller ground handling-
personalens sociala skydd. En offentlig konsultation av effekterna av
en eventuell andring av direktivet har initierats av kommissionen och
sista dagen for svar ar den 12 februari 2010.

Prissdttning

Enligt férordning (EG) nr 1008/2008 och med forbehall for skydds-
atgarder mot underprissattning och diskriminering pa grund av
nationalitet, kan flygbolag inom EU fritt faststalla sina biljettpriser och
fraktpriser for lufttrafiktjanster inom EU.

Flygplatsavgifter och avgifter fér flygledningstjdnster

Flygbolagen tar ut avgifter fér inkommande och utgaende flyg baserat
pa flera olika kriterier. Direktiv 2009/12/EG antogs den 11 mars 2009
och anger ett gemensamt ramverk fér reglering av flygplatsavgifter.
Direktivet galler for alla flygplatser inom medlemsstaterna med en arlig
trafik pa 6ver fem miljoner passagerare samt den flygplats som har
flest passagerare i respektive medlemsstat, dven om det ar farre an fem
miljoner. Direktivet foreskriver attinga flygplatsanvandare ska diskri-
mineras, att gemensamma och transparenta avgiftssystem skapas, att
konsultation ska ske mellan de organ som hanterar flygplatser och flyg-
platsanvandare vad galler flygplatsavgifter och att oberoende nationella
tillsynsmyndigheter upprattas inom respektive medlemsstater som ska
sakerstalla att direktivet tillampas korrekt. Direktivet kréver inte att flyg-
platsavgifterna ska vara identiska, men eventuella skillnader maste vara
kostnadsrelaterade, transparenta och icke-diskriminerande. Medlems-
staterna ska haimplementerat direktivet senastden 15 mars 2011.

I en rapport fran Kommissionen fastslogs nyligen att icke-diskri-
minerande sékerhetsavgifter ar nodvandigt for att sakerstalla rattvis
konkurrens mellan flygplatser. Féljaktligen féreslog kommissionen den
11 maj 2009 ett nytt direktiv avseende sakerhetsavgifter. | forslaget till
nyttdirektiv kravs bland annat att flygplatsernas sakerhetsavgifter inte
ska diskriminera olika passagerare eller flygbolag, och att flygplatsmyn-
digheterna regelbundet ska diskutera flygplatsernas sakerhetsavgifter
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med flygbolagen. Férslaget behandlas just nu av radet och det ar
okant nar det kan komma att antas.

Sékerhetsskydd

Enligt férordning (EG) nr 300/2008 skall ett flygbolag uppratthalla
sarskilda sakerhetsférfaranden, som skall framga av och stéamma
overens med, ett sékerhetsprogram som pa ett adekvat satt uppfyl-
ler kraven i det nationella sakerhetsprogram for civil luftfart som den
nationella luftfartsmyndigheten antagit.

Inom EU pagar ett arbete med att ta fram en utforlig implemen-
teringsplan, innefattande bland annat en eventuell férenkling och
effektivisering av de nuvarande flygsakerhetsférordningarna som
inférdes som en direkt foljd av handelserna den 11 september 2001.
Dessutom pagar arbete med att samordna EU-férordningar med
motsvarande regler i lander utanfor EU, till exempel vad avser hante-
ring och import av vatskor samt skattefria varor.

Som ett positivt resultat av tekniska framsteg inom bagagekon-
troll har Kommissionen lagt fram ett férslag till en gradvis utfasning
av vatskebegransningarnai passagerarnas handbagage. Fran den
29 april 2011 foreslas att kraven pa sokning efter vatskor hos transit-
passagerare tas bort och fran den 29 april 2013 upphavs vatske-
begransningarnai passagerarnas handbagage helt och hallet. Da
férvantas alla flygplatser inom EU ha de sofistikerade skannrar som
g6r de nuvarande begransningarna éverflodiga.

Flygsdkerhet

Koncernens verksamhet ar foremal for ett stort antal flygsékerhets-
regler. Bilaga Il till forordning (EEG) nr 3922/91, med andringar och
tillagg, ("EU OPS”) specificerar gemensamma tekniska krav samt
flygsakerhets- och relaterade férfaranden som ar tilldmpliga pa kom-
mersiell lufttransport. Kraven och férfarandena i EU OPS avser bland
annat certifiering och évervakning, genomférandet av flygningar,
vaderforhallanden, flygplansprestanda samt utrustning, underhall,
flygbesattning, kabinpersonal och transport av farligt gods.

EASA ar ett EU-organ som inréattats enligt férordning (EG) nr
1592/2002 (senare upphavd av forordning (EG) 216/2008). Enligt
(EG) nr 216/2008 inbegriper EASA:s ansvarsomraden tillhandahal-
lande av expertrad till EU infor ny lagstiftning, implementering och
Overvakning av sdkerhetsregler, typcertifiering av flygplan och kom-
ponenter, tillstandsgivning till flygplansoperatérer utanfor EU samt
sakerhetsanalys och -forskning. EASA arbetar tillsammans med EES-
landernas nationella luftfartsmyndigheter och har 6vertagit vissa av
deras uppgifter i syfte att gynna standardiseringen av luftfarten inom
EES. Som en foljd avantagandet av SES Il kommer EASA:s ansvar att
utvidgas ytterligare till omraden som exempelvis sakerhetsaspekter
av flygledningstjanster och flygtrafikledning. Se "-Reglering inom EU
—Det gemensamma europeiska luftrummet” pa sidan 123.

Konsumentskydd

Inom EU finns ett antal konsumentskyddsregler pa flygreseomradet.
Flygpassagerare som har nekats ombordstigning pa en flygning till
vilken de har en giltig biljett har ratt till kompensation enligt férord-
ning (EG) nr 261/2004. Denna férordning uppstaller aven fasta
kompensationsnivaer for passagerare vid instéllda flygningar, med
undantag for fall da flygbolaget kan bevisa att den installda flygningen
beror pa extraordinara omstandigheter, som till exempel daligt vader,
forseningar pa grund av flygledningen eller sékerhetsproblem. Be-
greppet "extraordinara omstandigheter” har varit foremal for flera

olika tolkningar och EU-domstolen forsdkte i en dom meddelad den
22 december 2008 (mal C-549/07) klargora detta begrepp vad avser
instalining pa grund av tekniskt fel. Domstolen slog fast att tekniska
problem —till exempel ett motorfel som upptéacks under en rutinkon-
troll - normalt sett inte utgor "extraordindra omstandigheter”.

En dterkommande fraga inom konsumentskyddsomradet &r
underlatenhet att utbetala tillracklig ersattning vid 6verbokade eller
installda flygningar. Vissa flygbolag har inte alltid fullt ut uppfylit sina
skyldigheter nar flygningar har varit dverbokade eller stallts in. EU har
under hot om ny och skarpt lagstiftning gett flygbranschen ytterligare
tid att uppvisa konsekvent efterlevnad. Enligt ett beslut nyligen i EU-
domstolen (mal C-402/07 och C-432/07), under férordning (EG)
nr261/2004, ska passagerare som drabbas av en forsening pa tre
timmar eller mer ocksa, beroende pa omstandigheterna, ha ratt till
samma ersattning som de passagerare som inte far resa pa grund av
installda eller 6verbokade flygningar. Effekterna av detta beslut haller
just nu pa att undersokas noggrant av flygbranschen.

Forordning (EG) nr2027/97, med andringar och tillagg for att
implementera Montrealkonventionen, innehaller regler avseende
flygbolagens ansvar for flygtransport av passagerare och deras baga-
ge. Forordningen innebar att en passagerare har ratt till skadestand
i handelse av att de eller deras bagage skadas ombord eller under
pa- eller avstigning. Operatorer kan undga ansvar genom att visa att
skadan beror pa passagerarens egen forsumlighet.

Forordning (EG) nr 1107/2006 faststaller regler for skydd av, och
tillhandahallande av assistans at, funktionshindrade personer och
personer med nedsatt rorlighet vid flygresor, bade for att skydda dem
mot diskriminering och for att sakerstalla att de far assistans. Denna
forordning ar tillamplig pa alla passagerare vars rorlighet ar nedsatt
pa grund av funktionshinder, skada, hélsa, alder eller ett tillfalligt pro-
blem med rorligheten, till exempel pa grund av benbrott.

Kommissionen initierade en konsultation rérande flygpassage-
rarnas befintliga rattigheter den 15 december 2009 och sista dagen
for svar ér den 1 mars 2010. Malet med konsultationen var att samlain
asikter om de problem som férknippas med de gallande reglerna for
passagerarnas rattigheter samt foredragna Iésningar i syfte att géra en
beddémning av kvaliteten pa lagstiftningen rérande passagerarnas rat-
tigheter samt hur pass effektivt den implementerats och efterlevts.

Férsdkringar

Forordning (EG) nr 785/2004 adlagger flygbolag och flygplansopera-
torer krav pa forsakringsskydd vad galler deras ansvar avseende pas-
sagerare, bagage, last och tredje man. Varje flygbolag och flygplanso-
perator ar skyldig att se till att det finns ett tillrackligt skydd pa satt som
foreskrivs i namnda férordning. For mer information om Bolagets for-
sakringsskydd, se "Verksamhetsbeskrivning—Forsakring” pa sidan 59.

Derivat

Som en del av sina anstrangningar att starka finansmarknaden och
mot bakgrund av den roll som derivattransaktioner, och i synnerhet
OTC-derivattransaktioner, uppfattas ha spelatiden ekonomiska krisen,
publicerade kommissionen i juli 2009 ett konsultationsdokument
rérande majliga initiativ for att 6ka motstandskraften pa marknaden
for OTC-derivat. Konsultationsdokumentet innehaller ett antal forslag
for att standardisera marknaden fér OTC-derivat och ¢ka derivattran-
saktionernas transparans for att forbattra den finansiella sakerheten.
Dessa forslag far sannolikt en direkt effekt pa flygbranschen, eftersom
flygoperatorer ingar derivattransaktioner for att hantera exponering
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mot risker, exempelvis fluktuationer i priset pa jetbransle, véxelkurser
och rantor. AEA (Association of European Airlines), som Koncernen
arendel av, har svarat pa kommissionens konsultationsdokument
pagrund av oro for att eventuella regleringar skulle paverka inte bara
spekulativa derivattransaktioner utan ocksa Bolagets riskhanterings-
aktiviteter, och foljaktligen begransa flygoperatérernas mojligheter att
hantera sin riskexponering. Kommissionen forvantas foresla lagstift-
ning som ror reglering av marknaden for OTC-derivat 2010.

Konkurrens

Flygbolag som ar verksamma inom EU maste folja EU:s konkurrens-
regler, sasom Artikel 101 och 102 i EUF -férdraget, vilka tar sikte pa
konkurrensbegransande beteenden. Artikel 101(1) forbjuder avtal,
beslut av foretagssammanslutningar och samordnade forfaranden
som ar konkurrensbegransande, medan Artikel 102 tar sikte pa fore-
tag som ensidigt missbrukar en dominerande marknadsstalining.

Ettavtal som faller in under Artikel 101(1) ar inte nédvandigtvis
olagligt. Avtal, beslut eller samordnade férfaranden som uppfyller
vissa villkor kan bli foremal for ett individuellt undantag enligt Artikel
101(3) eller omfattas av ett sa kallat gruppundantag. | princip maste
enskilda foretag pa egen hand utvardera om deras avtal, samordnade
forfaranden och beslut ar forenliga med Artikel 101 i EUF-fordraget.
Bolaget och Lufthansa drar exempelvis inte ldngre nytta av ett beslut
enligt vilket konkurrensreglerna inte ar tillampliga pa deras samar-
betsavtal, utan forlitar sig pa egna bedémningar om att deras samar-
bete inte strider mot EU:s konkurrensregler.

Foérordning (EG) nr487/2009, som kodifierar férordning (EG) nr
3976/87, bemyndigar kommissionen att tillampa undantagen i Artikel
101(3) pa vissa typer av avtal och samordnade férfaranden inom luft-
fartssektorn vad avser saval trafik inom EU som trafik mellan EU och
icke-medlemsstater. Aven om detta bemyndigande har tillampats,
safinns det for narvarande inte nagra géllande gruppundantag enligt
forordning (EG) nr487/20009 eller den tidigare forordningen (EG)
nr 3976/87. Det bor dock noteras att EU-kommissionen har antagit
generella gruppundantag for vissa typer av horisontella och vertikala
avtal som éar tillampliga aven pa luftfartssektorn.

Skandinavisk reglering

Skandinaviskt samarbete

1948 bildade Iuftfartsmyndigheternai Danmark, Norge och Sverige
ett gemensamt koordinationsorgan kallat OPS-utvalget for att hantera
uppgiften att reglera flygsakerheten i den verksamhet som bedrivs

av SAS Konsortiet. OPS-utvalget bestar av de tre generaldirektérerna
for de skandinaviska luftfartsmyndigheterna och arbetar med flyg-
sakerhetsfragor av principiellt och gemensamt intresse for myndig-
heterna. | samband med omorganisationen av SAS Konsortiet 1951
(se "Verksamhetsbeskrivning—Historia och utveckling” pa sidan 51)
formaliserades den skandinaviska strukturen genom ett avtal varige-
nom landerna kom éverens om att tillsammans, genom OPS-utvalget,
utéva den kontroll 6ver SAS Konsortiets verksamhet som erfordras
enligt tilldamplig lagstiftning, operativa licenser och internationella f6-
reskrifter. 1969 inrattades de skandinaviska luftfartsmyndigheternas
gemensamma tillsynskontor, Skandinavisk Tilsynskontor ("STK”), for
att pd OPS-utvalgets vagnar sakerstalla en effektiv vervakning av flyg-
sakerhetsrelaterade fragor i SAS Konsortiet. STK koordinerar aven till-
synen av nationella bestdammelser om flygverksamhet, tekniska fragor,
utbildning, traning och certifikat for att harmonisera férfarandena inom
Scandinavian Airlines vad avser sakerhetsrelaterade fragor.

Nationella regler

Utover samarbetet genom OPS-utvalget och STK har nationella luft-
fartslagar och -foreskrifter i Danmark, Norge och Sverige ytterligare
harmoniserats till f6ljd av, och i stor utstréackning baserat p3, interna-
tionella normer och EU-regler.

| Danmark regleras den civila luftfarten framst genom den danska
lagen om luftfart (Lov om Luftfart) fran 1960. Dessutom har den
danska luftfartsmyndigheten (Statens Luftfartsvaesen) utfardat mer
detaljerade foreskrifter.

Den viktigaste lagen avseende civil luftfarti Norge &r den norska
luftfartslagen fran 1993 (luftfartsloven), med detaljerade foreskrifter
utfardade av den norska luftfartsmyndigheten (Luftfartstilsynet).

Svenska regler om civil luftfart finns i luftfartslagen (1957:297),
lag angaende ansvarighet for skada till foljd av luftfart (1922:382),
luftfartsférordningen (1986:171) samt i foreskrifter utfardade av
Transportstyrelsen.

Miljorattsliga bestammelser

Miljétillstand

Inom det kommersiella flyget anvands flygplan som dr internationellt
typgodkanda enligt ICAQ:s certifieringsnormer. Miljétillstand utgor
en integrerad del vid nationell registrering av flygplan. Miljobaserade
nationella och/eller lokala tillstand, foreskrifter och férordningar sat-
ter ramen fér anvandandet av flygplan. Den nuvarande tendensen
pekar mot strangare miljorelaterade ramvillkor for flygbranschen. Se
"—Handel med utslappsratter” pa sidan 126.

Flygbolag behover inga separata miljérattsliga licenser eller
tillstand for sin verksamhet, utan ar beroende av de tillstand som
flygplatsoperatorerna har, till exempel for hantering av bransle och
glykol for flygplansavisning, banavisning samt gransvarden fér buller
och utslapp. Det finns en dispens fér anvandning av den farliga brand-
bekampningsgasen halon i brandslackare ombord flygplan. Anvand-
ningen av halon ar foremal fér omfattande restriktioner i enlighet med
Montrealprotokollet om @mnen som bryter ned ozonlagret fran 1987,
med andringar och tillagg, och flygbolag maste arligen Iamna rappor-
ter till myndigheterna avseende anvéandningen och férvaringen darav.

Handel med utsldppsrdtter

Som en féljd av Kyotoprotokollet 1997, en internationell 6verenskom-
melse om minskningen av vaxthusgaser, antog EU:s medlemsstater
direktiv 2003/87/EG ("’ Direktivet om utslappshandel”), varigenom
ett system for handel med utslappsratter for vaxthusgaser inrattades
inom EU ETS. Direktivet om utslappshandel utgér ramverket for med-
lemsstaternas anstrangningar for att na vissa mal om minskade kol-
dioxidutslapp (CO,) som sammanfattats i Kyotoprotokollet. Direktivet
om utslappshandel identifierar vissa typer av industrindaringar inom
EU som maste forvarva utslappsratter, vilka ger dem rétt att slappa ut
vissa angivna koldioxidmangder.

Vidare innehaller Direktivet om utsldppshandel riktlinjer for
tilldelning av utslappsratter till berérda industrinaringar samt for
innehalleti de nationella fordelningsplaner som varje medlemsstat
maste uppratta.

| syfte att ta itu med flygets bidrag till klimatférandringarna
foreslog kommissionen i december 2006 att flygbranschen skulle
inkluderas i EU ETS. Forslaget innefattade inférandet aven maxgréans
for koldioxidutslapp fran samtliga flyg som ankommer till eller avgar
fran flygplatser i EU, samtidigt som det skulle vara mojligt for flygbo-
lag att kopa och sélja utslappsratter pa EU:s marknad for handel med
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utslappsratter. | julioch november 2008 rostade Europaparlamentet
respektive Europeiska unionens rad for att inkludera utslapp fran fly-
geti EU ETS. Detta innebar att alla flyg — saval inom EU som interna-
tionella flyg som ankommer till eller lamnar EU — méaste deltai EU ETS
fran 2012. Malen for minskningen av utslapp ar baserade pa genom-
snittliga arliga utslapp mellan 2004 och 2006 och skall minskas med
3% 2012 och sedan med 5% fran 2013 och framat. 85% av utslapps-
ratterna kommer att tilldelas flygbolagen utan kostnad och 15% kom-
mer att auktioneras ut. Den initiala tilldelningen fér enskilda flygbolag
kommer att faststéllas 2011 baserat pa varje flygbolags andel av den
totala trafiken under 2010 pa flyglinjer som kommer att omfattas av
EU ETS. Flygbolag som inte efterlever systemet kommer att bétfallas
och kan i sista hand férbjudas att verka inom EU om en medlemsstat
sa begar. EU har for avsikt att forsoka ingad internationella avtal, inklu-
sive med USA, om en minskning av utslappen fran flyget.

Néar Europaparlamentet rostade om det europeiska klimatpaketet
den 17 december 2008 antogs inte nagra andringar av ovan namnda
bestammelser. Bolaget har genomfort en analys for att uppskatta
de ekonomiska effekterna av de nya reglerna. Effekterna kommer
att paverkas av ett antal faktorer, till exempel reaktioner fran lander
utanfor EU, priset pa utslappsratter som auktioneras ut eller handlas,
tillgangligheten av alternativa brénslen, flygplansflottans samman-
sattning, en framgangsrik implementering av Single European Sky
(inklusive SES Il) och priselasticiteten bland kunderna. Koncernen
uppskattar att det nya regelverket kommer att leda till en kostnadsok-
ning om cirka 200-300 MSEK per &r. Effekten pa Koncernens rorel-
seresultat kan begréansas genom att en del av kostnadsokningen fors
vidare till kunderna. Enligt kommissionens konsekvensanalys kan
kostnaderna for att inkludera flygindustrin i EU ETS leda till att biljett-
priserna hojs med mellan 5 och 40 EUR fram till 2020, beroende pa
flygresans langd.

Under perioden 7-18 december 2009 holls FN:s klimatkonfe-
rens i Képenhamn. Aven om inga férslag las fram som paverkar flyg-
branschen direkt kommer branschen via ICAO att fortsatta att arbeta
pa forslag for att minska koldioxidutslappen inom branschen globalt
infor nasta klimatkonferens i december 2010.

Skatter och avgifter pa flygresor
Flygresor ar foremal for ett stort antal skatter och avgifter som nor-
malt sett tas ut enligt nationell lagstiftning och darfér varierar mellan
olika lander. Exempel pa trafikavgifter som betalas av flygbolag och
inkluderas i biljettpriset ar start- och landningsavgifter, utslappsav-
gifter, bulleravgifter, avgifter for terminalnavigering och undervégs-
avgifter. Ytterligare passageraravgifter betalas av varje kund utéver
biljettpriset till tdckande av till exempel kostnader for flygterminaler,
anlaggningar och flygrelaterad sakerhet. Dessutom tar vissa lander ut
en sarskild passagerarskatt for resenarer som reser fran det aktuella
landets flygplatser. Biljetter kan aven vara foremal for separat biljett-
skatt samt mervardesskatt. Avgifter och skatter sominte ingar i ett
flygbolags biljettpris maste vanligtvis inkluderas i det totala biljettpri-
setiflygbolagets marknadsféring gentemot allmanheten.
Flygbransle for kommersielltinternationellt flyg ar skattebefriat
enligten ICAO-policy fran 1950-talet. Kommissionen har inom ICAO
foresprakat inforandet av en global koldioxidskatt pa flygbransle. Mot-
standet mot en sadan skatt har emellertid varit markant bland ICAO:s
medlemmar och vid tidpunkten for Prospektet har inga sadana atgar-
der introducerats och det finns inte heller nagra planer pa att introdu-
ceradem. Norge ar for ndarvarande det enda landet i varlden som har
bade koldioxidskatt och skatt pa kvaveoxider (NOx) for flyget. Totalt
uppgick dessa skatter fér Koncernens norska inrikestrafik 2009 till
cirka 3 MSEK.
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De skandinaviska

vardepappersmarknaderna

Bolagets Aktier ar noterade pa NASDAQ OMX Stockholm och sekundarnoterade pa NASDAQ OMX Copenhagen och Oslo
Bars. Se "Aktiekapital och agarforhallanden—-Handel i Aktierna” pa sidan 103. Foljande ar en beskrivning av de svenska, danska
och norska vardepappersmarknaderna, inklusive en kort sammanfattning av vissa lagar och foreskrifter pa vérdepappers-
marknaden i respektive land vilka &r i kraft vid tiden for Prospektet. Sammanfattningen ar inte avsedd att utgéra en fullstandig
beskrivning av alla sddana regulatoriska fragor och bor inte betraktas som uttdémmande. Dessutom kan de lagar, regelverk,
foreskrifter och forfaranden som sammanfattas nedan komma att andras eller omtolkas.

Den svenska vardepappersmarknaden

NASDAQ OMX Stockholm

NASDAQ OMX Stockholm ar en reglerad marknad i Sverige och drivs
av NASDAQ OMX Stockholm AB. Det &r den huvudsakliga marknaden
i Sverige for handel med aktier, obligationer, derivat och andra varde-
papper. En lista, den Nordiska Listan, anvands fér handel med aktier
pa NASDAQ OMX Stockholm och alla transaktioner, med undantag
for rantebarande finansiella instrument, sker via INET. Bolagen pa
den Nordiska Listan ar uppdelade i tre segment: Large Cap, Mid Cap
och Small Cap. Bolag med ett borsvarde éverstigande 1 000 MEUR
ingar i Large Cap-segmentet. Bolag med ett borsvéarde mellan 150
och 1 000 MEUR —till exempel Bolaget —ingar i Mid Capsegmentet,
medan bolag med ett borsvéarde understigande 150 MEUR ingar i
Small Cap-segmentet. Dessa segment revideras vanligtvis var sjatte
manad, varvid andringarna trader i kraft per den 1 januari och den

1 juli, baserat pa vagda genomsnittskurser fér maj respektive novem-
ber. Noterade bolag delas dessutom in i industrisektorer i enlighet
med den internationella Global Industry Classification Standard,
GICS. Denna klassificering ar baserad pa bolagets huvudsakliga
verksamhet, dvs. det affarsomrade som genererar mest intakter for
bolaget.

Handel med vdrdepapper pd NASDAQ OMX Stockholm

Handeln pa NASDAQ OMX Stockholm sker for kunders rakning av
auktoriserade svenska och utlandska banker och andra vardepap-
persmaklare samt den svenska Riksbanken. Banker och maklare

far agera huvudman i handel saval pa som utanfor NASDAQ OMX
Stockholm, men utfor i regel transaktionerna i egenskap avombud.
Clearing och avwveckling sker via ett elektroniskt kontobaserat varde-
papperssystem som administreras av Euroclear Sweden. Se "—Re-
gistrering av vardepapper” pa sidan 129.

Handeln via INET omfattar alla véardepapper som finns noterade
pa NASDAQ OMX Stockholm, med undantag for rantebarande finan-
siellainstrument. NASDAQ OMX Stockholms medlemmar kan genom
elektronisk atkomst vara verksamma pa distans. Maklarnas repre-
sentanter kan handla aktier via arbetsstationer som har utvecklats av
NASDAQ OMX Stockholm eller via sina egna system for elektronisk
datahantering, som ar kopplade till INET. Handelsposten for alla aktier
som handlas pa NASDAQ OMX Stockholm &r en aktie.

I INET laggs kop- och saljkurser in i den relevanta orderboken
och matchas automatiskt nar pris, volym och andra villkor ar uppfyll-
da. INET sander kontinuerligt ut all handelsinformation. Informatio-
nen visas i realtid i form av orderbocker, marknadssammanfattningar,

avslutsinformation, indexinformation och andra rapporter. En tre
dagar lang avrakningsperiod tillampas pa aktiehandel.

NASDAQ OMX Stockholms handelstider for aktierelaterade pro-
dukter ar bankdagar kl. 09:00 till 17:25 (sa kallat closing call mellan
kl. 17:25 och 17:30). Innan handel inleds pagar en férhandelsses-
sion (k. 08:001ill 09:00) under vilken order kan laggas. Handeln
inleds med en sa kallad open call-auction varvid alla aktier tilldelas
en 6ppningskurs och darefter handlas kontinuerligt. Cirka kl. 09:08
har éppningskurserna faststallts for alla aktier och handeln fortsatter
till closing call. Ytterligare en open call-auction sker sedan for varje
individuell aktie pa samma satt som under morgonen. Den kurs som
faststalls i denna sa kallade closing call-auction (eller i avsaknaden
av sadan, den sista handelskursen) &r den officiella stangningskur-
sen. Handelssessionen fljs av en efterhandelssession (k. 17:40till
18:00) varvid férandringar i och avbokningar av order ar tillatna.

Forutom officiell handel pa NASDAQ OMX Stockholm genom
automatisk ordermatchning i INET kan aktier aven handlas utanfor
NASDAQ OMX Stockholm, dvs. utanfér INET, savél under som efter
den officiella handelstiden (genom manuella avslut). Manuella avslut
under handelssystemets dppethallande maste normalt sett ske till en
kurs som ligger inom det volymvagda kursintervalleti INET vid den
aktuella tidpunkten for transaktionen eller, fér manuella avslut under
closing call, vid tiden fére closing call-auction. Utanfér handelssys-
temets 6ppethallande maste manuella avslut normalt sett ske till en
kurs som ligger inom det volymvagda kursintervall som rapporterats
i INET vid tidpunkten fér stangning av handelssessionen. Om det inte
finns nagot kursintervall och i situationer dar det sker en forandring i
marknadsforhallandena under closing call eller efter de officiella han-
delstiderna, maste manuella avslut ske till en kurs som tar hansyn till
marknadssituationen vid tidpunkten for den aktuella transaktionen.
Manuella avslut som betraktas som storskaliga (50 000-500 000
EUR, beroende pa den genomsnittliga dagliga omséattningen av den
aktuella aktien) kan géras utan hansyn till kursintervallet. Handeln
pa NASDAQ OMX Stockholm har en tendens att involvera en hogre
andel aktorer bland allmanheten, medan handel utanfor NASDAQ
OMX Stockholm, oavsett om den sker direkt eller genom mellanhan-
der, ofta involverar storre svenska institutioner, banker som bedriver
arbitragehandel mellan den svenska marknaden och utlandska mark-
nader samt utldndska képare och séljare som koper aktier fran eller
saljer aktier till svenska institutioner.

Alla manuella avslut maste normalt rapporteras i INET inom tre
minuter fran tiden for transaktionen. Handel som sker utanfor de of-
ficiella handelstiderna maste rapporteras under férhandelssessionen
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nastkommande bérsdag och inte senare an 15 minuter innan handels-
sessionen inleds.

Féreskrifter pd vdrdepappersmarknaden

Den Nordiska Listan regleras av EU-direktiv, framst direktiv
2004/39/EG om marknader for finansiella instrument ("MiFID”),
som implementerats genom lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden. NASDAQ OMX Stockholm AB &r auktoriserad att bedriva
en reglerad marknad enligt lagen om vardepappersmarknaden och
star under 6vervakning av Fl. Fl &r en statlig myndighet som bland
annat ansvarar for dvervakning och tillsyn av den svenska vardepap-
persmarknaden och aktérerna pa denna. Fl utfardar aven foreskrifter
som kompletterar svenska lagar pa vardepappersmarknadsomradet.
Vidare maste NASDAQ OMX Stockholm AB enligt lagen om vérde-
pappersmarknaden ha egna foreskrifter som reglerar handeln pa
NASDAQ OMX Stockholm. NASDAQ OMX Stockholms Regelverk for
emittenter &r baserat pa europeiska standarder och EU-direktivsom
MiFID och direktiv 2004/109/EG ("Oppenhetsdirektivet”) och
innehaller noteringskrav och informationsregler for bolag noterade
pa NASDAQ OMX Stockholm.

Syftet med regelverket som styr handeln pa och utanfér NASDAQ
OMX Stockholm &r att uppna transparens och likabehandling av
aktérerna pa marknaden. NASDAQ OMX Stockholm registrerar infor-
mation om varje transaktion, den involverade banken och maklaren,
emittenten, antal aktier, kurs och tidpunkt. Varje bank eller méklare
maste bevara forteckningar ¢ver handel som genomforts i egenskap
avombud eller huvudman. All handelsinformation som rapporteras
till INET &r offentlig. NASDAQ OMX Stockholm har dven en enhet for
overvakning av marknaden (”Borsens 6vervakningsenhet”) som
overvakar handeln i "realtid” enligt nedan.

Lagen (2005:377) om straff for marknadsmissbruk vid handel
med finansiella instrument ("Marknadsmissbrukslagen”), som
delvis implementerar direktiv 2003/6/EG ("Marknadsmissbruks-
direktivet”) foreskriver sanktioner vid insiderhandel och otillbérligt
réjande av insiderinformation. Marknadsmissbrukslagen innehaller
aven bestammelser som férbjuder otillbdrlig marknadspaverkan
och som gor det olagligt att vidta atgarder (i samband med handel pa
vardepappersmarknaden eller annars) som avser att pa ett otillbor-
ligt satt paverka marknadspriset eller andra villkor for handeln med
finansiella instrument, eller pa annat satt vilseleda képare eller séljare
av sadana instrument (exempelvis genom att sprida falsk eller vilse-
ledande information). Otillborlig marknadspaverkan kan dven utgéra
bedragerienligt svensk lag. Fl och Borsens ¢vervakningsenhet upp-
ratthaller efterlevnad av Marknadsmissbrukslagen och andra regler
avseende insiderhandel. Straffbara handlingar lagférs i domstol av
Ekobrottsmyndigheten. Dessutom kan Fl aterkalla en banks eller
maéklares tillstand om denna har agerat pa ett otillborligt satt, inklu-
sive manipulerat marknaden.

Borsens 6vervakningsenhet dvervakar kop- och saljinformation
for att finna indikationer pa ovanlig marknadsaktivitet eller handels-
monster och granskar kontinuerligt och pa daglig basis information
som offentliggdrs av noterade bolag, som information om intakter,
forvarvs- och andra investeringsplaner samt férandringar i agarstruktu-
ren. Nar Borsens overvakningsenhet far del av priskanslig information
som inte ar offentliggjord 6vervakas handeln i de berérda aktierna for

att sékerstalla att, om ovanlig handelsaktivitet uppstar som indikerar att
aktorer bedriver handel baserad pa den icke offentliggjorda informatio-
nen, denna information offentliggérs sa snart som mojligt.

Registrering av vdrdepapper

Bolaget och dess Aktier, inklusive de som handlas i Képenhamn och
Oslo, ar (och de Nya Aktierna kommer att bli) registrerade i Euroclear
Swedens elektroniska kontobaserade vardepapperssystem. Euro-
clear Sweden ar en central vardepappersforvarare och clearingor-
ganisation auktoriserad enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument och lagen om vardepappersmarknaden. Euro-
clear Sweden for bland annat forteckningar éver aktiedgare i svenska
bolag noterade pa NASDAQ OMX Stockholm. Aktier som administre-
ras av Euroclear Sweden registreras i elektronisk form pa vardepap-
perskonton (VP-konton) och inga aktiebrev utfardas. Aganderatten till
aktierna sakerstalls endast genom registrering hos Euroclear Sweden.
Alla transaktioner och andra kontoférandringar fors in i Euroclear
Swedens system av banker eller andra vardepappersinstitut som har
godkants som kontoférande institut av Euroclear Sweden.

Aktier kan registreras pa VP-konton och foljaktligen inforas i
aktieboken, antingen i dgarens namn (direktregistrerade aktier) eller
i den av Euroclear Sweden godkanda forvaltarens namn (forvaltar-
registrerade aktier). Om aktierna ar forvaltarregistrerade noteras
dettaivardepapperssystemet. Forhallandet mellan forvaltaren och
den faktiska agaren regleras av avtal. Den faktiska aktiedgaren maste
om denne vill utdva vissa rattigheter, till exempel delta i en bolags-
stamma, tillfalligt lata omregistrera aktiernaieget namn. Forvaltare
maste aven regelbundet rapportera innehaven hos faktiska agare till
Euroclear Sweden. En offentlig aktiebok och en férvaltarforteckning,
vilka bada innehaller information om innehavare av mer an 500 aktier
i det aktuella bolaget (eller det lagre antal aktier som utgor alla aktier
i det aktuella bolaget), sasmmanstalls i borjan av varje kvartal och
finns tillgangliga for allmanheten hos bade Euroclear Sweden och vid
emittentens registrerade adress. Det finns dven ett separat register
som férs av Euroclear Sweden for registrering av personer som har
sarskilda intressen i aktier, till exempel panthavare.

Rattigheter som hor till aktier som berattigar till utdelning, foretra-
desemission eller fondemission tillkommer de innehavare vars namn
ar upptagnai aktieboken per en viss avstamningsdag och utdelningar
distribueras vanligen till bankkonton som har angivits av de innehavare
som ar registrerade hos Euroclear Sweden. Aktuell avstamningsdag
maste anges i det beslut som faststaller utdelningen eller kapitalok-
ningen eller liknande beslut med foretradesratt for aktieagarna.

Om den registrerade innehavaren ar en forvaltare, mottar
forvaltaren, for den faktiska agarens rékning, utdelning och andra
ekonomiska rattigheter som hor till aktierna, sdsom teckningsratter
i samband med féretradesemissioner och nya aktier som tecknats
genom utnyttjande av teckningsratter. Utdelningar utbetalas ien
enda utbetalning till férvaltaren, vilken ansvarar for distributionen av
utdelningen till den faktiska agaren. Ett liknande férfarande tillampas
for teckningsratter och nyemitterade aktier.

Krav pd offentliggérande av transaktioner och aktieinnehav
Enligt Lagen om handel med finansiella instrument, vilken delvis im-
plementerar Oppenhetsdirektivet, maste en aktiedgare anméla bade

SAS koncernen 2010 ]. 29 Emissionsprospekt



till bolaget i vilket denne innehar aktier och till Fl om innehavet (inklu-
sive optioner att teckna aktier) uppnar, dverstiger eller understiger
5,10, 15, 20, 25, 30, 50, 66 2/3 eller 90% av det totala antalet roster
och/eller aktieriett bolag. Anmalan skall ske skriftligen eller elektro-
niskt pa Fl:s webbplats senast handelsdagen efter dagen for den ak-
tuella transaktionen. Fl kommer att offentliggéra innehallet i anmalan
senastkl. 12:00 handelsdagen efter mottagandet avanmalan.

Vid berdkning av en aktiedgares procentuella dgarandel skall
bolagets egna aktier inkluderas i namnaren, medan teckningsoptio-
ner och konvertibler skall exkluderas. Vid berékning av aktieinnehav
skall inte bara aktier och finansiella instrument som innehas direkt
av aktieagaren inkluderas, utan aven de som innehas av narstaende.
Lagen om handel med finansiella instrument innehaller en lista éver
narstaende vars aktieinnehav maste sammanlaggas enligt kraven
pa offentliggérande. Dessa narstaende inkluderar dotterbolag, full-
maktsinnehavare, parter i aktiedgaravtal och makar/sambos.

Enligtlagen (2000:1087) om anmalningsskyldighet for vissa
innehav av finansiella instrument maste fysiska personer som direkt
eller indirekt ager aktier som representerar 10% eller mer av aktie-
kapitalet eller résternai ett aktiemarknadsbolag dessutom anmala,
skriftligen eller elektroniskt, sadantinnehav och alla andringar i inne-
havet till FI, som for ett offentligt register baserat pa informationenii
dessaanmalningar.

Budplikt

Enligtlagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktie-
marknaden ("Lagen om offentliga uppkopserbjudanden’) maste alla
svenska eller utlandska juridiska eller fysiska personer som innehar
mindre an 30% av den totala andelen roster i ett bolag som ar noterat
pa enreglerad marknad i Sverige lamna ett offentligt erbjudande om
forvarv av alla kvarvarande aktier utgivna av malbolaget (budplikt)
om sadan juridisk eller fysisk person ensam eller tillsammans med
narstaende, uppnar ettinnehav om 30% eller mer av den totala an-
delen rosteribolaget. Detta ar tillampligt nar det 6kade innehavet ar
ettresultat av forvary, teckning, konvertering eller varje annan form
av forvarv av aktier i malbolaget (forutom ett offentligt uppkopserbju-
dande) eller resultatet av etableringen av ett narstaendeforhallande.

| detta sammanhang kan en narstaende till exempel vara ett annat
bolag inom férvarvarens koncern, en make/maka eller nagon person
eller nagot bolag som samarbetar med férvarvaren i syfte att uppna
kontroll 6ver bolaget eller nagon varmed en 6verenskommelse har
traffats om att genom ett samordnat utévande av rostratten intaen
langsiktig gemensam hallning i syfte att uppna ett bestammande
inflytande 6ver bolagets férvaltning.

Det offentliga uppkopserbjudandet skall [dmnas inom fyra veckor
efter tidpunkten for det férvarv som utlost kravet pa budplikt, savida
inte forvarvaren (eller den narstaende) minskar sin réstandel till under
30% inom denna tid. Erbjudandet skall normalt lamnas aven till inne-
havare av andra vardepapper som getts ut av malbolaget, om priset
pa sadana vardepapper skulle kunna paverkas avsevart till foljd aven
avnotering av malbolagets aktier, saésom till exempel teckningsoptio-
ner och konvertibler.

Enligt Lagen om offentliga uppkdpserbjudanden ar den som [am-
nar ett offentligt erbjudande skyldig att félja de uppkopsregler som
har antagits av NASDAQ OMX Stockholm (" Takeover-reglerna”).
Genom detta dtagande accepterar budgivaren att félja inte enbart
Takeover-reglerna, utan aven uttalanden och beslut fran Aktiemark-
nadsnamnden vad galler tolkning av Lagen om offentliga uppkops-

erbjudanden, samt dven att underkasta sig de sanktioner som kan
paforas av NASDAQ OMX Stockholm.

Undantag fran kravet om budplikt kan under vissa foérhallanden,
till exempel i samband med foretradesemissioner och emissionsga-
rantier, beviljas av Aktiemarknadsnamnden. Aktiemarknadsnamnden
kan aven bevilja undantag fran bestdammelserna i Takeover-reglerna.

Den danska virdepappersmarknaden

NASDAQ OMX Copenhagen

NASDAQ OMX Copenhagen ar en auktoriserad vardepappersbors i
Danmark. Det ar den huvudsakliga marknaden i Danmark for handel
med aktier, obligationer, derivat och andra vardepapper. Den Nordis-
ka Listan anvands for handel med aktier pa NASDAQ OMX Copenha-
gen med samma segmentinledning som NASDAQ OMX Stockholm.
Se "—Den svenska vardepappersmarknaden—NASDAQ OMX Stock-
holm” pa sidan 128. All aktiehandel sker via SAXESS. De flesta regler
och foérfaranden 6verensstammer med NASDAQ OMX Stockholms
(se "—Den svenska vardepappersmarknaden—Handel med varde-
papper pa NASDAQ OMX Stockholm” pa sidan 128). De huvudsakliga
skillnaderna vad galler regler och férfaranden beskrivs nedan.

Handel med aktier pd NASDAQ OMX Copenhagen

Handeln pa NASDAQ OMX Copenhagen bedrivs av auktoriserade
danska och utlandska banker och andra vardepappersinstitut samt
vissa bolaneinstitut och den danska centralbanken. Clearing och av-
veckling sker via ett elektroniskt kontobaserat vardepapperssystem
som administreras av VP Securities A/S. Se "—Registrering av varde-
papper” pasidan 131.

Handelstider for aktierelaterade produkter pa NASDAQ OMX
Copenhagen ar bankdagar kl. 09:00till 16:50 (closing call fér handel
armellan kl. 16:50 och 17:00), med en férhandelssession mellan
kl.08:00 och 08:45. Order kan avbokas inom 10 minuter efter att de
har lagts, vilket innebar att avbokningar &r tilldtna fram till k. 17:10.

Regler pd vdrdepappersmarknaden

Huvudmarknaden pa NASDAQ OMX Copenhagen regleras av EU-
direktiv, framst MiFID, som implementerats genom veerdipapirhandels-
loven och kompletterande danska regler. NASDAQ OMX Copenhagen
ar auktoriserad att bedriva en reglerad marknad enligt vaerdipapir-
handelsloven under évervakning av den danska finansinspektionen,
Finanstilsynet. Finanstilsynet ar en statlig myndighet som bland annat
ansvarar for dvervakning och reglering av den danska vérdepappers-
marknaden och aktdrerna pa denna. Finanstilsynet utfardar aven
beslutitillagg till den danska vardepapperslagstiftningen. NASDAQ
OMX Copenhagens Regelbok for emittenter ar baserad pa europe-
iska standarder och EU-direktiv som MiFID och Oppenhetsdirektivet
och innehaller ytterligare noteringskrav och informationsregler for
noterade bolag.

Veerdipapirhandelsloven, som implementerar Marknadsmiss-
bruksdirektivet, foreskriver sanktioner mot insiderhandel och
obehdrigt réjande av insiderinformation. Veerdipapirhandelsloven
innehaller aven bestammelser som forbjuder otillborlig prispaverkan
och gor det olagligt att vidta atgarder (i samband med handel pa
vardepappersmarknaden eller annars) som sannolikt kan komma att
paverka kursen for vardepapper i en riktning som avviker fran mark-
nadsvardet. Finanstilsynet och Fondsradet 6vervakar efterlevnaden
av reglerna om insiderhandel. Brott mot reglerna lagfors i domstol pa
initiativ av Statsadvokaten for Szerlig @konomisk Kriminalitet.
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Finanstilsynet och NASDAQ OMX Copenhagen 6vervakar kop-
och séljinformation for att hitta indikationer pa ovanlig marknadsak-
tivitet eller handelsmonster, och évervakar kontinuerligt information
som offentliggdrs av noterade bolag, till exempel information om
intakter, forvarvs- och andra investeringsplaner samt férandringar i
agarstrukturen. Om Finanstilsynet eller NASDAQ OMX Copenhagen
far del av priskanslig information som inte ar offentliggjord 6vervakar
de handeln i den aktuella aktien for att identifiera ovanlig handelsakti-
vitet som indikerar att handel sker baserat pa sadan information.

Registrering av vdrdepapper

De Aktier i Bolaget som handlas pa NASDAQ OMX Copenhagen ér
registrerade i VP Securities kontobaserade elektroniska vardepap-
perssystem. VP Securities A/S ar en central vardepappersforvarare
och clearingorganisation auktoriserad enligt veerdipapirhandelsloven.
Ett motsvarande antal Aktier &r registrerade pa ett konto hos Euro-
clear Sweden. VP Securities A/S registerfor innehavarna av de aktier
som handlas i Kobpenhamn. Aktier som administreras av VP Securities
A/S registreras i elektronisk form pa vardepapperskonton och inga
aktiebrev utfardas.

Danska finansiella institut, exempelvis banker, ar auktoriserade
att fora konton for varje individuell investerare hos VP Securities
A/S. Ett konto administreras genom en kontoférande bank. Den
kontoférande banken har exklusiv ratt att utféra transaktioner och
registreringar pa dessa konton. Registrering av nyemitterade aktier ar
kostnadsfri for investeraren. Aktierna kan registreras i innehavarens
namn genom den kontoférande banken.

Rattigheter som hor till aktier som berattigar till utdelning, fore-
tradesemission eller fondemission tillkommer de personer vars namn
ar upptagna i aktieboken per en viss avstamningsdag och utdelningar
distribueras till ett sarskilt konto som har angivits av den person som
ar registrerad hos VP Securities A/S, eller till denne persons adress.
Aktuell avstamningsdag maste, i de flesta fall, anges i beslutet om
utdelning eller kapitalékning eller i liknande beslut med foretradesratt
for aktieagarna.

Ettkonto kan innehas for en eller flera dgares rakning, vilket innebar
atten aktiedgare kan utse en forvaltare. En forvaltare far ta emot utdel-
ning, utnyttja teckningsrattigheter och utéva andra ekonomiska och ad-
ministrativa rattigheter som hor till de aktier som innehas i forvaltarens
namn. Relationen mellan en forvaltare och den faktiska agaren regleras
enbartgenom avtal mellan parterna och den faktiska dgaren maste
avsloja sin identitet om nagon av ovan namnda rattigheter skall utévas
direkt av den faktiska dgaren. Ratten att utse en forvaltare undanrdjer
inte en aktiedgares skyldighet attinformera om storre aktieinnehav.

Krav pd offentliggérande av transaktioner och aktieinnehav

De svenska krav som finns avseende offentliggérande av innehav
innebar normalt sett att de motsvarande danska kraven inte ar rele-
vanta eftersom de uppfylls genom att de svenska reglerna efterlevs.
Enligt vaerdipapirhandelsloven, som implementerar Oppenhetsdi-
rektivet, maste dock innehavare av aktier i ett noterat bolag sé snart
som mojligt och senastinom fyra bankdagar meddela Bolaget och
Finanstilsynet nér innehavarens aktieandel uppgar till 5% eller mer
avrostandelen i Bolaget eller ndr det nominella vardet av en persons
innehav uppgar till 5% eller mer av Bolagets aktiekapital samt nar ett
innehav, inklusive optioner, uppgar till, dverstiger eller understiger 5,
10, 15, 20, 25,33 1/3,50, 66 2/3 och 90% av det totala antalet roster
och/eller aktieriettbolag.

Budplikt

Eftersom Bolaget ar ett svenskt bolag galler inte kraven pa budplikt i
vaerdipapirhandelsloven. Se "—Den svenska vardepappersmarkna-
den—Budplikt” pa sidan 130.

Den norska vardepappersmarknaden

Oslo Bars

Oslo Bars ar en auktoriserad vardepappersbors i Norge och den
huvudsakliga norska reglerade marknaden fér handel med aktier,
obligationer och andra finansiella instrument. Aktier som &r noterade
pa Oslo Bars delas in i kategorier baserat pa likviditet: OBX for aktier
somingari OBX Index (vanligen de 25 mest likvida aktierna), OBX
Match for aktier —som Bolagets aktier —med i genomsnitt minst tio
avslut per dag (eller aktier med farre an tio avslut men med likviditets-
garant), OB Standard for aktier med i genomsnitt farre an tio avslut
per dag och utan likviditetsgaranti samt OB New for nyligen noterade
aktier. Alla kategorier uppdateras tva ganger om aret, den tredje fre-
dagenijuni respektive december. Aktier dar emittenten har avtal med
en likviditetsgarantienlighet med Oslo Bars minimikrav avseende
program for likviditetsgaranti inkluderas emellertid omedelbart i ka-
tegorin OBX Match. All aktiehandel sker via tradingplattformen SAX-
ESS. Oslo Bars har beslutat att byta tradingplattform till TradElect,
vilket férvantas implementeras per 12 april 2010. Per dagen fér imple-
menteringen kommer existerande Norex medlemsregler att ersattas
med nya medlems- och handelsregler for aktier och rantepapper.

Handel med aktier p Oslo Bers

Handeln pa Oslo Bars bedrivs genom auktoriserade vardepappers-
maklare som har tecknat avtal om medlemskap med Oslo Bars, som
norska och utlandska banker och vardepappersinstitut. Clearing

och avveckling av aktiehandel sker via ett elektroniskt kontobaserat
vardepapperssystem som administreras av VPS (se "—Registrering
avvardepapper” pa sidan 132). Betalningssystemet administreras av
den norska centralbanken.

Handelstiderna for vardepapper pa Oslo Bars &r bankdagar
kl.09:00till 17:20 (closing call mellan kl. 17:20 och 17:30). Order kan
ldggas i systemet fran och med kl. 08:15. Det pagar en forhandels-
session mellan kl. 8:15 och 9:00 och en efterhandelssession mellan
kl. 17:40 och 18:00.

Féreskrifter pd vdrdepappersmarknaden

Regleringen av vérdepappersmarknaden i Norge ar framst baserad
pa verdipapirhandelloven och verdipapirforskriften (som bland annat
implementerar MiFID, Oppenhetsdirektivet och Marknadsmissbruks-
direktivet), barsloven, barsforskriften, borsreglerna for bolag note-
rade pa Oslo Bars och verdipapirregisterloven.

Oslo Bars ar enligt barsloven auktoriserad att bedriva en reglerad
marknad under évervakning av den norska finansinspektionen (Fi-
nanstilsynet). Finanstilsynet ar en oberoende statlig myndighet som
bland annat ansvarar fér évervakning och reglering av den norska
vardepappersmarknaden och aktérerna pa denna. Finanstilsynet ut-
fardar foreskrifter som kompletterar norska vardepappersmarknads-
lagar och foreskrifter. Oslo Bars borsregler innehaller noteringskrav
och utékade informationsregler fér noterade bolag.

Verdipapirhandelloven som implementerar Marknadsmissbruks-
direktivet, foreskriver sanktioner mot insiderhandel och otillborligt
réjande av insiderinformation. Verdipapirhandelloven innehaller dven
bestammelser som férbjuder otillbérlig marknadspaverkan och gor
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detolagligt att vidta atgarder (i samband med handel pa vardepap-
persmarknaden eller annars) som avser att pa ett otillbérligt satt
paverka marknadspriset eller andra villkor for handeln med finansiella
instrument eller pa annat satt vilseleda kdpare eller séljare av sadana
instrument. Att bryta mot insiderreglerna ér en straffbar handling.
Eventuella brott utreds av Finanstilsynet efter anmalan fran Oslo

Bars eller baserat pa information som samlats in fran andra kallor.
Efter Finanstilsynets utredning lamnas drendet ver till @kokrim eller
den lokala polismyndigheten, beroende pa brottets svarighetsgrad.
Dessa instanser vacker sedan atal.

Finanstilsynet kan aterkalla ett vardepappersinstituts tillstand
att bedriva vérdepappersrorelse om institutet har agerat otillborligt,
inklusive manipulerat marknaden.

Oslo Bars granskar kop- och saljinformation for att finna indika-
tioner pa ovanlig marknadsaktivitet eller handelsmoénster och 6verva-
kar kontinuerligt information som offentliggdrs av noterade bolag, till
exempel information om intakter, férvarvs- och andra investerings-
planer samt férandringar i dgarstrukturen pa en daglig basis. Nar Oslo
Bars far del av priskénslig information som inte ar offentliggjord éver-
vakas handeln i de berérda aktierna for att sékerstalla att, om ovanlig
handelsaktivitet uppstar som indikerar att aktorer bedriver handel
baserat pa den icke offentliggjorda informationen, denna information
offentliggdrs sa snart som méjligt. Noterade bolag maste informera
Oslo Bars om icke offentliggjord priskanslig information vars offent-
ligg6rande till marknaden fordrojs.

Registrering av vdrdepapper
De Aktier i Bolaget som handlas pa Oslo Bars &r registrerade i VPS
kontobaserade elektroniska vardepapperssystem. VPS ar en central
vardepappersforvarare auktoriserad enligt verdipapirregisterloven.
Ett motsvarande antal Aktier &r registrerade pa ett vardepappers-
konto hos Euroclear Sweden. VPS registerfér innehavarna av de Ak-
tier som handlas i Oslo. Aktier som administreras av VPS registrerasi
elektronisk form pa vardepapperskonton och inga aktiebrev utfardas.
Norska banker, norska filialer till kreditinstitut som ar etablerade
inom EES, hypoteksinstitut som utfardar obligationer, auktoriserade
investeringsbolag i Norge, den norska centralbanken och forvaltare
avvardepappersfonder (i den utstrackning det berér enheter i de var-
depappersfonder de forvaltar) far vara kontoférande institut.

Registreringen av en transaktion pa VPS-kontot ar prima facie
bevis nar det galler att faststalla en parts rattigheter gentemot det
emitterande bolaget eller gentemot en tredje part som havdar ett
ansprak avseende det aktuella véardepapperet. Foljaktligen sakerstalls
den juridiska aganderatten till aktierna endast genom registrering
hos VPS.

Aktier kan registreras pa VPS-konton, antingen i den faktiska
agarens namn (direktregistrerade aktier) eller i en av Finanstilsynet
godkand férvaltares namn (férvaltarregistrerade aktier). Om aktierna
ar forvaltarregistrerade noteras detta i vardepapperssystemet.

Forhallandet mellan forvaltaren och den faktiska agaren regleras
avavtal. Forvaltaren dr dven skyldig att avsldja den faktiska dgarens
identitet om offentliga myndigheter begar det.

Réattigheter som hor till aktier som beréttigar till utdelning och
foretradesemission tillkommer de innehavare vars namn ar upptagna
i aktieboken per en viss avstamningsdag och utdelningar distribueras
vanligen till bankkonton som har angivits av de innehavare som ar
registrerade hos VPS.

Om den registrerade innehavaren ar en férvaltare mottar forvalta-
ren, for den faktiska dgarens rakning, utdelning och andra ekonomis-
ka rattigheter som hor till aktierna, sdsom teckningsratter i samband
med foretradesemissioner, liksom nya aktier som tecknas genom
utnyttjande av dessa. Utdelningar betalas utien enda utbetalning, ef-
ter avdrag for skatt, till forvaltaren som ansvarar for distributionen av
utdelningen till den faktiska agaren. Ett liknande forfarande tillampas
for teckningsratter och nyemitterade aktier.

Krav pd offentliggérande av transaktioner och aktieinnehav
Eftersom Bolaget ar ett svenskt bolag galler inte kraven pa offentlig-
gorande av transaktioner och aktieinnehav enligt norska verdipapir-
handelloven. Se "—Den svenska vardepappersmarknaden—Krav pa
offentliggdrande av transaktioner och aktieinnehav” pa sidan 129.

Budplikt

Eftersom Bolaget ar ett svenskt bolag galler inte kraven pa budplikt
enlig norska verdipapirhandelloven. Se "—Den svenska vardepap-
persmarknaden—Budplikt” pa sidan 130.
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Skattefragor

Vissa skattefragor i Sverige

Nedan féljer en sammanfattning av vissa skatteregler som aktualiseras med anledning av den aktuella inbjudan till Bolagets
aktiedgare att teckna sig for Nya Aktier. Sammanfattningen ar baserad pa gallande lagstiftning och &r endast avsedd som
allméan information for innehavare av vardepapper, sdésom Aktier eller Teckningsratter som &r obegréansat skattskyldiga

i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen omfattar inte vardepapper som innehas av handelsbolag eller som
innehas som lagertillgangar i naringsverksamhet och inte heller de sérskilda reglerna for skattefri kapitalvinst (inklusive
avdragsforbud vid kapitalforlust) i bolagssektorn som kan bli tillampliga da aktiedgare innehar vardepapper som anses
naringsbetingade. Vidare omfattar sammanfattningen inte utlandska féretag som bedriver naringsverksamhet genom fast
driftstélle i Sverige och inte heller utlandska foretag som tidigare har varit svenska foretag. Sarskilda skatteregler galler for
vissa typer av foretag. Beskattningen av varje enskild aktieagare beror pa dennes speciella situation. Varje innehavare av
vardepapper bor darfor radfraga en skatteradgivare for att fa information om de sérskilda konsekvenser som kan uppsta i
det enskilda fallet, inklusive tillampligheten och effekten av utlandska regler och skatteavtal.

Fysiska personer

Kapitalvinstbeskattning

Naér aktier eller andra delagarratter, till exempel teckningsratter, saljs
eller pa annat satt avyttras uppstar en skattepliktig kapitalvinst eller
en avdragsgill kapitalférlust i inkomstslaget kapital. Skattesatsen

ar 30%. Kapitalvinsten eller kapitalférlusten berdknas normalt som
skillnaden mellan férsaljningsersattningen, efter avdrag for forsalj-
ningsutgifter, och omkostnadsbeloppet (fér sarskild information om
omkostnadsbeloppet for teckningsréatter se "—Erhallande, utnytt-
jande och avyttring av teckningsréatter” pa sidan 134). Omkostnads-
beloppet for alla deldagarratter avsamma slag och sort beraknas ge-
mensamt med tillampning av genomsnittsmetoden. Det bor noteras
att BTA (betalda tecknade aktier) av respektive slag darvid inte anses
vara av samma slag och sort som de Aktier vilka berattigade till fore-
tradei Foretradesemissionen forran beslutet om Féretradesemission
registrerats vid Bolagsverket. Vid férsaljning av marknadsnoterade
aktier, som till exempel Aktierna, far omkostnadsbeloppet alternativt
bestammas enligt schablonmetoden till 20% av forsaljningsersatt-
ningen efter avdrag for férsaljningsutgifter.

Kapitalforluster pa marknadsnoterade aktier eller andra mark-
nadsnoterade delagarratter ar fullt avdragsgilla mot skattepliktiga
kapitalvinster pa aktier och andra marknadsnoterade deldgarratter,
férutom andelar i investeringsfonder som endast innehaller svenska
fordringsrétter, s kallade rantefonder. Kapitalforluster pa aktier eller
andra delagarratter som inte kan kvittas pa detta satt far dras av med
upp till 70% mot évriga inkomster i inkomstslaget kapital. Uppkommer
underskottiinkomstslaget kapital medges skattereduktion mot kom-
munal och statlig inkomstskatt samt fastighetsskatt och kommunal
fastighetsavgift. Skattereduktion medges med 30% av den del av
underskottet som inte dverstiger 100000 SEK och 21% av resterande
del. Ett sadant underskott kan inte sparas till senare beskattningsar.

Skatt pd utdelning

For privatpersoner beskattas utdelning i inkomstslaget kapital. Skat-
tesatseniinkomstslaget kapital ar 30%. For fysiska personer som ar
bosattai Sverige innehalls normalt preliminar skatt avseende utdel-
ning med 30%. Den prelimindra skatten innehalls av Euroclear Swe-
den, eller nar det galler forvaltarregistrerade aktier, av den svenska
forvaltaren. Om en fysisk person har aktier registrerade hos en ut-
landsk forvaltare kan andra rutiner komma att tillampas.

Erhdllande, Utnyttjande och avyttring av teckningsrdtter

Erhallande och utnyttjande av Teckningsratter utléser ingen beskatt-
ning. For aktiedgare som inte dnskar utnyttja sin foretradesratt att delta
i Foretradesemissionen och avyttrar sina Teckningsratter uppstar en
skattepliktig kapitalvinst. Teckningsratter som grundas pa innehav av
befintliga Aktier anses anskaffade for O SEK. Hela forsaljningsersatt-
ningen efter avdrag for utgifter for avyttringen skall séledes tas upp till
beskattning. Schablonmetoden far inte tillampas i detta fall. Omkost-
nadsbeloppet for de ursprungliga aktierna paverkas inte.

For Teckningsratter som forvarvats genom kop eller pa liknande
satt (dvs. som inte erhallits baserat pa innehav av befintliga Aktier)
utgor vederlaget anskaffningsutgift. Teckningsratternas omkostnads-
belopp skall i sddant fall beaktas vid berakning av omkostnadsbeloppet
for forvarvade aktier.

En Teckningsratt som varken utnyttjas eller saljs och darfor forfal-
ler anses avyttrad for O SEK.

Aktiebolag

Skatt pd kapitalvinster och utdelning

For ett aktiebolag beskattas alla inkomster, inklusive skattepliktig
kapitalvinst och utdelning, i inkomstslaget naringsverksamhet med
26,3%. Det bor noteras att om aktierna ar registrerade hos en utlandsk
forvaltare kan svensk kupongskatt komma att innehallas for utdelning
pa aktier. Sddan kupongskatt kan normalt aterkravas hos Skatteverket.
Kapitalvinster och kapitalférluster berdknas pa samma satt som be-
skrivits ovan avseende fysiska personer. Avdragsgilla kapitalforluster
pa aktier eller andra delagarrétter far endast dras av mot skattepliktiga
kapitalvinster pa aktier och andra delagarréatter. En sadan kapitalforlust
kan aven, om vissa villkor ar uppfyllda, kvittas mot kapitalvinster i bolag
inom samma koncern, under forutsattning att koncernbidragsratt fére-
ligger mellan bolagen. En kapitalforlust som inte kan utnyttjas ett visst
ar far sparas och kvittas mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och
andra delagarratter under efterfoljande beskattningsar utan begrans-
ning i tiden. Sarskilda regler kan galla for vissa féretagskategorier, till
exempel investeringsfonder och investmentféretag.

Erhdllande, Utnyttjande och avyttring av teckningsrdtter
Erhallande och utnyttjande av Teckningsratter utléser ingen be-
skattning. For aktiedagare som inte énskar utnyttja sin féretradesratt
attdeltai Féretradesemissionen och avyttrar sina Teckningsratter
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uppstar en skattepliktig kapitalvinst. Teckningsratter som grundas pa
innehav av befintliga Aktier anses anskaffade for O SEK. Hela forsalj-
ningsersattningen efter avdrag for utgifter for avyttringen skall saledes
tas upp till beskattning. Schablonmetoden far inte tillampas i detta fall.
Omkostnadsbeloppet for de ursprungliga aktierna paverkas inte.

For Teckningsratter som forvarvats genom kép eller pa liknande
satt (dvs. som inte erhallits baserat pa innehav av befintliga Aktier) utgér
vederlaget anskaffningsutgift. Teckningsratternas omkostnadsbelopp
skall i sddant fall beaktas vid berdkning av omkostnadsbeloppet for
forvéarvade aktier.

En Teckningsratt som varken utnyttjas eller séljs och darfor forfaller
anses avyttrad for O SEK.

Sarskilda skattefragor for aktiedgare och innehavare av tecknings-
ratter som ar begransat skattskyldiga i Sverige
Kupongskatt
For aktieagare som ar begransat skattskyldiga i Sverige (exempelvis
aktiedgare med hemvist i annat land och som inte bedriver nagon
verksamhet med fast driftstalle i Sverige) och som erhaller utdelning pa
aktier i ett svenskt aktiebolag uttas normalt svensk kupongskatt.

Skattesatsen ar 30%. Skattesatsen &r dock i allmanhet reducerad
for aktieagare bosatta i andra jurisdiktioner genom skatteavtal som Sve-
rige ingatt med vissa andra lander for undvikande av dubbelbeskattning.
Enligt skatteavtalet mellan Sverige och USA och det nordiska skatteavta-
let reduceras exempelvis i allmanhet kupongskatten pa utdelningar som
betalas ut pa portfoljinvesteringar till 15%. Flertalet av Sveriges skatteav-
tal mojliggdér nedsattning av den svenska skatten till avtalets skattesats
direkt vid utdelningstillfallet om erforderliga uppgifter om den utdel-
ningsberattigades skatterattsliga hemvist foreligger. | Sverige verkstalls
avdraget for kupongskatt normaltav Euroclear Sweden, eller betraffande
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren. Erhallandet och utnyttjandet
avteckningsratter utléser ingen kupongskatteskyldighet.

| de fall 30% kupongskatt innehallits vid utbetalning till en person
som har ratt att beskattas enligt en lagre skattesats eller for mycket

kupongskatt annars innehallits, kan aterbetalning begéras hos Skatte-
verket fore utgangen av det femte kalenderaret efter utdelningen.

Kapitalvinstbeskattning

Innehavare av aktier och teckningsratter som ar begransat skattskyl-
digai Sverige och som inte bedriver verksamhet fran fast driftstalle

i Sverige kapitalvinstbeskattas normaltinte i Sverige vid avyttring av
sadana vardepapper. Aktiedgare och innehavare av teckningsratter

kan emellertid bli foremal for beskattning i sin hemviststat. Enligten
sarskild skatteregel kan emellertid fysiska personer som ér begransat
skattskyldiga i Sverige bli foremal for svensk beskattning vid férsaljning
avvissa svenska vardepapper, sasom Nya Aktier, BTA och Teckningsrét-
ter,omde vid nagot tillfalle under avyttringsaret eller de tio foregéende
kalenderdren har varit bosatta eller stadigvarande vistats i Sverige. Till-
ldmpligheten avdennaregel &r docki flera fall begransad av skatteavtal
mellan Sverige och andra lander.

Sarskiltom sammanlaggningen

Som beskrivits i avsnittet "Villkor och anvisningar—Allmanna anvis-
ningar—Sammanlaggning av aktier” pa sidan 31 kommer Bolaget aven
attgenomfora en sammanldggning av aktier.

Sammanlaggningen av aktier utldser ingen beskattning da den en-
dast medfér att aktiernas sammanlagda kvotvarde fordelas pa ett farre
antal aktier. Det sammanlagda genomsnittliga omkostnadsbeloppet
for aktier av samma slag och sort fére sammanléaggningen bér darmed
vara detsamma aven efter sammanlaggningen. Daremot kommer det
genomsnittliga omkostnadsbeloppet per aktie att férandras.

En forsaljning av 6verskjutande aktier utldser dock beskattning och
paverkar det sammanlagda genomsnittliga omkostnadsbeloppet. Vid
en sadan avyttring av éverskjutande aktier genom att de 6vergar i Bola-
gets ago och séljs pa Bolagets bekostnad utloses kapitalvinstbeskatt-
ning. Kapitalvinst respektive kapitalforlust beraknas pa samma satt som
beskrivits ovan. Schablonmetoden far anvandas.
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Vissa skattefragori Danmark

Nedan foljer en sammanfattning av de huvudsakliga danska skattefragor som uppkommer i samband med férvary, innehav och
forsaljning av Nya Aktier och Teckningsratter for investerare som har skatterattsligt hemvisti Danmark, om inte annat anges.
Sammanfattningen &r baserad pa nu gallande lagar, férordningar, domstolsavgéranden och besluti Danmark som alla kan
komma attandras, i vissa fall med retroaktiv verkan. Sammanfattningen ar inte avsedd att vara en uttémmande beskrivning av
alla skattebestdmmelser som kan aktualiseras i samband med forvary, innehav och férsaljning av Aktier och Teckningsratter.
Investerare bor radfraga egna skatteradgivare avseende de sarskilda konsekvenser som kan uppsta i det enskilda fallet. Sam-
manfattningen innefattar inte ndgon beskrivning av skattekonsekvenser fér professionella investerare, pensionsfonder eller

vissa andra finansiella investerare.

Fysiska personer
Kapitalvinstbeskattning
Fria kapitalinvesteringar

Reglerna for beskattning av fysiska personer andrades den 1 januari
2010. Overgangsbestammelser behandlas inte nedan.

Vinstvid férsaljning av aktier som forvarvats den 1 januari 2010 eller
senare beskattas som aktieinkomst med en skattesats om 28% pa de
forsta 48 300 DKK for ar 2010 (for sammanboende makar totalt 96 600
DKK) och med en skattesats om 42% pa aktieinkomster 6ver 48 300
DKK (fér sammanboende makar éver 96 600 DKK). De aktuella belop-
pen justeras arligen och innefattar alla aktieinkomster som erhalls av
denfysiska personen respektive avde sammanboende makarna.

Forluster pa marknadsnoterade aktier kan endast kvittas mot an-
drainkomster pa marknadsnoterade aktier. Forluster pa marknads-
noterade aktier kan endast kvittas mot kapitalvinster och utdelningar
pa andra marknadsnoterade aktier om de danska skattemyndighe-
terna har erhallit viss information om aktierna. Informationen tillhan-
dahalls normalt till de danska skattemyndigheterna av vardepap-
pershandlaren om vardepappershandlaren ar dansk.

Investering av pensionssparande

Utdelning pa aktier som forvarvats genom pensionssparande
beskattas med 15% skatt pa pensionsavkastning (PAL-skatt),
beraknat som den totala arliga nettoavkastningen fran pensions-
sparandet inklusive utdelningar, enligt marknadsvardesprincipen.
PAL-skatten betalas i allmanhet av pensionsinstitutet.

Skatt pd utdelning
Fria kapitalinvesteringar

Utdelningar som betalas till fysiska personer med skatterattsligt
hemvist i Danmark beskattas som aktieinkomster. Ar 2010 beskat-
tas aktieinkomster med en skattesats om 28% pa de forsta 48 300
DKK (fér sammanboende makar totalt 96 600 DKK) och en skat-
tesats om 42% pa aktieinkomster 6ver 48 300 DKK (foér samman-
boende makar dver 96 600 DKK). Under forutsattning att summan
av erhallna utdelningar tillsammans med andra aktieinkomster inte
overstiger 48 300 DKK (for sammanboende makar 96 600 DKK)
betalar privatpersoner darmed inte skatt pa utdelningar utéver
28%. De aktuella beloppen justeras arligen och innefattar alla ak-
tieinkomster som erhélls av den fysiska personen respektive av de
sammanboende makarna.

Se dven avsnittet "—Vissa skattefragor i Sverige — Sarskilda
skattefragor for aktieagare och innehavare av teckningsratter som

ar begransat skattskyldiga i Sverige —Kupongskatt” pa sidan 135.
Den svenska kupongskatten kan vara avrakningsbar i Danmark.

Investeringar av pensionssparande

Utdelning pa aktier som forvarvats for pensionssparande beskat-
tas med 15% skatt pa pensionsavkastning (PAL-skatt), beraknat
som den totala arliga nettoavkastningen fran pensionssparandet
inklusive utdelningar, enligt marknadsvardesprincipen. PAL-skatten
betalas i allmanhet av pensionsinstitutet.

Erhdllande, Utnyttjande och avyttring av teckningsrdtter
Erhallande av teckningsratter &r inte skattepliktigt fér den person
som mottar teckningsratterna. Utnyttjandet av teckningsratter for
forvarv av aktier ar inte skattepliktigt. | skattehanseende anses teck-
ningsratter som erhallits utan ersattning forvarvade for O DKK.

Vinster vid forsaljning av teckningsréatter beraknas sasom skill-
naden mellan forvarvspris och forsaljningspris. Vinsten beskattas
normalt som aktieinkomst. Ar 2010 beskattas aktieinkomster med
en skattesats om 28% pa de forsta 48 300 DKK (fér sammanbo-
ende makar totalt 96 600 DKK) och med en skattesats om 42% pa
aktieinkomster éver 48 300 DKK (féor sammanboende makar éver
96 600 DKK). De aktuella beloppen justeras arligen och innefattar
alla aktieinkomster som erhalls av den fysiska personen respektive
av de sammanboende makarna.

Aktiebolag

Kapitalvinstbeskattning

Vid kapitalvinstbeskattningen gors en skattemassig atskillnad mellan

"Dotterbolagsaktier”, "Koncernaktier” och "Portf6ljaktier”

@ "Dotterbolagsaktier” definieras i allmanhet som aktier som inne-
has av en aktiedgare med ett direkt innehav av aktier motsvarande
10% eller mer av aktiekapitalet i ett bolag.

@ "Koncernaktier” definieras i allmanhet som aktier i ett bolag, i vilket
aktiedgaren i bolaget och bolaget beskattas gemensamt, eller som
uppfyller kriterierna for internationell sambeskattning, vanligtvis
innebarande att en direkt eller indirekt kontroll om mer an 50% av
résternaibolaget foreligger.

© "Portfoljaktier” ar sadana aktier som inte faller in under katego-
rierna "Dotterbolagsaktier” eller "Koncernaktier”, exempelvis for
att aktiedgaren innehar aktier motsvarande mindre an 10%.

Kapitalvinster vid forsdljning av Portfoljaktier beskattas med en skat-
tesats om 25% oavsett innehavstid. Kapitalvinster vid forsaljning av
Dotterbolagsaktier och Koncernaktier ar undantagna fran skatteplikt
oavsettinnehavstid.
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Forluster pa Portfoljaktier ar avdragsgilla. Forluster pa Dotterbo-
lagsaktier och Koncernaktier ar inte avdragsgilla. Om en investerare
innehar marknadsnoterade Portféljaktier beskattas vinster berak-
nade enligt marknadsvardesprincipen. Marknadsvardesprincipen
innebar att varje ars vinst eller forlust beraknas sasom skillnaden mel-
lan marknadsvardet pa aktierna vid arets ingang och marknadsvardet
pa aktierna vid arets utgang. Foljaktligen sker beskattningen I6pande,
dven om aktierna inte har avyttrats och vinster eller forluster inte har
realiserats.

Det bor noteras att en omklassificering fran Dotterbolagsaktier/
Koncernaktier till Portféljaktier och vice versa behandlas som en
avyttring och ett aterkép av aktierna till marknadsvardet vid omklas-
sificeringstidpunkten.

Pa grund av att nya regler tratt ikraft fran och med inkomstaret
2010, sa galler speciella évergangsbestammelser avseende ingangs-
vardet pa aktierna vid arets ingang for aktier som har forvarvats fore
inkomstaret 2010. Speciella 6vergangsbestammelser galler ocksa
avseende ratten att kvitta forluster som har realiserats fore utgangen
avinkomstaret 2009 mot skattepliktiga vinster pa aktier som upp-
kommer under inkomstaret 2010 eller senare.

Skatt pd utdelning
Den atskillnad mellan "Dotterbolagsaktier”, "Koncernaktier” och
"Portfoljaktier” som har beskrivits ovan galler dven avseende beskatt-
ningen av utdelning pa aktier.
Utdelning pa Portféljaktier beskattas med 25%. Utdelningar pa
Dotterbolagsaktier och Koncernaktier ar undantagna fran skatteplikt.
Se dven avsnittet "—Vissa skattefragor i Sverige—Sarskilda
skattefragor for aktieagare och innehavare av teckningsratter som ar
begransat skattskyldiga i Sverige—Kupongskatt” pa sidan 135. Den
svenska kupongskatten kan vara avrakningsbar i Danmark.

Erhdllande, Utnyttjande och avyttring av teckningsrdtter
Erhallande av teckningsratter ar inte skattepliktigt for ett aktiebolag
som mottar teckningsratterna. Utnyttjandet av teckningsratter for
forvarv av aktier ar inte skattepliktigt. | skattehanseende anses teck-
ningsratter som erhallits utan ersattning vara forvarvade for O DKK.
Vinster pa teckningsratter ar skattepliktiga med en skattesats om
25%, under forutsattning att investeraren dager Portféljaktier i Bola-
get. Om en investerare dger Dotterbolagsaktier eller Koncernaktier i
Bolaget ar vinster fran forsaljningar av teckningsratter skattefria.

Sarskilda skattefragor for aktiedgare och innehavare av teck-
ningsratter utan skatterattsligt hemvist i Danmark

Skatt pd utdelning

Utdelning pa svenska aktier som betalas till personer som inte har skat-
terattsligt hemvisti Danmark dr i allmanhet inte skattepliktig i Danmark.

Kapitalvinstbeskattning

Vinster som uppkommit vid forsaljning av svenska aktier for personer
som inte har skatterattsligt hemvisti Danmark ar i allménhet inte skat-
tepliktiga i Danmark.

Erhdllande, Utnyttjande och avyttring av teckningsrdtter
Erhallande, utnyttjande, férsaljning och avyttring av teckningsratter
pa svenska aktier ar i allmanhet inte skattepliktigti Danmark for en
person som inte har skatterattsligt hemvisti Danmark.

Skattskyldighet i Sverige

Se dven avsnittet "—Vissa skattefragor i Sverige—Sarskilda skattefra-
gor for aktiedgare och innehavare av teckningsratter som ar begransat
skattskyldiga i Sverige” pa sidan 135.

Sérskilt om sammanldaggningen

Som beskrivits i avsnittet "Villkor och anvisningar—Allmanna anvis-
ningar—Sammanlaggning av aktier” pa sidan 31 kommer Bolaget
aven att genomféra en sammanlaggning av aktier.

Sammanlaggningen av aktier utléser ingen beskattning da den en-
dast medfér att aktiernas sammanlagda kvotvérde férdelas pa ett farre
antal aktier. Det sammanlagda genomsnittliga omkostnadsbeloppet
for aktier av samma slag och sort fére sammanlaggningen bér dérmed
vara detsamma dven efter sa mmanlaggningen. Daremot kommer det
genomsnittliga omkostnadsbeloppet per aktie att forandras.

En forsaljning av 6verskjutande aktier utléser dock beskattning
och paverkar det sammanlagda genomsnittliga omkostnadsbelop-
pet. Vid en sadan avyttring av 6verskjutande aktier genom att de
overgar i Bolagets ago och séljs pa Bolagets bekostnad utléses kapi-
talvinstbeskattning. Kapitalvinst respektive kapitalforlust beraknas pa
samma satt som beskrivits ovan. De vanliga reglerna for beskattning
av kapitalvinst respektive kapitalforlust ar tillampliga.
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Vissa skattefragoriNorge

Nedan foljer en sammanfattning av vissa norska skattefragor som ar relaterade till investeringar i Bolaget. Sammanfattningen
ar baserad pa norska lagar, regler och féreskrifter som nu galler och som kan komma att paverkas av andringar i lagstiftningen,
eventuellt med retroaktiv verkan. Sammanfattningen berér inte utlandsk skattelagstiftning om inte annat anges. Sammanfatt-
ningen ar generell och &r inte avsedd att vara en uttémmande beskrivning av alla norska skattefragor som kan vara relevanta
for ett beslut att forvarva, inneha eller sélja Aktier eller Teckningsratter. Vidare omfattar sammanfattningen endast de katego-
rier av aktiedgare som uttryckligen nédmns nedan. Det bor noteras att den skattefrihet for utdelningar och kapitalvinster fran
aktieinnehav som ar tillamplig for norska aktiebolag i beskrivningen nedan ocksa galler for vissa andra juridiska personer, till
exempel sparbanker, forsakringsbolag och andra. Aktieagare som vill fa information om sin egen skattesituation bor radfraga
och forlita sig pa rad fran egna skatteradgivare. Aktieagare med skatterattsligt hemvist utanfér Norge bor radfraga lokala
skatteradgivare avseende skattesituationen i deras hemviststat. | ssmmanfattningen nedan &r det viktigt att notera att hanvis-
ningar till norska och utlandska aktiedgare avser skatterattsligt hemvist, inte nationalitet.

Fysiska personer

Kapitalvinstbeskattning

Forsaljning, inlésen eller annan avyttring av aktier betraktas somen
realisation i norskt skattehanseende. En kapitalvinst eller -férlust som
uppkommer vid realisation av aktier hos aktiedgare som ar fysiska
personer med skatterattsligt hemvist i Norge (norska fysiska personer)
ar skattepliktig eller avdragsgill i Norge. Sadan kapitalvinst eller -forlust
inkluderas i eller dras av fran aktieagarens allmanna inkomst under
avyttringsaret. Allman inkomst beskattas med en skattesats om 28%.
Vinsten ar skattepliktig och forlusten ar avdragsgill, oavsett hur lange
aktierna har innehafts och hur manga aktier som har avyttrats.

Den skattepliktiga vinsten eller avdragsgilla férlusten beraknas per
aktie och ar lika med forsaljningspriset minus den norska aktieagarens
omkostnadsbelopp for aktien, inklusive forvarvs- och forsaljnings-
kostnader. Norska fysiska personer har ratt att gora ett skatteavdrag
fran denna vinst, under férutsattning att avdraget inte redan har
forbrukats for att reducera skattepliktiga utdelningsinkomster. Se
avsnittet "—Skatt pa utdelning” pa sidan 138 for en beskrivning av
berakningen av avdraget. Avdraget kan endast goras for att reducera
skattepliktig vinst och inte for att 6ka eller skapa en avdragsgill forlust,
dvs. alla outnyttjade skatteavdrag som éverstiger kapitalvinsten vid
realisationen av en aktie kommer att ga forlorade.

Om en norsk fysisk person innehar aktier som forvarvats vid olika
tillfallen, kommer de aktier som forvarvats forst att betraktas som
forst avyttrade med utgangspunkti principen forst in-forst ut.

En norsk fysisk person som flyttar utomlands och darmed inte
langre har skatterattsligt hemvisti Norge till f6ljd av detta, anses
skattskyldig i Norge fér potentiella kapitalvinster relaterade till de
aktier som agdes vid den tidpunkt da aktiedgaren upphorde att ha
skatterattsligt hemvisti Norge eller anses ha skatterattsligt hemvist
i en annan jurisdiktion enligt tilldmpligt skatteavtal, som om aktierna
hade realiserats dagen fére den dag da det skatterattsliga hemvistet
i Norge upphorde. Vinster pa 500 000 NOK eller lagre &r inte skat-
tepliktiga. Huvudregeln ar att eventuella forluster inte ar avdragsgilla.
Om aktieagaren flyttar till en jurisdiktion inom EES, kommer emel-
lertid eventuella forluster for aktier som innehades vid tidpunkten
for bytet av det skatterattsliga hemvistet att vara avdragsgilla om de
overstiger troskeln pa 500 000 NOK. Den faktiska beskattningen
sker (eller forlustavdraget medges) forst vid den taxering da aktierna
skatterattsligt faktiskt realiseras. Om aktiedgaren flyttar till en juris-
diktion utanfor EES eller till en jurisdiktion inom EES dar norska skat-
temyndigheter inte har mojlighet att erhalla information och assistans
for att driva in skatter, skjuts emellertid beskattningen upp endast

om aktiedgaren tillhandahaller tillrackliga garantier for uppfyllande
av potentiell skattskyldighet. Om aktierna skatterattsligt inte faktiskt
realiseras inom fem ar efter det att aktieagaren upphdérde att ha skat-
terattsligt hemvisti Norge eller anses ha skatterattsligt hemvistien
annan jurisdiktion enligt ett tillampligt skatteavtal, galler inte skatt-
skyldigheten enligt dessa bestammelser.

Skatt pd utdelning
Utdelning som erhalls av norska fysiska personer beskattas som all-
man inkomst med en enhetlig skattesats om 28%.

Norska fysiska personer har emellertid ratt att géra avdrag vid
beradkning av sin skattepliktiga utdelning. Avdraget beraknas aktie-for-
aktie. Avdraget for varje aktie ar forvarvspriset for aktien multiplicerat
med en faststalld riskfri rantesats som ar baserad pa den effektiva ran-
tan efter skatt pa statsskuldvaxlar (statskasseveksler) med [6ptid pa
tre manader. Avdraget beraknas for varje kalenderar och medges en-
dast for norska fysiska personer sominnehar aktier vid utgangen av
det aktuella kalenderaret. Norska fysiska personer som avyttrar aktier
har darmed inte ratt till nagot beraknat avdrag under avyttringsaret.
Den del av arets berdknade avdrag som 6verstiger den utdelning
som lamnats pd aktien kan foras vidare och dras av vid berakning av
skattepliktig utdelning eller kapitalvinst féljande beskattningsar. Out-
nyttjat avdrag inkluderas aven i underlaget for berakning av avdrag for
kommande ar.

Om vissa krav ar uppfyllda har norska fysiska personer ocksa
ratt till avrakning mot sin norska skatt fér eventuell kupongskatt
som innehallits i Sverige pa erhallen utdelning. Se dven avsnittet
"—V/issa skattefragor i Sverige—Sérskilda skattefragor for aktie-
agare och innehavare av teckningsratter som ar begransat skatt-
skyldiga i Sverige—Kupongskatt” pa sidan 135.

Férmégenhetsskatt

Vardet pa aktier inkluderas i underlaget for berékning av formogen-
hetsskatt som betalas av norska fysiska personer. Fér narvarande ar
skattesatsen 1,1% av beskattningsvardet. Det skattepliktiga vardet
pa noterade aktier &r i taxeringshanseende det noterade vérdet per
den 1 januari for taxeringsaret.

Erhdllande, Utnyttjande och avyttring av teckningsrdtter

En norsk fysisk person som erhaller en teckningsratt eller tecknar
aktier med stéd av en teckningsratt beskattas inte for detta i Norge.
Kostnader i samband med teckning av aktier Iaggs till aktiernas om-
kostnadsbelopp.
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Forsaljning och annan avyttring av teckningsratter anses som
en realisation i norskt skattehanseende. For norska fysiska personer
ar en kapitalvinst eller -forlust som uppkommer vid en realisation av
teckningsratter som ar relaterade till aktier skattepliktig eller avdrags-
gilli Norge. Sadan kapitalvinst eller -forlust inkluderas i eller dras av
fran underlaget for berakning av allman inkomst for avyttringsaret.
Allman inkomst beskattas med en skattesats om 28%.

Aktiebolag

Kapitalvinstbeskattning

Forsaljning, inlésen eller annan avyttring av aktier betraktas somen
realisation i norskt skattehanseende. Kapitalvinster som uppstar till
foljd av realisation av aktier som kvalificerar fér undantagsmetoden
(inklusive aktier i foretag med skatterattsligt hemvistinom EES) inklu-
deras i berakningen av nettoinkomsten fran sadana aktier. Forluster
som uppstar till foljd av realisation av sddana aktier far dras avsamma
beskattningsar for att minska nettoinkomsten fran aktier. Endast 3%
av nettoinkomsten pa aktier som kvalificerar for undantagsmetoden
skall tas med vid berakningen av allman inkomst. Allman inkomst be-
skattas med en skattesats om 28%, innebarande att nettoinkomster
pa aktier beskattas med en effektiv skattesats om 0,84%. Negativa
nettoinkomster pa aktier kan inte anvandas for att reducera allman
inkomst.

Skatt pd utdelning

Utdelning som mottas av aktiebolag (och vissa liknande skattesub-
jekt) med skatterattsligt hemvisti Norge (norska foretag) inkluderas
i berakningen av aktieagarens nettoinkomst fran aktier som kvali-
ficerar for undantagsmetoden (inklusive aktier i foretag med skat-
terattsligt hemvistinom EES), inklusive mottagna utdelningar fran
Bolaget. Endast 3% av nettoinkomsten pa aktier som kvalificerar for
undantagsmetoden skall tas med vid berakningen av allman inkomst.
Allméan inkomst beskattas med en skattesats om 28%, innebarande
att nettoinkomster pa aktier beskattas med en effektiv skattesats om
0,84%.

Erhdllande, Utnyttjande och avyttring av teckningsrdtter

Ett norskt foretag som erhaller en teckningsratt eller tecknar aktier
med stdd av en teckningsratt beskattas inte for dettai Norge. Kost-
nader i samband med teckning av aktier laggs till aktiernas omkost-
nadsbelopp.

Norska foretag ar skattskyldiga for 3% pa kapitalvinster vid reali-
sation av teckningsratter som ar relaterade till aktier i foretag som har
skatterattsligt hemvistinom EES. Denna vinst ar darmed skattepliktig
i Norge som allman inkomst med en skattesats om 28% for norska
foretag.

Sarskilda skattefragor fér aktiedgare och innehavare av teck-
ningsratter som inte har skatterattsligt hemvisti Norge
Kapitalvinstbeskattning

I regel &r kapitalvinster pa aktier eller teckningsratter relaterade till
bolag som inte har skatterattsligt hemvisti Norge och som innehas av
aktiedgare utan skatteréattsligt hemvist i Norge (i detta avsnitt utland-
ska aktiedgare) inte skattepliktiga i Norge.

Om den utlandska aktieagaren (i) ar en fysisk person som bedri-
ver ndringsverksamhet i Norge och aktierna har ett effektivt samband
med den aktuella verksamheten eller (ii) ar en fysisk person som haft
skatterattsligt hemvist i Norge inom de fem kalenderar som foregick

det &r da aktierna saldes och &gde aktierna nar den skatteréattsliga
hemvisten i Norge upphorde, ar den utlandska aktiedgaren emellertid
foremal for samma kapitalvinstbeskattning som norska aktiedgare,
enligt beskrivningen ovan, under forutsattning att vinsten inte ar
skattebefriad enligt bestammelser i ett tillampligt skatteavtal.

Skatt pd utdelning

| regel &r utdelningar pa aktier i ett foretag som inte har skatteréattsligt
hemvisti Norge och som innehas av utlandska aktiedgare inte skatte-
pliktigai Norge.

Om den utlandska aktieagaren ar en privatperson som bedriver
naringsverksamheti Norge och aktierna har ett effektivt samband
med den aktuella ndringsverksamheten ar emellertid den utlandska
aktiedgaren foremal fér samma beskattning av utdelning som norska
aktiedgare, enligt beskrivningen ovan, under férutsattning att ut-
delningen inte ar skattebefriad enligt bestammelser i ett tillampligt
skatteavtal.

Beskattning av teckningsrétter
En utlandsk fysisk person som erhaller teckningsratter eller tecknar
aktier med stod av en teckningsratt beskattas inte i Norge.

Vinster fran forsaljning eller annan avyttring av teckningsratteri
Bolaget som tillfaller en utlandsk fysisk person ar inte skattepliktiga
i Norge, savida inte den utlandska aktiedgaren (i) innehar tecknings-
ratternai samband med néaringsverksamheti Norge eller (ii) har haft
skatterattsligt hemvist i Norge inom de fem kalenderar som foregick
aret for forsaljningen eller avyttringen och agde teckningsratterna
nar den skatterattsliga hemvisten i Norge upphérde (och vars vinst
inte ar skattebefriad i enlighet med bestammelsernai ett tillampligt
skatteavtal).

Ett utlandskt foretag som erhaller teckningsratter eller tecknar
aktier med stéd av en teckningsratt beskattas inte i Norge.

Kapitalvinster som uppstar till foljd av forsaljning eller annan
avyttring av teckningsratter som tillfaller utlandska foéretag som ager
aktier beskattas inte i Norge.

Skattskyldighet i Sverige

Se avsnittet "—Vissa skattefragor i Sverige—Sarskilda skattefragor
for aktieagare och innehavare av teckningsratter som ar begransat
skattskyldiga i Sverige” pa sidan 135.

Sérskilt om sammanlaggningen
Som beskrivits i avsnittet ” Villkor och anvisningar—Alimanna anvis-
ningar—Sammanlaggning av aktier” pa sidan 31 kommer Bolaget
aven att genomféra en sammanlaggning av aktier.
Sammanlaggningen av aktier utléser ingen beskattning da den
endast medfor att aktiernas sammanlagda kvotvarde fordelas pa ett
farre antal aktier. Det sammanlagda genomsnittliga omkostnadsbe-
loppet for aktier av samma slag och sort fére sammanlaggningen bor
darmed vara detsamma dven efter sa mmanldggningen.
FIFU-metoden (first in first out) tillampas vid allokeringen av
omkostnadsbeloppet for aktier som forvarvats vid olika tidpunkter. En
forsaljning av dverskjutande aktier utléser beskattning. Vid en sadan
avyttring av 6verskjutande aktier av en norsk aktieagare till Bolaget
utldses kapitalvinstbeskattning. Kapitalvinst respektive kapitalforiust
beraknas pa samma satt som beskrivits ovan.
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Tilldelningsprinciper och
Overlatelsebegransningar m.m.

J.P.Morgan, Nordea och SEB Enskilda ("Joint Global Coordinators”)
har bitratt Bolaget med rad angaende struktureringen, planeringen
och genomférandet av Féretradesemissionen.

Nya Aktier som inte tecknats med stéd av Teckningsratter kom-
mer Bolaget att erbjuda dem som tecknat Nya Aktier med stéd av
Teckningsratter, oavsett om tecknarna var aktieagare per Avstam-
ningsdagen eller inte. Vid eventuell 6verteckning skall sddana Nya
Aktier fordelas mellan tecknarna i forhallande till antalet utnyttjade
Teckningsratter och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.
Bolaget kommer att erbjuda eventuellt dterstadende Nya Aktier till ak-
tiedgare och évriga investerare som har anmalt intresse av att teckna
Nya Aktier utan stéd av Teckningsratter genom: (i) ett offentligt erbju-
dande till investerare i Danmark, Norge, Sverige och Storbritannien,
(ii) etterbjudande i USA riktat till QIBs i enlighet med undantag fran
registreringskrav enligt Rule 144Ai U.S. Securities Act, eller andra
tillampliga undantag fran registreringskrav, och (iii) ett erbjudande till
investerare utanfér Danmark, Norge, Sverige, Storbritannien och USA
med stdd av Prospektdirektivet och/eller Regulation S under U.S.
Securities Act (Sekundar Tilldelning).

Fore tidpunkten for Foretradesemissionen dger den svenska,
danska respektive norska regeringen och KAW 21,4%, 14,3%, 14,3%
respektive 7,6% av Bolagets utestaende Aktier. Den svenska, danska
respektive norska regeringen har var for sig den 9 februari 2010 eller
dessforinnan, till Styrelsen uttalat sitt stod for Foretradesemissionen
samt sina férvantningar att teckna motsvarande sin pro-rata andel i
Foretradesemissionen, forutsatt att samtliga Huvudaktiedgare och
KAW beslutar sig for att teckna motsvarande sina pro-rata andelar i
Foretradesemissionen, att Emissionsgaranterna atar sig att teckna de
resterande Nya Aktierna, att Koncernen refinansierar ungefar 2000
MSEK av sina skulder som forfaller under ar 2010 samt att Koncernen
nar en slutlig 6verenskommelse med de fackforeningar som foretra-
der markpersonalen och kabinpersonalen. Vad betraffar de tva sista
férutsattningarna nadde Koncernen en slutlig dverenskommelse
med fackféreningarna for piloter och kabinpersonal den 12 mars
2010 for ytterligare arliga kostnadebesparingar om 500 MSEK och
fullbordade refinansieringen av obligationerna i april 2010 genom
utfardandet av obligationer till ett nominellt belopp om 580 MSEK
som forfaller 2011 (med mojlighet att forlanga Ioptiden till 2016) un-
der Koncernens EMTN-program och utfardandet av konvertibler om
1600 MSEK som forfaller 2015.

| Danmark godkande Folketingets finansudvalg Foretradesemis-
sionen den 24 mars 2010 och fattade beslut om att bemyndiga danske
finansministern att teckna danska statens pro rata-andel i Féretradese-
missionen, férutsatt att Bolagets tre dvriga storre aktieagare beslutar
attteckna sinaandelar, att resterande del av emissionen ar garanterad
samt att prospektet bedoms utgéra betryggande underlag for aktie-
teckningen. | Norge fattade Stortinget beslut den 25 mars 2010 att
bemyndiga Naerings- og handelsdepartementet att teckna norska
statens pro rata-andel i Féretradesemissionen och darmed bibehalla
norska statens nuvarande dgarandel i Bolaget. | Sverige fattade Riksda-
gen beslutden 25 mars 2010 att bemyndiga regeringen att for statens
rakning delta i Féretradesemissionen genom att teckna aktier upp till
ettbelopp omhogst 1 100 MSEK. KAW, genom Foundation Asset

Management, har uttalat sitt stod for Féretradesemissionen och har
bekraftat sin avsikt att teckna sin pro rata-andel i Féretradesemis-
sionen, villkorat av att Huvudaktiedgarna fattar slutligt beslut om att
teckna sinaandelar.

Tillsammans representerar Huvudaktiedgarna och KAW 57,6% av
utestadende Aktier och roster i Bolaget. Bolaget har ingatt Emissions-
garantiavtalet, enligt vilket Emissionsgaranterna, var for sig atagit sig
att, under vissa forutsattningar (inklusive att Huvudaktieagarna och
KAW har tecknat sig och betalat fér sina andelar i Féretradesemissio-
nen pro-rata ) och i den man det aterstar tillgangliga Nya Aktier efter
den Sekundara Tilldelningen, teckna, eller anvisa tecknare for, upp till
42,4% av de Nya Aktierna. Emissionsgaranterna kommer att teckna
upp till, och erldgga betalning for, Nya Aktier i de procentuella andelar
som framgar av nedanstaende tabell:

Maximaltantal %avsamtliga

Emissionsgaranter Nya Aktier Nya Aktier
J.P.Morgan Securities Ltd 592828472 8,0%
Nordea Bank AB (publ) 592828472 8,0%
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) 592828472 8,0%
DnB NOR Markets 592828472 8,0%
The Royal Bank of Scotland N.V. 592828472 8,0%
Danske Markets (en enhetinom Danske BankA/S) 177848540 2,4%
Summa 3141990900 42,4%

Emissionsgarantiavtalet innehaller sedvanliga villkor, inklusive men
inte begransat till erhallande av vissa rattsliga utlatanden (legal
opinions) fran Emissionsgaranterna betréffande bade Bolaget och
vissa av dess dotterbolag avseende Foretradesemission. Bolaget har
enligt Emissionsgarantiavtalet aven l[amnat Emissionsgaranterna sed-
vanliga garantier och skadel6shetsataganden for denna typ av avtal
avseende, till exempel, efterlevnaden av vissa tillampliga lagar och
regelverk och Koncernens verksamhet. Skadeloshetsatagandena,
garantierna, och andra ataganden av Bolaget ar alltjamt fullt till-
lampliga oavsett all undersokning som genomforts avseende Bolaget
(inklusive due diligence) och kommer att kvarsta efter leverans och
betalning av tecknade Nya Aktier.

Emissionsgarantiavtalet innehaller dven sedvanliga uppsagnings-
villkor till forman for Emissionsgaranterna, till exempel ratt att séga upp
avtaletvid évertradelse av de garantier som lamnats av Bolaget och
férekomsten av vissa, enligt Emissionsgaranternas egen bedémning,
vasentligt negativa handelser, en andring i utvecklingen av férutsatt-
ningarna (finansiella eller andra) eller utsikterna for Bolaget eller de
finansiella marknadernaiallmanhet. Uppsagningsgrunderna kan, i
forekommande fall, dberopas till och med den 5 maj 2010.

Emissionsgaranternas ataganden enligt Emissionsgarantiavtalet
arinte sakerstallda.

Erbjudandet av Nya Aktier i USA kommer att genomforas av J.P.
Morgan Securities, Inc. (nérstaende till J.P. Morgan), SEB Enskilda,
Inc. (nérstaende till SEB), Danske Markets, Inc. (nérstaende till
Danske Bank A/S), DnB NOR Markets, Inc. (narstadende till DnB NOR
Bank ASA) samt RBS Securities, Inc. dotterbolag till The Royal Bank
of Scotland N.V,, vilka samtliga ar registrerade bérsmaklare enligt U.S.
Securities Exchange Act fran 1934 i dess nuvarande lydelse.
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Arvode och kostnader

Bolaget kommer att betala ett arvode till Joint Lead Managers (for
egen och for andra Emissionsgaranters rakning) om 3,5% av det
totala antalet Nya Aktier som garanteras av Emissionsgaranterna,
motsvarande cirka 74 MSEK.

Bolaget har i Emissionsgarantiavtalet atagit sig att svara for vissa
kostnader, daribland vissa kostnader som Emissionsgaranterna adrar
sig i samband med erbjudandet och férsaljningen av de Nya Aktierna.

Dessutom ar Joint Global Coordinators berattigade till vissa struk-
tur- och managementarvoden och diskretionart arvode att betalas nar
Foretradesemissionen genomforts.

Stabilisering och andra marknadsaktiviteter

| samband med Foretradesemissionen kan SEB Enskilda eller ett
ombud eller narstaende till SEB Enskilda komma att agera Stabilise-
ringsansvarig och kan komma att utféra transaktioner som syftar till
att stodja borskurs eller marknadspris pa Aktierna, Teckningsratterna,
BTAeller de Nya Aktierna, i syfte att motverka eventuellt saljtryck
("Stabiliseringsatgarder”).

Stabiliseringsatgarder innefattar transaktioner som stabiliserar,
uppratthaller eller pa annat satt paverkar marknadspriset pa Aktierna,
Teckningsratterna eller de Nya Aktierna. Sadana transaktioner kan
innefatta skapandet av syndikerad kort position (s& kallad syndicate
short position), och vidtagande av stabiliserande transaktioner och
kop for att tacka positioner som uppstatt genom kort position. Kort
position innebar att Emissionsgaranterna saljer vardepapper som de
inte ager. Stabiliserande transaktioner utgérs av vissa bud eller kdp
som gors i syfte att forhindra eller fordréja en nedgang i vérdepapper-
nas marknadspris medan en nyemission pagar.

Den Stabiliseringsansvarige har inte ndgon skyldighet att foreta
nagon sadan stabilisering. Det finns séledes ingen garanti for att
nagon stabilisering kommer att féretas. Om stabilisering foretas kan
atgarderna nar som helst avbrytas utan forvarning. Stabiliserings-
atgarder kan komma att féretas fran och med offentliggérandet av
Prospektet pa svenska den 9 april 2010, till och med den trettionde
kalenderdagen efter Teckningstidens utgang vilket férvantas vara den
29 maj 2010 ("Stabiliseringsperioden”). Stabiliseringsansvarig far
ej stabilisera (i) Teckningsratterna till ett pris 6verstigande 0,52 SEK
per Teckningsratt, motsvarande Teckningsrattens teoretiska varde vid
offentliggérandet av Teckningskursen, och (i) Aktierna, BTA respek-
tive de Nya Aktierna till ett pris dverstigande 1,19 SEK per Aktie, BTA
respektive Ny Aktie, motsvarande summan av Teckningskursen och
Teckningsréattens teoretiska varde vid offentliggérandet av Tecknings-
kursen (0,67 SEK plus 0,52 SEK).

Till foljd av stabilisering kan marknadspriset pa Aktierna eller
andra vardepapper som Bolaget gett ut vara hogre an vad som annars
skulle varit fallet pa marknaden. Stabilisering kan ocksa leda till att
marknadspriset hamnar pa en niva som inte ar hallbar pa lang sikt.

Inom en vecka fran Stabiliseringsperiodens utgang skall ett
meddelande i enlighet med artikel 9 i férordning (EG) nr 2273/2003
offentliggdras av Bolaget. Meddelandet skall innehalla information om
vilka eventuella Stabiliseringsatgarder som har vidtagits, nar stabilise-
ringen paborjades, nér de sista Stabiliseringsatgarderna vidtogs samt,
for varje datum da stabilisering forekom, det prisintervall inom vilket
stabilisering vidtogs.

Vissa av Emissionsgaranterna har informerat Bolaget om att de
for narvarande skapar en marknad for Aktierna och har for avsikt att
skapa en marknad for Teckningsratterna utanfér USA. Emissions-
garanterna kan aven inlata sig i handel fér andras rakning med
Aktierna och Teckningsratterna samt med vissa derivat kopplade till
Aktierna.

Vidare kan Emissionsgaranterna i samband med Foretradesemis-
sionen komma att handla med Teckningsratter och Aktier under Teck-
ningstiden enbart i syfte att sakra sina ataganden enligt Emissionsga-
rantiavtalet. Denna verksamhet kan innefatta kdp och forsaljning av
Teckningsratter, Aktier och dértill relaterade eller andra vardepapper
och instrument, till exempel BTA. Sddana transaktioner kan innefatta
kort position av Aktier och kop av Teckningsratter vilka tacker de posi-
tioner som uppstatt genom kort position.

Om dessa marknadsskapande atgarder och andra aktiviteter
paborjas kan de nar som helst upphora efter den berérda Emissions-
garantens eget gottfinnande och utan férvarning. Dessa aktiviteter
kan bedrivas pa NASDAQ OMX Stockholm, Oslo Bers eller nagon
annan bors inom NASDAQ OMX Nordic, pa OTC-marknaden i Sverige
eller andra platser utanfér USA i enlighet med tillampliga lagar och
forordningar.

Lock-up avtal

Bolaget har i Emissionsgarantiavtalet atagit sig gentemot Joint Lead
Managers (till forman for samtliga Emissiongaranter) att till som
langst 180 dagar efter den 10 maj 2010 inte offentliggdra en avsikt att
ldgga fram ett forslag till Bolagets aktieagare (annat an ett forslag fran
en aktiedgare) att, (i) genomfora kapitalokning eller emittera, utbjuda,
sélja, avtala om forsaljning av, Iana ut, pantsatta eller pa annat satt
overfora eller avyttra Aktier eller andra vardepapper som Bolaget gett
utoch somiallt vasentligt Imotsvarar de Nya Aktierna, inklusive, men
inte begransat till, vardepapper som kan konverteras till eller bytas
mot, eller som innebar ratt att erhalla, Aktier eller sddanai allt vasent-
ligt likartade vardepapper, eller (ii) képa eller salja optioner eller andra
garantier eller inga swap-, sékrings-eller liknande arrangemang som
innebar att intressen i, eller ekonomiska konsekvenser av, dganderat-
tentill Aktier helt eller delvis 6verfors till nagon annan person, oavsett
om sadan transaktion som beskrivs i punkterna (i) eller (i) ovan ska
genomforas genom leverens av Aktier eller sddana andra vardepap-
per, mot kontant betalning eller pa annat satt, férutom med skriftligt
godkannande av Joint Lead Managers. Dock skall godkannande inte i
nagot fall krévas for utnyttjande av teckningsoptioner som beréttigar
till teckning av férlagsaktier och som innehas av Scandinavian Airlines
Systems AB samt kan utnyttjas i de situationer som beskrivs under
"Aktiekapital och agarférhallanden— Skydd for Koncernens trafikrat-
tigheter for luftfart enligt bolagsordningen” pa sidan 101. Detta géller
dock inte i en situation dar en tredje partldmnar ett offentligt erbju-
dande till Bolagets aktieagare.

Andraforhallanden

Emissionsgaranterna eller deras narstaende foretag har tillhandahal-
lit, eller kan komma att tillhandahalla, olika tjanster som till exempel
finansiell radgivning, investment banking eller kommersiella bank-
tjanster at Bolaget, dess dotterbolag och intresseforetag, inklusive
Huvudaktiedgarna, inom ramen for deras I6pande affarsverksamhet,
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och for vilka de har erhallit, eller kommer att erhalla, sedvanliga arvo-
den och ersattningar. J.P. Morgan, Nordea, SEB Enskilda, SEB och
Danske Bank A/S, DnB NOR Bank ASA och The Royal Bank of Scot-
land N.V. tillhandahaller regelbundet banktjanster till Koncernen.

Handel foér egen rakning

| samband med Féretradesemissionen kan var och en av Emissionsga-
ranterna och med dem narstaende foretag vilka agerar investerare for
egen rakning, erhalla Teckningsratter (om de fér narvarande ar aktiea-
gare i Bolaget) och uttva sin ratt att utnyttja sddana Teckningsratter for
att forvarva Nya Aktier, samt behalla, kopa eller salja Teckningsratter
eller Nya Aktier och andra vardepapper som Bolaget gett ut eller andra
investeringar for egen rakning samt aven erbjuda eller sélja sadana
vardepapper (eller andra investeringar) utan samband med Foretra-
desemissionen. Emissionsgaranterna har inte for avsikt att redovisa
omfattningen av sddana investeringar eller transaktioner savida de inte
ar skyldiga att géra detta enligt lag eller myndighetskrav.

Restriktioner avseende férsaljning

Tilldelningen av Teckningsratter och utgivande av BTA och Nya Aktier
genom teckning med stdd av Teckningsratter samt erbjudandet om
teckning av otecknade Nya Aktier till personer som har sin hemvist
eller ar medborgare i andra lander an Sverige, Danmark, Norge eller
Storbritannien kan paverkas av lagstiftningen i relevant jurisdiktion.
Investerare bor konsultera sina professionella radgivare for att bedo-
ma huruvida de behtver myndighetstillstand eller andra tillstand eller
om andra formella krav behdver iakttas for att de skall kunna teckna
Nya Aktier med stod av Teckningsratter eller pa annat satt.

Bolaget vidtar inte nagra atgarder for att tillata ett offentligt
erbjudande av Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier (med stéd av
Teckningsratter eller pd annat satt) i ndgon annan jurisdiktion an Sve-
rige, Danmark, Norge och Storbritannien. Mottagande av Prospektet
innebér inget erbjudande i de jurisdiktioner dar det vore olagligt att
|dmna ett erbjudande och, om sa ar fallet, ar Prospektet endast avsett
for information och far inte kopieras eller distribueras vidare.

Utdver vad som anges i Prospektet far en investerare som mot-
tar ett exemplar av Prospektet i ndgon annan jurisdiktion an Sverige,
Danmark, Norge eller Storbritannien inte betrakta Prospektet som
eninbjudan eller ett erbjudande och far inte heller under nagra om-
standigheter handla med Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier, savida
inte en sadan inbjudan eller ett sddant erbjudande skulle kunna ges
till den aktuelle investeraren enligt lagstiftningen i den aktuella juris-
diktionen eller om Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier kan handlas
utan att det strider mot krav pa registrering eller andra legala krav.

En investerare som mottar ett exemplar av Prospektet far foljaktligen
inte distribuera eller skicka vidare Prospektet, och inte heller 6verlata
Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier, till ndgon person eller inom eller
till nagon jurisdiktion om det kan innebéra en 6vertradelse av lokala
vardepapperslagar eller regleringar.

Om nagon person (inklusive en finansiell mellanhand) vida-
rebefordrar Prospektet till sddana territorier (oavsett om det sker
enligt ett avtal eller lagstadgade krav eller pa annat satt) skall denna
person géra mottagaren uppmarksam pa innehallet i detta avsnitt.
Med undantag fér vad som i 6vrigt uttryckligen sags i Prospektet
géller féljande: (i) Teckningsratter, BTA och Nya Aktier som tilldelas
respektive erbjuds i Foretradesemissionen far inte erbjudas, séljas,
aterforsaljas, overforas eller levereras, direkt eller indirekt, inom eller
till medlemsstater inom det Europeiska ekonomiska samarbetsom-

radet vilka har implementerat Prospektdirektivet (forutom Sverige,
Danmark, Norge och Storbritannien), om detta inte sker i enlighet
med tillampliga undantag enligt Prospektdirektivet, och inte heller
inom eller till Australien, Japan, Kanada eller USA (till icke-QIBs) eller
nagon annan jurisdiktion inom vilken det inte &r tillatet att erbjuda
Teckningsratterna, BTA eller de Nya Aktierna ("Obehdriga Juris-
diktioner”); (i) Prospektet far inte sdndas till ndgon person i nagon
Obehérig Jurisdiktion; och (iii) 6verféringen av Teckningsratter till ett
vardepapperskonto som tillhér en aktiedgare eller annan personien
Obehorig Jurisdiktion eller en medborgare i en Obehorig Juridiktion
(i det foljande kallade "Obehoriga Personer”) innebér inte ett erbju-
dande av BTA eller Nya Aktier till sddan person. Obehoriga Personer
far inte utnyttja Teckningsratter.

Om eninvesterare mottar, 6verlamnar eller pa annat satt éverfor
Teckningsratter, utnyttjar Teckningsratter for att forvarva Nya Aktier
eller handlar med eller pa annat satt genomfor transaktioner med
Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier som tilldelas respektive erbjuds
i Foretradesemissionen, anses sadan investerare ha lamnat, eller, i
vissa fall, ombeds sadan investerare att Iamna, bland annat féljande
utfastelser och garantier till Bolaget och till personer som handlar pa
uppdrag av Bolaget, sdvida detta krav inte efterges av Bolaget:

a) investeraren befinner sig inte i en Obehoérig Jurisdiktion;

b) investeraren arinte en Obehorig Person;

c) investeraren agerar inte och har inte agerat pa uppdrag av

eller till forman for en Obehorig Person;

d) ominteinvesteraren &r en befintlig aktiedgare och en QIB
enligt definitionen i Rule 144AiU.S. Securities Act, sa befin-
ner sig investeraren utanfér USA och eventuella personer for
vilkas rakning eller till forman for vilka denne agerar paicke
diskretionar grund befinner sig utanfér USA och vid forvarvet
av BTA eller Nya Aktier kommer investeraren och sadana an-
dra personer att befinna sig utanfér USA;

e) investeraren ar inférstadd med att varken Teckningsratterna,
BTAeller de Nya Aktierna som tilldelats respektive erbjudits
genom Foretradesemissionen har registrerats eller kommer
attregistreras enligt U.S. Securities Act och att dessa inte far
erbjudas, séljas, pantsattas, aterforsaljas, levereras, tilldelas,
upptas eller pa annat satt 6verforas inom USA utom i enlighet
med nagot undantag fran, eller genom en transaktion som
inte kraver, registrering enligt U.S. Securities Act; och

f) investeraren far utan att det strider mot lag erbjudas, uppta,
teckna, och ta emot Teckningsratter, BTA och Nya Aktier som
erbjuds genom Foretradesemissionen i den jurisdiktion dar
vederborande ar bosatt eller for narvarande befinner sig.

Bolaget och personer som handlar pa uppdrag av Bolaget forlitar sig
pa investerarens utfastelser och garantier. Tillhandahallande av felaktig
information eller efterfoljande Overtradelse av dessa utfastelser och ga-
rantier kan leda till att en transaktion i Teckningsratterna, BTA eller de
Nya Aktierna &r ogiltig och kan medféra skadestandsskyldighet.

Om en person agerar pa uppdrag av en innehavare av Tecknings-
ratter (inklusive, men inte begransat till, som férvaltare eller trustee),
skall denne person lamna till Bolaget ovan namnda utfastelser och
garantier savitt avser utnyttjande av Teckningsratter for innehavarens
rakning. Om denne person inte [amnar eller inte kan lamna ovan
namnda utfastelser, ar Bolaget inte forpliktat att verkstalla nagon
tilldelning av Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier till sddan person
eller till person for vars rakning denne agerar. Med beaktande av de
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specifika restriktioner som redovisas nedan &r en investerare (inklu-
sive, men inte begransat till, dess forvaltare och trustee) som befin-
ner sig utanfor Sverige, Danmark, Norge eller Storbritannien och vill
utnyttja eller pa annat satt handla med Teckningsratter eller teckna
BTA eller Nya Aktier sjalv ansvarig fér att kontrollera och félja tillamp-
lig lagstiftning i varje relevant jurisdiktion, inklusive att inforskaffa
eventuella erforderliga tillstand fran myndigheter eller annars iaktta
alla foreskrivna formaliteter samt att erldgga eventuella skatter med
anledning av Foretradesemissionen i dessa territorier. Informationen
i detta avsnitt ar endast avsedd som en allman vagledning. Om det
rader nagra som helst tvivel rérande huruvida investeraren har rétt
att utnyttja sina Teckningsratter eller teckna BTA eller Nya Aktier bor
investeraren utan dréjsmal konsultera professionella radgivare.

Savitt avser aktiedgare som pa Avstamningsdagen innehar Aktier
via finansiella mellanhander, kommer Teckningsratter inledningsvis
att utbokas till respektive finansiell mellanhand. Finansiella mellan-
hander dger inte ratt att utnyttja nagra Teckningsratter pa uppdrag
av nagon person som befinner sig i en Otilldten Jurisdiktion eller pa
uppdrag av nagon Obehorig Person och kan ombes att intyga dettai
samband med att Teckningsratter utnyttjas.

Med vissa undantag har finansiella mellanhander inte tillatelse att
skicka Prospektet eller annan information om Féretradesemissionen
till ndgon Obehdrig Jurisdiktion eller till ndgon Obehdrig Person.
Utbokning av Teckningsratter till personer i Obehériga Jurisdiktioner
eller till Obehoriga Personer utgor inget erbjudande till sddana per-
soner om att férvarva BTA eller Nya Aktier. Finansiella mellanhander,
vilka innefattar maklare och forvaltare, som har innehav fér Obehériga
personers rakning kan 6vervaga att sélja en del eller samtliga Teck-
ningsratter for dessa personers rakning i den utstrackning som detta
ar tillatet enligt 6verenskommelser med dessa personer och géllande
ratt samt overfora nettolikviden till dessa personers konton.

Med vissa undantag kommer instruktioner om teckning som
sants fran eller poststamplats i en Obehdrig Jurisdiktion att anses
vara ogiltiga och BTA och Nya Aktier som erbjuds i Foretradesemis-
sionen kommer inte att levereras till en mottagare i en Obehérig
Jurisdiktion. Bolaget férbehaller sig ratten att bortse fran utnyttjande
(eller aterkallande av sddant utnyttjande) som sker pa uppdrag av en
person som uppgett en adress i en Obehorig Jurisdiktion for mot-
tagande, dterkallande av utnyttjande eller leverans av sddana BTA
och Nya Aktier, som inte kan utfasta eller garantera att denna person
inte befinner sig i en Obehorig Jurisdiktion och inte &r en Obehorig
Person, som inte agerar pa diskretionar grund for sadana personer,
eller som enligt Bolagets eller dess uppdragstagares bedémning har
lamnat instruktion om teckning i, eller sant sadan fran, en Obehdrig
Jurisdiktion. Vidare forbehaller sig Bolaget ratten att helt enligtegen
beddmning ogiltigférklara utnyttjande av Teckningsratter, som Bo-
laget uppfattar har genomforts, verkstallts eller sants pa ett satt som
kan innebara brott mot lagar eller regleringar i nagon jurisdiktion.

Oaktat andra bestammelser i Prospektet forbehaller sig Bolaget
ratten att tilldta en innehavare att utnyttja Teckningsréatter, om Bolaget
enligtegen bedémning &r dvertygad om att transaktionen i fraga utgor
ettundantag fran eller inte omfattas av lagar eller regleringar som
utloser de aktuella restriktionerna. Tilldmpliga undantag i vissa juris-
diktioner beskrivs nedan. | dessa fall atar sig Bolaget inget ansvar for
eventuella atgarder som innehavaren vidtar eller for konsekvenser som
denne kan férorsakas av att acceptera utnyttjandet av Teckningsratter.

USA

Inga Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier har registrerats eller kom-
mer att registreras enligt U.S. Securities Act eller hos nagon vérde-
pappersmyndighet i ndgon delstat eller annan jurisdiktion i USA och
far endast erbjudas eller saljas till personer som skaligen bedéms
vara QIBs.

Genom att ta emot Prospektet anses varje innehavare av Teck-
ningsratter, BTA och Nya Aktier ha utfast, bekraftat och tillstatt bland
annat att (de termer som anvands i detta avsnitt vilka definieras i Rule
144A eller Regulation S anvands har med samma innebdérd):

1. vederborande ar och kommer attvara en QIB enligt definitionen
iRule 144AiU.S. Securities Act vid den tidpunkt da Tecknings-
ratten skall utnyttjas.

2. vederborande ar medveten om och tillstar att vare sig Teck-
ningsratterna, BTA eller de Nya Aktierna som kan komma att
emitteras vid Teckningsratternas utnyttjande har registrerats
eller kommer att registreras i enlighet med U.S. Securities Act,
och de far inte direkt eller indirekt erbjudas, saljas eller utnyttjas
i USA utom i enlighet med punkt 4 nedan.

3. vederborande ar medveten om att Teckningsratter endast kan
Overlatas, 6verforas eller saljas utanfor USA med stod av Regu-
lation S under U.S. Securities Act.

4. somkopareien sa kallad private placement av vardepapper
vilka inte har registrerats enligt U.S. Securities Act har veder-
borande forvarvat Teckningsratter och forvarvar vederbérande
Nya Aktier vid utnyttjandet av sadana Teckningsratter for egen
rakning eller for en eller flera andra QIBs rakning for vilka den
agerar som vederborligen auktoriserad forvaltare eller ombud
med ensam bestammanderatt 6ver investeringar avseende
varje sadant konto och med full behérighet att vid varje inves-
teringstillfalle gora de utfastelser och bekraftelser och inga de
overenskommelser som anges hari med avseende pa varje sa-
dant konto och utan syfte att aterforsalja eller distribuera nagra
sadana Teckningsratter eller Nya Aktier som kan emitteras vid
dessa Teckningsratters utnyttjande.

5. vederborande forstar och samtycker till att inga erbjudanden
om eller forsaljning eller utnyttjande av dessa Teckningsrat-
tergors enligt Rule 144A, daven om Teckningsratterna endast
erbjuds och sdljs till QIBs och Teckningsratterna endast far ut-
nyttjas av QIBs, och att om den eller ndgon annan QIB for vilken
den handlar, enligt punkt 3 ovan, eller ndgon annan férvaltare
eller nagot annat ombud som foretrader en sadan investerare
i framtiden beslutar sig for att erbjuda, sélja, éverldmna, pant-
satta eller pa annat satt éverfora Teckningsréatter eller Nya
Aktier som har emitterats vid utnyttjandet av Teckningsratter,
kommer denna och sddan annan person géra detta endast (i)
till folid av ett giltigt sd kallat "registration statement” enligt U.S.
Securities Act, (ii) tillen QIB genom en transaktion som uppfyl-
ler kraven i Rule 144A, (iii) utanfér USA enligt Rule 904 i Regu-
lation S under U.S. Securities Act genom en "offshore transac-
tion” (ochinte en i forvag éverenskommen transaktion som
leder till att sddana Teckningsratter eller Nya Aktier aterforsaljs
i USA) eller (iv) utifall Nya Aktier emitterats vid utnyttjandet av
Teckningsratter, i enlighet med Rule 144 i U.S. Securities Act,
ochivarje enskilt fall i Sverensstammelse med varije tillamplig
vardepapperslagstiftning i varje delstat och territorium i USA
och andra jurisdiktioner. Vederbérande ar medveten om att
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inga utfastelser kan lamnas om méjligheten att vid en aterfor-
saljning av Nya Aktier utnyttja undantaget enligt Rule 144 i U.S.
Securities Act.

. vederbdrande forstar att sa lange Nya Aktier vilka emitterats
vid utnyttjandet av Teckningsratterna ar sa kallade "restricted
securities” enligt amerikanska federala lagar om vardepapper
faringa saddana Nya Aktier deponeras i nagot amerikanskt
depabevisarrangemang som har etablerats eller drivs aven
depabank annat an ett depabevisarrangemang for "restricted
securities”, och att sddana Nya Aktier inte kan betalas eller
handlas med genom Depository Trust Company eller nagot
annat amerikanskt bors- eller clearingsystem.

. vederbdrande har erhallit en kopia av Prospektet och har haft
tillgang till den ekonomiska och évriga information om Bola-
getsom den har ansett nddvandig for att kunna fatta ett eget
investeringsbeslut att kopa eller utnyttja Teckningsratter.
Vederboérande bekraftar att varken Bolaget eller Emissions-
garanterna eller nagon person som foretrader Bolaget eller
Emissionsgaranterna har gjort nagra utfastelser till veder-
bérande avseende Bolaget eller erbjudandet, forséljningen
eller utnyttjandet av Teckningsratter (eller Nya Aktier som kan
emitteras vid utnyttjande av Teckningsratter) utéver de som
framgar av Prospektet denne mottagit och som den litar till nér
den fattar sinainvesteringsbeslut om Teckningsratter och Nya
Aktier. Vederbtrande har innehaft och kommer attinneha allt
emissionsmaterial, inklusive Prospektet som denne erhaller
direkt eller indirekt fran Bolaget eller Emissionsgaranternai for-
troende, och forstar att sddan information som mottagits en-
dastar avsedd for vederbdrande och inte skall vidarebefordras
eller kopieras. Vederbdrande bekréftar att denne har ldst och
godkant "—Restriktioner avseende férsaljning” i Prospektet.

. vederborande och varje annan eventuell QIB for vars rakning
den forvarvar Teckningsratter eller Nya Aktier inom ramen for
sin normala verksamhet, investerar i eller férvarvar vardepap-
per som liknar Teckningsratterna och de Nya Aktierna som
kan emitteras vid Teckningsratternas utnyttjande, har sédan
kunskap om och erfarenhet av finansiella fragor och verk-
samhetsfragor att denne ar kapabel att bedoma fortjanster
och risker med att forvarva Teckningsratter och Nya Aktier
och ar medveten om att vederbérande under en obegransad
tidsperiod maste bara risken med en investering i varje Teck-
ningsratt och Ny Aktie till vilken en sddan Teckningsrétt kan
utnyttjas samt kan bara denna risk. Vederbérande bekréftar
attdenne forvarvar Teckningsratter eller Nya Aktier for egen
rakning, och for eventuella QIB:s.

. vederboérande ar medveten om att dessa utfastelser och ata-

ganden fordras enligt amerikansk vardepapperslagstiftning
och ger Bolaget och Emissionsgaranterna oaterkalleligt till-
stand att visa detta brev for berérda parter i forvaltnings- eller
domstolsférfaranden eller myndigheters utredningar avde
fragor som behandlas hari.

10.vederborande, om denne i framtiden erbjuder, aterforséljer,

pantsatter eller pa annat vis 6verlater Teckningsratter, BTA
eller Nya Aktier, skall upplysa den efterféljande innehavaren
om de éverlatelsebegransningar som anges hari.

11. vederbdrande inte ar narstaende (enligt definitionen i Rule

501 (b)iU.S. Securities Act) till Bolaget och inte agerar pa
uppdrag av narstaende till Bolaget.
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12.vederborande ar medveten om och tillstar att Bolaget,
Emissionsgaranterna samtvar och en av deras respektive
narstaende, agenter och andra kommer att forlita sig pa att
foregaende utfastelser, garantier, samtycken och bekraftelser
ar riktiga och korrekta.

Dessutom anses varje person som utnyttjar Teckningsratter eller
annars tecknar harigenom erbjudna Nya Aktier ha bekraftat och
godkant att:

a) denforlitar sig pa Prospektet nar den granskar Bolaget och
villkoren i Foretradesemissionen, inklusive fortjansterna och
riskerna med erbjudandet, och nar den fattar ett investerings-
beslut avseende Teckningsréatter, BTA och Nya Aktier, och

b) ingen person har tillstand att Iamna information eller géra
utfastelser utéver de som finns i Prospektet, och om sadan
information Iamnas eller sddana utfastelser gors skall de inte
forlita sig pa dem som om de godkénts av Bolaget eller Joint
Lead Managers och inte heller kommer Bolaget och Joint Lead
Managers bara nagot ansvar for dem.

Personer som mottar Prospektet underrattas harmed om att Bolaget
och andra séljare av Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier kan komma
att forlita sig pa ett undantag fran registreringskraven i Section 5 un-
der U.S. Securities Act.

Fram till 40 dagar efter Foretradesemissionens paboérjande kan
ett erbjudande, en forsaljning eller en éverlatelse av Teckningsrat-
ter, BTA eller Nya Aktier inom USA av en maklare (oavsett om denne
deltar i Foretradesemissionen eller inte) innebara en évertradelse av
registreringskraven i U.S. Securities Act. Varken Teckningsréatterna,
BTA eller de Nya Aktierna har godkants eller nekats godkannande av
nagon amerikansk federal eller delstatlig vardepappersmyndighet el-
ler amerikansk tillsynsmyndighet. Vidare har ingen sadan myndighet
granskat eller rekommenderat Foretradesemissionen, Teckningsrat-
terna, BTA eller de Nya Aktierna samtinte heller bedémt om Prospek-
tet kan anses korrekt eller fullstandigt.

Europeiska ekonomiska samarbetsomrddet

Gentemot varje medlemsstat inom EES som har inférlivat Prospekt-

direktivet ("Relevanta Medlemsstater”) har varje Joint Lead Mana-

ger intygat och 6verenskommit med Bolaget att den fran och med
det datum da Prospektdirektivet implementeras i en medlemsstat

("Relevant Implementeringsdatum”) inte har erbjudit och inte

kommer attlamna ett erbjudande om Teckningsrétter, BTA eller Nya

Aktier till allmanheten i den medlemsstaten forran ett prospekt betraf-

fande Teckningsratter, BTA och Nya Aktier som har godkants av den be-

horiga myndigheten i den Relevanta Medlemsstaten har offentliggjorts
och godkants av den relevanta myndigheten i den Relevanta Medlems-
statenienlighet med artikel 18 i Prospektdirektivet eller, i tillampliga

fall, godkants i en annan Relevant Medlemsstat och anmalts till den

behdriga myndigheten i den Relevanta Medlemsstaten. | den utstrack-

ning detta &r tillatet kan vederbérande dock, fran och med det Relevanta

Implementeringsdatumet, lamna ett erbjudande om Teckningsratter,

BTA och Nya Aktier till allmanheten i den Relevanta Medlemsstaten:

@ till juridiska personer med tillstand att verka pa finansmarknaderna
samt personer som inte har tillstand men vilkas verksamhetsfére-
mal uteslutande ar att investera i vardepapper;

o till juridisk person som enligt dess senaste arsredovisning eller
koncernredovisning uppfyller tva eller fler av féljande kriterier (i) ett
genomsnittligt antal anstallda under det senaste rékenskapsaret pa
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minst 250, (ii) en total balansomslutning som 6verstiger 43 MEUR,
och (iii) en arlig nettoomsattning som 6verstiger 50 MEUR;

@ till farre an 100 fysiska eller juridiska personer (som inte ar kvalifi-
cerade investerare i Prospektdirektivets mening), férutsatt Bola-
gets och Joint Lead Managers samtycke inhamtas fore ett sadant
erbjudande; eller

@ under andra férhallanden som inte kréaver att Bolaget offentliggér
ett prospekt enligt artikel 3 i Prospektdirektivet, forutsatt att ett
sadant erbjudande av Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier inte
foranleder ett krav pa ett offentliggérande av ett prospekt enligt
artikel 3 i Prospektdirektivet eller ndgon atgérd for implementering
av Prospektdirektivet i en relevant medlemsstat.

Savitt avser denna bestammelse, avses med uttrycket "erbjudande till

allmanheten” i forhallande till varje Teckningsratt, BTA eller Ny Aktie

i nagon Relevant Medlemsstat, ett meddelande till personer, oavsett

form eller medium, som innehaller tillracklig information om villkoren

i Foretradesemissionen, Teckningsratterna, BTA eller de Nya Aktierna

som skall erbjudas fér att mojliggora for en investerare att fatta beslut

om att utnyttja Teckningsratter eller annars teckna Nya Aktier, som
dessa kan komma att varieras i den medlemsstaten beroende pa
atgarder for implementering av Prospektdirektivet i den medlems-
staten och att med uttrycket "Prospektdirektivet” avses varje relevant
implementeringsatgard i varje Relevant Medlemsstat.

Singapore
Var och en av Emissionsgaranterna har bekraftat att Prospektet inte
har registrerats som ett prospekt vid den monetéara myndigheten i
Singapore. Foljaktligen har varje Emissionsgarant utfast, garanterat
och bekraftat att vederbdrande i samband med erbjudandet eller
forsaljningen, eller inbjudan att teckna eller férvarva Teckningsratter,
BTA och Nya Aktier inte har cirkulerat eller distribuerat Prospektet
eller nagot annat dokument eller material. Vederbérande har inte hel-
ler erbjudit eller salt nagra Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier eller
foranlett att Teckningsratterna, BTA eller de Nya Aktierna blir foremal
for en direkt eller indirekt inbjudan till teckning eller férvarv av andra
personer i Singapore an (i) en institutionell investerare enligt paragraf
274 i Singapores Securities and Futures Act (“SFA”), (i) en relevant
person enligt paragraf 275(1) eller ndgon person enligt 275(1A), och
i enlighet med villkoren i paragraf 275 i SFA eller (iii) i annat fall i enlig-
het med och i éverensstammelse med villkoren i varje annan tillamplig
bestammelse i SFA.

Nar Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier tecknas eller forvarvas
aven relevant person vilken enligt paragraf 275 i SFA ar:

a) ettbolag (vilketinte ar en sa kallat “accredited investor” (sasom
detdefinieras i paragraf 4Ai SFA)) vars hela verksamhet ar att
inneha investeringar och hela aktiekapital ags aven eller flera
personer som alla ar sa kallade accredited investors; eller

b) enfond (da fondforvaltaren inte ar en sa kallad “accredited
investor”) vars hela syfte &r attinneha investeringar och varje
formanstagare av fonden ar en person som ar en s kallad
“accredited investor”, far aktier, skuldbrev och andelar av
aktier och skuldebrev i det bolaget eller den formanstagarens
rattigheter och intresse (oberoende av hur det beskrivs) i
fonden inte inom sex manader efter att det bolaget eller den
fonden har férvarvat Teckningsratterna, BTA eller Nya Aktier i
enlighet med ett erbjudande som lamnats enligt paragraf 275
i SFA 6verlatas utom:

1. tilleninstitutionell investerare (fér bolag, enligt paragraf 274 i
SFA), till en relevant person definierad i paragraf 275(2) i SFA
eller till en person i enlighet med ett erbjudande som lamnats
och villkorats av att sddana aktier, skuldebrev eller andelar av
aktier eller skuldebrev i det bolaget eller sddana rattigheter
och intressen i den fonden forvdrvas till en ersattning om
minst 200000 SGD (eller dess motsvarighet i utldndsk valu-
ta) for varje transaktion, om sadant belopp skall betalas i kon-
tanter eller genom byte av vardepapper eller andra tillgangar,
och vidare for bolag i enlighet med villkoren som specificerasi
paragraf 275i SFA;

2. naringen ersattning har eller kommer att lamnas for 6verlatel-
sen; eller

3. nar overlatelsen sker med stod av lag.

Schweiz

Inga Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier kommer att erbjudas till
allmanheten eller distribueras i Schweiz. Teckningsratterna, BTA eller
de Nya Aktierna skall endast erbjudas i samband med privata place-
ringar, och utan information eller reklam till allménheten, till en utvald
krets investerare. Detta dokument utgoér inte nagot erbjudandepros-
pektiden mening som avses i artikel 652a eller 1156 i den schwei-
ziska Code of Obligations. Det har inte registrerats hos eller godkants
av nagon schweizisk tillsynsmyndighet eller bors. Teckningsratterna,
BTA eller de Nya Aktierna kommer inte att registreras i Schweiz eller
noteras pa nagon schweizisk bors. Detta dokument far inte distribu-
eras eller anvandas i Schweiz utan foregaende skriftligt godkannande
av Bolaget.

Férenade Arabemiraten

Detta emissionsprospekt ar strangt personligt och konfidentiellt och
distribueras till ett begransat antal investerare. Det far inte delges
nagon annan person &n den ursprungliga mottagaren och far inte
kopieras eller anvandas i nagot annat syfte. Genom mottagande av
Prospektet forstar, bekraftar och godkanner den person eller enhet
till vilken det har utstallts att Prospektet inte har godkants av For-
enade Arabemiratens centralbank, Ministry of Economy and Planning
eller ndgon annan myndighet i Férenade Arabemiraten. Inte heller har
nagon placeringsradgivare erhallit tillstand eller licens fran Férenade
Arabemiratens centralbank, Ministry of Economy and Planning eller
nagon annan myndighet i Férenade Arabemiraten att marknads-

fora eller sélja Teckningsratterna eller de Nya Aktierna i Férenade
Arabemiraten. Ingen marknadsforing av nagon finansiell tjanst har
forekommit eller kommer att forekomma i Férenade Arabemiraten
och ingen teckning av nagot vérdepapper eller nagon finansiell tjanst
far eller kommer att ske i Forenade Arabemiraten. Det bor inte forut-
sattas att en placeringsradgivare ar en licensierad maklare, handlare
eller investeringsradgivare enligt tillamplig lagstiftning i Forenade
Arabemiraten eller att den ger rad om lampligheten i attinvesterai,
kopa eller sdlja vardepapper eller andra finansiella tjanster till perso-
ner som ar bosatta i Forenade Arabemiraten. Teckningsratterna eller
de Nya Aktierna far inte direkt eller indirekt erbjudas eller saljas till
allmanheten i Forenade Arabemiraten. Detta utgér inte nagot offent-
ligterbjudande om vérdepapper i Férenade Arabemiraten i enlighet
med Commercial Companies Law, Federal Law No. 8 fran 1984 (i dess
senaste lydelse) eller pa annat satt.
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Restriktioner avseende dterférsdljning

Varje person som utnyttjar Teckningsratter i Foretradesemissionen

i enlighet med artikel 144A kommer att vara skyldig att underteckna
och 6verlamna ettinvesteringsbrev ("Investeringsbrev for QIBs”)
(se "—Restriktioner avseende forsaljning—USA” pa sidan 143) som
(bland annat) innehaller utfastelser och dtaganden vilka vasentligen
liknar de som anges nedan. Varje person i USA som koper Nya Aktier
i Erbjudandeti enlighet med Rule 144A kommer att anses ha utfast
och godkant féljande (de begrepp som anvands har och som definie-
rasiRule 144Aeller Regulation S under U.S. Securities Act anvands
har i enlighet med dessa definitioner):

1. Du(A)arenQIB, (B) ar medveten om att férsaljningen av de
Nya Aktierna till dig sker i enlighet med Rule 144A i U.S. Se-
curities Act och (C) koper sadana Nya Aktier for egen rékning
eller for en QIBs rékning (alltefter omstandigheterna).

2. Duforstar att de Nya Aktierna inte har och inte kommer att
registreras enligt U.S. Securities Act och att de inte far aterer-
bjudas, aterforsaljas, pantsattas eller verlatas pa annat satt
forutom (A) (i) till en person som du skaligen tror aren QIB i
en transaktion som uppfyller kraven i Rule 144A, (ii) genom
en s kallad "offshore transaction” med iakttagande av Rule
903 eller Rule 904 i Regulation S eller (iii) i enlighet med ett
undantag fran registreringskravet i U.S. Securities Act som
darefter (i tillampliga fall) féreskrivs i Rule 144 i U.S. Securities
Actoch (B)ienlighet med alla tillampliga véardepappersla-
gar i USA:s delstater. Inga utfastelser kan lamnas gallande
mojligheten att vid aterforsaljning av Nya Aktier utnyttja det
undantag som féreskrivs i Rule 144.

Nya Aktier som forvarvas av investerare utanfér Sverige, Danmark,
Norge och Storbritannien kan omfattas av restriktioner avseende
Overlatelse och aterforsaljning och far inte dverlatas eller aterforsaljas
utom i enlighet med vad som ér tillatet enligt lagar och bestdammelser
om vardepapper. Investerarna bor vara medvetna om att de kan tving-
as taden finansiella risken av denna investering under en obegransad
tidsperiod.
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Revisors rapport

Till styrelseni SASAB
Revisors rapport avseende nya historiska finansiella rapporter

Vihar granskat de finansiella rapporterna for SAS AB som omfattar balansrakningarna per den 31 december
2009, 31 december 2008 och 31 december 2007 och resultatrakningarna, rapport éver évrigt totalresultat och
kassaflodesanalyserna och redogorelsen for forandring i eget kapital for dessa ar samt ett sammandrag av vésent-
liga redovisningsprinciper och andra tillaggsupplysningar.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar fér de finansiella rapporterna

Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar for att de finansiella rapporterna tas fram och presenteras pa ett
rattvisande satti enlighet med IFRS sa som de antagits av EU och enligt kraven i prospektdirektivet for inforande
av prospektforordningen 809/2004/EG. Denna skyldighet innefattar utformning, inforande och uppratthallande
avintern kontroll som &r relevant for att ta fram och pa rattvisande sétt presentera de finansiella rapporterna utan
vasentliga felaktigheter, oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel.

Revisorns ansvar

Vartansvar &r att uttala oss om de finansiella rapporterna pa grundval av var revision. Vi har utfort var revision i
enlighet med FAR SRS rekommendation RevR 5 Granskning av prospekt. Det innebar att vi planerat och genomfort
revisionen for att med hog men inte absolut sékerhet forsékra oss om att de finansiella rapporterna inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter.

Utfért arbete

Enrevision i enlighet med FAR SRS rekommendation RevR 5 Granskning av prospekt innebar att utfora gransk-
ningsatgarder for att fa revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de finansiella rapporterna. De
valda granskningsatgarderna baseras pa var bedomning av risk for vasentliga felaktigheter i de finansiella rappor-
terna oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel. Vid riskbeddmningen évervager vi den interna kontroll som
ar relevant for bolagets framtagande och rattvisande presentation av de finansiella rapporterna som en grund for
att utforma de revisionsatgarder som &r tillampliga under dessa omsténdigheter men inte for att gora ett uttalande
om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innebér ocksa att utvardera tillampligheten av anvanda
redovisningsprinciper och rimligheten i de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstallande direk-
toéren gjort samt att utvérdera den samlade presentationen i de finansiella rapporterna. Vianser att erhalina revi-
sionsbevis r tillrackliga och andamalsenliga som underlag for vart uttalande.

Uttalande

Vianser att de finansiella rapporterna ger en réttvisande bild i enlighet med de internationella redovisningsstandar-
derna IFRS s&dana de antagits av EU av SAS ABs stéllning per den 31 december 2009, 31 december 2008 och

31 december 2007 samt av resultat och kassaflode for dessa rékenskapsar.

Stockholm den 8 april 2010

Deloitte AB

Peter Gustafsson
Auktoriserad revisor
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SAS koncernens resultatrakning

2008 2007
Not 2009 | (omrdknade) (omrdknade)
Intakter 3 44918 52870 50452
Personalkostnader 4 -17998 -17632 -16371
Ovriga rérelsekostnader 5 -25912 -31959 28977
Leasingkostnader flygplan -2319 -2282 -2342
Avskrivningar och nedskrivningar 6 -1845 -1550 -1416
Resultatandelar i intresseféretag 7 -258 -147 32
Resultat vid férsaljning av aktier i dotter- och intresseféretag 429 - -
Resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader -97 4 41
Rorelseresultat -3082 -696 1419
Resultat fran andra vardepappersinnehav - - 5
Finansiella intakter 8 304 660 785
Finansiella kostnader 8 —645 -933 -1026
Resultat fore skatt -3423 -969 1183
Skatt 9 803 4 -286
Arets resultat fran kvarvarande verksamheter -2620 -965 897
Resultat fran avvecklade verksamheter 10 -327 -5395 -182
Arets resultat -2947 -6360 715
Arets resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget -2947 -6303 716
Minoritetsintresse - -57 -1
Resultat per aktie (SEK) -1,44 -6,26 0,71
Resultat per aktie (SEK) fran kvarvarande verksamheter -1,28 -0,96 0,89
Resultat per aktie (SEK) fran avvecklade verksamheter -0,16 -5,30 -0,18
Rapport dver dvrigt totalresultat
2009 2008 2007
Arets resultat —2947 6360 715
Ovrigt totalresultat:
Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandsverksambhet,
netto efter skatt om 0 (2008: 85, 2007: 0) 27 -336 73
Kassaflodessakringar - sakringsreserv,
netto efter skatt om —-347 (2008: 695, 2007: -228) 970 -1848 586
Verkligt vérde reserv, netto efter skatt om 0 (2008:0; 2007:0) - - -508
Summa 6vrigt totalresultat for aret, netto efter skatt 997 -2188 152
Summa totalresultat -1950 -8544 866
Totalresultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget -1950 -8487 869
Minoritetsintresse - -57 -3

Se efterfoljande noter till koncernredovisningen.
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SAS koncernens balansrakning

TILLGANGAR Not 2009 2008 2007
Anldggningstillgangar
Immateriella tillgdngar 11 1296 1092 1226
Materiella anlaggningstillgangar 12
Byggnader och mark 439 513 568
Flygplan 13087 11037 10766
Reservmotorer och reservdelar 1299 1185 1211
Verkstadsinventarier och serviceutrustning for flygplan 161 220 226
Ovriga inventarier och fordon 192 318 308
Pagaende investeringar 158 232 172
Forskott avseende materiella anlaggningstillgangar 238 627 185
15574 14132 13436
Finansiella anlaggningstillgangar
Kapitalandelar i intresseféretag 7 358 622 1063
Langfristiga fordringar hos intresseforetag 14 - - 170
Andra vardepappersinnehav 35 234 5 5
Pensionsmedel, netto 15 10286 9658 9496
Uppskjuten skattefordran 9 1159 921 690
Andra langfristiga fordringar 729 410 577
Summa anldggningstillgangar 13 29636 26840 26663
Omsittningstillgangar
Varulager och férrad 16 758 819 849
Forskott till leverantor - 1 1
758 820 850
Kundfordringar 17 1581 1851 1951
Fordringar hos intresseféretag 18 92 479 510
Ovriga fordringar 35 4780 2661 2637
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1058 1009 1070
7511 6000 6168
Kortfristiga placeringar 19 3691 3872 7308
Kassa och bank 36 498 1911 1583
Innehav av tillgangar for forsaljning 10 401 3921 6198
Summa omsittningstillgangar 12859 16524 22107
SUMMA TILLGANGAR 42495 43364 48770
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Not 2009 2008 2007
Eget kapital
Aktiekapital 20 6168 1645 1645
Ovrigt tillskjutet kapital 170 170 170
Reserver 21 279 -718 1466
Balanserade vinstmedel 4772 6215 12518
Totalt eget kapital hanforligt till moderféretagets dgare 11389 7312 15799
Minoritetsintresse - - 19
Totalt eget kapital 11389 7312 15818
Langfristiga skulder
Forlagslan 22 919 953 693
Obligationslan 23 - 2212 2079
Ovriga lan 24 6809 10535 3936
Uppskjuten skatteskuld 9 2832 2988 3755
Ovriga avsattningar 26 2131 2138 2022
Ovriga skulder 378 334 120
13069 19160 12605
Kortfristiga skulder
Kortfristig delav lan 5742 872 1615
Kortfristiga Ian 27 907 1189 421
Forskott fran kunder 13 7 20
Leverantorsskulder 1738 2068 2108
Skulder till intresseféretag 28 - - 94
Skatteskulder 27 110 5
Trafikavrakningsskuld 3227 3299 3842
Kortfristig del av évriga avsattningar 852 148 190
Ovriga skulder 2110 2460 1580
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 29 3264 4274 5149
Skulder hanforliga till innehav av tillgangar for forsaljning 10 157 2465 5323
18037 16892 20347
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 42495 43364 48770

Se efterfoljande noter till koncernredovisningen.
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SAS koncernens forandring i eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderforetagets agare

Ovrigt Verkligt Omrak- Balan- Totaltegetkapital ~ Mino- Summa
Aktie- tillskjutet Sakrings-  vdrde  nings- serade  hanf.tillmoder-  ritets- eget
kapital kapital reserv  reserv  reserv vinstmedel foretagetsdgare intresse kapital
Ingaende eget kapital 1 januari 2007 1645 170 518 508 286 13239 16 366 22 16388
Effektav byte av redovisningsprincip
tilllIFRIC 13 - - - - -1410 -1410 - -1410
Ingaende eget kapital justerat i enlighet
med ny princip 1 januari 2007 1645 170 518 508 286 11829 14 956 22 14978
Periodens resultat - - - - - 716 716 -1 715
Omrakningsdifferenser - - - - 75 - 75 -2 73
Kassaflodessakring - - 814 - - - 814 - 814
Forandring i verkligt varde reserv - - - -508 - - -508 - =508
Skatt pa poster hanforlig till summa
totalresultat for aret - - -228 - - - -228 - =228
Summa totalresultat for aret - - 586 -508 75 716 869 -3 866
Forandring av agarandel i intresseforetag - - - - - -26 -26 - 26
Utgaende balans 31 december 2007 1645 170 1105 - 361 12518 15799 19 15818
Periodens resultat - - - - - -6 303 -6 303 -57 -6360
Omrakningsdifferenser - - - - -251 - -251 - =251
Kassaflodessakring - - -2543 - - - -2543 - =2543
Skatt pa poster hanforlig till summa
totalresultat for aret - - 695 - -85 - 610 - 610
Summa totalresultat for aret - - -1848 - -336 -6303 -8487 -57 -8544
Forandring av agarandel i intresseforetag - - - - - - - 38 38
Utgaende balans 31 december 2008 1645 170 -743 - 25 6215 7312 - 7312
Periodens resultat - - - - - -2 947 -2 947 - =2947
Omrékningsdifferenser - - - - 27 - 27 - 27
Kassaflodessakring - - 1317 - - - 1317 - 1317
Skatt pa poster hanforlig till summa
totalresultat for aret - - -347 - - - -347 -347
Summa totalresultat for aret - - 970 - 27 -2947 -1950 - -1950
Nedsattning av aktiekapital -1234 - - - - 1234 - - -
Nyemission 5757 - - - - 300 6057 6057
Kostnader nyemission, netto - - - - - -184 -184 - -184
Skatteeffektav IFRIC 13 - - - - - 154 154 - 154
Utgaende balans 31 december 2009 6168 170 227 52 4772 11389 - 11389

Se efterfoljande noter till koncernredovisningen.
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SAS koncernens kassaflddesanalys

Not 2009 2008 2007

Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt -3423 -969 1183
Avskrivningar och nedskrivningar 1845 1550 1416
Resultat vid forsaljning av flygplan, byggnader och aktier -332 -4 -46
Resultat fore skatt i avvecklade verksamheter, exkl. realisationsresultat 10 -520 -4227 -770
Avskrivningar och nedskrivningar i avvecklade verksamheter 10 47 1845 526
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet m.m. 33 44 -25 -94
Betald skatt -3 -19 -38
Férandring av:

Varulager och forrad 69 42 11

Rérelsefordringar 8 177 -397

Rérelseskulder -1149 -1021 1075
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -3414 -2651 2866
Investeringsverksamheten
Materiella anlaggningstillgdngar -4350 -3721 -2219
Aktier och andelar, immateriella tillgangar m.m. -230 -69 =171
Forskottsinbetalningar pa flygmateriel -81 -665 -293
Forvary av dotterforetag 34 - 7 -225
Avyttring av dotterféretag och intresseféretag 35 605 103 549
Forsaljning av flygplan, byggnader och aktier 174 655 652
Intakter fran sale och leaseback av flygplan 12 872 1166 1387
Forsaljning av andra anlaggningstillgangar m.m. 399 -389 107
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2611 -2913 -213
Finansieringsverksamheten
Upptagande av lan 2080 6500 -
Aterbetalning av lan -3060 -4260 -4700
Forandring av rantebarande fordringar och skulder -544 240 208
Nyemission inklusive emissionskostnader 5808 - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 4284 2480 -4492
Arets kassaflode -1741 -3084 -1839
Omrékningsdifferens i likvida medel 49 -18 29
Likvida medel omklassificerade fran/till innehav av tillgangar for forsaljning 98 -6 -102
Likvida medel vid drets borjan 36 5783 8891 10803
Likvida medel vid arets slut 36 4189 5783 8891

Se efterfoljande noter till koncernredovisningen.

SAS koncernen 2010 F'7 Emissionsprospekt




Noter till de finansiella rapporterna

Not 1 - Bakgrund och beskrivning av verksamheten

SAS AB ("Bolaget”) och dess dotterbolag (kallas kollektivt for "Koncernen”)
tillhandahaller transporttjanster. Bolaget har sitt séte i Stockholm.

Koncernens huvudsakliga verksamhet ar att bedriva passagerarflyg i ett
omfattande nordiskt och internationellt natverk. Koncernens tre viktiga knut-
punkter i Kopenhamn, Stockholm och Oslo utgér fundamentet i flygnatverket.
Forutom passagerarflyg erbjuder Koncernen flygfrakttjanster och andra flygre-
laterade tjanster pa utvalda flygplatser i Koncernens linjenatverk. Koncernens
verksamhet enligt Core SAS utgors av Scandinavian Airlines samt dotterbola-
gen Bluel och Widerge tillsammans med SAS Ground services, SAS Technical
services och SAS Cargo. Férutom Core SAS finns 6vriga verksamheter som
inkluderar bolag som Koncernen planerar att avyttra i enlighet med Core SAS
och de koncerngemensamma funktionerna.

Den 3 februari 2009 lanserade Koncernen en férnyad strategi "Core SAS”
dar man offentliggjorde sina avsikter att omstrukturera verksamheten for att
ytterligare fokusera pa sina hemmamarknader (den nordiska regionen, defi-
nierad som Danmark, Norge, Sverige och Finland). Den 2 april 2009 slutforde
SAS koncernen en foretradesemission om 2 303 miljoner stamaktier till en
teckningskurs om 2,63 SEK per aktie for befintliga aktieagare ("foretrades-
emissionen”) vilken inbringade en nettoemissionslikvid om 5 808 MSEK. Fore-
tradesemissionen genomfordes for att stodja implementeringen av Core SAS-
strategin. Under 2009 paborjades implementeringen av Core SAS och som en
delav programmet har Koncernen fortsatt att avyttra verksamheter sominte
tillhor karnverksamheten samt reducerat personalstyrkan och flygplansflottan
for att anpassa sig till den omstrukturerande verksamheten. Under 2010 och
2011 kommer Koncernen fortsatta attimplementera Core SAS.

Under implementeringen av Core SAS har Koncernen fortsatt paverkats av
den globala konjunkturnedgdngen och som ett resultat upplevt en dramatisk
minskning av antal passagerare. Koncernen har sarskilt paverkats av nedgang-
eniantalet affarsresenarer under aret. Koncernens resultat paverkades ocksa
patagligt av volatilitet i valutakurser och oljepriser.

Som en direkt foljd av nivan pa resultatet for heldret 2009 skulle Koncernen inte
ha uppfyllt vissa av villkoren for de finansiella taganden ("financial covenants”)
som ingar i villkoren for vissa av dess kreditfaciliteter. Pa grund harav har Kon-
cernen omférhandlatvillkoren for fyra av sina kreditfaciliteter. Foérandringarna
av kreditfaciliteterna, vilka ar villkorade av att koncernens foretradesemission
inbringar en nettoemissionslikvid om minst 4 000 MSEK (se not 40), skulle med-
fora en férlangning av forfallodatumen for faciliteterna till 2013 samt en andring
av villkoren for de finansiella dtagandena. Langivarna har beviljat dispens for
efterlevnaden av vissa finansiella ataganden i dessa faciliteter till det tidigare av
attantingen alla villkor for andringarna ar uppfylida eller den 14 maj 2010. Da for-
andringarna av kreditfaciliteterna ar villkorade av foretradesemissionen samt att
dispensen endast géller fram till den 14 maj 2010 har 2 485 MSEK av koncernens
laneskuld klassificerats som kortfristiga skulder i koncernens balansrakning per
den 31 december 2009. Som ett resultat av klassificeringen av dessa faciliteter
som kortfristiga skulder, aterspeglar balansrakningen per 31 december 2009 att
kortfristiga skulder 6verstiger omséattningstillgdngar med 5 178 MSEK.

Koncernen har tagit fram prognoser rérande dess kassafléden och likviditetsbe-
hov for de kommande tolv manaderna med beaktande av rddande férhallanden pa
marknaden, rimliga forandringar i efterfragan pa flygresor baserat pa dessa mark-
nadsforhallanden och Koncernens formaga att modifiera sin kostnadsstruktur
som ett resultat av foranderliga ekonomiska forhallanden och nivaer for passage-
rarintakter. | sina prognoser har Koncernen dven beaktat tillgangliga likvida medel,
sina tillgangliga kreditfaciliteter och sina méjligheter att erhalla ytterligare finansie-
ring. Pa grund av ett antal olika antaganden som varit nédvandiga for framtagandet
avdessa prognoser skulle Koncernens verkliga kassaflode kunna skilja sig vasent-
ligt fran det prognostiserade. Koncernen har tagit hansyn till potentiella variationer
i antagandena nér prognoser tagits fram, inklusive antagandet att koncernen inte
lyckas i fortsatta forhandlingar rérande omférhandlingen av kreditfaciliteterna och
att koncernen skulle tvingas aterbetala de belopp som for narvarande anges som
kortfristiga skulder. Aven om Koncernen tror att man framgangsrikt kommer att

kunna genomfora den nddvéandiga foretradesemissionen och dérmed att forand-
ringarnaivillkoren for kreditfaciliteterna trader i kraft, forutsatter inte koncernens
nuvarande kassaflodesprognoser nettoemissionslikviden fran foretradesemissio-
nen eller de férandrade kreditfaciliteterna for att finansiera koncernens nuvarande
forpliktelser (inklusive kortfristiga skulder) eller verksamheten for de kommande
tolv manaderna. Koncernen forvantar sig att kunna finansiera eventuell fortida
aterbetalning av belopp som utnyttjats under de forandrade kreditfaciliteterna fran
dess nuvarande likviditet och/eller kassaflode fran verksamheten. Som ett resultat
har Koncernen dragit slutsatsen att det ar lampligt att upprétta arsredovisningen
for aret som slutade 31 december 2009 under antagandet om fortsatt drift.

Not 2 - Vasentliga redovisningsprinciper

Allmant

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med de av EU godkénda Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) samt tolkningar av International Finan-
cial Reporting Interpretations Committée (IFRIC) per den 31 december 2009.
Dessa standarder har tillampats konsekvent pa samtliga perioder som presente-
ras i Koncernens finansiella rapporter. De finansiella rapporterna har upprattats pa
basis av anskaffningsvarde med undantag fér omvardering av finansiella tillgangar
och skulder. De viktigaste redovisningsprinciperna anges nedan.

Uppskattning och bedémning i de finansiella rapporterna

For att uppratta de finansiella rapporternai enlighet med IFRS kravs att foretags-
ledningen gér bedémningar och uppskattningar samt gér antaganden som
paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgangar, skulder, intakter och kostnader. Det verkliga utfallet kan avvika fran
dessa uppskattningar och antaganden.

Uppskattningarna och antagandena ses 6ver regelbundet. Férandringar i
uppskattningarna redovisas i den period andringen gérs om andringen endast
paverkat denna period, eller i den period andringen gors och framtida perioder
om andringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Nya och dndrade standarder och tolkningar 2009
Foljande nya och éndrade standarder och tolkningar har tratt ikraft och tillampats
fran och med rakenskapsaret 2009 med paverkan pa de finansiella rapporterna.

Standarder och tolkningar med péaverkan pa redovisat resultat

IFRIC 13 Kundlojalitetsprogram

IFRIC 13 klargor att nar ett féretag saljer en vara eller en tjanst tillsammans med
ett kundlojalitetsprogram (till exempel lojalitetspoang som beréttigar till en
framtida vara eller tjanst) sa skall forsaljningstransaktionen redovisas som en
transaktion som omfattar flera komponenter ("multiple sales arrangement”).
Biljettintakten skall férdelas och allokeras baserat pa respektive komponents,
d.v.s. flygresan respektive bonuspodngen, verkliga vérde och redovisas som en
intakt i den period som &tagandet uppfylls.

Genom medlemskap i Koncernens lojalitetsprogram, Eurobonus, kan kunderna
tjana bonuspoang genom att flyga med SAS och/eller andra Star Alliance-bolag
samtgenom att handla fran kommersiella samarbetspartners, till exempel hyrbils-
och kreditkortsforetag.

Koncernen redovisade tidigare en avsattning och forsaljningskostnad endast for
de rorliga marginalkostnader som var férknippade med Eurobonusmedlemmarnas
intjaning, d.v.s. en bedémd kostnad for att uppfylla dtagandet. Efter inforande av
IFRIC 13 allokeras biljettintakten mellan den salda resan och de intjanade bonus-
poangen. Den del som allokerats till de intjdnade bonuspodngen redovisas somen
intakt forstiden period som kunden utnyttjar sina poang eller nér de forfaller. Jam-
forelsetalen har raknats om i enlighet med ovanstende principandring. Aven om
Koncernen inte presenterar en balansrakning per den 31 december 2006, skulle
effekten avinforandet av IFRIC 13 dven ha paverkat denna period.

Inférandet av IFRIC 13 pa Koncernens finansiella rapporter framgar nedan:

2008 (Tidigare Effekt fran infor- 2008 (Enligt 2007 (Tidigare Effekt fran info- 2007 (Enligt
Paverkan pa resultatrakningen rapporterat) andeavIFRIC13 ny princip) rapporterat)  randeavIFRIC 13 ny princip)
Intakter 52920 -50 52870 50338 114 50452
Ovriga externa kostnader -31970 11 -31959 -28942 -35 -28977
Rorelseresultat -657 -39 -696 1340 79 1419
Resultat per aktie fran kvarvarande verksamheter -0,92 -0,04 -0,96 0,81 0,08 0,89
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2008 (Tidigare Effekt fran infor- 2008 (Enligt 2007 (Tidigare Effektfraninfo- 2007 (Enligt
Paverkan pa balansréikningen rapporterat) andeavIFRIC 13 ny princip) rapporterat) randeav IFRIC 13 ny princip)
Ovriga avsattningar 768 1370 2138 691 1331 2022
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 8682 -1370 7312 17130 -1331 15799

IAS 23 Ldneutgifter

Enligt den reviderade IAS 23 skall Ianeutgifter hanforliga till kvalificerade till-
gangar aktiveras som en del av tillgdngens anskaffningsvarde. Denna andring
i IAS 23 6verensstammer med Koncernens tidigare redovisningsprincip varfor
den inte haft nagon effekt pa Koncernens resultat eller stalining.

Standarder och tolkningar som paverkat uppstallningsformer och upplysningar
IAS 1 Utformning av finansiella rapporter (omarbetad)

AndringenilAS 1 har inneburit att Koncernens intakter och kostnader som tidiga-
re redovisades mot eget kapital och som inte avser transaktioner med dgarna nu
presenteras nuien separat rapport ver totalresultat. | handelse av en retroaktiv
tillampning av en ny redovisningsprincip eller omklassificering skall enligt IAS 1
en tredje balansrakning vid ingdngen av det forsta jamforelsearet presenteras.
Koncernen har presenterat en tredje balansrakning per 1 januari 2008 som foljd
avimplementeringen av IFRIC 13, vilket medf6rde en andrad redovisningsprincip
med retroaktiv tillampning. Koncernen har i enlighet med reglernai IAS 1 valt att
inte anvéanda de andrade benamningarna pa de finansiella rapporterna.

IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar (utékade upplysningskrav om verkligt
vérde och likviditetsrisk) (Andring)

De tillkommande upplysningskraven i den reviderade IFRS 7 har medfért att
Koncernen ldmnat mer information om finansiella instrument varderade till
verkligt varde och Koncernens likviditetsrisker. | enlighet med 6vergangsreg-
lerna for innevarande rakenskapsar har Koncernen valt att inte presentera jam-
forelsetal avseende de nya upplysningarna i de finansiella rapporterna.

IFRS 8 Rérelsesegment

IFRS 8 Rorelsesegment ersétter IAS 14 Segmentrapportering. IFRS 8 har
medfort att Koncernens segmentinformation presenteras utifran foretags-
ledningens perspektiv och rérelsesegment identifieras utifran den interna
rapporteringen till foretagets hdgste verkstallande beslutsfattare. Den hogste
verkstallande beslutsfattaren fattar beslut om resursférdelning och utvarderar
segmentens resultat. Koncernen har identifierat Koncernens VD som dess
hogste verkstallande beslutsfattare och presenterar segmenten utifran den in-
formation som ledningen anvander. Segmentsinformation for tidigare perioder
har omraknats for att anpassas till denna nya standard. Inférandet av IFRS 8 har
inte paverkat allokering av goodwill till kassagenererande enheter.

Nya standarder och tolkningar som implementerats 2009 men som varken pa-
verkat redovisat resultat eller limnade upplysningar i de finansiella rapporterna
Utover ovanstaende standarder och tolkningar har Koncernen implementerat
foljande standarder och tolkningar under 2009; IAS 27 Koncernredovisning och
separata finansiella rapporter, Andring i IFRS 2 Aktierelaterade ersdttningar,
Andringar i IFRS 5 Anldiggningstillgéngar som innehas fér férsdljning och av-
vecklade verksamheter, Andringar i IAS 16 Materiella anldggningstillgéngar,
Andringari IAS 18 Intdkter, Andringar i IAS 19 Ersdttningar till anstdlida,
Andringar i IAS 28 Innehav i intresseféretag, Andring i IAS 32 Finansiella instru-
ment: Klassificering, Andringar i IAS 33 Resultat per aktie, Andringar i 1AS 36
Nedskrivningar, Andringar i IAS 38 Immateriella tillgéngar, Andringar i IAS 39
Finansiella instrument: Redovisning och vardering. Darutéver har IFRIC utgivit
féljande tolkningar och &ndringar i tolkningar; Andring i IFRIC 9 Omvérdering
avinbdddade derivat, IFRIC 15 Avtal om uppférande av fastighet, IFRIC 16
Sdkringar av nettoinvestering i en utlandsverksamhet, IFRIC 18 Overféringar
avtillgéngar fran kunder (tillimpas for 6verféringar som skett frén och med den
1juli2009). Implementeringen av ovanstaende standarder och tolkningar har
inte haft ndgon vasentlig effekt pa Koncernens finansiella rapporter.

Standarder, andringar och tolkningar av befintliga standarder dar andringen
annu inte tratti kraft och som inte har tillampats i fortid av Koncernen
Foljande standarder och tolkningar av befintliga standarder har publicerats och
ar obligatoriska for Koncernens redovisning for rakenskapsar som borjar den
1 januari 2010 eller senare, men har inte tilldmpats i fortid:

IFRS 3 (Omarbetad) Rérelseférvdrv: ska tillampas for redovisningsperioder
som boérjar den 1juli 2009 eller senare, och kraver att forvarvsmetoden till-

lampas vid rorelseforvarv men kommer ocksa att medféra vissa forandringar
av nuvarande redovisning. Foretagsledningen forvantar sig inte att denna
omarbetade standard kommer att fa nagon vésentlig inverkan pa Koncernens
finansiella rapporter och kommer att tillimpa den omarbetade standarden
framatriktat for alla rorelseforvarv fran och med den 1 januari 2010.

IAS 27 (Andring) Koncernredovisning och redovisning avinnehav i dotter-
foretag: ska tillampas for rakenskapsperioder som borjar den 1 juli 2009 eller
senare, och kraver att effekterna av alla transaktioner med innehavare utan
bestammande inflytande ska redovisas i eget kapital om kontrollférhallandet
inte har forandrats. Sddana transaktioner kommer inte langre att ge upphov
till goodwill eller vinster eller forluster. Nér dgarkontroll férloras kommer allt
eventuellt aterstdende intresse i enheten att omvérderas till verkligt varde, och
envinst eller forlust redovisas i resultatrakningen. Foretagsledningen férvantar
sig inte att tillampningen av andringen kommer att fa ndgon storre inverkan pa
Koncernen och kommer att tilldmpas framatriktat for transaktioner med inne-
havare utan bestammande inflytande fran och med den 1 januari 2010.

Andring i IFRS 5 Anléggningstillgéngar som innehas for férsdljning och av-
vecklade verksamheter: Andringen ar en del av IASB:s arliga férbattringsprojekt.
Andringen klargér att IFRS 5 specificerar de upplysningskrav som finns for
anlaggningstillgangar (eller avyttringsgrupper) som klassificerats som anlagg-
ningstillgdngar som innehas for forsaljning eller avecklade verksamheter. Den
klargor ocksa att det allméanna kravet i IAS 1 fortfarande géller, d.v.s. attge en
rattvisande bild och kéllor till osékerhet i uppskattningar. Koncernen kommer
att tillampa dessa klargéranden vid upprattande av finansiella rapporter 2010
och utreder for narvarande vilka ytterligare upplysningar som kan komma att bli
aktuella 2010. Andringen i IFRS 5 r inte antagen av Europeiska Unionen.

IFRIC 17 Véirdeoverféring av icke-kontanta tillgdngar genom utdelning till Ggare
(gdiller for rikenskapsdr som bérjar 1 juli 2009 eller senare): Denna tolkning ger
vagledning om redovisning av éverenskommelser enligt vilka ett foretag delar ut
saktillgangar till aktieagarna. En andring har ocksa gjorts i IFRS 5 dar det kravs att
tillgadngarna klassificeras som innehav for utdelning endast om de &r tillgéngliga
for utdelning i sitt nuvarande skick och utdelningen ar mycket sannolik. Koncer-
nen kommer att tillampa IFRIC 17 fran och med den 1 januari 2010, men den
forvantas inte ha ndgon vasentlig inverkan pa Koncernens finansiella rapporter.

IFRS 9 Finansiella instrument: Den nya standarden utgér det forsta steget i
attersatta IAS 39 Finansiella instrument. Standarden reglerar huvudsakligen
vilka finansiella tillgangar som ska eller kan varderas till verkligt varde samt vilka
som ska varderas till upplupet anskaffningsvarde. Standarden skall tilldmpas
senast for rédkenskapsaret 2013 men tidigare tillampning ar tillaten. IFRS 9 har
annu inte antagits av EU. Koncernen har annu inte utrett samtliga effekter som
IFRS 9 kan komma att f& pa Koncernens finansiella rapporter.

Utover ovanstaende standarder har IASB utkommit med andringar i IFRS,
IFRS 2 Aktierelaterade ersdttningar, IFRS 7 Finansiella instrument — Upplys-
ningar, IAS 1 Utformning av finansiella rapporter, 1AS 7 Kassafléden, IAS 17
Leasing, IAS 21 Effekterna av dndrade valutakurser, 1AS 24 Upplysningar om
ndrstdende, IAS 28 Innehav i intresseféretag, |AS 32 Finansiella instrument:
Klassificering, IAS 36 Nedskrivningar, IAS 38 Immateriella tillgdngar, 1AS 39
Finansiella instrument: Redovisning och vardering samt IFRIC har utgetten ny
tolkning, IFRIC 19 Extinguishing Financial Liabilities with Equity Instruments och
en andring i IFRIC 14/1AS 19 - Begrdnsningen aven formdnsbestdmd tillgdng,
IGgsta fonderingskrav och samspelet dem emellan. Dessa andringar och tolk-
ningar ar annu inte antagna av EU, och Koncernen utreder for narvarande om de
kommer att paverka Koncernens finansiella rapporter.

Konsolideringsprinciper

Koncernredovisningen omfattar finansiella rapporter fér moderforetaget och
enheter som kontrolleras av féretaget. Bestammande inflytande (kontroll) fore-
ligger dar Koncernen direkt eller indirekt dger mer an 50% av rostetalet eller har
ratt att utforma/styra en enhets finansiella och operativa strategier i syfte att
erhalla ekonomiska fordelar.

Foretag dar Koncernens agande uppgar till minst 20% och hogst 50%, eller
dar Koncernen har betydande inflytande pa annat sétt men inte kan utova ett
bestdammande inflytande, definieras som intresseféretag. Intresseféretag redo-
visas enligt kapitalandelsmetoden.
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Resultat fran dotterforetag som férvarvats under aret ingar i Koncernens
resultat fran och med den dag da det kom under Koncernens kontroll. De netto-
tillgdngar som kan sarskiljas, saval materiella som immateriella, i nyligen forvar-
vade dotterféretag konsolideras i de finansiella rapporterna pa basis av verkligt
varde for Koncernen vid det datum da Koncernen fick kontroll. Resultat fran
dotterféretag som avyttrats under rakenskapsaret ingar i Koncernens resultat
fram till férsaljningsdagen.

Minoritetsintresse i nettotillgdngar hos konsoliderade dotterforetag redovisas
i Koncernens balansrakning som en separat komponent i eget kapital och den
andel av resultatet som ar hanforligt till minoritetsintressen presenteras somen
delav periodens resultat i Koncernens resultatrakning.

Alla koncerninterna transaktioner, balansposter, intékter och kostnader eli-
mineras vid konsolidering.

Rorelseforvarv

Forvarv av dotterforetag och verksamheter redovisas enligt forvarvsmetoden.
Kostnaderna for rérelseforvéry vérderas som det sammanlagda verkliga vardet
(vid datum for 6vertagandet) av de aktuella tillgdngarna, upplupna eller ver-
tagna skulder och vardepapper utfardade av Koncernen i utbyte mot kontroll

av det forvarvade foretaget, plus eventuella kostnader direkt hanforliga till
rorelseforvarvet. Det forvarvade foretagets identifierbara tillgangar, skulder och
ansvarsforbindelser som uppfyller kraven for redovisning enligt IFRS 3 Rérelse-
férvéry redovisas till sitt verkliga varde pa forvarvsdagen, med undantag for an-
laggningstillgangar (eller avyttringsgrupper) som klassificeras som innehav for
forsaljning enligt IFRS 5 Anléggningstillgdngar som innehas for férsdljning och
awvecklade verksamheter, vilka redovisas och vérderas till verkligt varde med
avdrag for forsaljningskostnader. Nér ett rorelseférvérv har gjorts i flera etapper
ska varje transaktion behandlas separat for att faststalla de verkliga vardena pa
det forvarvade foretagets identifierbara tillgangar, skulder och ansvarsférbin-
delser och for att faststalla vardet pa eventuell goodwill fran transaktionen.

Investeringar i intresseféretag
Intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden fran och med det datum
da Koncernen fick vasentligt inflytande till det datum da sadant inflytande upphor.

Resultat i intresseforetag redovisas med utgangspunkt i Koncernens agar-
andel av resultat for dessa intresseféretag. Eventuella forluster hos intresse-
foretag redovisas i koncernredovisningen tills innehavet i sddana intressefére-
tag skrivs ned till noll. Efter detta redovisas forluster endast i den utstrackning
Koncernen &r skyldig att ge ekonomiskt stod till sddana intresseféretag.

Det redovisade vardet for innehav i intresseféretag motsvarar kostnaden for
varje investering, inklusive goodwill, andelen balanserade vinstmedel efter fér-
varvet och andra eventuella forandringar i eget kapital. Det redovisade vardet av
innehav i intresseforetag varderas regelbundet, och om vérdet har sjunkit skrivs
det ned under den period da detta skedde.

Vinster och forluster fran transaktioner med intresseféretag elimineras pro-
portionerligt med Koncernens intresse i dessa foretag.

Tillgangar som innehas for forsaljning och avvecklade verksamheter
Né&r Koncernen avser att avyttra, alternativt kategorisera som "innehav for for-
saljning”, en verksamhet som utgér en sjalvstandig, vasentlig verksamhet eller
ett geografiskt verksamhetsomrade ska den klassificeras som avvecklad. Vinst
eller forlust efter skatt i den avvecklade verksamheten sarredovisas i resultat-
rakningen, skild fran Koncernens 6vriga resultat och redovisningen for jamfo-
relseperioden visas for att presentera den avvecklade verksamheten separat
fran den kvarvarande verksamheten.

Tillgangar som innehas for forsaljning véarderas till det lagre av redovisat
varde och verkligt varde med avdrag for forsaljningskostnader. Anlaggnings-
tillgdngar och avyttringsgrupper klassificeras som innehav for forsaljning om

Balansdagskurs

deras redovisade varde kommer att dtervinnas vid en férséljning snarare an
genom fortsatt nyttjande. Detta villkor anses vara uppfyllt nar foretagsled-
ningen och styrelsen har fattat beslut om att avyttra rérelsen, en aktiv for-
séljningsprocess har inletts, och tillgangarna finns tillgangliga for omedelbar
forsaljning i sitt nuvarande skick, samt att det ar troligt att férséljningen kom-
mer att ske inom ett ar.

Omrékning av utlandsk valuta

De enskilda finansiella rapporterna for féretag inom Koncernen redovisas i
foretagets funktionella valuta, det vill sdga valutan i den ekonomiska milj¢ dér de
primért har sin verksamhet. Koncernredovisningen redovisas i svenska kronor,
vilket &r bolagets funktionella valuta.

Nér de finansiella rapporterna for de enskilda dotterféretagen upprattas
redovisas transaktioner i andra valutor an foretagets funktionella valuta (utland-
ska valutor) enligt de valutakurser som radde vid transaktionstillfallet. Vid varje
balansdatum ska monetara tillgdngar och skulder i utldndsk valuta omréknas till
balansdagens valutakurser. Icke-monetara poster redovisade till verkligt varde
i utldndsk valuta omraknas till de kurser som radde den dag da det verkliga var-
det faststélldes. Icke-monetdra poster som varderats till sitt anskaffningsvarde i
en utlandsk valuta omraknas inte.

Kursdifferenser som uppstar pa grund av omrakning redovisas som vinst eller
forlust under den period da de uppstar, forutom kursdifferenser vid transaktioner
som ingatts for att sakra nettoinvesteringar i utlandska dotterbolag och kursdif-
ferenser pa monetara poster som ska erhallas fran eller betalas till en utlandsk
verksamhet for vilka betalning varken planeras eller sannolikt kommer att géras
och som utgér en del av nettoinvesteringen i en utlandsk verksamhet. Dessa dif-
ferenser redovisas i omrakningsreserven i eget kapital.

| koncernredovisningen omraknas tillgangar och skulder i Koncernens utlands-
verksamhet till balansdagens valutakurser. Intakter och kostnader omréknas
tillgenomsnittskursen under perioden, under férutsattning att valutakurserna
inte fluktuerar vasentligen under perioden. | sa fall anvands valutakursen pa
transaktionsdagen. Eventuella kursdifferenser fors till eget kapital och redovisas i
Koncernens omrakningsreserv for utlandsk valuta. Sddana omrakningsdifferenser
redovisas som intakt eller kostnad under den period da verksamheten avyttras.

Den valutakurs som tillampas vid omrakning av de finansiella rapporterna i
konsolideringssyfte framgar av tabellen nedan.

Finansiella instrument

Finansiella instrument redovisas i Koncernens balansrakning nar Koncernen
blir en partenligtinstrumentets avtalsmassiga bestémmelser och vdrderas
darefter till upplupet anskaffningsvarde eller verkligt varde beroende pa hur de
ursprungligen kategoriserades enligt IAS 39.

Upplupet anskaffningsvarde berdknas med hjalp av effektiviantemetoden
ddr eventuella dver- eller underkurser samt direkt hanférliga kostnader och
intakter periodiseras 6ver kontraktets 16ptid med hjalp av effektivrantan. Effek-
tivrantan ar den ranta som ger instrumentets anskaffningsvarde som resultat
vid nuvardesberakning av framtida kassafloden.

Verkligt vérde faststalls vanligtvis genom hénvisning till officiella marknads-
noteringar. Nar marknadsnoteringar saknas faststalls det verkliga vardet
genom allmént vedertagna varderingsmetoder sasom diskontering av framtida
kassafloden baserat pa tillganglig marknadsinformation.

Finansiella tillgdngar

Finansiella tillgangar delas upp i foljande kategorier: tillgangar som kan séljas,
finansiella tillgangar som omvarderas till verkligt varde over resultatrakningen
samt lanefordringar och kundfordringar. Kategoriseringen beror pa de
finansiella tillgdngarnas art och syfte, och faststalls vid det forsta redovis-
ningstillfallet.

Genomsnittskurs

Valutakurser 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Danmark DKK 100 139,15 146,80 127,05 143,13 128,19 123,84
Norge NOK 100 124,30 110,35 118,75 120,78 117,60 115,02
USA usD 7,21 7,75 6,47 7,68 6,50 6,77
Storbritannien GBP 11,49 11,25 12,90 11,90 12,18 13,53
Schweiz CHF 100 695,35 734,55 569,85 706,56 600,77 562,25
Japan JPY 100 7,84 8,60 5,72 8,23 6,34 573
EMU-lander EUR 10,35 10,94 9,47 10,66 9,56 9,23
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Ldnefordringar och kundfordringar

Utestdende fordringar i intresseforetag kategoriseras som lanefordringar och
kundfordringar och varderas till upplupet anskaffningsvarde. Dessa fordringar
redovisas till nuvdrde och ranteintakter redovisas enligt effektivrantemetoden.
Kundfordringar kategoriseras som lanefordringar och kundfordringar. Kund-
fordrans férvantade I6ptid ar mindre an 13 dagar, varfor vardet redovisas till
nominellt belopp utan diskontering, vilket bedéms vara en god uppskattning av
verkligt varde. Kundfordringar utvarderas individuellt fér nedskrivningar och alla
nedskrivningsforluster i resultatrakningen som 6vriga rorelsekostnader.

Likvida medel

Likvida medel omfattar kassamedel, depositioner och likvida investeringar med
en loptid pd hogst tre manader, vilka snabbt kan konverteras till kant kontant-
belopp och dar risken for vardeférandring ar liten. Posterna kortfristiga place-
ringar samt kassa och bank i Koncernens balansrakning utgér sammantaget
Koncernens likvida medel. Deposit och sparrade medel, kategoriseras som
lane- och kundfordringar och évriga placeringar kategoriseras som finansiella
tillgdngar som innehas fér handel.

Finansiella skulder och eget kapital
Finansiella skulder och eget kapitalinstrument klassificeras enligt villkoren i
kontraktet.

Ett eget kapitalinstrument &r ett kontrakt som innebar en residual rétti
Koncernens tillgangar nér skulderna har dragits av. Eget kapitalinstrument ut-
fardade av Koncernen redovisas med beloppet av de ersattningar som erhallits
efter direkta emissionskostnader.

Finansiella skulder utgér kontraktsenliga forpliktelser och redovisas nar Kon-
cernen blir betalningsskyldig enligt kontraktet.

Leverantérsskulder

Leverantorsskulder redovisas initialt till verkligt véarde och dérefter till upplupet an-
skaffningsvarde enligt effektivrantemetoden. Eftersom leverantérsskulder har en

forvantat kort 16ptid redovisas vardet till nominellt belopp utan diskontering, vilket
beddms vara en god approximation av leverantérsskuldernas verkliga varde.

Ldneskulder

Langfristiga laneskulder, det vill sdga skulder med 16ptid ldngre &n ett ar, utgors
av rantebarande skulder till banker och kreditinstitut samt emitterade obliga-
tionslan. Kortfristiga laneskulder utgors av kortfristig del av den rantebarande
langfristiga laneskulden, det vill séga den del av Idanen som ska amorteras,
under kommande rakenskapsar, samt 6vriga kortfristiga rantebarande skulder
med en aterstdende 6ptid som ar kortare an ett ar.

Allalaneskulder kategoriseras som andra skulder och redovisas inlednings-
vis till verkligt varde med avdrag for direkta transaktionskostnader. Darefter
varderas laneskulder till upplupet anskaffningsvarde enligt effektivrantemeto-
den med undantag for eventuella langfristiga Ianeskulder som redovisas som
sakring av verkligt varde. Den sakrade risken i samband med Iangfristiga lane-
skulder som betecknas som verkligt vardesakringar varderas till verkligt varde.

Derivatinstrument
Koncernen innehar olika finansiella instrument for att hantera valutarisker,
ranterisker och branslerisker (se not 25).

Alla derivat redovisas inledningsvis som antingen tillgangar eller skulder till
verkligt vdrde i Koncernens balansrakning och sedan omvarderas de till verkligt
varde vid varje balansdag.

Redovisningen av forandringar i verkligt varde beror pa huruvida derivatet
har betecknats, och uppfyller kraven for sakringsredovisning samt vilken typ
av sakring det géller. Om derivat betecknats som ett sékringsinstrumentien
verkligt vardesakring redovisas forandringar i derivatets verkliga varde och den
sakrade posten i resultatet pa den rad i Koncernens resultatrékning som galler
den sékrade posten. Om ett derivat betecknas som ett sékringsinstrumentien
kassaflodessakring eller sakring av nettoinvestering redovisas den effektiva
delen av férandringarna i derivatinstrumentets verkliga varde i eget kapital. Den
ineffektiva delen av kassaflédessakringar redovisas direkt i Koncernens resul-
tatrakning. Belopp som hanforts till eget kapital aterfors i Koncernens resul-
tatrakning under de perioder nar den sakrade posten redovisas i Koncernens
resultatrakning. For ett derivat som inte klassificeras som sakringsinstrument
redovisas vinsten eller forlusten i Koncernens resultatrakning for den period da
forandringen uppkom.

For att sakringsredovisning ska fa tillampas maste dess effektivitet kunna
pavisas vid ingdendet och I6pande under sékringsperioden. Nar det galler sak-

ring av prognostiserade kassafloden ar ett krav att det &r mycket sannolikt att
prognosen ska intraffa.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till historiskt anskaffningsvérde
med avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuell nedskrivning. Dessa
tillgangar skrivs av linjart till beraknat restvarde ¢ver den forvantade nyttjande-
perioden. Eftersom komponenter i flygplan har varierande nyttjandeperiod har
Koncernen delat upp komponenterna i avskrivningssyfte.

Kostnader for rutinméssigt flygplansunderhall samt reparationer resultatfors 16-
pande. Omfattande modifieringar, bland annat de stora obligatoriska genomgang-
arna av motorerna, och forbattringar pa anlaggningstillgangar aktiveras och skrivs
avtillsammans med den tillgang som arbetet hanfors till, dver dess kvarvarande
nyttjandeperiod. Investeringar i egna och hyrda lokaler skrivs av éver beraknad
nyttjandeperiod, dock ej verstigande kvarvarande hyresperiod for hyrda lokaler.

Resultat vid avyttring eller utrangering av materiell anlaggningstillgang be-
raknas som skillnaden mellan férsaljningsvardet och det redovisade vardet. Den
vinst eller forlust som uppstar redovisas i resultatrakningen.

Avskrivningar baseras pa foljande forvantade nyttjandeperioder:

Tillgangsklass Avskrivningar, ar

Flygplan (*) 20
Reservmaterial och reservdelar * 20
Motorkomponenter (genomsnitt) 8
Verkstadsinventarier och serviceutrustning for flygplan 5
Ovriga inventarier och fordon 3-5
Byggnader 5-50

*Berdknat restvdrde efter en nyttjandeperiod pa 20 dr uppgdr till 10%.

Leasing

Koncernen har ingatt finansiella och operationella leasingavtal. Leasingavtal dar
Koncerneni stor utstrackning tar 6ver samtliga risker och fordelar med tillgang-
en redovisas som finansiella leasingavtal. Alla 6vriga leasingavtal klassificeras
som operationella leasingavtal.

Koncernen som leasetagare
Finansiella leasingavtal -1 bdrjan av leasingperioden redovisas finansiella lea-
singavtal till det lagre av verkligt varde for tillgangen i leasingavtalet och nuvarde
av minimileaseavgifterna. Motsvarande betalningsskyldighet till leasegivaren
ingar i balansrakningen under 6vriga lan. Leaseavgifter ar proportionellt forde-
lade mellan finansiella kostnader och minskad leasingforpliktelse sa att man
far en konstant ranta pa den aterstaende skulden. Tillgdngens ekonomiska livs-
langd 6verensstéammer med Koncernens policy fér dgda tillgangar.

Vinst fran sale and leaseback av egendom och utrustning under finansiella
leasingavtal skjuts upp och amorteras 6ver leasingperioden.

Sale and leasebackavtal klassificeras i enlighet med ovan namnda principer
for finansiell respektive operationell leasing.

Operationell leasing — Avgifter som ska betalas under operationella leasingavtal
belastar resultatet linjart over perioden for respektive leasingavtal. Formaner
som erhallits och eventuellt kommer att erhallas som stimulans for att sluta ett
operationellt leasingavtal fordelas ocksa linjart Gver leasingperioden.

Om en sale and leasebacktransaktion resulterar i ett operationellt leasingavtal,
och det &r uppenbart att transaktionen genomfors till verkligt varde, redovisar
Koncernen eventuell vinst eller férlust omedelbart.

Koncernen som leasegivare
Finansiell leasing — Fordringar fran finansiell leasing upptas i balansrakningen
till nettoinvesteringsbeloppet i leasingavtalet, vilket beraknas utifran minimi-
leaseavgifterna och eventuellt restvarde diskonterat till den ranta som kalkyle-
rats i leasingavtalet.

Intakter fran finansiell leasing allokeras till olika redovisningsperioder s& att
den speglar en konstant periodisk avkastning fran Koncernens utestaende
nettoinvestering for leasingavtalen.

Operationell leasing — Hyresintakter fran operationell leasing redovisas linjart
Over perioden for respektive leasingavtal. Direkta initialkostnader for forhand-
lingar och upprattande av ett operationellt leasingavtal adderas till det redovisa-
de vardet for den leasade tillgangen och redovisas linjart 6ver leasingperioden.
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Immateriella tillgangar
Immateriella tillgangar utgérs av goodwill och aktiverade kostnader for sys-
temutveckling. Koncernen bedriver ingen verksamhet avseende forskning och
utveckling (FoU). Immateriella tillgangar redovisas i balansrakningen néar:

» enidentifierbar, icke-monetér tillgang foreligger

» detarsannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som kan hanforas till

tillgangen kommer att tillfalla foretaget
» tillgangens anskaffningsvérde kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Goodwill redovisas i balansrakningen som en immateriell tillgang till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade nedskrivningar. Goodwill utgérs av
det belopp varmed anskaffningsvardet dverstiger det verkliga vardet pa Koncer-
nens andel av det forvarvade dotterforetagets identifierbara nettotillgdngar vid
forvarvstillfallet. Vinst eller forlust vid avyttringen av en enhet inkluderar kvarva-
rande redovisat varde pa den goodwill som avser den avyttrade verksamheten.

Goodwill har bedémts ha en obestédmbar nyttjandeperiod. Goodwill allokeras
till minsta mojliga kassagenererande enhet och det redovisade vardet prévas
minsten gang per ar for ett eventuellt nedskrivningsbehov. Prévning av ned-
skrivningsbehovet sker dock oftare om det finns indikationer pa att en varde-
minskning har intréaffat. En analys av diskonterat kassaflode utfors utifran
kassaflédena fran den kassagenererande enheten och denna enhets redovi-
sade varde av tillgangarna jamférs med deras atervinningsvarde. Dessa kassa-
fléden diskonteras med rantesatser som Koncernen uppskattar vara den risk-
paverkade genomsnittliga kapitalkostnaden for de aktuella verksamheterna.
Eventuell nedskrivning redovisas omedelbart i Koncernens resultatrékning.

Utvecklingskostnader som inte uppfyller ovan nédmnda kriterier resultatfors i den
period de uppkommer. Kostnader for systemutveckling redovisas som en tillgang
under forutsattning att de uppfyller ovan namnda kriterier. Aktiverade utvecklings-
kostnader skrivs av linjart dver tillgangens forvantade nyttjandeperiod. Nyttjande-
perioden uppgar maximalt till fem ar. Avskrivning pa aktiverade utvecklingskostna-
der ingari posten avskrivningar i Koncernens resultatrakning.

Ovrigaimmateriella tillgdngar med begransad nyttjandeperiod skrivs av éver
nyttjiandeperioden. Avskrivning pa dvriga immateriella tillgdngar ingar i posten
avskrivningar i Koncernens resultatrakning.

Nedskrivning av materiella och immateriella tillgangar

med bestambar nyttjandeperiod

Minst en gang per ar granskar Koncernen de redovisade beloppen av materiella
och immateriella tillgangar med bestambar nyttjandeperiod for att faststallaom
det finns nagra indikationer for nedskrivning. Om sadana indikationer finns gors
envardering av atervinningsvardet for tillgangen (eller som en del av en kassa-
genererande enhet) for att faststalla den eventuella nedskrivningens storlek.
Atervinningsvérdet definieras som det hogre av tillgdngens verkliga varde minus
forsaljningskostnader och nyttjandevarde. Om atervinningsvardet for tillgangen
(eller den kassagenererande enheten) bedoms vara lagre an dess bokforda
varde ska det bokforda vardet for tillgangen (eller den kassagenererande enhe-
ten) skrivas ned. Atervinningsvarde faststlls beroende pa vilken sorts tillgéng
det ror sig om. For flygplan baseras det pa nuvérdet av aktuell marknadsméssig
leasehyra, antaget att ett flygplan genererar en marknadsmassig leasehyra tills
det uppnatten alder om 25 ar. For reservmateriel och reservdelar avseende
flygplan berdknas atervinningsvardet genom att uppskatta verkligt varde vid
varje rapportperiods slut. For alla 6vriga tillgangar uppskattar Koncernen de
framtida diskonterade kassaflodena utifran Koncernens finansieringsplan.

Vid varje bokslutstillfalle utvérderas om det finns indikationer om att grunden
for tidigare nedskrivningar inte langre foreligger eller har forbattrats. Om sa-
danaindikationer finns omberaknas atervinningsvardet, och bokfort varde dkas
till det lagre av atervinningsvarde och det bokférda varde som tillgangen skulle
ha haft om tidigare nedskrivning inte hade agt rum.

Varulager och forrad

Varulager, forrad av flygmateriel samt évriga forrad ar redovisade till det lagsta av
anskaffningsvarde och nettoforsaljningsvarde. Anskaffningsvarde beraknas ge-
nom tilldmpning av forst in/férst ut-metoden. Vissa reservdelar relaterade till flyg-
plan varderas enligt lagsta vardets princip kollektivt med motsvarande flygplan.

Avséttningar och eventualférpliktelser

Avséttningar redovisas da Koncernen identifierar legala eller informella forplik-
telser som ett resultat av historiska handelser, d& dessa utfall & sannolika samt
att de ekonomiska resurser som kravs for att 16sa forpliktelserna med rimlig
sakerhet kan uppskattas.

Ett omstruktureringsatagande anses ha uppstatt och avsattning for forplik-
telsen gors nér Koncernen har faststallt en utforlig och detaljerad formell plan
for omstruktureringen. Planen ska ha kommunicerats till berérda parter och
antingen ha paborjats eller blivit offentligt tillkannagiven.

Ersattningar till anstéllda

Pensioner

Koncernen har olika pensionsordningar for sina anstallda. Dessa varierar
kraftigt pa grund av olika lagstiftning och avtal om tjanstepensionssystem i de
enskilda landerna.

For de pensionsordningar dér arbetsgivaren har forpliktat sig for en bestamd pre-
mie har forpliktelsen mot arbetstagarna upphort nér avtalade premier har erlagts.

Déar formansbaserad pension har avtalats upphor inte forpliktelserna forran
avtalade pensioner utbetalats. Koncernen gor en berdkning av pensionsforplik-
telserna for de formansbaserade pensionsordningarna baserad pa uppskattad
framtida slutlon. Samtidigt gors en uppskattning av fonderade medel.

Arets pensionskostnad ar sammansatt av nuvardet av arets pensionsintjaning
och ranta pa forpliktelsen vid arets borjan med avdrag for avkastning pa fonderade
medel. Hartill kommer for vissa pensionsordningar amortering av estimatavvikelser
och planandringar. Koncernen tillampar den sé kallade korridoren vid redovisning
av estimatawikelser. Under korridormetoden redovisas estimatawvikelser utanfor
korridorens nedre och évre granser omedelbart. Dessa beraknas som 10%av den
storstaav den faststallda forpliktelsen vid den aktuella tidpunkten eller det verkliga
vardet av forvaltningstillgangarna. Estimatawvikelser inom korridoren amorteras éver
en 15-arsperiod, vilket motsvarar den genomsnittliga aterstaende anstaliningstiden.

Planandringar och awvikelser mellan férvantade och faktiska utfall fér berak-
nade pensionsforpliktelser och fonderade medel amorteras 6ver genomsnittlig
kvarvarande intjaningstid for de yrkesaktiva som omfattas av pensionsplanen.

Uppsdgningsléner

Erséttningar vid uppsagning utgar nér en anstalld sagts upp fore normal pensions-
tidpunkt eller da en anstalld accepterar frivillig avgang fran anstéllning i utbyte mot
sadana ersattningar. Koncernen redovisar avgangsvederlag nar det foreligger
sadan skyldighet enligt anstaliningskontrakt eller vid uppsagning som resultat av
etterbjudande som gjorts for att uppmuntrattill frivillig avgang fran anstalld.

Intdktsredovisning
Passagerarintdkter
Biljettforsaljning redovisas som kortfristig trafikavrakningsskuld i Koncernens ba-
lansrakning. Passagerarintakter redovisas nar Koncernen eller annat flygbolag utfér
transporten. Ejléngre giltiga biljetter som inte har anvénts av passageraren redo-
visas ocksa som intakt. Koncernen uppskattar outnyttjade biljetter for varje period
med utgangspunkt i historisk anvandningsniva for outnyttjade biljetter under den
senaste tva- till tredrsperioden, och redovisar [6pande intakter och reducerar den
kortfristiga trafikavrakningsskulden utifran denna uppskattning. Den beraknade
reserven for outnyttjade biljetter vid arets slut redovisas som intakt foljande ar.
Koncernens ledning utvarderar med jamna mellanrum den beraknade kortfris-
tiga trafikavrakningsskulden och redovisar eventuella justeringar i sina finansiella
rapporter under den period da bedémningarna gjorts. Dessa justeringar galler i
forsta hand aterbetalningar, utbyten, transaktioner med andra flygbolag och andra
poster som slutbetalas under en period som kommer senare an respektive biljett-
forsalining och till annat belopp an det ursprungliga férsaljningspriset.

Charterintékter

Koncernen anvander flygplan pa charterbasis for flygningar som ager rum
utanfor reguljara tidtabeller i form av hyresavtal med sérskilda kunder. Likt
passagerarintakter, redovisas charterintakter nar transporten har genomférts.

Post- och fraktintdkter

Koncernen tillhandahaller godstransporttjénster, bade pa passagerarplan och
kommersiella fraktflygningar. Intaktsredovisning gors nér flygtransporten har
genomforts.

Ovriga intakter
Forsaljning av varor och dvriga tjanster intaktsredovisas nar varan har levererats
respektive nar tjansten har utforts.

Lojalitetsprogram
Koncernens lojalitetsprogram, EuroBonus, ger passagerare formaner i syfte att
Oka resandet med Koncernens flygbolag. Genom medlemskap i Koncernens
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lojalitetsprogram kan kunderna tjdna bonuspodng genom att flyga med SAS
och/eller andra Star Alliance-bolag samt genom att handla fran kommersiella
samarbetspartners, till exempel hyrbils- och kreditkortsféretag.

Intakter fran biljettforsaljning fordelas mellan sald biljett och lojalitetspoang.
Den del av biljettpriset som allokeras till lojalitetspodangen redovisas som en
intakt forst i den period som atagandet uppfylls eller har forfallit.

Lanekostnader

Lanekostnader som uppkommer i verksamheten resultatfors under den period de
uppkommer. Rantekostnader avseende férskottsbetalningar hanforliga till annu
ej levererade flygplan aktiveras. | det fall beslut fattats att skjuta upp leveranser av
flygplan for vilka forskott erlagts, upphor aktivering av réntekostnader. Avskriv-
ningar av aktiverade rantekostnader pabdrjas vid drifttagande av flygplanen och
sker enligt huvudprincipen for flygplan.

Skatt

Aktuell skatt for perioden baseras pa periodens resultat justerat for skattemas-
sigticke avdragsgilla kostnader och icke skattepliktiga intékter. Den aktuella
skatten berédknas utifran per balansdagen géllande skattesatser.

Vid redovisning av uppskjuten skatt tilldmpas balansrakningsmetoden varvid
temporéra skillnader, skillnader mellantillgangars eller skulders redovisade och
skattemassiga varden, resulterar i en uppskjuten skattefordran eller skatteskuld.
Uppskjutna skatteskulder redovisas for samtliga skattepliktiga temporara skillnader,
medan uppskjutna skattefordringar redovisas i den utstrackning det ar sannolikt att
skattepliktiga dverskott kommer att skapas mot vilka de avdragsgilla tempordra skill-
naderna kan utnyttjas, eller innan ratten att utnyttja underskottsavdrag gar férlorad.

Uppskjutna skatteskulder redovisas avseende samtliga skattepliktiga tempo-
rara skillnader hanférliga till investeringar i dotter- och intresseféretag utomi de
fall koncernen kan styra tidpunkten for aterforing av de temporara skillnaderna
och det &r sannolikt att en sadan aterféring inte sker inom en éverskadlig framtid.

Uppskjuten skatt beraknas utifran de skattesatser och skatteregler som &r be-
slutade eller aviserade per balansdagen. Uppskjuten skatt redovisas i Koncernens
resultatrakning, utomi de fall da den ar relaterad till poster som bokf6rs direkt mot
eget kapital, da den uppskjutna skatten ocksa bokfors direkt mot eget kapital.

Uppskjutna skattefordringar och uppskjutna skatteskulder nettoredovisas
om posterna avser samma skattemyndighet.

Segment

Koncernens segmentinformation presenteras utifran foretagsledningens per-
spektivoch omfattar de delar av Koncernen som definieras som rérelsesegment.
Rorelsesegmenten identifieras utifran den interna rapporteringen till foretagets
hogste verkstallande beslutsfattare. Den hdgste verkstéllande beslutsfattaren
fattar beslut om resursférdelning och utvarderar segmentens resultat. Koncernen
har identifierat Koncernens VD som dess hdgste verkstéllande beslutsfattare.

Kritiska redovisningsbedémningar och kallor till osdker vérdering
Uppréattandet av bokslut och tillampningen av redovisningsprinciper baseras
ofta pa ledningens bedémningar eller pa uppskattningar och antaganden om
de redovisade beloppen av tillgangar och skulder som inte &r direkt uppenbara
utifran andra kallor. Dessa uppskattningar samt antaganden i samband med
dessa baseras pa tidigare erfarenheter och andra faktorer som anses vara rele-
vanta. Faktiska resultat kan komma att skilja sig fran dessa uppskattningar.

Uppskattningarna och underliggande antaganden ses éver regelbundet. And-
rade uppskattningar redovisas i den period uppskattningen andras om andringen
endast paverkar denna period, eller i den period éndringen gérs och framtida
perioder om &ndringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Nedan beskrivs 6vergripande de redovisningsprinciper som paverkas av
sadana uppskattningar eller antaganden som férvantas ha den stérsta inverkan
pa Koncernens redovisade resultat eller finansiella stalining.

Passagerarintdkter

Passagerarintakter fran biljettforsaljning redovisas forst som en skuld for fortida
forsaljningar fore transport och redovisas som en intakt forst nar Koncernen har
utfort sjalva transporten. Vad galler redovisningen av intékter fran outnyttjade
biljetter gér Koncernen uppskattningar baserade pa historiska trender avseende
skulder for salda men annu inte utnyttjade biljetter, antalet biljetter som anvands,
och ndr de anvénds, for resande med andra flygbolag samt antalet sélda biljetter
som aldrig kommer att utnyttjas. Dessa uppskattningar anvands for att avgéra hur
mycket av outnyttjade biljettforsaljningar som skall intaktsforas och nar. Férand-
ringar i dessa uppskattningar skulle kunna ha en effekt pa Koncernens resultat.

Periodvisa utvéarderingar gors for att uppskatta fortida transportintakter.
Eventuella justeringar, vilka kan vara betydande, inkluderas i statistiska upp-
skattningar av vissa forsaljningstransaktioner och de faktiska forsaljningspriser,
aterbetalningar, utbyten, transaktioner med andra flygbolag samt andra poster
som slutregleras efter det att den underliggande biljetten salts och till belopp
som skiljer sig fran det ursprungliga forsaljningspriset.

Lojalitetsprogram

Koncernens lojalitetsprogram, EuroBonus, ger passagerare som flyger med
Koncernens flygbolag (och partnerbolag) méjligheten att tjana bonuspodng
vilka ger dem ratt till olika formaner, inklusive gratis flygresor.

Intakter fran biljettforsaljning fordelas mellan biljetten och lojalitetspoéng
intjanade av EuroBonusmedlemmar. Den del av biljettpriset som allokeras till
lojalitetspoangen varderas till verkligt varde och redovisas som en intakt forst i
den period som podngen har utnyttjas eller forfallit. Koncernens férdelning av
intakter per poang baseras pa en uppskattning av verkligt varde for dessa for-
maner. Podngens verkliga varde baseras pa olika uppskattningar vilka inklude-
rar (i) forvantat antal inldsta poang, (i) férandringar i EuroBonusprogrammets
popularitet, (i) kundbeteende, (iv) monster for inldsen av poang till flyg, hotell,
hyrbil, uppgraderingar pa flyg och 6vriga sarskilda events, och (v) det viktade
genomsnittliga forsaljningspriset for flyg, hotell, hyrbil, uppgraderingar pa flyg
och 6vriga sarskilda events som erbjudas i utbyte mot poang.

Genom ovan antaganden applicerar Koncernen det uppskattade verkliga var-
det per poang (vilket inkluderar den uppskattade inlosningstakten) till antalet
intjanade poang och dérigenom uppskjuta den del av intékterna som allokerats
till poangen. Férandringar i uppskattningarna ovan skulle kunna ha en vasentlig
effekt pa Koncernens resultat.

Férvantade ekonomiska nyttiandeperioder fér materiella anléggningstillgdngar
Koncernledningen granskar periodiskt att de ekonomiska nyttjandeperioderna
for materiella anldggningstillgangar ar korrekta. Granskningen utgar fran
tillgdngarnas aktuella skick, den period som de forvantas fortsatta vara ekono-
miskt férmanliga for Koncernen, information om tidigare tillgdngar avsamma
art samt utvecklingen i branschen. Eventuella férandringar i den ekonomiska
nyttjandeperioden for egendom, fabriker och utrustning redovisas framatriktat
i Koncernens resultatrakning.

Nedskrivning av tillgdngar

Koncernen granskar de bokforda vérdena pa sina tillgangar for att avgora om
det finns n&gra indikationer pa att dessa tillgangar behover skrivas ned. Nar
dessa beddmningar gors allokeras tillgdngar som inte genererar eget kassa-
flode till en Iamplig kassagenererande enhet.

Foretagsledningen ska géra antaganden nar de varderar tillgangarna, inklu-
sive tidpunkt och varde for kassafléden som ska genereras genom tillgangarna.
Det uppskattade framtida kassaflodet baseras pa rimliga antaganden vilka re-
presenterar ledningens basta uppskattning av de ekonomiska forutsattningar
som kommer att foreligga under tillgdngens aterstaende livslangd, och baseras
pa senaste finansiella plan som godkénts av ledningen. P& grund av denna
subjektivitet kommer dessa uppskattningar sannolikt att avvika fran framtida
faktiska verksamhetsresultat och kassafléden, och alla sddana avvikelser kan
medféra en nedskrivning under kommande perioder.

Pensioner

Pensionsantaganden ar ett viktigt inslag i de aktuariella metoder som anvands
for att mata pensionsataganden och vardera tillgangar och kan ha en vasentlig
inverkan pa redovisad pensionsforpliktelse, pensionstillgangarna och den
arliga pensionskostnaden. De tva antaganden som ar mest kritiska ar diskonte-
ringsrantan och den férvantade avkastningen pa férvaltningstillgangar.

Diskonteringsrantan motsvarar avkastningen pa forstklassiga foretagsobliga-
tioner eller,om det inte finns nagon fungerande marknad for sddana obligationer,
den marknadsmassiga avkastningen pa statsobligationer. En sénkt diskonte-
ringsranta 6kar nuvardet av pensionsskulden och den arliga pensionskostnaden.

For att bestamma den forvantade avkastningen pa forvaltningstillgangar tar
Koncernen i beaktande tillgangarnas nuvarande och forvantade kategorifordel-
ning och historisk savél som forvantad avkastning pa de olika kategorierna av
tillgangar.

Awvikelser kan uppsta om den faktiska avkastningen ar hogre eller lagre an
uppskattat eller av faktiska inflationsnivaer och Iénejusteringar som avviker
fran Koncernens antaganden. Dessutom paverkas estimatavvikelser av for-
andrade parametrar med avseende pa diskonteringsranta och forvantad
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livslangd. Férandrade antaganden kan medféra en vasentlig férandring av pen-
sionstillgangarna, forpliktelser och pensionskostnader under kommande perioder.
Kansligheten for forandringar i enskilda antaganden kan uppskattas pa
féljande satt: En férandring av diskonteringsrantan med 1 procentenhet skulle
paverka forpliktelserna med cirka 4 000 MSEK. En forandring med 1 procent-
enhet nar det galler antaganden om inflationen skulle paverka forpliktelserna
med cirka 2 000 MSEK och en férandring med 1 procentenhet i parametern for
I6nejustering skulle paverka forpliktelserna med cirka 3 000 MSEK.

Uppskjuten skatt

Koncernen redovisar uppskjutna skattefordringar vid varje balansdag i den ut-
strackning det ar sannolikt att de kommer att utnyttjas under kommande perioder.
Detta bygger pa uppskattningar om framtida [6nsamhet. Om dessa uppskattningar
andras kan det medféra minskade uppskjutna skattefordringar under kommande
perioder for tillgangar som for narvarande redovisas i Koncernens balansrakning.
Nar framtida ldnsamhetsnivaer uppskattas har Koncernen beaktat verksam-
hetsresultat fran de senaste dren och kan, om sa behovs, vervéga forsiktiga och
genomforbara skatteplaneringsstrategier for att generera framtida skattepliktiga
overskott. Om de framtida skattepliktiga 6verskotten ar lagre &n det belopp som
kalkylerades nar det uppskjutna skattebeloppet faststalldes kommer en minskning
i uppskjutna skattefordringar att krévas, med motsvarande i resultatrakningen,
utomi fall da den &r relaterad till poster som bokfors direkt mot eget kapital. Aandra
sidan, om framtida lonsamhet dverskrider den niva som kalkylerats vid berakningen
av uppskjutna skattefordringar, kan ytterligare en uppskjuten skattefordran redo-
visas med motsvarande intékt i resultatrakningen, utom i det fall den uppskjutna
skatten hanfor sig till ett rorelseférvarv eller en transaktion eller handelse som
redovisas direkt mot eget kapital. Under 2009 redovisades tidigare ej redovisade
uppskjutna skattefordringar som en féljd av ledningens @ndrade bedémning om
framtida resultatutveckling inom vissa skattejurisdiktioner.

Tvister

Koncernen ar involverad i rattstvister och andra tvister som en naturlig del av af-
farsverksamheten. Det krévs bedémningar fran ledningen for att avgora utfallet
pa riskerna och kvantifiera moéjliga skadestand. Faktiska utfall kan avvika fran
det som &r redovisat vilket i sin tur kan paverka Koncernens resultat (se not 31).

Not 3 - Intakter

2009 2008 2007

Trafikintakter:
Passagerarintakter 32674 38053 36928
Charter 2176 1663 1927
Post och frakt 1011 1509 1700
Ovriga trafikintakter 1869 2159 1295

Ovriga rorelseintakter:

Forsaljning ombord 457 519 511
Ground handling-tjanster 1349 1280 1462
Tekniskt underhall 604 792 973
Terminal —och speditionstjanster 767 1505 1229
Forsaljningskomissioner och avgifter 398 668 834
Ovriga rérelseintakter 3613 4722 3593
Summa 44918 | 52870 50452

Not4 - Ersattningar

2009 2008 2007

Loéner och évriga ersattningar 12595 12645 12021
Sociala avgifter 1943 2047 1824
Pensionskostnader 2687 2594 2063
Ovriga 773 346 463
Summa 17998 17 632 16371

For rakenskapsaret som slutar 31 december 2009 inkluderar personalkost-
naderna omstruktureringskostnader om 1444 (2008: 265; 2007: 194) MSEK
(senot 26).

Not 5 - Ovriga rorelsekostnader

2009 2008 2007
Forsaljningskostnader 597 680 660
Flygbransle 7685 9637 7554
Luftfartsavgifter 4399 4651 4307
Maltidskostnader 1187 1346 1373
Hanteringskostnader 1767 1813 1740
Tekniskt flygplansunderhall 2938 3197 3144
Data- och telekommunikationskostnader 2130 2273 2208
Ovrigt 5209 8362 7991
Summa 25912 31959 28977

Not 6 - Avskrivningar och nedskrivningar

2009 2008 2007
Immateriella tillgdngar 42 27 41
Flygplan 1429 1149 1045
Reservmotorer och reservdelar 157 147 135
Verkstadsinventarier och
serviceutrustning for flyplan 83 63 58
Ovriga inventarier och fordon 73 102 82
Byggnader och inredningar 61 50 55
Nedskrivningar - 12 -
Summa 1845 1550 1416

Not 7 - Intresseforetag

Koncernens finansiella rapporter for samtliga perioder speglar resultat i intresse-
foretag. De totala beloppen relaterade till intresseforetag presenteras nedan:

2009 2008 2007
Totala tillgangar i intresseféretag 2317 8739 12303
Totala skulder i intresseféretag -1469 -8054 -9436
Totala intakter i intresseféretag 9320 16347 15817
Resultat efter skatt i intresseforetag -860 -1039 208
Koncernens resultatandelar i intresseforetag|  —258 -147 32

Koncernens resultatandelar i intresseféretag, inklusive samtliga redovisade
nedskrivningar under perioden ar féljande:

Resultatandelar i intresseféretag: 2009 2008 2007
British Midland PLC - -114 33
Skyways Holding AB -8 2 11
Air Greenland A/S 28 17 33
Go NowAS - -21 -18
AS Estonian Air -186 -50 -20
Commercial Aviation Leasing Ltd -95 14 -11
Malmé Flygfraktterminal AB 2 5 5
Ovriga 1 - -1
Summa -258 -147 32

Koncernens kapitalandelar i intresseféretag efter justering for Koncernens an-
delavvinst /forlust ar féljande:
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Kapital- Kapital- Kapital-
Kapitalandelar i intresseféretag: Sate 2009 andel % 2008 andel % 2007 andel %
British Midland PLC Derby, Storbritannien - - - 20,0 95 20,0
Skyways Holding AB Stockholm, Sverige 50 25,0 58 25,0 57 25,0
Air Greenland A/S Nuuk, Gronland 286 37,5 273 37,5 218 37,5
AS Estonian Air Tallinn, Estland 8 49,0 161 49,0 189 49,0
ST Aerospace Solutions (Europe) A/S Kopenhamn, Danmark - - - - 412 28,7
Commercial Aviation Leasing Ltd Dublin, Irland - - 112 49,0 60 49,0
Malmo Flygfraktterminal AB Malmo, Sverige 10 40,0 15 40,0 8 40,0
Travel AS Fredrikstad, Norge - - - - 6 25,3
SIA Baltijas Kravu Centers Riga, Lettland - - - - 5 45,0
Go Now AS Oslo, Norge - - - - 10 41,7
Ovriga 4 3 3
Summa 358 622 1063

Koncernen redovisade en forlust om 114 MSEK under 2008 (2007: vinst om 33 MSEK) hanférligt till Koncernens andel av British Midland plcs forlust, vilket minskade
Koncernens kapitalandel i British Midland plc till noll.

Koncernens andel av resultatet i AS Estonian Air 2009 inkluderar nedskrivning av kapitalandelar i intresseféretag om 163 MSEK. Nedskrivningen har sin grund i AS Esto-
nian Airs historiska forluster vilket ar ett resultat av den kraftiga nedgangen i ekonomin och den kraftiga nedgangen av affarsresenarer. Férutom nedskrivningen har Kon-
cernen aven skrivit ner en forfallen fordran pa en av agarna till AS Estonian Air. Denna nedskrivning om 52 MSEK ingar i vriga rorelsekostnader.

Not 8 - Finansnetto

Finansiella intakter 2009 2008 2007 Finansiella kostnader 2009 2008 2007
Réanteintakter pa finansiella tillgangar Réantekostnader pa finansiella skulder
varderade till upplupet anskaffningsvarde 91 81 47 varderade till upplupet anskaffningsvarde -629 -728 -847
Réanteintakter pa finansiella tillgangar Réantekostnader pa finansiella skulder
varderade till verkligt varde 208 579 738 varderade till verkligt varde -205 -230 -220
Ovriga finansiella intakter 5 - - Ovriga finansiella kostnader -53 -39 -40
Summa 304 660 785 Valutakursdlffgrensgr, ngtto 203 53 13
Nettoresultat finansiella instrument
kategoriserade som:
- Innehav for handel -10 2 76
- Andra skulder 49 9 -8
Sakringsredovisning
Sékring av verkligt varde
-varav vardeforandring pa
sakringsinstrument 16 72 -16
-varav vardeforandring pa sakrad post -16 =72 16
Summa -645 -933 -1026
Not 9 - Skatt
Foljande komponenter ingdr i Koncernens skattekostnad:
Kvarvarande verksamheter Avvecklade verksamheter Totalt
2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Aktuell skatt 95 -60 -28 - 24 -12 95 -36 -40
Uppskjuten skatt 708 64 -258 - -273 5 708 -209 -253
Skatt hanforbar till Koncernen 803 4 -286 - -249 -7 803 -245 -293

Aktuell skatt har beraknats utifran faststalld skattesats i respektive land. Skattesatsen i Sverige éndrades den 1 januari 2009 fran 28% till 26,3%. Uppskjuten skatt har
beraknats till den skattesats som forvantas gélla da skatten realiseras.
Skattekostnaden for rakenskapsaret kan stdammas av mot resultat fore skatt enligt foljande:

2009 2009 (%) 2008 2008 (%) 2007 2007 (%)
Resultat fore skatt i kvarvarande verksamheter -3423 -969 1183
Resultat fore skatt i avvecklade verksamheter -327 -5146 -195
Resultat fore skatt -3750 -6115 988
Skatt enligt skattesats i Sverige 986 26,3 1712 28,0 277 -28,0
Skatteeffekt av resultat i intresseféretag -10 -0,3 -12 -0,2 10 1,1
Skatteeffekt av icke avdragsgilla kostnader -797 -21,3 -928 -15,3 -142 -15,3
Skatteeffekt avicke skattepliktiga intakter 469 12,5 52 0,9 174 18,7
Skatter hanforliga till tidigare ar 127 3,4 - - - -
Skatteeffekt av ej redovisade underskottsavdrag 28 0,8 -826 -134 -166 -17,8
Skatteeffekt av andrad skattesats - - 30 0,5 91 9,8
Nedskrivning av uppskjutna skattefordringar - - =273 -4,5 - -
Skattekostnad och effektiv skattesats for rikenskapsaret 803 21,4 -245 -4,0 -310 -31,4
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Uppskjuten skatteskuld/skattefordran: 2009 2008 2007

Not 10 - Avvecklade verksamheter

Uppskjuten skatteskuld 2832 2988 3755
Uppskjuten skattefordran -1159 -921 -690
Uppskjuten skatteskuld, netto 1673 2067 3065

Under 2009 redovisade Koncernen uppskjutna skattefordringar om 199 MSEK
avseende tidigare ej redovisade forluster. Aktiveringen var ett resultat av led-
ningens bedémning om att det ar troligt att dessa uppskjutna skattefordringar
kommer realiseras inom kommande perioder, med hansyn till att det finns
genomférbara skattestrategier och framtida beskattningsbara inkomster i flera
jurisdiktioner dar dessa rorelseférluster och andra skatteattribut forekommer.

| tabellerna nedan redovisas komponenterna i Koncernens uppskjutna skat-
teskulder och skattefordringar och férandringar i uppskjuten skatteskuld netto
under aret:

Uppskjuten skatteskuld i

balansrakningen: 2009 2008 2007
Anlaggningstillgangar 1739 1830 1955
Avsattningar -2 43 -49
Kassaflodesséakringar 69 -208 439
Ovriga temporara skillnader 1920 1549 1678
Skattemassiga underskottsavdrag -894 -140 —268
Summa 2832 2988 3755
Uppskjuten skattefordran i

balansrakningen: 2009 2008 2007
Skattemassiga underskottsavdrag 1019 767 1254
Anlaggningstillgangar 68 59 -25
Avsattningar/fordringar 72 95 15
Tillgdngar som innehas for forsalining - - -554
Summa 1159 921 690
Avstamning av uppskjuten

skatteskuld, netto: 2009 2008 2007
Ingdende balans 2067 3065 2095
Tillgangar for forsaljning 42 - 554
Arets forandringar avs. kassaflodessakringa 347 -695 228
Nettoskatteskuld i sélda foretag - - -35
Férandring enligt resultatrakningen -708 -64 253
Uppskjuten skatt redovisad mot eget kapital -36 -28 -90
Kursdifferenser m.m. -39 -211 60

Uppskjuten skatteskuld, netto,
per 31december 1673 2067 3065

Per den 31 december 2009 hade Koncernen outnyttjade underskottsavdrag
i kvarvarande verksamheter pa 8 035 (2008: 4 570; 2007: 4 289) MSEK. Ba-
serat pa dessa underskottsavdrag redovisar Koncernen en uppskjuten skatte-
fordranom 1 913 (2008: 907; 2007: 968) MSEK. Uppskjutna skattefordringar
redovisas i den utstrackning det ar sannolikt att underskottsavdragen kommer
att utnyttjas innan de forfaller. Redovisade skattefordringar avser framst Bluel,
SAS AB samt Koncernens verksamheter i Danmark. For underskottsavdrag
uppgéende till 709 (2008: 1 101; 2007: 727) MSEK, redovisas ingen upp-
skjuten skattefordran pa grund av osakerhet vad avser framtida vinstintjaning.
Underskottsavdrag pa 5 MSEK forfaller under 2010 och 462 MSEK under dren
2011-2019. For resterande underskottsavdrag finns ingen forfallotidpunkt.

Avsattning for uppskjuten skatt pa temporéra skillnader relaterade till icke
utdelade vinster i dotter- och intresseféretag har inte skett, d& dessa vinster inte
kommer att delas utinom 6verskadlig framtid alternativt att utdelning kan ske
utan att vinstmedlen blir foremal for beskattning.

Skatter redovisade direkt mot eget kapital avseende kassaflodessakringar,
redovisade enligt IAS 39, uppgar till 227 (2008: 407; 2007: 287) MSEK.

Koncernen har avyttrat, eller redovisat som innehav for forsaljning, verksam-
heter under 2007, 2008 och 2009 och redovisat vissa av dessa som avvecklade
verksamheter (se not 35 fér mer information om avyttringar).

Arets resultat fran avvecklade

verksamheter 2009 2008 2007
Arets resultat i avecklade verksamheter -520 -4476 -797
Resultat vid férséljning 193 -919 609
Utdelning fran avvecklade verksamheter - - 6
Arets resultat fran avvecklade

verksamheter -327 -5395 -182
Arets resultat i avvecklade verksamheter
Intakter 2177 12403 14637
Personalkostnader -856 -2646 -2891
Ovriga rorelsekostnader -1527 |-11072 -10475
Leasingkostnader flygplan -215 914 -1308
Avskrivningar och nedskrivningar -47 -159 -226
Resultatandelar i intresseforetag - 5 -23
Resultat vid forséljning av aktier i

dotter- ochintresseforetag - - 59
Resultatvid forséljning av flygplan

och byggnader - 9 -14
Roérelseresultat -468 -2374 -241
Finansiella poster, netto -52 -158 -190
Resultat fore skatt -520 -2532 -431
Skatt - -249 -7
Aretsresultat -520 | 2781 -438
Nedskrivning av goodwill - -1686 -300
Koncernelimineringar - -9 -59

-520 -4476 -797

| arets resultat fran avvecklade verksamheter ar Spanair och Spirit inkluderade.
Fore avvecklingen ingick Spanair i 6vriga verksamheter utanfér Core SAS och
Spirit utgjorde en del av Scandinavian Airlines.

Innehav av tillgangar for forséljning

och dartill hanforliga skulder 2009 2008 2007
Goodwill - - 1711
Ovriga immateriella tillgdngar - 64 86
Materiella anlaggningstillgadngar 165 447 535
Finansiella anlaggningstillgangar 91 873 1159
Summa anlidggningstillgangar 256 1384 3491
Omsattningstillgangar - 160 147
Kortfristiga fordringar 135 2269 2458
Likvida medel 10 108 102
Summa omsattningstillgangar 145 2537 2707
Innehav av tillgéngar fér forsaljning 401 3921 6198
Langfristiga skulder 11 54 53
Kortfristiga skulder 146 2411 5270
Skulder hanforliga till innehav av

tillgangar for férsaljning 157 2465 5323

Nettokassaflode fran avvecklade verksamheter som redovisas som innehav av
tillgangar for forséljning:

2009 2008 2007

Kassaflode fran den I6pande verksamheten -98 -1519 -362
Kassaflode fran investeringsverksamheten =77 -517 -173
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 149 2055 526
Nettokassaflode -26 19 -9
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Not 11 - Immateriella tillgangar

Goodwill Ovriga tillgangar Summa immateriella tillgangar
2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Ingdende anskaffningsvérde 1010 1141 2880 1284 1249 1439 2294 2390 4319
Investeringar - - 266 146 53 126 146 53 392
Utrangeringar - - - -11 - -9 -11 - -9
Foretagsforsaljning * (not 35) -4 - -116 - - —-64 -4 - -180
Omklassificeringar till tillgangar for
forsaljning * (not 10) -17 - -2103 - - -260 -17 - 2363
Omklassificeringar® - -64 38 - -33 3 - -97 41
Valutakursdifferenser 130 -67 176 -7 15 14 123 -52 190
Utgaende ackumulerat anskaffningsvéarde 1119 1010 1141 1412 1284 1249 2531 2294 2390
Ingdende ackum. nedskrivningar och avskrivningar -116 -110 -198 -1086 -1054 -1189 -1202 -1164 -1387
Arets avskrivningar i kvarvarande verksamheter - - - -42 -27 —41 -42 =27 -41
Arets avskrivningar i awecklade verksamheter - - - - -4 -32 - -4 -32
Nedskrivningar i kvarvarande verksamheter - -12 - - - - - -12 -
Nedskrivningar i avvecklade verksamheter - - -300 - - - - - -300
Utrangeringar - - - 11 - - 11 - -
Foretagsforsaljning* (not 35) - - 11 - - 45 - - 56
Omklassificeringar till tillgangar for
forsaljning* (not 10) 17 - 392 - - 174 17 - 566
Omklassificeringar® - - - - 13 - - 13 -
Valutakursdifferenser -25 6 -15 6 -14 -11 -19 -8 -26
Utgéende ackum. nedskrivningar och avskrivningar -124 -116 -110 -1111 -1086 -1054 -1235 -1202 -1164
Utgaende planenligt restvarde 995 894 1031 301 198 195 1296 1092 1226

* Forsdliningen av Spanair, som redovisades som tillgéngar som innehas for forsdlining 31 december 2007, slutfordes 2009. Aerolineas de Baleares redovisades ocksd som en tillgdng
som innehas fér forsdljning 31 december 2007 och sdldes 2008. Dessutom sdldes éven Cubic Air Cargo 2009. Spirit ér under forsdlining och redovisas som tillgéng som innehas for
forsdlining per den 31 december 2009. Omklassificeringar 2008 inkluderar omklassificering av airBaltics tillgdngar vid det tillfélle da Koncernen évergick till att redovisa airBaltic som
intresseféretag. Koncernen sdlde kvarvarande dgarandel i airBaltic i december 2008. Se Gven not 35.

Goodwill hanfors till féljande enheter:

2009 2008 2007
SAS Scandinavian Airlines Norge 791 702 756
Widerge 163 145 156
airBaltic - - 65
Air Maintenance Estonia 27 29 25
Bluel 14 14 14
SAS Cargo - 4 15
Summa goodwill 995 894 1031

Prévning av nedskrivningsbehov avimmateriella tillgangar

Beddmning av vardet av Koncernens goodwillposter har gjorts genom jamforelse
med atervinningsvardet. Atervinningsvérdet har baserats pa respektive kassage-
nererande enhets nyttjandevarde och bygger pa kassafléden i respektive enhets
affarsplan, vilka omfattar fem ar.

De prognostiserade kassaflodena baseras pa antaganden avseende volym-
utveckling, enhetsintakt, driftsmarginaler och diskonteringsréntor. Antagandet
ar att kassaflodet for planperioden kommer ligga kvar pa femte arets niva (dvs.
en arlig tillvaxt pa noll).

Diskonteringsrantan har estimerats baserat pa en vagd kapitalkostnad efter
skatt om 10,2% for samtliga bolag inom segmentet Core SAS. Diskonterings-
rantan fore skatt for respektive bolag har darefter bestamts beroende pa res-
pektive bolags nominella skattesats och uppgar till mellan 14,0% och 14,7%.

For att stédja den nedskrivningsprévning som gjorts av goodwill i Koncernen
har en évergripande analys gjorts av kansligheten i de variabler som anvénts i
modellen. En férsamring av vart och ett av de vasentliga antagandena som ingar
i affarsplanerna eller en forsémring av den drliga omséattningstillvaxten och
driftsmarginalerna bortom planperioden eller en hojning av diskonteringsran-
tan som var och en for sig ar rimligt visar att en god marginal anda finns mellan
atervinningsvarde och redovisade varden. Bedomningen ar darmed att det inte
finns ndgot ytterligare behov av nedskrivning av goodwill vid utgangen av 2009.
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Not 12 - Materiella anldggningstillgangar

Byggnader Reservmotorer Verkstadsinventarier
& Mark Flygplan & reservdelar & serviceutr. flygplan
2009 | 2008 2007 2009 | 2008 2007 2009 | 2008 2007 2009 | 2008 2007
Ingdende anskaffningsvérde 1600 | 1580 1717 | 19846 | 18666 18358 1891 | 1791 1755 1322 | 1350 1310
Investeringar 67 13 24 3700 | 2965 1310 253 123 127 15 85 97
Aktiverade rantor - - - - - - - - - - - -
Forsaljning av materiella
anlaggningstillgangar -16 -15 -23 | —2280 |-1964 -1510 71 -34 -33 -93 -78 -39
Foretagsforsaljning® (not 35) - - -35 - - - - - - - -4 -
Omklassificering till tillgangar
for forsaljning* (not 10) -369 - =175 - - =515 - - =289 -40 - -80
Omeklassificeringar® 36 10 17 1506 288 877 106 36 181 43 -55 -4
Valutakursdifferenser 29 12 55 200 | -109 146 59 -25 50 60 24 66
Utgdende ackumulerat anskaffningsvarde 1347 | 1600 1580 | 22972 |19846 18666 2238 | 1891 1791 1307 | 1322 1350
Ingdende avskrivningar -1087 |-1012 -1033 | -8809 |-7900 -7028 -706 | 580 -372 | -1102 |-1124 -1095
Arets avskrivningar i kvarvarande
verksamheter -61 -50 -55 -1429 |-1149 -1045 -157 | -147  -135 -83 -63 -58
Arets avskrivningar i avecklade
verksamheter -8 -34 44 - - -66 - - -15 -4 -11 -20
Forsaljning av materiella
anlaggningstillgangar 14 14 22 434 144 71 56 19 14 72 75 37
Foretagsforsaljning * (not 35) - - 26 - - - - - - - 4 -
Omklassificeringar till tillgadngar
for forsaljning * (not 10) 248 - 103 - - 293 - - 89 33 - 66
Omeklassificeringar* -4 12 - 80 - -17 -113 - -142 =37 26 4
Valutakursdifferenser -10 -17 =31 -161 9  -108 -19 2 -19 -25 -9 -58
Utgaende ackumulerade avskrivningar -908 | -1087 -1012 -9885 |-8809 -7900 -939 -706  -580 -1146 | -1102 -1124
Utgéaende planenligt restvarde 439 513 568 | 13087 (11037 10766 1299 | 1185 1211 161 220 226
Ovriga inventarier Pagaende Forskott Summa materiella
& fordon investeringar anlaggningstillgangar anlaggningstillgangar
2009| 2008 2007 2009| 2008 2007 2009| 2008 2007 2009| 2008 2007
Ingdende anskaffningsvarde 1693| 1953 3472 232 172 378 627 185 317 | 27211| 25697 27307
Investeringar 27 137 293 275 352 368 81 665 293 4418| 4340 2512
Aktiverade rantor - - - - - - 19 26 17 19 26 17
Forsaljning av materiella
anlaggningstillgangar -148| -324 224 - - - - - - | -2608| -2415 -1829
Foretagsforsaljining® (not 35) - -32 -1607 - - -71 - - - - 36 -1713
Omeklassificering till tillgangar
for forsaljning* (not 10) -47 - -79 -15 - - - - - 471 - -1138
Omeklassificeringar® -66 -68 19 -336| -290 -505 -479| -314 434 810 -393 151
Valutakursdifferenser 28 27 79 2 -2 2 -10 65 -8 368 -8 390
Utgédende ackumulerat anskaffningsvarde 1487| 1693 1953 158 232 172 238 627 185 29747| 27211 25697
Ingdende avskrivningar -1375| -1645 -2838 - - - - - - | -13079|-12261 -12366
Arets avskrivningar i kvarvarande
verksamheter -73| -102 -82 - - - - - - | -1803| -1511 -1375
Arets avskrivningar i avvecklade
verksamheter -5 -4 -49 - - - - - - -17 -49  -194
Forsaljning av materiella
anlaggningstillgangar 116 309 220 - - - - - - 692 561 364
Foretagsforsaljning * (not 35) - 30 1136 - - - - - - - 34 1162
Omklassificeringar till tillgangar
for forsaljning * (not 10) 25 - 52 - - - - - - 306 - 603
Omeklassificeringar® 42 55 -4 - - - - - - -32 93 -159
Valutakursdifferenser -25 -18 -80 - - - - - - -240 54 296
Utgéaende ackumulerade avskrivningar -1295| -1375 -1645 - - - - - - | -14173|-13079 -12261
Utgaende planenligt restvédrde 192 318 308 158 232 172 238 627 185 | 15574 | 14132 13436

* Forsdliningen av Spanair, som redovisades som tillgéngar som innehas for férsdlining 31 december 2007, slutférdes 2009. Aerolineas de Baleares redovisades ocksd som en tillgdng
som innehas for forsdljning 31 december 2007 och sdldes 2008. Dessutom sdldes Gven Cubic Air Cargo 2009. Spirit ér under férsélining och redovisas som tillgéng som innehas fér
forsdljning per den 31 december 2009. Omklassificeringar 2008 inkluderar omklassificering av airBaltics tillgdngar vid det tillfélle da Koncernen évergick till att redovisa airBaltic som
intresseféretag. Koncernen sdlde kvarvarande dgarandel i airBaltic i december 2008. Se Gven not 35.
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Koncernens flygplansinnehav specificeras enligt foljande:

2009 2008 2007
Agda 7168 4809 4298
Finansiellt leasade 5919 6228 6468
Bokfortvarde 13087 11037 10766

Under 2009 redovisade Koncernen en realisationsforlust vid forsaljning av
flygplan och byggnader om 97 MSEK. Under 2008 och 2007 redovisade
Koncernen ett resultat fran forsaljning av flygplan och byggnader om 4 MSEK
respektive 41 MSEK.

Under vartoch ettav areniden tredrsperiod som avslutades den 31 decem-
ber 2009 traffade Koncernen avtal om olika operationella leasingavtal och sale
and leaseback-transaktioner avseende flygplan och egendom vilket diskuteras
vidare i not 32.

Finansiell leasing
Finansiellt leasade tillgdngars bokférda varde uppgick pa balansdagen till:

Flygplan
2009 2008 2007
Anskaffningsvarde 8706 8698 8656
Avgar ackumulerade avskrivningar 2787 -2470 -2188
Bokfort varde finansiellt
leasade tillgangar 5919 6228 6468

Per den 31 december 2009 hade Koncernen avtal om finansiell leasing av flyg-
plan med aterstaende [6ptid pa upp till sju ar. Framtida minimileaseavgifter och
deras nuvarden finns beskrivna mer detaljerat nedan. Leaseavgifterna bestar
dels av minimileaseavgifter och dels av variabla avgifter som reflekterar for-
andringar i kortfristiga marknadsrantor. De totala leaseavgifterna under 2009
uppgick till 551 (2008: 500; 2007: 643) MSEK. Variabla avgifter har paverkat
arets leaseavgifter med —47 (2008: 35; 2007: 113) MSEK.

2009 2008 2007
Nuvérde Nuvérde Nuvérde
Framtida avframtida Framtida av framtida Framtida avframtida
minimi- minimi- minimi- minimi- minimi- minimi-
Forfallotidpunkt leaseavgift leaseavgift leaseavgift leaseavgift leaseavgift leaseavgift
Inom ett ar 480 478 579 574 518 506
1-5ar 2751 2624 3327 3151 3070 2668
Over5&r 583 461 789 669 1141 827
Summa 3814 3563 4695 4394 4729 4001

Materiella anldggningstillgangar som leasas till andra parter
Koncernen har traffat avtal om att leasa vissa tillgangar till andra parter i enlig-
het med operationella leasingavtal.

Koncernen har utleasade tillgangar med bokférda varden enligt nedan:

Arets avskrivningar avseende operationellt utleasade tillgangar var MSEK 60
(2008: 85;2007: 87) MSEK.
Framtida leaseintakter for operationella leasingavtal pa balansdagen:

2009 2008 2007
Flygplan Maskiner & inventarier Inom ett & 260 299 250
2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007 1-5ar 738 631 512
- __ Over5&r 263 448 337
Anskaffningsvarde 1543 | 1458 1459 5 14 12
Avgar ackumulerade Summa 1261 1378 1101
avskrivningar -924 | 887 -806 -3 -5 -4
Bokfortvard Forutom uthyrning av dgda tillgangar har Koncernen dven tréffat avtal om vida-
Zp::a:ii:\;lt ut- reuthyrning, som redovisats som operationell leasing. Se not 32 for ytterligare
leasade tillgéngar 619 571 653 2 9 8 information om Koncernens operationella leasingataganden.
Not 13 - Finansiella anldggningstillgangar
Kapitalandelar i Langfristiga fordr. Andravérde- Pensionsmedel, Andralang- Summa finansiella
intresseforetag hos intresseféretag pappersinnehav netto fristiga fordringar anlaggn.tillgangar
2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007 | 2009| 2008 2007
Ingdende anskaffningsvarde 622 | 1063 1012 - 170 189 58 58 329 | 9658 | 9496 8805 | 1331 | 1267 2709 (11669|12054 13044
Tillskott 41 - 44 - - - - 1 438 245 485 908 379 254 | 1387 624 784
Resultatandelariintresse-
foretag, kvarvarande
verksamhet -258 | -147 32 - - - - - - - -258| -147 32
Resultatandelariintresse-
foretag, avvecklade
verksamheter - 5 -23 - - - - - - - - 5 -23
Forsaljning - - -89 - - - - - - - -89
Foretagsforsaljning*(not 35) 0| 463 - -28 -35 -1 -25 0| -492 -60
Omklassificeringar till
tillgangar for forsaljning®
(not 10) - - -39 - —45 - -1159 -84 - -1159
Amortering - - -9 -8 - - - -| -210| -208 -550| -210| -217 -558
Utdelning -6 - -14 - - - - - - - - - -6 - -14
Omeklassificeringar® - 70 -3 -193 - 227 - -183 - - - -15 -99 -7 212 222 -193
Valutakursdifferenser —41 94 15 32 -11 - - 229 -55 241 -29 -7 45 159 64 290
Utgéende ack. ansk.varde 358 622 1063 170 285 58 58 |10286 | 9658 9496 | 1940 | 1331 1267 |12869| 11669 12054
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Kapitalandelar i Langfristiga fordr. Andravarde- Pensionsmedel, Andralang- Summa finansiella
intresseforetag hos intresseforetag pappersinnehav netto fristiga fordringar anlaggn.tillgangar
2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007
Ingédende omvardering - - - - - - - 508 - - - - - - - - 508
Arets omvardering - - - - - - - 13 - - - - - - - -3
Forsaljning - - - - - - - 495 - - - - - - - - 495
Foretagsforsaljning® (not 35) - - - - - - - - - - - - - -
Utgédende ack. omvardering - - - - - - - - - - -
Ingaende nedskrivningar - - - - - - -53 53  -236 - - - - - - -53 53  -236
Nedskrivning i kvarvarande
verksamheter - - - - - - - - - -52 - -52
Nedskrivning av avvecklade
verksamheter - - - - - - - - - - -
Foretagsforsaljning*(Not 35) - - - - - - - - - - - - - - - -
Omklassificeringar* - - - - - - 2 - 183 - - - - - - 2 - 183
Valutakursdifferenser - - - - - - - - - - -
Utgéende nedskrivning - - - - - - -51 -53 -53 - - - -52 - -| -103 -53 -53
Utgaende restvérde 358 | 622 1063 - - 170 | 234 5 5 (10286 | 9658 9496 | 1888 | 1331 1267 (12766 |11616 12001

* Forsdliningen av Spanair, som redovisades som tillgdngar som innehas for férsélining 31 december 2007, slutférdes 2009. Aerolineas de Baleares redovisades ocksd som en tillgdng
som innehas fér forsdljning 31 december 2007 och sdldes 2008. Dessutom sdldes Gven Cubic Air Cargo 2009. Spirit ér under frsdlining och redovisas som tillgéng som innehas fér
férsdljning per den 31 december 2009. Omklassificeringar 2008 inkluderar omklassificering av airBaltics tillgdngar vid det tillfélle da Koncernen évergick till att redovisa airBaltic som
intresseféretag. Koncernen sdlde kvarvarande dgarandel i airBaltic i december 2008. Se dven not 35.

Not 14 - Langfristiga fordringar hos intresseforetag

Langfristiga fordringar 2008 och 2007 bestod av ett [an som emitterades av
Koncernen till Commercial Aviation Leasing Ltd och som férféll 2009.

Not 15 - Pensionsmedel, netto

2009 2008 2007

Pensionsmedel, netto, fonderade ordningar 12605 11694 11441
Pensionsmedel, netto, ofonderade ordningar | -2319 -2036 -1945

10286 9568 9496

Summa

De flesta pensionsordningar i Skandinavien ar formansbaserade. Merparten

av pensionsordningarna ar sakrade genom férsakringsbolag. De kollektiva
pensionsplanerna for tjansteman i Sverige samt for personal i Norge &r sékrade
genom férmansbaserade pensionsordningar i forsakringsbolag. | Sverige ar
pensionsordningarna sakrade framst hos Alecta och Euroben och i Norge hos
Vital. Personalen i Danmark har i huvudsak premiebaserade lsningar.

En stor delav Koncernens anstéllda i Sverige omfattas av ITP-pension aterfor-
sakrad i Alecta (Alectaplanen). Alectaplanen ar en pensionsplan som omfattar flera
arbetsgivare (s.k. multi-employer plan) och har av Redovisningsradet klassificerats
som en formansbestamd pensionsplan. Koncernen har ingatt ett sarskilt och
specifikt avtal med Alecta av vilket det framgar att Alecta dtagit sig att tillhandahalla
samtliga grunduppgifter betraffande anstallda och fore detta anstallda (omfat-
tande 16n, alder m.m.) vilka utgér underlag for Koncernens redovisning enligt IAS
19. Overenskommelsen med Alecta innebér ocksé att Koncernen erhalliten skrift-
lig bekraftelse att 6verskotteti Alectaplanen kommer Koncernen tillgodo i form av
antingen indirekt eller direkt premiereduktion eller genom kontant aterbetalning.
Baserat pa den information som Koncernen erhaller redovisar Koncernen sin pro-
portionellaandel av Alectaplanens forpliktelser, forvaltningstillgdngar och kostna-
derienlighet med reglernailAS 19 avseende formansbestamda pensionsplaner.

Vid berakning av pensionsforpliktelser, drets pensionsintjaning och avkast-
ning anvands parametrar som faststalls lokalt i respektive land baserat pa den
lokala marknadssituationen samt férvantad framtida utveckling. Den normala
pensionsaldern for e] flygande personal foljer i huvudsak respektive lands reg-
ler for allman pensionering. Den normala pensionsaldern for flygande personal
i Koncernen ar 60 ar. Enligt avtal med Koncernens piloter i Danmark, Norge och
Sverige samt kabinanstallda i Norge medges frivillig fortida avgang med pen-
sion fran tidigast 55 ar. Koncernen har aven utfast sig att for piloter vilka forlorar
sinlicens betala pension fram till ordinarie pensionsalder, 60 ar. Kabinpersonal
anstalld i Sverige forsakras med 65 ars pensionsalder men vid fyllda 50 ar sénks
pensionsaldern till 60 ar. Det uppskattade nuvardet for samtliga dessa atagan-
deninkluderas i Koncernens beraknade totala pensionsforpliktelse.

Foljande ekonomiska forutsattningar utgér ett vagt genomsnitt for Koncernen:

2009 2008 2007
Diskonteringsranta 51% 4,9% 5,8%
Langsiktig avkastning 5,9% 6,0% 6,2%
Inflation 1,7% 1,7% 1,7%
Framtida l6nejusteringar 2,2% 2,6% 3,2%
Framtida justeringar av [6pande pensioner 1,7% 1,7% 1,7%

| enlighet med IAS 19 faststélls diskonteringsrantan baserat pa marknadsmassig
avkastning pa foretagsobligationer pa balansdagen. Om det inte finns nagon
fungerande marknad for sadana obligationer anvands den marknadsmassiga
avkastningen pa statsobligationer.

Diskonteringsrantan faststalls pa balansdagen baserat pa foretagsobligatio-
ner och med hansyn till relevant spread vars l6ptid ar forenlig med [optiden for
forpliktelserna. Den langsiktiga avkastningen ska motsvara en langsiktig for-
vantan pa avkastning av fonderade medel med bakgrund i pensionsinstitutens
placeringar i aktier respektive rantebarande vardepapper.

For de storsta pensionsordningarna i Sverige och Norge anvands féljande
specifika antaganden:

Diskonteringsranta 45% (2008:4,5%;2007:5,5%) iSverige
55% (2008:5,0%; 2007:6,0%)  iNorge
Langsiktig avkastning 6,0% (2008:6,0%; 2007:6,5%) iSverige
6,0% (2008:6,0%; 2007:6,0%)  iNorge
Inflation 1,5% (2008:1,5%;2007:1,5%) iSverige

2,0% (2008:2,0%;2007:2,0%)  iNorge

Kommande lénejusteringar 2,0% (2008:2,5%;2007:2,5%) iSverige
2,5% (2008:3,0%;2007:4,0%) iNorge

2009 2008 2007

Formansbaserade pensionsordningar

Arets pensionsintjaning -1196 | -1079  -1008
Rénta pa pensionsavsattningar -1616 -1618 -1488
Arets forvantade avkastning pa

fonderade medel 1878 1786 1841
Arets amorteringar av estimatavvikelser

och planandringar -839 -641 -506

Arets resultatpaverkan, netto, avseende
férmansbaserade pensionsordningar
i kvarvarande verksamheter

-1773 -1552 -1161
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En analys av statusen for Koncernens tillgangar for férmansbaserade pensions-
ordningar, med utgangspunkt for alla formansbaserade pensionsplaner speci-
ficeras i tabellen nedan.

Status per 31 december 2009 2008 2007

Fonderade medel 32816 30472 30585
Pensionsforpliktelser -33578 | 32615 29069

Differens fonderade medel och férpliktelser —762 -2143 1516
Ej resultatforda estimatavvikelser
samt planandringar 11048 11801 7980

Bokford tillgdng 10286 9658 9496

Enligt IAS 19 ar det tillatet att skjuta fram redovisningen av estimatavvikelser
genom attamortera ackumulerad avvikelse som 6verstiger det hogsta av 10%
av forpliktelsen eller fonderade medel éver genomsnittlig aterstadende anstall-
ningstid. Koncernen uppskattar den dterstaende anstallningstiden for de flesta
pensionsplaner till 15 ar. Detta dterspeglas som oredovisade estimatavvikelser
och planandringar i tabellen ovan.

Per den 31 december 2007 uppgick den ackumulerade oredovisade estimatav-
vikelsen till cirka 8 000 MSEK. Mot bakgrund av svag borsutveckling under 2008
okade awikelsen med cirka 1 500 MSEK beroende pé lagre avkastning med i
genomsnitt 5%. Darutéver sanktes diskonteringsrantan med 1 procentenheti
Sverige och Norge. Lonejusteringar i Norge reducerades dessutom med 1 pro-
centenhet med 3%. Dessa forandringar ledde tillsammans till en 6kning av awvikel-
senom 2 300 MSEK. Per den 31 december 2008 uppgick den ackumulerade ore-
dovisade estimatawvikelsen till 11 600 MSEK. Awikelsen har minskat jamfort med
2008 som en foljd av lagre antaganden om l6nejusteringar i samtliga lander samt
en hojd diskonteringsranta i Norge men har 6kat som en f6ljd av den aktuariella
forlusten pa tillgangarna i pensionsplanerna samtav valutakursdifferenser. Arets

Koncernens férvaltningstillgangar

bestar av féljande: 2009 2008 2007
Aktier 27% 18% 31%
Réntebarande vérdepapper 61% 70% 57%
Fastigheter 9% 9% 9%
Ovrigt 3% 3% 3%

100% 100% 100%

| vissa pensionsordningar har under tidigare ar den verkliga avkastningen varit
lagre an Koncernens beréknade langsiktiga avkastning vilket avspeglas i posten
ej resultatforda estimatavvikelser. Den faktiska avkastningen pa forvaltnings-
tillgdngarna var under ar 2008 cirka—1%, och under 2007 cirka 5%. F6r 2009
beraknas avkastningen bli cirka 7%.

Skillnaden mellan differens fonderade medel/férpliktelser och nettobokférd
tillgdng per den 31 december 2009 visas nedan:

Differens
For-  fonderade Pensions-
Fonderade pliktelser medel/ medel,
medel (PBO) forpliktelser netto
Pensionsplaner i Sverige 14023 11532 2491 6272
Pensionsplaner i Norge 13067 15364 -2297 2635
Pensionsplaner i dvriga lander 5726 6682 -956 1379
Summa 32816 33578 -762 10286

Pensionsmedel, netto, omfattande pensionsforpliktelser, forvaltningstillgangar
samt ej resultatférda planandringar och estimatavvikelser har for de formans-
baserade pensionsordningarna utvecklats pa foljande satt:

amortering av awikelsen uppgick till cirka 800 MSEK. Vid utgangen av aret uppgar
den ackumulerade oredovisade estimatawvikelsen till cirka 10 800 MSEK vilken 2009 2008 2007
skaamorteras under de kommande aren. Amorteringen av avvikelsen blir under Ingdende balans 9658 9496 8805
kommande ar cirka 600-700 MSEK per &r. | det fall avkastningen pa tillgdngarnai Arets resultatpaverkan i kvarvarande
pensionsplanerna forbattras kommer detta att forbattra estimatavvikelsen. och avvecklade verksamheter ~1773 -1552 -1161
Forandringar i forpliktelsen och fonderade medel fér vart och ettav de tre Inbetalda premier 1829 1557 1535
aren med balansdag 31 december 2009 specificeras nedan: Utbetalda pensioner 382 240 279
Utnyttjande av foretagsanknutna
Foérandringar av nuvérdetav forpliktelsen medel i Alecta - - 273
for formansbestamda planer 2009 2008 2007 Pensionsmedel i avyttrade verksamheter
Forpliktelse for formansbestamda ”s?mt i‘bolag under avytfring -39 28 -35
planer per den 1 januari 32615 | 29069 27307 Forandring av estimatawikelser - - 105
Utbetalda pensioner -1756 | -1470  -1250 Valutakursdifferenser 229 -5 241
Kostnad for intjaning 1196 1079 1008 Utgéende balans 10286 9658 9496
Rantekostnader 1616 1618 1488
Aktuariella vinster och forluster (-/+) -1525 2678 -670 Av totala pensionsforpliktelser 33 578 (2008: 32 615; 2007: 29 069) MSEK var
Effekt av salda bolag och bolag 30468 (2008: 29 612;2007: 25 962) MSEK fonderade och 3 110 (2008: 3 003;
under avyttring -163 -95 —67 2007:3107) MSEK ofonderade.
Valutakursdifferenser 1595 264 1253 Under 2010 férvantas inbetalda premier uppga till cirka 1 700 MSEK.
Forpliktelse for formansbestamda
planer per den 31 december 33578 | 32615 29069 2009 2008 2007
Forandring av forvaltnings- Nuvarde av formansbestamda forpliktelser | -33578 | -32615 -29069
tillgangarnas verkliga virde 2009 2008 2007 Verkligt varde pa forvaltningstillgangar 32816 30472 30585
Forvaltningstillgdngarnas verkliga Underskott/dverskott -762 -2143 1516
lngaegledgeprrg:]igrjanua” 3(1) g;; 3(1) gg? 2; Zgg Erfarenhetsbaserad justering avseende
) forvaltningstillgangar —735 -1529 289
Utbetalda pensioner -1374 -1230 ~971 Erfarenhetsbaserad justering avseende
Forvantad avkastn. pé f{‘)rvaltningstillgéngar 1878 1786 1841 formansbestamda forpliktelser 21 318 610
Akturiella vinster och forluster (-/+) -980 -1877 —433
Utnyttjande av foretagsanknutna Redovisningsstandarden IAS 19 ar under omarbetande och ett diskussionsunder-
medel i Aleucta B - =273 lag med vissa forslag har tagits fram av IASB. De féreslagna forandringarna, som
Effekterav Salqa bolag och bolag innebér att estimatawvikelser ej Iangre far amorteras dver resterande genomsnitt-
under avyttrmg -163 -1l -102 liga tjdnstgoringstid utan I6pande foras direkt mot eget kapital alternativt redovisas
Valutakursdifferenser 1154 -238 1034

Férvaltningstillgangarna verkliga
vérde per den 31 december 32816 | 30472 30585

i resultatrakningen, kommer sannolikt att trada i kraft tidigast den 1 januari 2013.
Denna férandring kommer att medféra att den vid tidpunkten for ikrafttradandet
da ackumulerade awikelsen i sin helhet maste féras mot eget kapital.
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Not 16 - Varulager och férrad Not 20 - Eget kapital
2009 2008 2007 Aktiekapital

Forrad, flygmateriel 519 581 610 Bolag“ethartvé slags ak_tier,astamaktier_ochft’)rlagsaktier. Under 2009 sénktes.

A kvotvardet per stamaktie fran 10 SEK till 2,50 SEK. Som ett resultat av detta mins-
Forrad, ovrigt 196 176 171 ) . i N . .
Varulager 43 o 8 kades bolagets aktiekapital genom att omklassificera 1 234 MSEK fran aktiekapi-

9 tal till balanserade vinstmedel eftersom dessa medel nu dr utdelningsbara. Dess-
Summa 758 819 849 utom beslutade styrelsen i februari 2009 att om nyemission med foretradesratt.
Varderat ill anskaffningskostnad 758 819 835 Petden 31 decgmber 2009 fanﬂns 2 467. 500000 sltamaktler Etfardade och
Varderat tll nettoforsaliningsvarde ] } 14 utestaende, som tillsammans utgor ett registrerat aktiekapital pa 6 168 750 000
SEK. Det finns inte nagra utfardade eller utestaende forlagsaktier.

Summa 758 819 849 Stamaktierna ger aktieinnehavarna alla de rattigheter som finns i Aktie-

Not 17 - Kortfristiga fordringar

Nedskrivning av kundfordringar netto av atervunnet belopp har belastat resul-
tateti kvarvarande verksamheter med 54 (2008: 41; 2007: 27) MSEK. | avveck-
lade verksamheter var motsvarande belopp 0 (2008: 146; 2007: 107) MSEK.

i\ldersanalys ej nedskrivna

kundfordringar: 2009 2008 2007
Ej forfallna kundfordringar 1091 1232 1613
Forfallna <31 dagar 137 205 223
Forfallna 31-90 dagar 108 92 61
Forfallna 91-180 dagar 70 40 29
Forfallna >180 dagar 175 282 25
Summa 1581 1851 1951
Avsittning for osakra kundfordringar 2009 2008 2007
Ingaende avsattning 94 135 215
Avyttrade dotterbolag - -6 -
Omeklassificering till tillgangar for forsaljn. -1 - -93
Reservering for befarade forluster 65 30 33
Aterforda reserveringar 42 42 -13
Konstaterade forluster -6 -23 -8
Valutakursdifferenser -8 0 1
Summa 102 94 135

Not 18 - Kortfristiga fordringar hos intresseforetag

2009 2008 2007
ST Aerospace Solutions (Europe) A/S - - 365
Commercial Aviation Leasing Ltd - 375 128
AS Estonian Air 92 104 -
Skyways Holding AB - - 8
Ovrigaforetag - - 9
Summa 92 479 510

Not 19 - Kortfristiga placeringar

2009 2008 2007

Statsskuldvaxlar 750 - 1990
Bostadscertifikat 1835 748 2379
Depositioner 345 2412 1754
Foretagscertifikat 550 499 945
Ovrigt 220 213 240
Summa 3700 3872 7308

Kortfristiga placeringar hanforliga till
innehav av tillgangar for forsaljning -9 - -

Summa 3691 3872 7308

De kortfristiga placeringarna utgor likvida medel. Bokfort varde pa kortfristiga
placeringar éverensstammer med det verkliga vérdet som ett resultat av deras
kortfristiga karaktar.

bolagslagen och bolagsordningen.

Forlagsaktierna ger aktieinnehavarna ratt att delta i och résta pa bolagets
stémmor. Forlagsaktier ger inte aktieinnehavarna ratt till utdelning eller att delta
i fondemission. Skulle férlagsaktier inlésas eller bolaget upplésas och bolagets
tillgangar utskiftas erhaller innehavare av forlagsaktier endast ersattning mot-
svarande aktiernas nominella varde plus en ranteersattning.

Bolagsordningen kraver att en majoritetsandel av aktierna innehas av skandina-
viska aktiedgare. For att sékra detta dgandeférhallande har Styrelsen ratt att besluta
om obligatorisk inldsen av aktier som innehas av utomskandinaviska aktiedgare
utan dterbetalning till berorda aktieagare. Om inlésen av sadana aktier inte ar mojlig,
har Styrelsen ratt att (efter godkannande av bolagsstdmman) 6verlata teckningsop-
tioner, vilka ger ratt till teckning av forlagsaktier, till skandinaviska aktiedgare for att
spada ut utomskandinaviska aktiedgares aktieinnehav till under 50%.

Utdelningspolicy

Koncernens érliga utdelning faststélls med beaktande av Koncernens resultat,
finansiella stalining, kapitalbehov samt relevanta konjunkturforhallanden.
Utdelningen ska 6ver en konjunkturcykel ligga i nivan 30-40% av koncernens
resultat efter schablonskatt. Vid negativa resultat ges som regel ingen utdel-
ning for att sakerstalla koncernens finansiella position.

Reserver

Omrakningsreserven omfattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid om-
rakning av finansiella rapporter fran utldndska verksamheter som har upprattat
sina finansiella rapporter i en annan valuta an svenska kronor. Vidare bestar om-
rakningsreserven av valutakurskursdifferenser som uppstar vid omvérdering

av skulder och valutaterminer som upptagits som sakringsinstrumentaven
nettoinvestering i utlandsk verksamhet.

Verkligt vardereserven inkluderar den ackumulerade nettoférandringen av
verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan saljas fram till dess att tillgangen
antingen saljs eller skrivs ned permanent.

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoférandringen av verkligt varde pa ett kassaflédesinstrument hanforbart till
sakringstransaktioner som annu inte intraffat.

Resultat per stamaktie
Resultat per aktie beraknas genom att dela drets resultat hanforligt till Koncernens
aktieagare med genomsnittligt antal utestaende aktier. | samband med foretrades-
emissionen tillkom ett fondemissionselement vilket motsvarar skillnaden mellan
teckningskursen och marknadsvardet pa stamaktien pa inteckningsdagen.
Genomsnittligt antal aktierom 2 041 588 938, 1 007 233 500 och 1 007 233 500
som anvands i berakningen av resultat per aktie per 31 december 2009, 2008 och
2007 har justerats retroaktivt for att terspegla fondemissionselementet i foretra-
desemissionen for samtliga perioder.

Eftersom Koncernen inte har nagra optioner, konvertibler eller aktieprogram
sker ingen utspadning av aktierna.

SAS koncernen 2010 F‘ZZ Emissionsprospekt




Not 21 - Reserver

Not 23 - Obligationslan

Omrakningsreserv 2009 2008 2007
Ingdende omrakningsreserv 25 361 286
Arets omrakningsdifferenser 50 -251 273
Avgar: Sakring av valutarisk

i utlandsverksamhet -137 -100 -314
Skatt avseende sakring av valutarisk

i utlandsverksamhet * 36 28 113
Avgar: Omrakningsdifferenser hanforliga

tillavyttrade verksamheter 78 -13 3
Utgaende omrékningsreserv 52 25 361
Verkligt virdereserv 2009 2008 2007
Ingdende verkligt vardereserv - - 508

Finansiella tillgangar som kan séljas:

- Omvérderingar redovisade direkt
mot eget kapital - - -13

- Redovisad i resultatrakning vid avyttring - - -495

Utgaende verkligt virdereserv - - -

Sakringsreserv 2009 2008 2007
Ingdende sakringsreserv -743 1105 518
Kassaflédessékringar:
- Redovisade direkt mot eget kapital 896 -1516 583
- Forandring i resultatrakningen 420 -1027 232
- Skatt hanforlig till drets forandring

av sakringsreserv -346 695 -228
Utgaende sakringsreserv 227 -743 1105
Summa reserver 2009 2008 2007
Ingdende reserver -718 1466 1312
Arets forandring av reserver:
- Omrakningsreserv 27 -336 75
- Verkligt vardereserv - - -508
- Sakringsreserv 970 -1848 587
Utgaende reserver 279 -718 1466

1 Ar 2007 avser 23 MSEK skatt for sdkring av valutarisk i utlandsverksamhet for Gren
2004-2006.

Not 22 - Forlagslan

Under verksamhetsaret 1986 emitterades ett forlagslan pa 200 MCHF. Lanet
I6per utan faststalld forfallodag. Réantesatsen faststalls for perioder om 10 ar
och uppgar fran och med januari 2006 till 2,375%. Koncernen har exklusiv
ratt att sdga upp lanet vart femte ar. Vid uppsagning i samband med ranteom-
sattning har Koncernen skyldighet att aterbetala lanet till 100% av nominellt
varde. Sker uppsagning fem ar efter ranteomséattning ska lanet aterbetalas till
102,5% av nominellt varde. Koncernen har tidigare aterkodpt obligationer for
73 MCHF varefter lanet uppgar till nominellt 127 MCHF per den 31 december
2009 motsvarande 884 (2008: 934; 2007: 725) MSEK. Koncernen har ingatt
ranteswapavtal for att dndra ranteexponering pa lanet fran fast till rorlig ranta
och lanetingar darmed i en verkligt vardesakring. Med hansyn tagen endast till
lanets rantesats uppgar verkligt varde till 132 (2008: 130; 2007: 122) MCHF,
motsvarande 919 (2008: 953; 2007: 693) MSEK per den 31 december 2009.
Lanetar noterat pa Basel Stock Exchange, Geneva Stock Exchange och Swiss
Exchange. Pa balansdagen uppgick det totala marknadsvardet (inklusive kreditrisk)
1ill 49 (2008: 42; 2007: 61) MCHF, motvarde 341 (2008: 308; 2007: 348) MSEK.

I maj 2001 traffade vissa av Koncernens dotterbolag, SAS Danmark A/S, SAS
Norge AS och SAS Sverige AB, ett avtal som gjorde det mojligt fér Konsortiet att,
med Moderbolagets godkannande, etablera ett program for europeiska medel-
langa lan pa 1 000 000 000 EUR ("EMTN-programmet”). EMTN programmet
gor det mojligt for Koncernen att emittera obligationer med fast eller rérlig ranta
ivalfri valuta eller ingen rénta i alla valutor.

Nedanstaende tabell visar Koncernens utestadende obligationer sedan star-
ten for EMTN programmet:

R Bokfort
Ursprungligt Rénte- Forfallo-  Aterstaende varde
emitterat belopp sats  Utstalld dag skuld valuta MSEK
108,0 MEUR 5,312% 2003 2010 106,4 MEUR 1101
200,0 MSEK 4,180% 2005 2010  199,9 MSEK 200
454,0 MNOK 5,340% 2005 2010 453,7 MNOK 564
265,5MNOK* 7,000% 2005 2010 265,5MNOK 330
50,0 MNOK* 7,000% 2005 2010 49,9 MNOK 62
17,0MNOK* 7,000% 2005 2010  17,0MNOK 21
MNOK213,0 5,340% 2006 2010 9,4 MNOK 12
Summa 2290
Avgar: kortfristig del -2 290

Summa langfristig del -

! Lénet utgdren del aven verkligt vardesdkring

Den 31 december hade Koncernen utfardade och utestdende obligationer till
ettvardeav 2 290 (2008: 2 212;2007: 6 097) MSEK.

Obligationslanen redovisas till upplupet anskaffningsvérde, forutom de som
betecknas som verkligt vardesakringar, som redovisas till verkligt varde. Obliga-
tionslanen I6per till rorlig ranta, forutom [dnen pa 265,5 MNOK, 50,0 MNOK
och 17,0 MNOK som I6per till fast réanta. Ranteexponeringen hanteras genom
ranteswapavtal for justering av villkoret med fast ranta.

Dessutom har Koncernen ingatt valutaderivat for vissa av dessa obligationer i
syfte att begransa valutarisken

Not 24 - Ovrigalan

2009 2008 2007

Bokfort Bokfort Bokfort

varde varde varde

Avtal om finansiell leasing 3511 4210 3818

Ovrigalan 6750 7204 514

Summa 10261 11414 4332

Avgar: kortfristig del -3452 -872 -343

Summa langfristig del 6809 10542 3989
Skulder hanférliga till innehav av

tillgdngar for forsalining - -7 -53

Summa 6vriga lan 6809 10535 3936

Finansiell leasing:
Forfalloprofil for finansiell leasing per 31 december 2009 askadliggors nedan:

2010 2011 2012 2013 2014 2015> Summa

Finansiell leasing 433 932 1033 440 137 536 3511
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Ovriga lén:

Ovriga lan inkluderar kreditfaciliteter ing&ngna av Koncernen med olika langi-
vare for att tillhandahalla finansiering av den Iépande verksamheten och inkop
av flygplan. Lanen pa dessa faciliteter ar enligt uppstaliningen nedan:

Faciliteter 2009 2008 2007 Forfall
Revolverande kreditfacilitet,

366 MEUR 2485 4002 - 2012
Revolverande kreditfacilitet,

82 MNOK 102 99 - 2011
Revolverande kreditfacilitet,

140 MUSD 965 1157 - 2013
Revolverande kreditfacilitet,

125MUSD 686 929 - 2013
Bilaterala bankfaciliteter - - - 2013
Bilaterala bankfaciliteter - - - 2012
Bilaterala bankfaciliteter - - - 2012
Kreditfacilitet, 160 MUSD 517 165 - 2011
Ovriga faciliteter 238 343 247 2010
Summa 4993 6695 247
Avgar: kortfristig del -2710 =279 -111
Summa langfristig del 2283 6416 136

Kreditfaciliteter om 3 165 MSEK &r sakrade genom flygplan.

Dessa kreditfaciliteter har olika begrdnsande dtaganden inklusive specifika
finansiella dtaganden. De finansiella atagandena kréaver att Koncernen behaller
enviss niva av likvida medel samt bibehaller vissa finansiella nyckeltal (sasom
soliditet och Koncernens justerade finansiella nettoskuld i forhallande till juste-
rad EBITDAR) vars nivaer specificeras i avtalen.

Koncernen férvantade sig inte klara vissa av atagandena kopplade till dessa
kreditfaciliteter efter 31 december 2009 och har darfor inlett omférhandlingar
av avtalen med dessa langivare. Andringarna av dessa krediter r villkorade av
framtida handelser och de aktuella lanen &r klassificerade som kortfristiga skul-
der i Koncernens balansrakning. Se vidare information i not 40.

Not 25 - Finansiell riskhantering och finansiella derivat

Koncernen &r exponerad for olika typer av finansiella risker. All riskhantering
hanteras centralt och i enlighet med den policies som faststallts av Styrelsen.
Koncernen anvander derivatinstrument som en del i sin finansiella riskhante-
ring for att begrénsa sin exponering for vissa marknadsrisker, inklusive valuta-
fluktuationer, ranteforandringar och férandringar i priset pa flygbransle.

Ranterisker

Koncernen exponeras for ranterisk pa rantebarande tillgangar och skulder. For
att hantera ranterisken ingar Koncernen avtal om rantederivat med en genom-
snittlig rantebindningstid om 3,5 ar. Utover detta tas hansyn till forvantad ut-
veckling av den finansiella nettoskulden fér de kommande 12 manaderna samt
ingangna kontrakt for flygplansinkop. Eftersom Koncernens upplaning inklude-
rar 1an till bade fast och rorlig réanta, ingar Koncernen avtal om rantederivat om
att swappa fast till rorlig ranta och rorlig till fast ranta beroende pa villkoren i det
underliggande lanet. Den genomsnittliga rantebindningstiden enligt policyn var
under aretcirka 2,9 (2008: 2,6; 2007: 3,8) ar. Vid utgangen av 2009 var rante-
bindningstiden mot den finansiella nettoskulden 2,8 (2008: 0,4; 2007: 2,5) ar.

Valutarisker
Koncernen ar exponerad for valutarisk bade avseende transaktionsrisk och
valutaomvarderingsrisk.

Transaktionsrisken uppstar pa kassafloden i andra valutor &n SEK. Kassa-
floden som skapar denna exponering &r i férsta hand relaterade till kassafl6-
den i samband med kommersiella floden samt forsaljning av flygplan. For att
hantera denna exponering ingar Koncernen valutaderivat. Med utgangspunkt
i Koncernens finanspolicy sakras 60-90% av Koncernens prognostiserade
kassaflode for 12 manader fran den kommersiella verksamheten. Dessutom
hanterar Koncernen sin exponering relaterat till framtida forsaljning av flygplan
i utlandsk valuta genom valutaderivat och [an motsvarande 20-80% av de for-
vantade intakterna.

Dessutom exponeras Koncernen for valutarisker nar poster i balansrakningen
i utldndska valutor omraknas till Koncernens redovisningsvaluta. For att hantera

dennarrisk har Koncernen en policy som gar ut pa atti huvudsak bevara sina finan-
siella nettoskulder i redovisningsvalutan for varje dotterféretag. Koncernen sakrar
dessutom investeringar i utlandska dotterbolag genom att inga finansiella derivatin-
strument vilket motverkar den valutaexponering som nettoinvesteringen har skapat.

Bransleprisrisker

Koncernens rorelseresultat kan paverkas avsevart av forandringar i priset pa flyg-
bransle. Aven om Koncernen har ingétt1angsiktiga avtal om bransleinkop, regleras
vissa av dessa avtal avindex pa branslemarknaden. For att hantera denna risk gér
Koncernen prognoser om behovet av flygbrénsle och ingér avtal om derivat for att
minska exponeringen for férandringar i branslepriset huvudsakligen i optioner och
swappar. Enligt Koncernens riskhanteringspolicy sakrar man kostnaden fér mellan
40 och 60% av sin formodade bréanslefdrbrukning under kommande 12-méana-
dersperiod. Den 31 december 2009 hade Koncernen i enlighet med denna policy
traffat avtal om derivat som omfattar cirka 56% av Koncernens beraknade brénsle-
behov for 2010. Under 2009 stod kostnader i samband med flygbransle for 17,5%
av Koncernens rorelsekostnader, jamfért med drygt 19,4% under 2008.

Kanslighetsanalys
Marknadsrisk Resultat-

paverkan MSEK

Paverkan pa
eget kapital MSEK

Férandring | 2009 | 2008 2007 | 2009 | 2008 2007

Marknadsrantor +1% 121 -19 -14 7 11 20
Marknadsrantor -1% | -130 20 14 -7 -12 -21
Valuta +10% 1 -1 - | 413 -62 427
Valuta -10% -5 3 2| 417 80 447
Bréanslepris +10% - - - 245 166 260
Brénslepris -10% - - - | =256 | -161 -305

Utover ovanstaende effekt pa eget kapital paverkas eget kapital vid 10% valuta-
forandring med 523 (2008: 334; 2007: 511) MSEK av vardeforandringar for
sakringar av nettoinvesteringar. Motsvarande vardeforandringar uppstar for
nettoinvesteringar i utlandsverksamhet.

| ovanstaende tabell visar kanslighetsanalysen avseende marknadsrantor
den omedelbara omvérderingseffekten pa balansdagen for rantederivat,
verkligt vardesakringar och kortfristiga placeringar vid en 1-procentig parallell-
forskjutning av avkastningskurvan. Kénslighetsanalysen avseende valuta visar
den omedelbara omvarderingseffekten vid en 10-procentig férstérkning eller
férsvagning av den svenska kronan gentemot samtliga valutor som Koncernen
ar exponerad for. Vid kanslighetsanalys avseende resultatpaverkan for bransle-
derivat har simuleringen baserats pa ett 10-procentigt parallellskift avseende
priskurvan for underliggande bransle.

Kreditrisker
Koncernens finansiella transaktioner ger upphov till exponering for kreditrisk
gentemot de finansiella motparterna. Med kreditrisk eller motpartsrisk avses
risken for forlust om motparten inte fullgor sina dtaganden enligt ingangna avtal.
Finanspolicyn foreskriver att transaktioner endast far ingés med motparter med
hog kreditvardighet, definierat som kategori A3/P-1 eller battre enligt Moody'’s.

Faststallda motpartslimiter finns for varje motpart och revideras kontinuer-
ligt. For att begransa motpartsrisken ytterligare har ISDA-avtal (nettingavtal) in-
gatts med de flesta motparter. Den kreditmassiga exponeringen ar geografiskt
koncentrerad till Norden med 91%. Resterande kreditexponering ar fordelad
med 5% i 6vriga Europa och med 4% i 6vriga vérlden. Den maximala kreditex-
poneringen for derivatinstrument motsvaras av det bokférda vardet, se tabell
under rubriken finansiella derivat.

For kortfristiga placeringar utgors kreditriskens storlek av det bokforda var-
det och fordelar sig enligt foljande:

Rating (Moody’s) 2009 2008 2007
Aaa/P-1 1250 - 1990
Aal/P-1 - 3459 2882
Aa2/P-1 351 213 595
Aa3/P-1 1393 - 744
Al/P-1 697 100 799
A2/P-1 - 100 298
A3/P-1 - - -
Summa 3691 3872 7308
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Betraffande Koncernens kundfordringar ar kreditrisken spridd pa ett stort antal
kunder, saval privatpersoner som foretag i olika branscher. Kreditinformation
inhamtas av Koncernen i forhand fore tillhandahallandet av tjanster till kunden i
syfte att minimera risken for kundférluster och baseras pa koncernintern infor-
mation om betalningsbeteende kompletterad med kredit- och affarsinforma-
tion fran externa kallor.

Den maximala kreditrisken for Koncernen 6verensstammer med de finan-
siella tillgangarnas bokforda varde enligt kategoriseringstabell.

Likviditets- och upplaningsrisker

Med likviditets- och upplaningsrisker avses risken att tillracklig likviditet inte ar
tillganglig vid 6nskad tidpunkt, samt att refinansiering av forfallna Ian blir kostsam
eller forsvarad. Koncernens malsattning ar att den tillgangliga likviditeten mini-
mum ska uppga till 20% av Koncernens omsattning varav minst hélften ska hallas i
likvida medel. Den tillgéngliga likviditeten definieras av Koncernens likviditetsstra-
tegi och motsvarar likvida medel plus totala outnyttjade kreditfaciliteter. Den 31
december 2009 uppgick Koncernens likviditet till 7 818 MSEK, med likvida medel
pa4 189 MSEK och totala outnyttjade kreditfaciliteter till 3629 MSEK. Koncer-
nens likvida medel ska hallas i instrument med god likviditet eller kort [6ptid med
kreditvardighet om lagst A3/P-1 enligt kreditvérderingsinstitutet Moody’s.

Kontrakterade kreditl6ften

Koncernen har tréffat avtal om olika kreditfaciliteter for att sékra ytterligare
finansiering vid behov. | tabellen nedan finns en detaljerad beskrivning av dessa
faciliteter den 31 december 2009.

Total  Utnyttjad Outnyttjad  Forfallo-
Facilitet facilitet facilitet facilitet datum

Revolverande kreditfacilitet

366 MEUR 3789 2485 1304 2012
Revolverande kreditfacilitet

82 MNOK 102 102 - 2011
Revolverande kreditfacilitet

140 MUSD 1007 965 42 2013
Revolverande kreditfacilitet

125 MUSD 902 686 216 2013
Bilaterala bankfaciliteter 500 - 500 2013
Bilaterala bankfaciliteter 500 - 500 2012
Bilaterala bankfaciliteter 250 - 250 2012
Kreditfacilitet, 160 MUSD 1154 517 637 2011
Ovriga faciliteter 418 238 180 2010
Summa 8622 4993 3629

Outnyttjade faciliteter inkluderar 2 554 MSEK vilket hanfors till kreditfaciliteter
som ar féremal for omforhandling, se dven not 24. Koncernens tillgang till dessa
outnyttjade faciliteter kommer inte godkannas av langivarna forran samtliga nya
ataganden ar uppfyllda eller den 14 maj 2010. Som tillagg till de finansiella ata-
ganden diskuterade i not 24 ar dessa 1an foremal for icke-finansiella dtaganden
som kan paverka Koncernens férmaga att skapa eller ha utestadende panter,
kvarstader eller andra sakerheter for nuvarande eller framtida tillgangar, inték-
tereller ej inbetalt kapital.

Den genomsnittliga I6ptiden for de rantebdrande skulderna uppgick till cirka
2,9 arden 31 december 2009 (2008: 2,2; 2007: 2,3). Forlagslan pa 127 MCHF,
motsvarande 884 MSEK, har exkluderats, eftersom lanet inte har nagon fast-
stalld forfallodag.

Likviditetsrisk

31 december 2009 Upptill3méan 3-12man 1-5&r Over5ar

Forlagslan 21 - 84 926
Obligationslan 10 2398 - -
Ovrigalan 138 3106 2690 1605
Finansiella leasar 91 398 2646 551
Kortfristiga lan 192 51 - -
Ovriga skulder 1 2 276 12
Branslederivat -1 9 - -
Valutaderivat 498 60 - -
Ranteswapavtal - 43 39 16
Leverantorsskulder 1738 - - -
Summa 2688 6067 5735 3110

31 december 2008 Upptill3man 3-12man 1-5&r Over5ar

Forlagslan 22 - 89 1001
Obligationslan 39 114 2407 -
Ovrigalan 198 459 7322 156
Finansiella leasar 111 467 3357 774
Kortfristiga lan 770 - - -
Ovriga skulder - - 241 -
Branslederivat 1 21 - -
Valutaderivat 237 12 - -
Rénteswapavtal 25 -9 12 5
Leverantorsskulder 2068 - - -
Summa 3471 1064 13428 1936

31 december 2007 Upptill3man 3-12man 1-53r Over5ér

Forlagslan 17 - 69 794
Obligationslan 15 4359 2343 -
Ovrigalan 95 29 388 72
Finansiella leasar 108 437 3443 1314
Kortfristiga lan 1 1 - -
Ovriga skulder - - - -
Branslederivat —260 -286 - -
Valutaderivat 167 23 - -
Rénteswapavtal 88 -173 24 9
Leverantorsskulder 2108 - - -
Summa 2339 4390 6267 2189

Ovanstaende tabell visar aterstaende kontraktsenlig [6ptid for Koncernens
finansiella skulder exklusive verksamheter som redovisas som innehav av
tillgangar for forsaljning. De belopp som I&mnas upplysning om ar de kontrakts-
enliga ej diskonterade kassaflodena for de finansiella skulderna, baserat pa tidi-
gaste datum de kan komma att forfalla och inkluderar ej nagra prognostiserade
kassafléden. Tabellen ovan innehaller bade réanta och nominellt belopp. Utdver
ovanstaende har Koncernen finansiella tillgangar med forfallinom 12 méanader
9263 MSEK (2008:7 632, 2007: 11 352).

Finansiella derivat
Som namns ovan anvands olika typer av valutaderivat sdsom valutaterminskon-
trakt, valutaswapavtal och valutaoptioner for att hantera valutaexponeringen.
Vidare hanteras ranteriskexponering med olika typer av rantederivat sésom FRA
(forward rate agreements), futures, ranteswapavtal och valutaranteswapavtal.
Per den 31 december 2009 uppgick det verkliga vardet pa Koncernens
utestadende derivatinstrument till totalt —290 (2008: —792; 2007: 409) MSEK
fordelat enligt nedanstaende tabell.

2009 2008 2007
Utestdende Utestédende Utestadende Verkligt vérde,
volym Tillgangar Skulder  Netto volym Tillgdngar Skulder  Netto volym netto
Valutaderivat 29812 195 558 -363 29747 1741 =249 1492 25836 -190
Rantederivat 7332 71 -98 =27 12875 4 -33 -29 10309 52
Branslederivat 3504 108 -8 100 7033 -2233 -22 -2255 5835 547
Summa 40648 374 -664 -290 49 655 -488 -304 -792 41980 409

Volymen av branslederivaten i ovan tabell & den branslevolym som inkdps genom derivatkontrakt i ton multiplicerat med den kontrakterade USD-valutan omraknad i

SEK med valutakursen pa rapporteringsdagen.

SAS koncernen 2010 F'25 Emissionsprospekt



forts. Not 25

Det totala bokforda vardet for Koncernens finansiella derivatinstrument presen-
teras i foljande balansposter:

2009 2008 2007

Andra langfristiga fordringar 34 4 1
Ovriga fordringar 340 —492 618
Summa derivattillgangar 374 -488 619
Ovrigalan -55 -38 -32
Kortfristiga skulder -609 —266 -178
Summa derivatskulder -664 -304 -210
Derivattillgdngar/ -skulder netto

vid periodens slut -290 -792 409
Allokering av derivat enligt féljande:
Kassaflodesséakringar -135 -1011 322
Verkligt vardesakringar 70 40 -32
Sakringar av nettoinvesteringar -119 -46 -81
Derivat som inte betecknas som

sakringar ur redovisningssynpunkt -106 225 200

Derivattillgangar/ -skulder netto
vid periodens slut -290 -792 409

Kassaflodessakringar

Flygplansinvesteringar

Investeringar i flygplan motsvarar de uppskattade nettokassafléden som associe-
ras med framtida forsaljningar av flygplan. De I&n och valutaterminskontrakt som
associeras med forsaljning av flygplan har betecknats som kassaflodessakringar
och den 31 december 2009 redovisades det verkliga varden som associeras med
dessa sakringar i eget kapital till ett varde pa 254 (2008: 207; 2007: 952) MSEK.

Kommersiella floden

Valutaderivat anvénds for att hantera transaktionsrisken i samband med prog-
nostiserade kommersiella fléden. Dessa valutaderivat har betecknats som kas-
saflodessakringar. Under forutsattning att effektiviteten hos sakringarna kan
pavisas, redovisas den ackumulerade férandringen i marknadsvardet for varje
sakringstransaktion i eget kapital tills den aterfors till resultatrédkningen somen
kostnad/intakt. Den 31 december 2009 var det verkliga vérdet for dessa derivat
som redovisades i eget kapital <92 (2008: 814; 2007: -159) MSEK.

Rdntederivat

Nar Koncernen lanar till rorlig ranta och ingar ranteswapavtal, i vilka det avtalas
attrorlig ranta erhdlles och fast ranta betalas, klassificeras sakringsforhallandet
som en kassaflodessakring. Nar sakringsredovisning tillampas redovisas den
effektiva delen av vardeférandringen i sakringsinstrumentet i eget kapital. Den 31
december 2009 redovisades den ackumulerade effekten pa dessa derivat i eget
kapital till ett belopp pa—9 (2008: -18; 2007: 1) MSEK. | takt med att Koncernen
aterbetalar 1an och tillhérande ranta redovisas summan av kassaflodessakringar
som en komponent av finansiella intakter och finansiella kostnader.

Bréinslederivat
Brénslederivat anvands for att hantera prisrisken i samband med flygbransle.
Dessa derivat har betecknats som kassaflédessakringar. Den 31 december 2009
redovisades den ackumulerade effekten pa dessa kassaflodessakrade brénslede-
rivati eget kapital till ett belopp pa 74 (2008: -1 662, 2007: 393) MSEK. | takt med
attde underliggande flygbrénsletransaktionerna slutfors redovisar Koncernen
vardet pa kassaflodessakringen som en komponent av évriga rorelsekostnader.
Koncernen redovisade 227 (2008: -659; 2007: 1 187) MSEK avseende
kassaflodessakringar i det egna kapitalet per den 31 december 2009. Dessa
forvantas falla uti resultatrakningen under féljande ar:

2010 2011 2012 2013 2014 2015> Summa

Flygplan -9 - 209 5 - 139 344
Kommersiella

floden -125 - - - - - =125
Réntederivat - - - —7 - -5 -12
Brénslederivat 102 -1 - - - - 101
Uppskjuten skatt 8 - -55 1 - -35 -81
Effekt pa

eget kapital -24 -1 154 -1 - 29 227

Detverkliga vérdet ar det belopp som erhélls eller betalas, om utestaende finan-
siellainstrument séljs pa balansdagen.

Verkligt vardesakring

| de fall Koncernen lanar till fast ranta och andrar ranteexponeringen genom
attinga ranteswapavtal, i vilket det avtalas att fast ranta erhalles och rorlig ranta
betalas, klassificeras sakringsforhallandet som en verkligt vardesakring. Nar
sakringsredovisning tillampas redovisas vardeférandringarna hanforliga till sék-
ringsinstrumentet 6ver rantenettot dér effekterna motverkas genom att dven
underliggande sékrad position (lanets rantedel) varderas till verkligt varde och
redovisas dver rantenettot. De rantederivat som utgor sakringstransaktioner ar
villkorsmassigt matchade mot enskilda lan.

Sékring av nettoinvestering i utlandsverksamheter

For att sékra nettoinvestering i utiandsverksamhet har Koncernen ingatt valutaderi-
vatavtal och lan i motsvarande valuta. Nar sakringsredovisning tillampas redovisas
den effektiva delen av sarkringsinstrumentets vardeférandring i eget kapital. De va-
lutor dar sékring av nettoinvestering sker &r DKK och NOK. Den 31 december 2009
uppgick Koncernens huvudsakliga nettoinvesteringar i DKK och NOK ill 1438
(2008:1 141;2007: 1 539) MDKK och 2 598 (2008: 1 506; 2007: 2 532) MNOK.

Derivat som inte betecknas som sa@kringsinstrument
Derivat som inte betecknas som sakringsrelationer redovisas till verkligt varde
med en redovisning av féorandringen av det verkliga verket i resultatréakningen.

Vardering till verkligt varde

For rakenskapsar som paborijas fran 1 januari 2009 eller senare sa har utokade
upplysnings krav avseende finansiella instrument som varderas till verkligt varde

i balansrakningen tillkommitilIFRS 7. Upplysningar ska l[amnas om metod for
faststallande av verkligt varde enligt en varderingshierarki bestaende av tre nivaer.
Nivaerna ska aterspegla i vilken utstrackning verkligt varde bygger pa observerbar
marknadsdata respektive egna antaganden. Vid det forsta tillfallet som de utékade
upplysningskraven tillampas kravs inte att upplysningar lamnas for jamforelsearet.
Nedan foljer en beskrivning av de olika nivaerna for faststallande av verkligt varde.

Nivd 1

Finansiella instrument dar verkligt varde faststalls utifran observerbara (ojuste-
rade) noterade priser pa en aktiv marknad for identiska tillgangar och skulder.
En marknad betraktas som aktivom noterade priser fran en bérs, méklare, in-
dustrigrupp, prissattningstjanst eller évervakningsmyndighet finns Iatt och re-
gelbundet tillgéngliga och dessa priser representerar verkliga och regelbundna
forekommande marknadstransaktioner pa armsléangds avstand. Denna grupp
inkluderar i huvudsak statsskuldsvaxlar och standardiserade derivat dar det
noterade priset anvands vid vérderingen. Kassa och tillgodohavande hos bank
kategoriseras aven till niva 1.

Nivg 2

Finansiella instrument dar verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller
som baseras pa andra observerbara data for tillgdngen eller skulder &n note-
rade priser inkluderade i niva 1, antigen direkt (det vill saga som prisnoteringar)
eller indirekt (det vill sdga hérledda fran prisnoteringar).

Exempel pa observerbar data inom niva 2 &r data som kan utgéra grund for
beddmning av pris, till exempel marknadsrantor och avkastningskurvor. Denna
grupp inkluderar i huvudsak certifikat och ej standardiserade derivat (rante-,
valuta- och bransleswappar, valuta- och bransleoptioner) som inte handlas pa
en aktiv marknad och det verkliga vardet faststalls med hjalp av vérderingstek-
niker som baseras i all vasentlighet pa observerbar marknadsdata.

Nivg 3

Finansiellainstrument dar verkligt vérde faststalls utifran varderingsmodeller dar
vasentlig indata baseras pa icke observerbar data. Koncernen har for nérvarande
inga finansiella tillgangar eller skulder dar varderingen vasentligen baseras pa
icke observerbar data.

Faststéllande av verkligt varde - varderingsteknik

Andra vérdepappersinnehav - Aktier och andelar

Balansposten "Andra vardepappersinnehav” (234 MSEK) utgors av strategiska
aktieinnehav som inte ar dotter- eller intresseforetag. Balansposten bestar till
storsta delen av Koncernens aterstaende aktieinnehav i Spanair (229 MSEK).
Hela balansposten varderas till anskaffningsvérde pa grund av att dess verkliga
varde inte kan beraknas pa ett tillforlitligt satt till en forsvarbar kostnad. Av
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detta skal ingdr inte balansposten "Andra vardepappersinnehav” i nedan tabell
"Finansiella tillgdngar och skulder varderade till verkligt varde”.

Derivat

Rénteswappar

Verkligt varde for ranteswappar faststalls genom diskontering av bedémda
framtida kassafloden. Diskontering sker utifran avkastningskurvor som baseras
pa aktuella marknadsrantor pa balansdagen.

Futures
Standardiserade terminskontrakt med daglig avrakning. Det verkliga vardet
bestams ddrigenom via daglig marknadsvardering "mark to market”.

Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar som kategoriserats som innehav fér handel utgors av
statsskuldvéxlar, bostads- och foretagscertifikat med maximal aterstaende
|6ptid av tre manader. Verkligt varde faststalls genom diskontering utifran av-
kastningskurvor pa balansdagen.

Kassa och bank
Kassa och bank utgérs av kassamedel samt disponibla tillgodohavanden hos

banker och motsvarande institut. Bokfért varde motsvarar verkligt varde.

Finansiella tillgangar och skulder till verkligt varde

2009-12-31 Niva 1 Niva 2 Niva3
Forward Rate Agreement, FRA TILLGANGAR
Verkligt varde for OTC FRA-kontrakt faststalls genom diskontering av bedémda Andra langfristiga fordringar
framtida kassafléden. Diskontering sker utifran avkastningskurvor som baseras pa Rantederivat - 34 R
aktuella marknadsrantor pa balansdagen. Standardiserade FRA-kontrakt med kon- Ovrigafordringar
tantavrakning varderas till verkligt varde utifran noterade kop- respektive saljrantor Branslederivat - 108 R
per bokslutsdagen for ett FRA-kontrakt med motsvarande aterstaende I6ptid. Valutaderivat - 195 R
Rantederivat - 37 -
Valutaswappar Kortfristiga placeringar 750 2385
Verkligt varde for valutaswappar faststalls genom diskontering av bedémda Kassa och bank 499 - R
framtida kassafloden i respektive valuta och ranta. Diskontering sker utifran
avkastningskurvor pa balansdagen. Omrakning av valutakomponenten sker Summa 1249 2759 )
utifran aktuella valutakurser pa balansdagen.
) Niva 1 Niva 2 Niva3
Valutaoptioner
Verkligt vérde for optioner faststalls genom anvandandet av Black and Scholes EGET KAPITAL & SKULDER
varderingsmodell som &r en erkénd och accepterad varderingsmodell pa de Ovrigalan
finansiella marknaderna. Modellen baseras pa i huvudsak observerbar data Rantederivat - 55 R
som till exempel spotkurs, I6senkurs, [6ptid, ranta, volatilitet med mera. Kortfristig del av langfristiga 1an
Valutaderivat - 119 -
Bransleoptioner Kortfristiga 1an
Verkligt varde for bransleoptioner faststélls genom anvandandet av Black and Branslederivat 8 R R
Scholes varderingsmodell. Modellen baseras pa i huvudsak observerbar data Valutaderivat - 439 R
som till exempel fuelswapkurvan, I6senkurs, 16ptid, ranta, volatilitet med mera. Rantederivat R 43 R
Bransleswappar Summa 8 656 )
Verkligt varde for bransleswappar faststélls utifran fuelswapkurvan pa balans-
dagen.
Kategorisering av finansiella tillgangar och skulder Kvarvarande verksamheter och
verksamheter for forsaljning
Lane-&  Finansiella Icke Summa Summa Tillgangar Summa
Innehav kund- tillgang. som Andra  Sékrings- finansiella bokfort verkligt och skulder bokfort
2009-12-31 for handel  fordringar kan séljas skulder instrument poster varde varde!  for forsaljning varde
Upplupet Upplupet
Verkligt anskaff- Verkligt  anskaff- Verkligt
vérde ningsvdrde vérde ningsvdrde varde
TILLGANGAR
Langfristiga fordringar hos intresseforetag - - - - - - - -
Andra vardepappersinnehav - - 234 - - 234 234 234
Andra langfristiga fordringar - 433 - - 262 695 695 695
Andra langfristiga fordringar, rantederivat - - 34 - 34 34 - 34
Kundfordringar - 1629 - - 1629 1629 -48 1581
Eordringar hos intresseforetag - 84 - 8 92 92 - 92
Ovriga fordringar - 3066 - 1420 4486 4486 46 4440
Ovriga fordringar, brénslederivat - - 108 - 108 108 - 108
eriga fordringar, valutaderivat 167 - 28 - 195 195 195
Ovriga fordringar, rantederivat 1 - 36 - 37 37 - 37
Kortfristiga placeringar 3135 565 - - 3700 3700 -9 3691
Kassa och bank 499 - - - 499 499 -1 498
Summa 3802 5777 234 - 206 1690 11709 11709 -104 11605

1 Verkligt vérde for kortfristiga placeringar, férlagsian samt ett av obligationsidnen har faststdllts i sin helhet genom anvédndande av officiella prisnoteringar. Verkligt vérde f6r 6vriga finansiella till-
gdngar och skulder har faststdllts genom att delvis anvdnda sig av officiella prisnoteringar, saésom diskontering av framtida kassfléde till noterad ranta.
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forts. Kategorisering av finansiella tillgangar och skulder Kvarvarande verksamheter och
verksamheter for forséljning

Lane-&  Finansiella Icke Summa Summa Tillgangar Summa

Innehav kund- tillgang. som Andra  Sékrings-  finansiella bokfort verkligt och skulder bokfort

2009-12-31 for handel  fordringar kan séljas skulder instrument poster varde varde!  for forsaljning varde
Upplupet Upplupet
Verkligt anskaff- Verkligt — anskaff- Verkligt
vérde ningsvdrde vdrde ningsvdrde varde

EGET KAPITAL & SKULDER
Foretagslan - - - 919 - - 919 341 - 919
Obligationslan - - - - - - - - - -
Ovrigalan - - - 6754 - - 6754 6868 - 6754
Ovriga 18n, rantederivat 41 - - - 14 - 55 55 - 55
Ovriga skulder - - - 276 - 102 378 377 - 378
Kortfristiga skulder - - - 56232 - - 5623 5620 - 5623
Kortfristig for langfristiga Ian, valutaderivat 119 119 119 - 119
Kortfristiga lan - - - 417 - - 417 417 - 417
Kortfristiga lan, branslederivat - - - - 8 - 8 8 - 8
Kortfristiga Ian, valutaderivat 192 - - - 247 - 439 439 - 439
Kortfristiga lan, rantederivat 41 - - - 2 - 43 43 - 43
Leverantorsskulder - - - 1754 - - 1754 1754 -16 1738
Summa 274 - - 157433 390 102 16509 16041 -16 16493
2008-12-31
TILLGANGAR
Langfristiga fordringar hos intresseforetag - - - - - - - - - -
Andra vardepappersinnehav - - 5 - - - 5 5 - 5
Andra langfristiga fordringar - 602 - - - - 602 602 -196 406
Andra langfristiga fordringar, rantederivat 4 - - - - - 4 4 - 4
Kundfordringar - 3479 - - - - 3479 3479 -1628 1851
Fordringar hos intresseféretag - 479 - - - - 479 479 - 479
Ovriga fordringar - - - - - 3727 3727 3727 -574 3153
Ovriga fordringar, branslederivat - - - - -2233 - -2233 -2233 - -2233
Ovriga fordringar, valutaderivat 370 - - - 1371 - 1741 1741 - 1741
Ovriga fordringar, rantederivat
Kortfristiga placeringar 1243 2629 - - - - 3872 3872 - 3872
Kassa och bank 1602 417 - - - - 2019 2019 -108 1911
Summa 3219 7606 5 - -862 3727 13695 13695 -2506 11189
2008-12-31
EGET KAPITAL & SKULDER
Foretagslan - - - 953 - - 953 308 - 953
Obligationslan - - - 22122 - - 2212 1964 - 2212
Ovrigalan - - - 10497 - - 10497 10896 - 10497
Ovriga 1an, rantederivat 33 - - - 5 - 38 38 - 38
Ovriga skulder - - - 233 - 101 334 334 - 334
Kortfristig del av langfristiga Ian - - - 879 - - 879 900 -7 872
Kortfristiga lan - - - 932 - - 932 932 -9 923
Kortfristiga lan, branslederivat - - - - 22 - 22 22 - 22
Kortfristiga lan, valutaderivat 102 - - - 147 - 249 249 - 249
Kortfristiga lan, rantederivat 14 - - - -19 - -5 -5 - -5
Leverantorsskulder - - - 2801 - - 2801 2801 -733 2068
Summa 149 - - 185073 155 101 18912 18439 -749 18163

1 Verkligt varde for kortfristiga placeringar, férlagslan samt ett av obligationsldnen har faststdillts i sin helhet genom anvéandande av officiella prisnoteringar. Verkligt varde fér 6vriga finansiella till-
gdngar och skulder har faststdillts genom att delvis anvdnda sig av officiella prisnoteringar, sésom diskontering av framtida kassfléde till noterad rdnta.

2 Innehdiler Ién som anvénds som sdkringsinstrument av nettoinvestering i utlandsverksamhet.

3 Varav 1332 MSEK (2008: 1 321) har dedikerats som sdkringsinstrument i verkligt vardesdkringar och vérderas till verkligt vérde.
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forts. Kategorisering av finansiella tillgangar och skulder

Kvarvarande verksamheter och
verksamheter for forséljning

Lane-&  Finansiella Icke Summa Summa Tillgangar Summa

Innehav kund- tillgang. som Andra  Sakrings-  finansiella bokfort verkligt och skulder bokfort

2007-12-31 for handel  fordringar kan séljas skulder instrument poster varde varde!  for forsaljning varde
Upplupet Upplupet
Verkligt anskaff- Verkligt — anskaff- Verkligt
vérde ningsvdrde vdrde ningsvdrde varde

TILLGANGAR
Langfristiga fordringar hos intresseféretag - 170 - - - 170 170 170
Andravardepappersinnehav - 5 - - 5 5 - 5
Andra langfristiga fordringar - 1181 - - - 1181 1181 -605 576
Andra langfristiga fordringar, rantederivat - - 1 - 1 1 - 1
Kundfordringar - 3733 - - 3733 3733 -1782 1951
Fordringar hos intresseforetag 510 - - 510 510 - 510
Ovriga fordringar - - - - 2592 2592 2592 574 2018
Ovriga fordringar, branslederivat - - - 547 547 547 547
Ovriga fordringar, valutaderivat 26 46 72 72 72
Ovriga fordringar, rantederivat - - - - - - - -
Kortfristiga placeringar 5314 1994 - - - 7308 7308 - 7308
Kassa och bank 1145 540 - - 1685 1685 -102 1583
Summa 6485 8128 5 - 594 2592 17804 17804 -3063 14741
2007-12-31
EGET KAPITAL & SKULDER
Foretagslan - 693 - - 693 348 693
Obligationslan - - 20792 - - 2079 2086 - 2079
Ovrigalan - - 3957 - - 3957 3932 -53 3904
Ovriga an, rantederivat - - - 32 - 32 32 - 32
Ovriga skulder - - - - 120 120 120 - 120
Kortfristig del av langfristiga lan - - 4361 - - 4361 4368 2746 1615
Kortfristiga lan - - 678 - - 678 678 -436 242
Kortfristiga lan, branslederivat
Kortfristiga lan, valutaderivat 94 - 356 - 262 262 262
Kortfristiga lan, rantederivat -80 - - -3 - -83 -83 - -83
Leverantérsskulder - - 3550 - - 3550 3550 1442 2108
Summa -174 - - 153183 385 120 15649 15293 -4677 10972

1 Verkligt varde for kortfristiga placeringar, férlagslan samt ett av obligationsldnen har faststdilts i sin helhet genom anvéandande av officiella prisnoteringar. Verkligt varde for 6vriga finansiella till-
gdngar och skulder har faststdllts genom att delvis anvénda sig av officiella prisnoteringar, sasom diskontering av framtida kassfléde till noterad ranta.

2 Innehéller Ién som anvénds som sdkringsinstrument av nettoinvestering i utlandsverksamhet.

3 Varav 1 068 MSEK har dedikerats som sdkringsinstrument i verkligt vdrdesdkringar och vérderas till verkligt véirde.

Not 26 - Ovriga avsattningar

Omstrukturering Lojalitetsprogram Ovriga avsattningar Totalt
2009 | 2008 2007 2009 | 2008 2007 2009 | 2008 2007 2009 | 2008 2007

Ingdende balans 1 januari 298 239 162 1877 | 1826 551 111 147 208 2286 | 2212 921
Férandrad redovisningsprincip

enligtIFRIC 13 - - - - - 1410 - - - - - 1410
Ingdende balans justerad enligtny princip | 298 239 162 1877 | 1826 1961 111 147 208 2286 | 2212 2331
Forandring enligt IFRIC 13 - - - - 39 =79 - - - - 39 -79
Avséattningar i kvarvarande verksamheter | 1767 284 216 778 221 272 36 30 137 2581 535 625
Avsattningar i avecklade verksamheter 27 27
lanspraktagna avsattningar

kvarvarande verksamheter -888 | -228 -143 -890| -209 -308 94 -75 =195 -1872| -512 -646
lanspraktagna avsattningar

avvecklade verksamheter 24 - - - - - - - - 24 - -
Valutakurseffekter -5 3 4 - - 1 12 9 -3 7 12 2
Skuld hanforlig till tillgdngar som

innehas for forsaljn. -22 - - - - -21 - - - 22 - -21
Utgaende balans 1153 298 239 1765| 1877 1826 65 111 147 2983 | 2286 2212
Avgar: Belopp redovisade som kortfristiga skulder -852 | -148 -190
Summa langfristiga skulder 2131 2138 2022
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Avsdttningar fér omstrukturering

Under tidigare ar har Koncernen haft omstruktureringsprogram som "Turnaround
2005", "Strategy 2011” sominkluderas i siffrorna ovan for 31 december 2007
och 2008. Dessa kostnader ar framforallt hanforliga till nedskarning av personal.

| februari 2009 lanserade Koncernen Core SAS, en férnyad strategisk inrikt-
ning, vilken ersatter tidigare omstruktureringsprogram. Core SAS @mnar till att
stodja en ny rationaliserad och forenklad organisation och ge langsiktiga be-
sparingsatgarder. | samband med inférandet av det nya programmet har kost-
nader uppkommit for Koncernen relaterade till férsaljning av vissa dotterbolag,
minskning av arbetskraften i samband med rationalisering av stabsfunktioner
och nedlaggning av vissa hyrfaciliteter.

Core SAS initierades i borjan av 2009, och under 2009 uppgick omstrukture-
ringskostnaderna relaterade tillimplementeringen av Core SAS till 1 767 MSEK.
Avdettaavser 1444 MSEK personaluppsagningar och 323 MSEK avser leasing-
kostnader och évrigt. Overvagande del av &terstaende avsittningar forvantas
att utbetalas fram till 2012. Koncernen forvantar sig att det uppstar ytterligare
kostnader om ca 1 000 MSEK under 2010 och 2011 hanforligt till ytterligare av-
gangsvederlag och kostnadsnerdragningar genom pagaende férhandlingar.

Ovriga avsdttningar

| 6vriga avsattningar ingar avsattningar utanfér ovan nédmnda omstrukture-
ringsprogram, for hyreskostnader avseende outnyttjade lokaler samt under-
hallskostnader for inhyrda flygplan i enlighet med leasingavtal.

Not 27 - Kortfristiga lan

2009 2008 2007

Emitterade féretagscertifikat ! 214 646 -
Banklan - 11 7
Checkrékningskredit, utnyttjad del - 114 436
Upplupna rantor 97 147 255
Derivat 570 280 159
Ovrigt 26 - -
Summa 907 1198 857

Skulder hanforliga till innehav av
tillgangar for forsélning - -9 -436

Summa 907 1189 421

! Den genomsnittliga réintesatsen uppgick per balansdagen till 2,0% den 31 december 2009
for emitterade féretagscertifikat.

Not 28 - Skulder till intresseforetag

2009 2008 2007

ST Aerospace Solutions (Europe) A/S - - 93
Ovriga foretag - - 1
Summa - - 94

Not 29 - Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

2009 2008 2007
Semesterloneskuld 1690 1685 1608
Ovriga upplupna personalkostnader 210 440 493
Branslekostnader 154 207 577
Forsaljningsomkostnader 263 253 229
Tekniskt flygplansunderhall 119 97 109
Ovriga upplupna kostnader 556 1198 1613
Forutbetalda intakter 272 394 520
Summa 3264 4274 5149

Not 30 - Stéllda sékerheter

2009 2008 2007

Avseende langfristiga skulder
till kreditinstitut

Inteckningar i fast egendom 131 116 125
Inteckningar i flygplan 2251 412 328
Foretagsinteckningar 36 41 26
Avseende depositioner: 827 361 86
Summa 3245 930 565

Utestaende skuld per 31 december 2009 avseende inteckningar i flygplan var
2 180 MSEK (2008: 332; 2007: 154).

Not 31 - Eventualforpliktelser

Garantier 2009 2008 2007
Avseende langfristiga skulder

Luftfartsavgifter 124 131 114
Leasingavtal - 213 -
Bransle - 116 -
Hotell garantier 7 12 -
bmi férsaljning 217 - -
Ovrigt 134 151 23
Summa 482 623 137
Rattsprocesser

Utredning av Air Cargo Industry

Den 14 februari 2006 inledde bade EU-kommissionen och amerikanska justi-
tiedepartementet undersékningar avseende eventuell olaglig prisanordning av
vissa tillagg inom flygfraktbranschen. SAS Cargo Group A/S ("SAS Cargo”), ett
dotterforetag till Koncernen, var ett av flera flygfraktbolag som var inblandade i
undersokningen.

Anspradk i USA
Nar det galler den undersokning som inleddes av det amerikanska justitiede-
partementet ingick Koncernen ett avtal den 21 juli 2008, dar man forklarade sig
skyldig till brott mot de amerikanska konkurrenslagarna och accepterade att
betala béter som uppgick till 52 MUSD i delbetalningar under de kommande
fyra aren i syfte att uppna forlikning med det amerikanska justitiedepartemen-
tet. Under 2008 och 2009 betalade Koncernen 12 MUSD respektive 10 MUSD
av forlikningen. Avsattningar for aterstdende 30 MUSD redovisas som skuld i
Koncernens balansrakning.

| samband med ovanstaende undersékning har ett antal civilrattsliga proces-
ser mot SAS Cargo och andra flygfraktbolag i USA, med aberopande av civila
skador samt krav pa ekonomisk kompensation, konsoliderats i ett annu icke
avgjort civilmal i New York. Koncernen deltar fér nérvarande i férhandlingar om
forlikning i ovanstaende mal och Koncernen anser att betalning av forlikning
sannolikt kommer att kravas. Vilket kan ha en vasentlig paverkan pa Koncer-
nens resultat. Ledningen har emellertid inte kunnat faststalla storleken pa den
aktuella forlikningen pa ett tillforlitligt satt. Darfor har Koncernen inte redovisat
nagra avsattningar i sin balansrakning i samband med dessa civilmal.

Ansprdk utanfér USA

Nar det galler den separata undersokning som inleddes av EU-kommissionen
utfardades en anklagelseskrift den 20 december 2007, dar Kommissionen hav-
dade att vissa utredda rutiner i flygfraktsektorn utgér brott mot radande konkur-
renslagstiftning inom EU. Berdrda foretag inom Koncernen ldmnade in skriftliga
svar pa anklagelseskriften i april 2008 och bemotte anklagelserna muntligen un-
der ett forhor som holls under den vecka som inleddes den 30 juni 2008. Darefter
har Koncernen haft vissa informella med EU avseende den fortsatta processen.
EU-kommissionen forvantas fatta sitt slutgiltiga beslut senare under 2010. Per
den 31 december 2009 faststéllde Koncernen att det &r sannolikt att en framtida
utbetalning kommer att kravas for att slutféra denna process, men ledningen har
inte kunnat géra nagra tillforlitliga uppskattningar av storleken pa den aktuella
utbetalningen. Darfor har man inte gjort nagra avsattningar for detta i Koncern-
redovisningen. Med utgangspunkt i yrkandets karaktar &r det sannolikt att ett
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negativt utfall kommer att vara betydande, vilket darmed skulle ha en avsevard
negativ effekt p4 Koncernens finansiella rapporter.

Anklagelser frén Norwegian Air Shuttle

Norwegian Air Shuttle har framstallt ett ersattningskrav mot koncernen avseende
pastadd underprissattning samt anvandning av otillborlig information, under
perioden september 2002 till mars 2004, som Norwegian Air Shuttle ansag

vara affarshemligheter. Den 19 maj 2008 tilldomde distriktsdomstolen i Asker

0g Baerum Norwegian Air Shuttle skadestand som uppgick till 132 MNOK plus
ersattning for rattegangskostnader pa 7 MNOK. Bade Koncernen och Norwegian
overklagade domen och domstolsférhandlingarna agde rum under hosten 2008.
Koncernen har inte redovisat ndgra avsattningar da Koncernen anser att det finns
starka argument fér upphévande avdomen. Se not 40 for ytterligare information.

Anklagelser om kartellbildning av flygpassargeraravgifter pd linjer 6ver Stilla havet
Koncernen och vissa andra europeiska flygbolag har avhangiggjorts som
svarande i ett pAgdende mal i Kalifornien rérande pastadd kartellbildning av
flygpassargeraravgifter pa linjer éver Stilla havet. Koncernen, som inte trafikerar
nagra sadana linjer, bestrider talan bestamt, bland annat pa grund av att Kon-
cernen inte konkurrerar pa den marknad som malet rér. Eftersom det ar omoj-
ligt att kvantifiera det eventuella ansvar som malet i Kalifornien skulle kunna
resulteraieller att forutspa utgangen har det inte gjorts nagra reserveringar

i Koncernens rakenskaper med anledning av stdmningarna. En oférdelaktig
utgang i detta mal skulle kunna fa en vasentlig negativ effekt pa Koncernens
verksambhet, finansiella stallning och resultat.

Ansprak rérande Quantum Air

| samband med Quantum Airs bristande uppfyllelse av sina skyldigheter under
2009 under ingangna leasingavtal dar Koncernen ér leasegivare eller borgens-
man, har Koncernen vidtagit vissa réttsliga atgarder mot Quantum Air. Vidare
har Koncernen inlett skiljeférfarande mot Proturin, som dger Quantum Air och
som garanterar en del av deras forpliktelser avseende aterbetalning av ett forfal-
let1an fran Koncernen till Quantum om cirka 5,7 MEUR. Koncernen har bokfért
enreservom 133 MSEK per 31 december 2009, vilket motsvarar Koncernens
basta bedomning av de troliga forlusterna.

Quantum Air och Proturin har framstallt olika skadestandsansprak mot
Koncernen, och hotat med att vidta rattsliga atgarder avseende dels skada och
forlust till foljd av de uppsagda leasingkontrakten, dels, pastatt avtalsbrott vid
Koncernens férsaljning av aktierna i Quantum Air till Proturin.

Andra réttsprocesser

Koncernen ér inblandad i diverse andra processer och juridiska forfaranden
som har uppstatt genom den vardagliga affarsverksamheten. Dessa ansprak
relaterar till, men ar inte begransade till, Koncernens affarspraxis, personal-
fragor och skattefragor. Koncernen anser att den har redovisat tillréckliga av-
sattningar for dessa fragor i enlighet med vad som &r 1ampligt. Vad galler fragor
som inte kréver nagra avsattningar anser man att de inte kommer att ha nagon
betydande negativ effekt pd Koncernens finansiella rapportering, med ut-
gangspunkt i information som finns tillganglig for narvarande. Rattsprocesser
ar emellertid ofdrutsagbara till sin karaktdr och aven om Koncernen tror att de
aktuella avsattningarna ér tillrackliga och/eller att den har ett tillrackligt forsvar
i dessa fragor, kan ofordelaktiga resultat anda uppsta. Detta skulle kunna ha en
betydande negativ effekt pa Koncernens finansiella rapportering under kom-
mande redovisningsperioder.

Not 32 - Hyresforpliktelser

Koncernen har ingatt hyresataganden enligt foljande, inkluderat de som resulterats
genom sale and leaseback-transaktioner, med angivande av den totala arshyran for:

2010 2011 2012 2013 2014 2015>

Flygplan 1862 1525 1225 1058 985 289%
Fastigheter 1027 1018 996 952 900 4675
Maskiner och inventarier 101 100 99 99 92 90
Summa 2990 2643 2320 2109 1977 7659

Den totala leasingkostnaden fér kvarvarande verksamheter som inkluderasi
resultatrakningen var 3 770 MSEK, 3 762 MSEK respektive 3 784 MSEK for

2007, 2008 respektive 2009 och variabla avgifter pa 11 MSEK, 10 MSEK res-
pektive 16 MSEK. De variabla avgifterna varierar beroende pa olika faktorer som
till exempel omsattning, konsumentprisindex och kortfristiga marknadsrantor.

Under 2009 traffade Koncernen avtal om sale and leaseback-transaktioner
for 3 flygplan (2008: 5 flygplan, 2007: 5 flygplan). De leasevillkor som har éver-
enskommits till foljd av dessa transaktioner hade I6ptider pa mellan 8 och 14 &r
och ger Koncernen vissa aterkopsrattigheter.

Under tidigare ar har Koncernen traffat avtal om sale and leaseback-trans-
aktioner for viss egendom. De leasevillkor som har éverenskommits till foljd av
dessa sale and leaseback-transaktioner varierar mellan 10 och 20 ar har inklu-
derats i tabellen 6ver kommande minimiataganden ovan.

Inképsdtaganden
Den 31 december 2009 hade Koncernen foljande ataganden i samband med
framtida forvarv av materiella anlaggningstillgangar.

2009
Flygplan 706
Andra inkdpsataganden 23
Summa 729

Not 33 - Justering for poster som inte ingar i kassaflodet m.m.

2009 2008 2007

Resultatandelar i intresseféretag,

kvarvarande verksamheter 258 147 -32
Resultatandelar i intresseforetag,

avvecklade verksamheter - -5 23
Utdelningar fran intresseféretag 6 - 14
Nedskrivningar 52 698 -
Aktiverad ranta pa forskott till

flygplansleverantorer -19 -26 -17
Resultateffekt vid vardering av

finansiella derivat enligt IAS 39 -252 -885 -22
Effekt av omvarderingar av EuroBonus-

skuldenienlighet med IFRIC 13 - 39 -79
Ovrigt -1 7 19
Summa 44 -25 -94

Not 34 - Forvarv av dotterforetag

Ar 2007 forvérvade Koncernen det kvarvarande minoritetsintresset i Spanair och
Aerolineas de Baleares fran Teinver. Koncernen betalade 225 MSEK kontant och
efterskankte Teinvers lan fran Koncernen pa 41 MSEK. Till foljd av transaktionen
redovisade Koncernen goodwill till ett varde av 304 MSEK.

Not 35 - Avyttringar

Under vartoch ettav aren under den tredrsperiod som avslutades den 31 decem-
ber 2009 avyttrade Koncernen vissa dotterforetag. Dessa avyttringar ar i huvudsak
ett resultatav Koncernens program for att avyttra bolag som antingen inte uppvisar
tillrackliga resultat eller som inte ligger inom ramarna for kérnverksamheten, enligt
diskussioneniNot 1. Dessa avyttringar diskuteras mer detaljerat nedan:

AR AVSLUTAT DEN 31 DECEMBER 2009
Avvecklade verksamheter

® Spanair—Den 30 januari 2009 ingick Koncernen ett slutligt avtal angdende
forsaljiningen av majoritetsandel i Spanair i utbyte mot en kontant kopeskil-
lingom 1 EUR. Transaktionen avslutades forsta kvartalet 2009. Samtidigt
med avyttringen utnyttjade Koncernen en rétt att omvandla lan om 20 MEUR
till eget kapital. Omvandlingen av dessa lan resulterade i att Koncernen beholl
en dgarandel om 19,9% i Spanair. Per den 31 december 2009 redovisas in-
vesteringen i Spanair i Koncernens balansrakning under balansposten andra
vardepappersinnehav till ett belopp om 229 MSEK.
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Koncernen har tillhandahallit och forbundit sig att fortsattningsvis tillhanda-
halla viss finansiering till Spanair och dess &gare:

® Koncernens finansiering till Spanair bestar av tre delar:

- Koncernen beviljade ett lan pa 99 MEUR (motsvarande 1 025 MSEK)
under 2008 for att finansiera Spanairs operativa likviditetsbehov.
Lanet har sedan omférhandlats och forldngdes till januari 2014.
Loptiden kan darefter forlangas upp till ett ar i taget om aterbetalning
av lanet medfor att Spanair blir insolvent. Amorteringen av detta lan
paskyndas om Spanair pavisar positiva kassafloden éver en viss niva;

- Koncernen beviljade en kreditfacilitet pa maximalt 50 MEUR for att
tacka eventuella framtida finansieringsbehov i handelse av att Spanair
inte lyckas sakra denna upplaning genom extern finansiering. Detta
1an finns tillgangligt fér Spanair fram till den 31 december 2011
och forfaller i januari 2014 om det utnyttjas (I6ptiden kan forlangas
upp till ett &r i taget om aterbetalning av 1anet medfor att Spanair blir
insolvent). Amorteringen av detta lan paskyndas om Spanair pavisar
positiva kassafloden éver en viss niva. Den 31 december 2009 har
Spanair utnyttjat 30 MEUR av denna kreditfacilitet (Se Not 37);

- Koncernen har tillhandahallit Spanair garantier om 24 MEUR.

Om en forandring av dgandet i Spanair sker kommer samtliga lan och
garantier forfalla till betalning.

® De nya dgarnagav Spanair ett kapitaltillskott om 80 MEUR. Koncernen
tillhandhall i sin tur Spanairs kdpare en bryggfinansieringsfacilitet om
30 MEUR av detta kapitaltillskott. Denna facilitet forfaller den 31 decem-
ber 2010.

Som en foljd av ovanstaende transaktioner under 2009 har Koncernen en
fordran om 1 646 pa Spanair per den 31 december 2009 vilket ingar i 6vriga
fordringar i Koncernens balansrakning samt investeringen om 229 MSEK.
Per den 31 december 2007 bokférdes Spanair som tillgdng som innehas for
forsaljning och som avvecklad verksamhet under 2008. Som en foljd av detta
redovisades forluster om 2 497 MSEK under 2008 (inkluderar en nedskrivning
av uppskjuten skattefordran om 273 MSEK) och 412 MSEK under 2007 under
posten resultat fran avvecklade verksamheter i Koncernens resultatrakning. Vi-
dare bokfordes under 2008, innan Spanair klassificerades som en tillgang som
innehas for forsaljning, en nedskrivning om 1 686 MSEK avseende goodwill.

Andra avyttringar

® CubicAir Cargo- I februari 2009 avyttrades Cubic Air Cargo till NordicGSA ApS
for en képeskilling av 7 MSEK vilket genererade en realisationsvinstom 3 MSEK

SAS Ground Services Finland — Koncernen salde sittinnehav i SAS Ground
Services Finland, ett av Koncernens helagda dotterbolag, till ISS Palvelut i juni
2009 for kopeskillingen 23 MSEK. Ingen realisationsvinst/ forlust bokfordes i
samband med forsaljningen. | samband med férsaljningen ingick Koncernen
ett serviceavtal med ISS Palvelut att tillhandhalla marktjanster till Koncernens
verksamhet i Finland.

British Midland — | november 2009 avyttrade Koncernen 20% av aktiernaii
British Midland till ett intresseféretag till Lufthansa for 38 GBP (motsvarande
cirka 428 MSEK). Enligt forsaljningsavtalet faststalldes kopeskillingen till cirka
19 MGBP. Darutover betalades Lufthansa ytterligare 19 MGBP till Koncernen
for upphorandetav SAS rattigheter enligt aktiedgaravtalet fran 1999. Koncer-
nen kommer att erhalla ytterligare tillaggskopeskilling fran Lufthansa om ytter-
ligare varden i bmi kan realiseras under en period begransad till tva ar. Efter
transaktionen kommer SAS att ha en maximal exponering pa 19 MGBP inom
en period begransad till tva ar i handelse av att bmi blir insolvent. Koncernen
redovisade en realisationsvinst om cirka 426 MSEK i till foljd av avyttringen.

AR AVSLUTAT DEN 31 DECEMBER 2008
Avvecklade verksamheter

airBaltic— | december 2008 salde Koncernen sittinnehav pa 47,2% airBaltic till
ledningen for airBaltic for cirka 216 MSEK, som foljd av den lettiska regeringens
beslut under 2008 att inte ga vidare med privatiseringen av flygbolaget. Till foljd
avdenna avyttring redovisade Koncernen en realisationsvinst pa 169 MSEK un-
der det ar somavslutades den 31 december 2008. airBaltic ar ett flygbolag base-
ratiLettland, med primért fokus pa passagerarflyg inom den baltiska regionen.

ST Aerospace Solutions (Europe) — I juni 2008 salde Koncernen sin atersta-
ende andel pa 33%i ST Aerospace Solutions (Europe) genom utnyttjandet

av en saljoption. Fore forsaljningen redovisade Koncernen sin andel pa

33% i "Kapitalandelar i intresseféretag” i Koncernens balansrakning enligt
kapitalandelsmetoden. Till féljd av avyttringen redovisade Koncernen en
realisationsforlust pa 139 MSEK under det ar som avslutades den 31 decem-
ber 2008. Verksamheten inom ST Aerospace Solutions (Europe) ar priméart
tillhandahallande av reservdelar och utrustning till flygplan.

Aerolineas de Baleares — Under det &r som avslutades den 31 december
2008 salde Koncernen sittinnehav i Aerolineas de Baleares, ett helagt dotter-
foretag till en tredje part for ett nominellt belopp. Till foljd av forsaljningen
redovisade Koncernen en realisationsforlust pd 203 MSEK i Koncernens
resultatrakning for 2008.

® SAS Media & SAS Facility Management —Under det ar som avslutades den
31 december 2008 salde Koncernen tva heldgda dotterforetag, SAS Media
och SAS Facility Management for 19 MSEK. Till foljd av dessa avyttringar
redovisade Koncernen en realisationsforlust pa 41 MSEK under det ar som
avslutades den 31 december 2008.

AR AVSLUTAT DEN 31 DECEMBER 2007
Awvecklade verksamheter

® SAS Flight Academy - februari 2007 salde Koncernen sitt dotterforetag SAS
Flight Academy till STAR Capital Partners for 550 MSEK. Till fljd av denna avytt-
ring redovisade Koncernen en realisationsvinst pa 359 MSEK under detar som
avslutades den 31 december 2007. SAS Flight Academys verksamhet koncen-
treras i forsta hand kring utbildningsprogram for piloter och kabinpersonal.

Spanish Newco Airport Services ("Newco”) — | september 2007 salde Koncer-
nen sin andel i markhanteringsforetaget Newco till en tredje part for 322 miljo-
ner SEK. Till f6ljd av denna avyttring redovisade Koncernen en realisationsfor-
lust pa 169 MSEK under det ar som avslutades den 31 december 2007.

Rezidor Hotel Group ("Rezidor”) — | maj 2007 salde Koncernen sina atersta-
ende 9% i Rezidor till Carlson Companies for 584 MSEK, vilket gav en vinst
pa 513 MSEK under det ar som avslutades den 31 december 2007. Fore
forsaljiningen klassificerades Koncernens innehav i Rezidor som finansiella
tillgdngar som kan saljas och inkluderades i "Andra vérdepappersinnehav”

i Koncernens balansrakning. Rezidors huvudsakliga verksamhet ar drift av
hotell, framsti Norden, Vésteuropa och EMEA.

Tillgdngar som innehas fér férsdlining

® Koncernen har redovisat Spirit, ett heldgt dotterbolag, som en tillgang som
innehas for forsaljning per den 31 december 2009 till sitt redovisade belopp
i enlighet med Koncernens redovisningsprinciper. Ingen vinst eller forlust
redovisades till en foljd av omklassificeringen av Spirit till tillgdngar som inne-
has for forsaljning.

Intakterna och vinsterna i samband med ovanstaende avyttringar och innehav
avtillgangar for forséljning har inkluderats i tabellen nedan:

2009 2008 2007

Kopeskilling for verksamheter som

avyttrats under perioden 436 513 885
Betalad/ej betald kopeskilling 216 -216 -
Forsaljningskostnader -46 -6 214
Ej betalade férsaljningskostnader - 10 19
Likvida medel i avyttrade foretag -1 -198 -141

Paverkan pa Koncernens likvida medel 605 103 549

Not 36 - Likvida medel
2009 2008 2007
Kortfristiga placeringar 3700 3872 7308
Kassa och bank 391 1917 1685
Kassa och bank omklassificerat fran/till
innehav av tillgangar for forsaljning 98 -6 -102
Likvida medel vid arets slut 4189 5783 8891
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Upplysning om likvida medel som inte ¢r tillgéngliga fér anvéndning av Koncernen
Av Koncernens likvida medel per 31 december 2009 och 2008 r totalt 154
MNOK inte tillgéngliga fér anvandning av Koncernen. 2008 tilldomde en norsk
domstol skadestand om 132 MNOK, samt ersattning for rattegangskostnader
om 7 MNOK till Norwegian Air Shuttle i samband med ersattningskrav som
Norwegian Air Shuttle framstallt mot Koncernen avseende pastadd underpris-
sattning samt anvandning av otillborlig information som Norwegian Air Shuttle
ansag vara affarshemligheter. Det totala beloppet deponerades av Koncernen
pa ett sparrat bankkonto. Se ytterligare information i not 31.

Upplysning om betalda réntor

Under aret erhdllen ranta uppgick i kvarvarande verksamheter till 503 (2008:
508; 2007: 542) MSEK varav 114 (2008: 92; 2007: 167) MSEK avser termin-
spremier for valutaderivat. Under aret uppgick betald ranta i kvarvarande verk-

samheter till 798 (2008: 797; 2007: 1 202) MSEK varav 226 (2008: 128; 2007:

193) MSEK avser terminspremier for valutaderivat.

Not 37 - Nérstaendetransaktioner

Narstaende inkluderar aktieagare, intresseforetag samt medlemmar i Koncernled-
ningen. Koncernen genomfor transaktioner med narstaende i den [6pande verk-
samheten vid inkép och férsaljning av varor och tjanster samti samband med till-
handahallandet av 6verenskommelse om finansiering till och fran vissa narstaende.

Forsaljning av varor till narstdende har genomforts pd samma villkor som de
transaktioner som genomforts med tredje part.

Intakter vid forsaljning till intresseforetag uppgick till 149 (2008: 206, 2007:
302) MSEK. Kostnader vid inkop fran intresseféretag var 116 (2008: 712;
2007:1579) MSEK.

Dessutom har Koncernen ingatt olika dtaganden i samband med avyttringen
av icke karnverksamheter. Informationen som foljer &r effekter pa Koncernens
balansrakning till foljd av sddana ataganden.

Spanair
Som tidigare namnts, i not 35 har Koncernen pagaende transaktioner och ater-
stdende skyldigheter dven efter forsaljningen av Koncernens majoritetsandel i
Spanair motsvarande 80,1 %.

Per 31 december 2009 hade Koncernen foljande utestaende fordringar mot
Spanair, till féljd av transaktionerna som presenteras i not 35:

MSEK 2009

Ovriga fordringar 1646

Som upplysts ominot 35 har Koncernen beviljat Spanair en kreditfacilitet om
50 MEUR, av vilket 30 MEUR hade utnyttjats per 31 december 2009. Efter
arsskiftet har Spanair erhallit ytterligare finansiering om 20 MEUR, genom att
kvitta forfallna fordringar fran Spanair till Koncernen, vilket medfor att det totala
|anebelopp som forfaller i januari 2014 uppgar till 50 MEUR.

Koncernen har aven andra transaktioner med Spanair som en del i Koncer-
nens l6pande verksamhet. Sddana transaktioner ar genomférda pa samma
villkor som de transaktioner som genomférts med tredje part.

Transaktioner med ledande befattningshavare
Ersattning till koncernledningen

TSEK 2009 2008 2007
Loner och 6vriga ersattningar 25220 37563 42319
Pensionskostnad 8955 7103 10040
Summa 34175 44666 52359

Ersdttning till koncernchef

Mats Jansson, VD och koncernchef i SAS, har genom sitt anstallningsavtal réatt
tillavgangsvederlag vid icke avtalsenlig uppsagning fran bolagets sida samt vid
egen uppsagning i vissa specifika fall till foljd av en férandring i agandet eller
kontrollen av SAS.

Not 38 - Segmentrapportering

Koncernens segment enligt Core SAS utgérs av Scandinavian Airlines, Bluel
och Widerge. | den interna rapporteringen aggregerar koncernen dessa med
ovriga verksamheter inom Core SAS samt eliminerar transaktioner mellan
dessa segment vilket resulterar i totalt resultat for Core SAS. Detta resultat
anvands av koncernens hégsta verkstallande beslutsfattare for att folja upp
och driva verksamheten. Ovriga verksamheter inom Core SAS omfattar vissa
gemensamma service- och ledningsfunktioner.

® Scandinavian Airlines: omfattar Koncernens flygverksamhet till, fran och
inom Norge Danmark och Sverige under varumérket Scandinavian Airlines.
Segmentet tillhandahaller ocksa en rad tjanster for Koncernens flygbolag
och andra aktorer inom flygbranschen, bland annat underhall, marktjanster
och fraktverksamhet.

Bluel: flygbolaget tillhandahaller resor fran och till centrala flygplatser i Finland,
ett natverk med transfer méjligheter och prisvarda tilldggstjénster i Finland.

Widerge: Widerge flyger till 36 destinationer i Norge samt sju destinationer i
Sverige, Danmark samt Storbritannien.

Koncernens hogste verkstallande beslutsfattare foljer inte I6pande upp rorelse-
resultatet for évriga verksamheter och darfor rapporteras dessa inte som sepa-
rata segment. De har inkluderats i tabellen nedan som avstamningsposter mot
koncernens resultat. Dessa 6vriga verksamheter omfattar mindre dotterbolag
som koncernen avser att avyttra, sasom Estonian Air, Skyways och Air Green-
land, samt 6vriga kostnader som inte allokerats till ett segment.

Transaktioner mellan segmenten sker till marknadspriser. Alla intakter rap-
porteras dessutom till Koncernens hogste beslutsfattare och mats i enlighet
med vad som rapporteras i Koncernens resultatrakning. Segmentens presta-
tioner bedoms utifran ett rorelseresultatmatt varfor segmentinformationen
presenteras per segment till rorelseresultat, EBIT.

Segmentstillgangar omfattar samtliga tillgangar som anvands direktiseg-
mentens verksamhet. Kapitalandelar i intresseféretag presenteras dock sepa-
rat. Segmentens skulder och avséttningar omfattar samtliga forpliktelser som
ar direkt hanforbara till segmentens verksamhet.

Geografisk information
Trafikintakter fran inrikes trafikinom Danmark, Norge respektive Sverige alloke-
ras till Inrikes. Trafik mellan de tre linderna hanférs till Intraskandinaviskt. Ovriga
trafikintakter allokeras till det geografiska omrade dar destinationen ligger.
Ovriga intakter allokeras till geografiskt omrade baserat pa kundens geogra-
fiska placering, till exempel avseende varor som exporteras till en kund i annat
land alternativt den geografiska placering dar tjansten eller servicen utfors.
Tillgangar fordelade per geografiskt omrade omfattar inte koncernens flyg-
plan och reservdelar. Eftersom flygplanen anvands flexibelt 6ver hela linjenatet,
finns ingen rattvisande bas for att allokera dessa tillgangar.
Segmentinformation presenteras utifran de principer som presenterasi
Koncernens redovisningsprinciper. | enlighet med IFRS 8 har tidigare perioder
omraknats.
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Resultat per affirsomrade

RESULTATRAKNING i Avstamning
Scandinavian Airlines Bluel Widerge Ovrigt Elimineringar
Januari-december 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Externa intakter 38895 45549 43435 1781 1924 1951 3320 3444 3052 544 448 356 - - -
Forsaljning mellan segment 801 1987 2034 38 76 68 9 58 -2 1163 1284 1290 -1740 -1883 -1715
Intékter 39696 47536 45469 1819 2000 2019 3329 3502 3050 1707 1732 1646 -1740 -1883 -1715
Personalkostnader -15226 -14804 -13984  -371 -352 -304 -1260 -1284 -1115 -385 -276 -312 - - -
Ovriga rérelsekostnader 23349 -29868 —26555 -1532 -1546 -1458 -1746 -1919 -1508 928 699 -1202 1651 1804 1666
Rérelseresultat fére avskrivningar och leasingkostnader 1121 2864 4930 -84 102 257 323 299 427 394 757 132 -89 -79 -49
Leasingkostnader flygplan -2149 -2132 -215% -115 -110 -136 -143 -120 -99 - - - 89 79 49
Avskrivningar och nedskrivningar -1640 -1343 -1200 -5 -5 -7 =147 -160 -151 —46 42 =37 6 6 3
Resultatandelar i intresseforetag -93 -4 -25 - - - - - - - - - - - -
Realisationsvinster/forluster® -99 -10 41 - - - 1 14 11 1 - -34 1 - -
Roérelseresultat -2860 625 1590 -204 -13 114 34 33 188 349 715 61 7 6 3
RESULTATRAKNING Avstamning
Core SAS Ovriga Elimineringar Koncernen
Januari-december 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Externa intakter 44540 51365 48794 378 1505 1658 - - - 44918 52870 50452
Forsaljning mellan segment 271 1522 1675 768 1165 1371 -1039 -2687 -3046 - - -
Intékter 44811 52887 50469 1146 2670 3029 -1039 -2687 -3046 44918 52870 50452
Personalkostnader -17242 -16716 -15715  -756 916 656 - - - -17998 -17632 -16371
Ovriga rorelsekostnader —-25904 -32228 -29057 -1047 -2454 -2930 1039 2723 3010 -25912 -31959 -28977
Roérelseresultat fére avskrivningar och leasingkostnader 1665 3943 5697 -657 -700 -557 - 36 -36 1008 3279 5104
Leasingkostnader flygplan -2318 -2283 -2342 -1 1 - - - - 2319 -2282 -2342
Avskrivningar och nedskrivningar -1832 -1544 -1392 -13 -6 24 - - - -1845 -1550 -1416
Resultatandelar i intresseféretag -93 -4 -25 -165 -143 57 - - - =258 -147 32
Realisationsvinster/forluster* -96 4 18 428 0 23 - - - 332 4 41
Rérelseresultat -2674 116 1956 -408 -848 -501 - 36 -36 -3082 -696 1419
Ej fordelade resultatposter:
Avstamning mot periodens resultat fran kvarvarande verksamheter:
Resultat fran andra vardepappersinnehav - - 5
Finansiellaintakter 304 660 785
Finansiella kostnader -645 933 -1026
Skatt 803 4 286
Periodens resultat fran kvarvarande verksamheter -2620 965 -897
* Inkluderar resultat vid forsdljning av aktier i dotter — och intresseféretag samt resultat vid férsdljning av flygplan och byggnader.
OVRIGAUPPLYSNINGAR Avstamning
Scandinavian Airlines Bluel Widerge Ovrigt Elimineringar Core SAS

2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Tillgéngar 33253 32881 33197 507 629 539 1938 1771 1863 30801 31252 31840 -21665-17765 21171 44834 48768 46268
Kapitalandelar i intresseforetag 13 129 503 - - - - - - - - - - - - 13 129 503
Totala tillgdngar 33266 33010 33700 507 629 539 1938 1771 1863 30801 31252 31840 -21665-17765 -21171 44847 48897 46771
Summa skulder 18570 23574 23473 360 332 276 1356 1292 1342 28106 28999 29514 -21654 -17765 -21171 26738 36432 33434
Avrets investeringar 3961 3749 1917 2 7 6 485 358 193 30 29 317 - - - 4478 4143 2433
OVRIGA UPPLYSNINGAR .

Ovriga verksamheter Elimineringar Koncernen
2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007

Tillgangar 13763 12910 17103 -16460 -18936 -15664 42137 42742 47707
Kapitalandelar i intresseforetag 345 493 560 - - - 358 622 1063
Totala tillgangar 14108 13403 17663 -16460 -18936 -15664 42495 43364 48770
Summa skulder 20828 17555 15182 -16460 -17395 -15664 31106 36052 32952
Arets investeringar 43 7 26 - - - 4521 4150 2459
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Geografisk uppdelning

Inrikes Intraskandinavien Europa Interkontinentalt Total
2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Passagerarintakter 11388 12546 12471 3683 4211 4002 12737 15027 14541 4866 6269 5914 32674 38053 36928
Frakt- och postintakter 110 140 163 31 62 77 178 233 264 692 1074 1196 1011 1509 1700
Charterintakter 36 20 45 9 - 1839 1643 1882 242 - 2176 1663 1927
Ovriga trafikintakter 894 753 639 173 116 72 600 1006 327 202 284 257 1869 2159 1295
Totala trafikintakter 12428 13459 13318 3896 4389 4151 15404 17909 17014 6002 7627 7367 37730 43384 41850
Danmark Norge Sverige Europa Ovrigt Total
2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Ovriga rorelseintakter, kvarvarande verksamheter 1107 1266 1336 1985 2217 1966 1823 1907 2157 1495 3097 25% 778 999 549 7188 9486 8602
(Ovriga rorelseintakter, awecklade verksamheter 74 116 73 116 83 93 75 101 117 7 474 622 1 272 774 906
Totala évriga rérelseintikter 1181 1382 1409 2101 2300 2059 1898 2008 2274 1502 3571 3216 778 999 550 7460 10260 9508
Danmark Norge Sverige Europa Ovrigt Ej fordelat Total
2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Tillgdngar 1522 3375 2977 2723 3940 3933 14351 11319 11623 644 3755 4383 193 296 142 3104 2523 4111 22537 25208 27169
Arets investeringar i
kvarvarande verksamheter 30 220 71 18 101 78 352 1135 1038 49 326 0 3 5 4121 2664 946 4521 4172 2464

Under aren som slutade 31 december 2009, 2008 och 2007 fanns ingen kund som stod for mer an 10% av Koncernens intékter.

Not 39 - Dotterféretag i Koncernen

Sate Agarandel (%)

Sate Agarandel (%)

Agda av SAS AB:

SAS Sverige AB

SAS Norge AS

SAS Danmark A/S

Widerge Flyveselskap AS

SAS Ground Services AB

SAS Tech AB

Nordair A/S

Linjeflyg AB

QY Nordair AB

SAS Human Resources Sverige AB
SAS Accounting Services Sverige AB
SAS Revenue Information Services A/S
SAS Business Opportunities AB

SAS Trading AB

Ovriga

Agda av SAS Danmark A/S, SAS Norge AS,
SAS Sverige AB:
SAS konsortiet

Agda av SAS konsortiet:

SAS Scandinavian Airlines Norge AS
SAS Scandinavian Airlines Danmark A/S
SAS Scandinavian Airlines Sverige AB
SAS Investments A/S

Linjeflyg Leasing HB

Cherrydean Ltd

SAS Capital B.V.

SAS Ground Services Sverige AB
SAS Ground Services Norway AS
SAS Ground Services Denmark A/S
URIS Ltd.

Ovriga

Stockholm
Baerum
Képenhamn
Boda
Stockholm
Stockholm
Tarnby
Stockholm
Vantaa
Stockholm
Stockholm
Tarnby
Stockholm
Stockholm

Solna

Baerum
Tarnby
Stockholm
Kopenhamn
Stockholm
Dublin
Rotterdam
Stockholm
Oslo
Kopenhamn
Dublin

100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

100

100
100
100
100

79
100
100
100
100
100
100
100

Agt av Nordair A/S:
SAS Cargo Group A/S

Agtav SAS Investments Denmark A/S:

SAS Trading Denmark A/S

Agda av SAS Ground Services AB:
RASN A/S
Spirit Air Cargo Handling Group AB
SAS Ground Services Finland OY
SAS Ground Services UK, Ltd.

Agtav Uris Ltd:
Commercial Aviation Leasing Ltd.

Agtav Cherrydean Ltd:
Commercial Aviation Leasing Ltd.
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Tarnby

Tarnby

Képenhamn
Stockholm
Helsingfors
London

Dublin

Dublin

100

100

100
100
100
100
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Not40 - Vasentliga handelser efter balansdagen

Féreslagen féretrddesemission

SAS styrelse har beslutat om en foéretradesemission om cirka 5000 MSEK
vilken &r villkorad av arsstdmmans godkannande och vilken genomférs for att
implementera de dterstaende delarna av Core SAS. Foretradesemissionen
stdds av bolagets fyra storsta aktiedgare och av ett garanterande banksyndikat
under forutsattning bland annat av att refinansieringen av obligationslan om ca
2 000 MSEK som forfaller 2010 sakerstalls, och att ett slutligt avtal traffas med
fackforeningarna for piloter och kabinpersonal innebarande 500 MSEK i kost-
nadsbesparingar. Avtalet med fackféreningarna sléts den 12 mars 2010. | april
2010 slutforde Koncernen refinansieringen av obligationslanen om ca 2 000
MSEK, (se &ven nedan).

Ny finansiering

I mars 2010 emitterade koncernen obligationer pd EMTN-marknaden till ett
totalt belopp om 60 MEUR (cirka 580 MSEK). Obligationerna forfaller 2011 och
Koncernen har en méjlighet att férlanga forfallotidpunkten till 2016. | april 2010
gav Koncernen aven ut konvertibla obligationslan om ca 1 600 MSEK, som
|6per till en rdnta om 7,5%, och som kan konverteras till aktier. Obligationerna
kommer forfalla 2015, forutsatt att de inte dessforinnan 16sts in, konverterats
eller aterkopts och makulerats. Koncernen har ratt att [osa in obligationerna ef-
ter ungefar tre ar fran utgivandet om kursen enligt NASDAQ OMX Stockholm pa
de underliggande SAS-aktierna, under en viss period, dverstiger 150% av obli-
gationens nominella vérde. Villkorat av beslut om &ndring i bolagsordningen ge-
nom stammobeslut, bemyndigande av styrelsen samt efterféljande registrering
hos Bolagsverket av styrelsebeslutet att utfarda de konvertibla obligationslanen
(vilket forvantas aga rum efter den foreslagna foretradesemissionen), kommer
obligationerna kunna konverteras till aktier nar innehavaren sa bestammer till
en konverteringskurs om 3,5913 SEK fram till forfallodagen. Konverteringskur-
sen kan dndras till foljd av handelser som medfér utspadningseffekter, inklusive
den féreslagna foretradesemissionen.

Om den foreslagna foretradesemissionen inte genomfors skall Koncernen
|6sa in obligationerna mot kontant betalning runtden 15 maj 2010 till ett be-
lopp uppgaende till 100 % av det nominella beloppet for obligationerna samt
upplupen, ej erlagd rénta. Dessa obligationer har getts ut som uppfyllandet av
endel av villkoret for refinansieringen av Koncernens obligationer om cirka 2
000 MSEK som forfaller till betalning 2010.

Andringar av kreditfaciliteter
Som namntsinot 1, har koncernen omférhandlat villkoren for fyra kreditfacili-
teter motsvarande cirka 5 000 MSEK av koncernens kreditfaciliteter per den 31

december 2009. De omférhandlade villkoren innebar forlangd 16ptid till 2013
och en andring av villkoren for de finansiella atagandena ("financial covenants”).
Dessa andringar ar bland annat villkorade av att féretradesemissionen inbringar
en nettoemissionslikvid om minst 4 000 MSEK.

Upplaning enligt dessa avtal, som utgér en del av 6vriga lan (not 24), redovi-
sas som kortfristiga skulder och presenteras som sa i upplysningar om forfal-
lostrukturen i dessa finansiella rapporter. Detta reflekterar en méjlig snabbare
aterbetalning av Ianen till foljd av att andringarna av dessa krediter ar villkorade
av framtida handelser. De 1an som har klassificerats som kortfristiga skulder
inkluderar 2 485 MSEK som utgor en del av de kreditfaciliteter som &r foremal
for omfoérhandling. Efter genomford foretradesemission, medférande att and-
ringarna av villkoren for kreditfaciliteterna trader i kraft, kommer dessa skulder
omklassificeras till langfristiga skulder.

Domstolsbeslut angdende tvisten mellan Norwegian Air Shuttle och Koncernen
Under 2008 tillddmde en norsk distriktsdomstol Norwegian Air Shuttle
skadestand om 132 MNOK plus erséattningar for rattegangskostnader om

7 MNOK avseende pastadd underprissattning samt anvandning av otillborlig
information som Norwegian Air Shuttle ansag vara affarshemligheter. Bade
Koncernen och Norwegian 6verklagade domen. Den 16 mars 2010 démdes
Koncernen att betala en ersattning om 160 MNOK plus legala kostnader

om 14,7 MNOK till Norwegian Air Shuttle. Domen var ej enhallig och rattens
ordforande uttalade en avvikande asikt i Koncernens favor dar Norwegians
skadestandsansprak avfardades. Koncernen anser att det finns starka argu-
ment fér upphévande av domen och utvarderar for narvarande mojligheterna
att dverklaga till den norska hogsta domstolen. Om begaran om 6verklagan
€] beviljas eller om 6verklagan ej ar framgangsrik kommer den nu géllande
domen ge en negativ effekt pa Koncernens resultat och likvida medel om cirka
200 MSEK.

Skyways

Den 12 mars 2010 genomférde Skyways, ett av Koncernens intresseforetag, en
nyemission i vilken Koncernen valde att inte teckna sin andel av nyemissionen.
Till foljd av detta minskade Koncernens kapitalandel i Skyways fran 25,0% till
19,9%. Samtidigt med utspadningen av Koncernens agarandel till foljd av ny-
emissionen gav Koncernen ett villkorat aktieagartillskott om cirka 3,73 MSEK il
Skyways, som ska betalas tillbaka nar Skyways ater har utdelningsbara medel.
Majoritetsdgaren i Skyways gav samtidigt ett villkorat aktiedagartillskott om ca
15 MSEK. Till féljd av utspadningen av Koncernens dgarandel som ett resultat
av nyemissionen utgor Skyways inte langre ett intresseforetag i Koncernen.
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Ordlista

Féliande termer som anvénds i detta Prospekt har den betydelse som anges nedan:

AEA
ASK

ATK

CFROI

Codesharing

EBIT
EBITDAR (fore nedskrivning

EBITDAR-marginal
(fore nedskrivning)

EBIT-marginal
EBT
EBT-marginal
ECA

EES-avtalet

EFTA

Enhetskostnad (operationell)
Enhetskostnad (total)

EUF-fordraget
IAS

IATA
ICAO
Justerad EBITDAR

Justerad EBITDAR-marginal
Justerad EBT

Kabinfaktor Passagerare

Nettoskuld
Passageraryield
RASK

RPK

RTK

Wet Lease

The Association of European Airlines, en branschorganisation for flygbolag bestaende av 36 medlemmar.

Offererade sateskilometer, ett kapacitetsmatt som motsvarar antalet tillgangliga passagerarsaten multiplicerat
med den stracka i kilometer som dessa passagerare flygs.

Offererade tonkilometer, ett kapacitetsmatt som motsvarar antalet tillgangliga kapacitetston for transport av
passagerare, frakt och post multiplicerat med den stracka i kilometer som denna last flygs.

Justerad EBITDAR i relation till totala tillgangar (justerat sysselsatt kapital) som berédknas som summan av
(i) synligt eget kapital, (i) minoritetsandelar, (iii) 6vervarde i flygplansflottan, (iv) sju ganger den arliga netto-
kostnaden fér operationell flygplansleasing och (v) finansiell nettoskuld, minus kapitalandelar i intresseforetag.

Avtal mellan flygbolag dér en flygning som genomfors av ett flygbolag, dven har flightnummer for ett eller flera
andra flygbolag. Saddana avtal gor det mojligt for flera flygbolag att sélja platser pa samma flygning.

Rérelseresultat.

Arets resultat for kvarvarande verksamheter fore finansnetto, skatt, avskrivningar och amorteringar, nedskriv-
ningskostnader och leasingkostnader for flygplan.

EBITDAR (fore nedskrivning) dividerat med intékterna.
Rérelseresultat dividerat med intékterna.

Resultat fore skatt.

Resultat fore skatt dividerat med intakterna.

European Cooperation Agreement mellan Koncernen, Lufthansa och bmi, ett samarbetsavtal som parternain-
gick 1999 avseende trafik pa linjer till och fran Storbritannien. ECA I6pte ut 2007.

Avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.
Europeiska frihandelssammanslutningen.
Flygverksamhetens totala rérelsekostnader minskat med ej trafikrelaterade intakter per ASK.

Flygverksamhetens totala rérelsekostnader inklusive kapacitetskostnaden for flygplan minskat med ej trafikre-
laterade intakter per ASK.

Férdraget om den Europeiska unionens funktionssatt.

Internationella redovisningsstandarder sa som de har antagits av International Accounting Standards Board
("IASB").

International Air Transport Association.
International Civil Aviation Organization, FN:s specialorgan for internationell civil luftfart.

Arets resultat fran kvarvarande verksamheter fére finansnetto, skatt, avskrivningar och amorteringar samt lea-
singkostnader for flygplan, justerad for aterforda nedskrivningar pa tillgangar (framst goodwill), forsaljning av
flygplan och byggnader, resultatandelar i intresseforetag, évriga vinster/férluster samt poster som ledningen
ansett vara engangsposter eller ovanliga till sin natur.

Justerad EBITDAR dividerat med intakterna.

Inkomst fore skatt justerad for nedskrivningar pa tillgangar, férsaljning av flygplan och byggnader, 6vriga vin-
ster/forluster och engangsposter.

Ett matt pa utnyttjandet av tillgangliga saten i relation till antalet betalande passagerare, uttryckt som relationen
mellan RPK och ASK.

Rantebarande skulder minskat med rantebarande tillgangar.
Passagerarintakt (reguljar) delad med RPK (reguljér), ett matt for intakt per enhet.

Total passagerarintakt dividerat med total ASK, ett matt pa intakter for flygbolag i forhallande till samtliga till-
gangliga saten.

Betalda passagerarkilometer, motsvarar antalet betalande passagerare multiplicerat med den stacka i kilometer
som dessa passagerare flygs.

Betalda tonkilometer, motsvarar antalet ton betald trafik (passagerare, frakt och post) multiplicerat med den
stracka i kilometer som denna trafik flygs.

Kortfristig flygplansleasing dar besattning, underhall och nédvéandiga forsakringar generellt sett ingar.
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Adresser

Bolagets huvudkontor

SAS AB

(org. nr.556606-8499)
Besoksadress:
Frosundaviks Allé 1,
Solna

Postadress:

SE-195 87 Stockholm
Telefon: 08-797 0000

Joint Global Coordinators

J.P.Morgan Securities Ltd.
125 London Wall

London EC2Y 5AJ
Storbritannien

Telefon: +44 207325 1000

Nordea Bank AB
Besoksadress:
Smalandsgatan 17
Postadress:

SE-105 71 Stockholm
Telefon: 08-614 7000

SEB Enskilda, Skandinaviska
Enskilda Banken AB
Besoksadress:
Kungstradgardsgatan 8
Postadress:

SE-106 40 Stockholm
Telefon: 08-522 29500

Joint Lead Managers and
Joint Bookrunners

J.P.Morgan Securities Ltd.
125 London Wall

London EC2Y 5AJ
Storbritannien

Telefon: +44 207325 1000

Nordea Bank AB
Besoksadress:
Smalandsgatan 17
Postadress:

SE-105 71 Stockholm
Telefon: 08-614 7000

SEB Enskilda, Skandinaviska
Enskilda Banken AB
Besoksadress:
Kungstradgardsgatan 8
Postadress:

SE-106 40 Stockholm
Telefon: 08-522 29500

DnB NOR Markets
(org.nr.984 851 006)
Besoksadress: Stranden 21
Postadress:

N-0021 Oslo

Norge

Telefon: +47 22 94 88 80

The Royal Bank of Scotland N.V.
250 Bishopsgate,

London EC2M 4AA
Storbritannien

Telefon: +44 207678 1700

Co-Lead Manager

Danske Markets Danske
Bank A/S

(CVRnr6112 62 28)
Besoksadress:

Holmens Kanal 2-12
Postadress:

DK-1092 Copenhagen K
Danmark

Telefon: +453344 0000

Revisorer

Deloitte AB
Besoksadress:
Rehnsgatan 11
Postadress:

SE-113 79 Stockholm
Telefon: 08-506 71 000

Produktion och form: Wildeco.



Www.sasgroup.net

Core SAS

SAS AB (publ)

(org. nr.556606-8499)

Besoksadress: Frosundaviks Allé 1, Stockholm
Postadress: SE-195 87 Stockholm

Telefon: +46 8 797 00 00
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