SAS

Fler valjer SAS i fortsatt pressad marknad

Maj—juli 2014
Jdmférelsetalen avseende motsvarande period
féregdende dr inkluderar Widerge.

*Intakter: 10 697 (11 593) MSEK

¢ Enhetsintakten (PASK) sjonk med 7,1 %

* Enhetskostnaden (CASK) sjonk med 5,6 %*
* EBIT-marginal: 8,7 % (12,1 %)

* Resultat fore skatt: 756 (1 176) MSEK

* Periodens resultat: 496 (886) MSEK

* Resultat per stamaktie: 1,24 (2,69) SEK

* Helarsutsikterna fér 2013/2014 fasthalls, se sid 7

1) Valutajusterad och exklusive flygbransle.

November 2013-juli 2014
Jdmférelsetalen avseende motsvarande period
féregdende dr inkluderar Wideroe.

*Intakter: 27 040 (31 123) MSEK

* Enhetsintakten (PASK) sjonk med 7,9 %

* Enhetskostnaden (CASK) sjonk med 4,9 %?
* EBIT-marginal: 1,5 % (2,5 %)

* Resultat fore skatt: -468 (80) MSEK

¢ Periodens resultat: -416 (-107) MSEK

* Resultat per stamaktie: -1,83 (-0,33) SEK

2) Valutajusterad, exklusive flygbransle och éndrade pensionsvillkor pa 450 MSEK under feb—apr 2013.

SAS VD och koncernchef kommenterar:

"SAS redovisar ett resultat fore skatt pa 756 MSEK for tredje kvartalet.
Resultatet reflekterar en marknad under fortsatt stark prispress. Sam-
tidigt visar den hoga passagerartillvaxten och produktiviteten att var

miljard SEK och arbetet med ytterligare atgarder fortskrider i ett hogt
tempo. Ett exempel pa atgard ar en halvering av personalstyrkan inom
dotterbolaget Bluel. Samtidigt fortsatter vi att investera i vart kund-

erbjudande. Bland annat 6ppnade SAS i augusti en ny interkontinental
direktlinje mellan Stavanger och Houston.

Sammantaget fortsatter den harda konkurrensen inom flygindu-
strin och SAS arbetar vidare i ett hogt tempo for att skapa langsiktig
|6nsamhet” sager Rickard Gustafson SAS VD och koncernchef.

strategi ger effekt.

Det glader mig ocksa att vi levererat en regularitet pa 100 % pa
varalanglinjer ijuli, vilket innebar att inte en enda flygning stalldes in.
| juniannonserade SAS att vi offensivt trappar upp atgarder for att
starka konkurrenskraften. Vi har nu anpassat organisationen for ett
snabbt genomférande av férandringar som ger en resultateffekt pa en

Resultat och nyckeltal

Maj—jul Maj—jul Nov-jul Nov-jul

Nyckeltal (MSEK) 2014 2013 2013-2014 2012-2013
Intakter 10697 11593 27040 31123
EBIT-marginal (mal >8 %) 8,7% 12,1% 1,5% 2,5%
Resultat fore skatt och engangsposter 759 1029 -1486 318
Resultat fore skatt, EBT 756 1176 -468 80
Periodens resultat 496 886 -416 -107
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 293 -276 320 518
31jul2014 310kt2013 31jul 2013

Soliditet (mal >35 %) 21% 12% 6%
Finansiell beredskap (mal >20 % av fasta kostnader) 37% 26% 21%
Eget kapital per stamaktie, SEK 7,16 9,76 4,52

SAS koncernen tillimpar frén den 1 november 2013 den dndrade standarden fér pensionsredovisning, IAS 19 Ersdttningar till anstdllda. Som del avimplementeringen
avden dndrade redovisningsstandarden har rapporterade siffror for féregdende rakenskapsér (2012/2013) rdknats om for att méjliggéra jamférelse med rdken-
skapsdret 2013/2014. Effekterna avomrékningen pé SAS finansiella rapporter for 2012/2013 dterfinns pd www.sasgroup.net, under Investor Relations/Reports

and Presentations/Interim reports.
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Koncernchefens kommentarer

* Resultat fore skatt uppgick till 756 MSEK

* SAS trafik 6kade med 9,6 %

* Kabinfaktorn steg till rekordhéga 81,9 %

* Antalet passagerare 6kade med 700 000

* Enhetskostnaden sjonk med 5,6 %

* Antalet EuroBonus medlemmar 6ver 3,5 miljoner

100 % regularitet pa vara langlinjer till Asien och USA i juli

SAS resultat fore skatt for tredje kvartalet uppgick till 756 MSEK.
Resultatet reflekterar en marknad under fortsatt stark prispress. Den
stora passagerartillvaxten visar dock att var strategi ger effekt. Antalet
passagerare som valde SAS 6kade med éver 700 000 under kvartalet
jamfort med samma period féregaende ar, samtidigt som kabinfaktorn
steg med 2,4 procentenheter till 81,9 %.

| Skandinavien har kapaciteten, mattiantal saten, dkat med 6 %
under de senaste tolv médnaderna. Under samma period 6kade SAS
antalet saten med 3,9 % utan att utéka flygplansflottan. Okningen har
skett genom battre flygplansutnyttjande, 6kad produktivitet samt att
dldre flygplan fasas ut och ersatts med nya flygplan med fler saten.
Denna produktionsférbattring har inneburit att SAS kunnat expandera
pa utvalda destinationer med stark efterfragan till en marginalkostnad.
SAS fortsatter att driva sina strategiska prioriteringar med full kraft—
att effektivisera produktionsplattformen, att vinna slaget om Skandi-
naviens frekventa resendrer och attinvestera i framtiden.

SAS kostnader fortsatter att minska
SAS férbattrar [6pande sin effektivitet och produktivitet. Under tredje
kvartalet sjonk enhetskostnaden med ytterligare 5,6 %, vilket innebar
en ackumulerad sankning med 10 % sedan hosten 2012.

| juni annonserades att SAS trappar upp atgarderna for att effektivi-
sera kostnadsstrukturen med en resultateffekt pa en miljard SEK
under 2014/2015 samt ytterligare besparingar i miljardklassen pa
langre sikt. En ny organisation har nu implementerats for att sékra ett
snabbt genomférande av de aviserade férandringarna. Bland annat
skapas en enhet som uteslutande ska fokusera pa effektiviseringar
och strukturella forandringar. Den nya organisationen innebar aven en
neddragning med 300 tjanster. Forandringsarbetet sker i ett hogt
tempo och under sommaren har kostnadsreduktioner paborjats mot-
svarande en halv miljard SEK. Bland annat har personalneddragningar
med 50 % initierats inom dotterbolaget Bluel. Detaljplaneringen av de
langsiktiga atgarderna pagar och kommer att redovisas i samband
med SAS arsbokslut.

Framsteg i slaget om Skandinaviens frekventa
resenarer

SAS fortsatter att investera for att gora resandet enklare for Skandina-
viens frekventa resenérer. Hittills i ar har vi bland annat 6ppnat 40
utvaldalinjer och introducerat Fast Track i Bergen, Stavanger, Trond-
heim och inrikes pa Arlanda. En ny inrikeslounge har 6ppnats i Oslo
och vi har byggt ut var sjélvbetjaning av boarding och bagage drop, vil-
ket forenklar ytterligare for SAS resenérer.

SAS Delarsrapport november 2013 —juli 2014

Varakunders tid ar viktig och SAS fortsatter att flyga med hog punkt-
lighet. Under den mest intensiva sommarmanaden upprattholl vien
regularitet pa 100 % pa varalanglinjer till USA och Asien. Detta inne-
bar att inte ett enda flyg stalldes in. Var hoga regularitet, som ocksa ar
ettresultatav var investering i ett reservflygplan, ar en del av den palit-
lighet somvara kunder vérdesatter.

Utvecklingen av SAS starka erbjudande till Skandinaviens frekventa
resendrer ger resultat. Trots den intensiva konkurrensen under kvar-
talet valde rekordmanga att resa med SAS. Utover en stark passage-
rartillvaxt fortsatter framgangarna med det fornyade EuroBonus-
programmet.

Antalet medlemmar 6kar med cirka 50 000 per ménad och ar nu
uppeitotalt 3,5 miljoner. Med en vaxande medlemsbas fortsatter vi att
knyta fordelaktiga partnerskap som adderar varde for SAS kunder och
skapar nya intaktsstrémmar.

| augusti 6ppnade SAS en ny interkontinental direktlinje mellan
Stavanger och Houston. Flyglinjen riktar sig sarskilt till vara frekventa
resenéarer inom offshore och oljeindustrin. Viser pa mojligheten att utoka
med ytterligare interkontinentala direktlinjer fran Skandinavien.

Den finansiella positionen mojliggor fortsatta
investeringar i framtiden

En forutsattning for att utveckla var affar &r en forbattrad [onsamhet och
finansiell position. | augusti genomférde vi sale and leaseback av fyra
Airbus A330-300 Enhanced som representerar den forsta fasen i for-
nyelsen av var langdistansflotta. Under kvartalet amorterade vi obliga-
tionslan pa 1,8 miljarder SEK. Var finansiella beredskap ar 37 %, val ver
malsattningen om 20 %. | kombination med en soliditet pa 21 % star
SAS rustat att fortsatta arbetet mot en 1angsiktigt [onsam verksamhet.

Framtidsutsikter

SAS fortsatter det intensiva arbetet for att starka konkurrenskraften.
Infor vinterprogrammet planerar SAS att bibehalla frekvenserna men
sanka kapaciteten genom optimering av flygplansflottan. Resultat-
effekterna fran det befintliga omstaliningsprogrammet fér raken-
skapsaret 2013/2014 forvantas uppga till cirka 1,2 miljarder SEK. De
nya kostnadsatgarderna som initieras kommer att resultera i omstruk-
tureringskostnader vilka bedéms belasta resultatet innevarande
rakenskapsar. Dessa kommer att presenteras i samband med SAS
arsbhokslut.

Under férutsattning att marknadsférutsattningarna avseende
kapacitetsutbudet, flygbranslet och valutan inte forsamras ytterligare
och attinget oférutsett intraffar i dvrigt, finns det forutsattningar att
uppna ett positivt resultat fore skatt, inklusive den positiva effekten
fran den dndrade pensionsredovisningen men exklusive omstrukture-
ringskostnader, dven under rakenskapsaret 2013/2014.

Stockholm 10 september 2014

Rickard Gustafson
VD och koncernchef



Kommentarer till SAS rakenskaper

Resultatanalys maj-juli 2014

Per den 30 september 2013 genomfordes forsaljningen av 80 % av
aktieinnehavet i Widerge Flyveselskap AS (Widerge), vilket innebar att
Widerges resultat ar inkluderat i jamférelsetalen motsvarande period
foregaende ar.

SAS rorelseresultat uppgick till 932 (1 401) MSEK och resultat fére
skatt och engangsposter uppgick till 759 (1 029) MSEK. Resultatet
fore skatt uppgick till 756 (1 176) MSEK och resultatet efter skatt upp-
gick till 496 (886) MSEK.

Valutakursutvecklingen har haft en positiv effekt pa intakternaom
113 MSEK och rorelseresultatet om 62 MSEK jamfort med motsva-
rande period féregdende ar.

SAS intakter uppgick till 10 697 (11 593) MSEK. Justerat fér valuta
och Widerge minskade intdkterna med 0,5 % jamfort med motsva-
rande period féregdende ar, vilket primart beror pa lagre yield samt
lagre 6vriga trafikintakter. Motsvarande period foregaende ar omvar-
derades EuroBonus-poadngskuld med +100 MSEK, vilket paverkar
yieldférandringen negativtinnevarande period. Charterintakter samt
forsaljningen av EuroBonus-poang har 6kat jamfért med motsvarande
period foregaende ar. Antalet passagerare tkade med 10,3 %, kapaci-
teten (ASK) 6kade med 6,4 % och kabinfaktorn 6kade med 2,4 p.e.
Den valutajusterade yielden minskade med 9,8 %, den valutajusterade
enhetsintakten (PASK?!) minskade med 7,1 % och enhetskostnaden
(CASK) justerad for valuta och flygbransle minskade med 5,6 % jam-
fort med motsvarande period foregaende ar.

SAS totala rorelsekostnader uppgick till -9 765 (-10 192) MSEK.
Justerat for valuta, Widerge och engangsposter dkade rérelsekostna-
dernamed 2,9 % jamfort med motsvarande period foregaende ar, vil-
ket primart beror pa hogre volym. Ovriga rérelsekostnader har paver-
kats positivtom 106 MSEK avseende upplésning av USD-sdkringar for
flygplan. Under perioden har pagaende omstéllningsprogram resulte-
rati kostnadsreduktioner om cirka 220 MSEK.

Personalkostnaderna uppgick till -2 495 (-2 887) MSEK, vilket
inkluderar omstruktureringskostnader om -1 (O) MSEK. Justerat for
valuta, Widerge och engangsposter minskade personalkostnaderna
med 2,7 % jamfort med motsvarande period féoregaende ar.

Kostnaden for flygbréansle uppgick till -2 458 (-2 354) MSEK. Juste-
rat for valuta och Widerge 6kade kostnaden med 8,8 % vilket primart
beror pa hogre volym och hégre pris.

SAS finansnetto uppgick till -177 (-225) MSEK, varav rantenetto
-174 (-188) MSEK.

Totalaengangsposter utgérs av omstruktureringskostnader, reali-
sationsresultat samt 6vriga engangsposter och uppgick till -3 (147)
MSEK. Omstruktureringskostnaderna uppgick till -1 (186) MSEK av
vilka -1 (0) MSEK avsag personalkostnader. Motsvarande period fore-
gaende ar inkluderade en upplésning av omstruktureringsreserv
kopplat till byggnader. Realisationsresultatet uppgick till -2 (-39) MSEK
och avsag flygplansaffarer om -5 (-39) MSEK samt byggnader om
3 (0) MSEK.

Resultatanalys november 2013-juli 2014

Per den 30 september 2013 genomférdes forsaljningen av 80 % av
aktieinnehavet i Widerge Flyveselskap AS (Widerge), vilket innebar att
Widerges resultat ar inkluderat i jamforelsetalen motsvarande period
foregaende ar.

SAS rorelseresultat uppgick till 403 (767) MSEK och resultat fore
skatt och engangsposter uppgick till -1 486 (318) MSEK. Resultatet
fore skatt uppgick till -468 (80) MSEK och resultatet efter skatt upp-
gick till -416 (-107) MSEK.

Valutakursutvecklingen har haft en negativ effekt pa intdkterna om
-235 MSEK och rorelseresultatet om -137 MSEK jamfort med motsva-
rande period féregaende ar.

SAS intakter uppgick till 27 040 (31 123) MSEK. Justerat fér valuta
och Widerge minskade intdkterna med 3,6 % jamfort med motsva-
rande period féregaende ar, vilket primart beror pa lagre yield samt
lagre 6vriga trafikintakter. Antalet passagerare 6kade med 5,6 %,
kapaciteten (ASK) 6kade med 4,8 % och kabinfaktorn 6kade med 0,9
p.e. Denvalutajusterade yielden minskade med 9,1 %, den valutajus-
terade enhetsintédkten (PASK) minskade med 7,9 % och enhetskostna-
den (CASK) justerad for valuta, flygbransle samt engangsposter mins-
kade med 4,9 % jamfort med motsvarande period féregaende ar.

SAS totala rérelsekostnader uppgick till -26 637 (-30 356) MSEK.
Justerat for valuta, Widerge och engangsposter tkade rorelse-
kostnadernamed 1,5 % jamfort med motsvarande period féregadende
ar, vilket priméart beror pa hogre volym vilket har resulterat i hogre han-
teringskostnader samt underhallskostnader for motorer. Forsaljnings-
omkostnaderna samt luftfartsavgifter har dock reducerats under peri-
oden. Ovriga rérelsekostnader har paverkats positivtom 106 MSEK
avseende upplésning av USD-sékringar for flygplan. Under perioden
har pagaende omstaliningsprogram resulterat i kostnadsreduktioner
om cirka 920 MSEK.

Personalkostnaderna uppgick till -6 425 (-8 646) MSEK, vilket
inkluderar omstruktureringskostnader om -19 (-37) MSEK samt
engangsposter om 1 044 (0) MSEK avseende férandrade pensions-
villkor. Justerat for valuta, Widerge och engangsposter minskade per-
sonalkostnaderna med 0,3 % jamfért med motsvarande period fore-
gaendear.

Kostnaden for flygbransle uppgick till -6 273 (-6 544) MSEK. Juste-
rat for valuta och Widerge 6kade kostnaden med 0,7 % vilket bland
annat beror pa tkad volym, positiva sékringseffekter och lagre pris.

SAS finansnetto uppgick till -877 (-688) MSEK, varav rantenetto
-588 (-569) MSEK samt kostnad kopplad till avslutad kreditfacilitet om
-175(0) MSEK.

Totala engangsposter utgérs av omstruktureringskostnader, reali-
sationsresultat samt dvriga engangsposter och uppgick till 1 018
(-238) MSEK. Omstruktureringskostnaderna uppgick till -19 (149)
MSEK av vilka -19 (-37) MSEK avsag personalkostnader och 0 (186)
MSEK avsag upplésning avomstruktureringsreserv kopplat till bygg-
nader. Realisationsresultatet uppgick till -7 (-387) MSEK och avsag
flygplansaffarer om -15 (-86) MSEK, byggnader 3 (0) MSEK samt for-
saljning av aktier i dotter- och intresseféretag om 5 (-301) MSEK.
Ovriga engéngsposter uppgick till 1 044 (0) MSEK och avsag positiv
effekt fran forandrade pensionsvillkor.

SAS koncernen tillimpar frén den 1 november 2013 den dndrade standarden fér pensionsredovisning, IAS 19 Ersdttningar till anstdlida. Som en del avimplemente-
ringen av den dndrade redovisningsstandarden har rapporterade siffror for foregéende rdkenskapsar (2012/2013) riknats om for att méjliggéra jémférelse med
rdkenskapsdret 2013/2014. Effekterna avomrdkningen pd SAS finansiella rapporter for 2012/2013 Gterfinns pd www.sasgroup.net, under Investor Relations/Reports

and Presentations/Interim reports.

1) PASK (enhetsintakt) Passagerarintakter/ASK (scheduled)
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Finansiell stallning

Likvida medel uppgick till 6 930 (3 026) MSEK per 31 juli 2014. SAS
hade ocksa outnyttjade kontrakterade lanel6ften om 2 320 (3 186)
MSEK per 31 juli 2014. Den finansiella beredskapen uppgick till 37 %
(21 %) av koncernens fasta kostnader vid utgangen av juli 2014.

Under februari 2014 genomfordes en emission av preferensaktier
som starkte eget kapital med 3,5 miljarder SEK fére emissionskostna-
der som delvis motverkar effekten fran redovisningsandringen avse-
ende pensioner. Enligt bolagsstdmmans beslut kommer utdelning att
lamnas kvartalsvis med ett belopp om 50 SEK per preferensaktie och
ar, vilket innebar en total arlig utdelning om 350 MSEK. Genom en
emission i mars manad av ett konvertibelt obligationslan om 1,6 miljar-
der SEK har SAS sakerstallt refinansieringen av den befintliga konver-
tibeln med forfall 2015. | samband med dessa emissioner har kredit-
faciliteten som uppgick till 1,8 miljarder SEK avslutats under februari
manad och en ny kreditfacilitet om 150 MEUR ingicks med UBS.

SAS rantebarande skulder minskade med 1 143 MSEK jamfort med
31 oktober 2013 och uppgick till 10 367 MSEK pa balansdagen.
Nyupplaning har under rékenskapsaret skett med 1 485 MSEK och
amorteringarna uppgick till 3033 MSEK. Nyupplaningen avser framst
det nya konvertibla Idnet pa 1,6 miljarder SEK med hansyn tagen till
avdragen eget kapitalandel.

Véardet pa skuld- respektive eget kapitalandel (konverteringsratt
och aterkdpsratt) avseende det konvertibla obligationslan som emitte-
rades 2010 har per den 31 juli 2014 faststallts till 1 570 MSEK respek-
tive 30 MSEK. Vid utstallandedagen var dessavarden 1 374 MSEK res-
pektive 226 MSEK. Skuld- och eget kapitalandel foér det nyemitterade
konvertibla obligationslanet har per 31 juli 2014 faststallts till 1 416
MSEK avseende skuldandelen respektive 184 MSEK avseende eget
kapitalandelen. Vid utstallandedagen var dessa varden 1 399 MSEK
respektive 201 MSEK. Vardet pa kapitalandelen har inkluderats i eget
kapital, efter avdrag for uppskjuten skatt.

Den finansiella nettoskulden har under aret minskat med 3 255
MSEK, framst beroende pa emissionen av preferensaktierna och upp-
gick till 1 312 MSEK pa balansdagen.

Per 31 juli uppgick soliditeten till 21 % (6 %) och den justerade soli-
diteten till 14 % (4 %). Justerad skuldsattningsgrad uppgick till 2,4
(11,7). 1 de justerade matten ar hansyn tagen till leasingkostnader.

For balansrdkning — se sidan 9.

Kassaflodesanalys
Kassaflodet fran verksamheten fore rorelsekapitalforandringar upp-
gick for rakenskapsarets forsta nio manader till -663 (885) MSEK.

Poster som inte ingar i kassaflodet bestar huvudsakligen aven
engangspost om -1 044 MSEK avseende resultatpaverkan fran for-
andrade villkor for pensionsataganden.

Rérelsekapitalférandringen ar drygt 1 300 MSEK battre an mot-
svarande period foregaende ar. Saval for nov—jul som for det senaste
kvartalet ar den positiva utvecklingen framst hanforlig till trafikavrak-
ningsskulden och andra rérelseskulder som leverantérsskulder och
avsattningar men dven en minskad kapitalbindning i kundfordringar.

Investeringarna uppgick till 710 (1 187) MSEK varav O (414) MSEK
avsag flygplan, 202 (123) MSEK aktiverade kostnader fér motorunder-
hall, 0 (100) MSEK flygplansmodifieringar, 23 (184) MSEK reservdelar,
103 (247) MSEK 6vriga investeringar som till stor del ar hanforliga till
pagaende flygplansinvesteringar samt 272 (32) MSEK forskott till
Airbus. Dessutom 110 (87) MSEK som avsag aktiverade system-
utvecklingskostnader.

Under perioden saldes nio MD-82.

Kassaflodet fore finansieringsverksamheten uppgick darmed till
-209 (666) MSEK.

| februari genomférdes en emission av preferensaktier som
inbringade 3 500 MSEK och i mars emitterades ett konvertibellan
uppgaende till 1 600 MSEK. Amorteringarna uppgick under perioden
till cirka 3000 MSEK.

Periodens kassaflode uppgick till 2 177 (453) MSEK.

Likvida medel uppgick enligt balansrakningen till 6 930 MSEK
jamfért med 4 751 MSEK per 31 oktober 2013.

For kassaflédesanalys —se sidan 10.
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Sasongsvariationer

Efterfragan, matt som antal transporterade passagerare, i SAS mark-
nader ar sasongsmassigt lag under december—februari och hogst
under april-juni samt september—oktober. Andelen fértidsbokningar
ar daremot stérst under perioden januari-maj vilket ger en positiv
paverkan pa rorelsekapitalet infor semesterperioden.

Sasongsvariationerna i efterfragan paverkar kassaflodet och resul-
tatetolika, eftersom passagerarintéakterna redovisas nar kunderna
genomfor sin resa, vilket gor att intakterna normalt 6kar under mana-
der dafler passagerare transporteras. Eftersom en stor andel av ett
flygbolags kostnader ar fasta paverkas resultatet med svéangningarna
i intaktsnivaerna.

Sasongsvariationerna visar att det tredje och fjarde kvartalet
sasongsmassigt ar de starkaste kvartalen resultatmassigt. Kassa-
flodet fran I6pande verksamheten ar daremot normalt sésongsmassigt
svagt under tredje kvartalet till f¢ljd av negativ forandring av rérelse-
kapitalet da andel forbokningar minskar under sommarperioden.

Finansiella mal

| anslutning till lanseringen av omstallningsprogrammet i november
2012 beslutade SAS om nya finansiella mal. Malen syftar till att reflek-
tera en verksamhet som har minskade fasta kostnader, forbattrad 16n-
samhet och kassaflode. Under radande osékra marknadsforhallanden
har SAS valt att inte tidsange nar de finansiella malen beraknas att
uppnas.

SAS finansiella mal ar:
Soliditet:
>35%.

Léonsamhet: Finansiell beredskap:

Rérelsemarginal (EBIT)
>8%.

Likvida medel samt outnyttjade kredit-
faciliteter/fasta kostnader >20 %.

Beskrivning av handelser efter 31 juli2014

* SAS séakrade finansiering av fyra Airbus A330-300 Enhanced med
leverans under 2015 och 2016 genom tecknande av sale and lease-
back avtal med kinesiska banken Bocomm.



SAS strategiska prioriteringar

SAS arbetar utifran tre strategiska prioriteringar for att sakra konkur-
renskraften samt skapa forutsattningar for Iangsiktigt hallbar I6nsamhet:

1. Etablera en effektiv produktionsplattform
2.Vinnaslaget om Skandinaviens frekventa resenarer
3. Investeraiframtiden

Etablera en effektiv produktionsplattform

3 miljarder SEK i kostnadsdtgdrder 2013-2015

Vid lanseringen av omstallningsprogrammet i november 2012 var
ambitionen att genomfoéra kostnadssénkningar om cirka 3 miljarder
SEK under perioden 2013-2015. Per 30 april 2014 hade SAS imple-
menterat alla atgarder avseende nya kollektivavtal och pensionsvillkor,
liksom samtliga atgarder inom Commercial och Sales & Marketing
som omfattar omstrukturering av organisationen och effektivisering
av natverket. Inom administrationen I6per processen enligt plan och
cirka 90 % av reduktionerna var uppnadda per 31 juli. Malsattningen
med IT-omstruktureringen &r att halvera SAS IT-kostnader fram till
2016 genom standardisering och reduktion av system och applikatio-
ner samt genom personalreduktioner och ytterligare outsourcing.

Under rékenskapsaret 2013/2014 forvantas resultateffekterna
fran omstallningsprogrammet uppga till 1,2 miljarder SEK med ytterli-
gare resultateffekter pa 0,3-0,4 miljarder SEK under rakenskapsaret
2014/2015.

For att sakerstalla hogre flexibilitet i kostnadsstrukturen, minska
beroendet av externa intékter och ge Ground handling verksamheten
battre forutsattningar att véxa har SAS initierat en outsourcingprocess
av marktjansterna. Under fjarde kvartalet 2012/2013 saldes som ett
forsta steg 10 % av aktierna till Swissport. Parterna har enats om att
avvakta vidare forhandlingar i vantan pa att Swissport avslutar forvar-
vet och integrationen av Servisair.

Ytterligare kostnadsdtgdrder 2014-2017

For att na de langsiktiga ldnsamhetsmalen maste SAS standigt for-
battra sin effektivitet. D& atgarderna som presenterades i november
2012 princip ar genomférda, gar SAS inien ny fas av kostnadsfor-
battringar for att kompensera for intaktspressen i marknaden. SAS
overgripande organisationsstruktur har andrats for att hantera nasta
fasiomstruktureringen. | den nya organisationen samlas alla kom-
mersiella funktioner inom en division, vilket innebar 6kat fokus och
annu battre time-to-market for kunderbjudande, produktutveckling
och marknadsbearbetning. En ny enhet skapas som uteslutande foku-
serar pa att driva strukturella forandringar och effektivisering. Omor-
ganisationen majliggor att support, kommersiella funktioner, adminis-
tration och ledning kan minskas med ytterligare cirka 300
heltidstjanster vilket medfér en besparing om cirka 250 MSEK. Aven
markverksamheten i Skandinavien effektiviseras vilket ger en kost-
nadsbesparing med cirka 200 MSEK. Ytterligare effektiviseringar
genomfors i SAS leverantorskedija (supply chain), férsaljning och dist-
ribution samt tekniskt underhall.

Totalt ger de initierade atgarderna en resultateffekt pa 1 miljard
SEK under 2014/2015, utéver de ovan ndmnda resultateffekterna om
0,3-0,4 miljarder SEK fran pagaende omstallningsprogram.

Ytterligare atgarder i miljardklassen ar under detaljplanering och
kommer att presenteras i samband med SAS arsbokslut. Av dessa har
dock forbattringar motsvarande en halv miljard SEK i form av effektivi-
seringar inom catering, fastigheter och andra inkop redan paborjats.
Dessutom har personalneddragningar med 50 % initierats inom dot-
terbolaget Bluel, vilket minskar kostnaderna med cirka 150 MSEK. De

SAS Delarsrapport november 2013 —juli 2014

ytterligare atgarderna for 2014-2017 kommer att resulterai omstruk-
tureringskostnader vilka bedéms belasta resultatet for innevarande
rakenskapsar. Omfattningen av dessa omstruktureringskostnader
kommer att presenteras i samband med SAS arsbokslut.

Utover ovan beskrivna atgarder arbetar SAS kontinuerligt vidare
med att optimera produktionsplattformen genom att fortsatta driva
Leaniarbetsprocesserna, och ¢ka utnyttjandegraden av flygplansflot-
tan och den flygande personalen. Under aret har ett tvarfunktionellt
Lean-arbete medfort omfattande kvalitets- och effektivitetsforbatt-
ringar. Det har starkt bidragit till att SAS fortsatter att vara ett av varl-
dens mest punktliga flygbolag.

Vinna slaget om Skandinaviens frekventa resenarer
SAS huvudsakliga kundgrupp ar de méanniskor som reser mycket till,
fran och inom Skandinavien och som ser ett varde i ett enklare och mer
tidseffektivt resande. Den forbattrade kostnadspositionen har majlig-
gjort flera omfattande kommersiella satsningar som starker SAS
erbjudande. Under 2014 planerar SAS att 6ppna 53 nya linjer. En ny
interkontinentallinje, Stavanger—Houston har 6ppnats med ett effek-
tivt och attraktivt kunderbjudande sarskilt for frekventa resendrer
inom offshore och oljeindustrin. SAS ser ocksa pa mojligheten att
utoka antalet interkontinentala direktlinjer fran Skandinavien.

Darutéver har en omfattande uppgradering av EuroBonus lanse-
rats. Antalet medlemmar i EuroBonus stiger med cirka 50 000 per
manad och &r nu uppe i totalt 3,5 miljoner. Med en stérre medlemsbas
Okar mojligheterna att knyta an mer férdelaktiga partnerskap som
adderar varde for SAS kunder och skapar nya intaktsstrommar. Coop
och Skandia ar exempel pa nya partners.

Vihar 6ppnat Fast Track bland annati Bergen, Stavanger och
Trondheim och fler ar pa vag. Loungerna har uppgraderats och en ny
inrikes lounge har 6ppnats pa Oslo Lufthavn. | Képenhamn finns nu
automatiskt boarding och baggage drop, vilket sparar ytterligare tid
for SAS resenarer.

SAS investerar ocksa en halv miljard SEK i en ny digital plattform
vilketinnebar en stérre grad av service, automatisering och méjliggor
Okade intakter. Redan har flera digitala tjanster lanserats, bland annat
EuroBonus Connect, som mojliggér telefonsamtal mellan medlemmar
och SAS Newsstand med mojligheten att fritt ladda ner tidningar innan
avresa. Resultaten later inte vanta pa sig. Under kvartalet har kabinfak-
tor och passagerartillvaxt stadigt 6kat, liksom SAS marknadsandelar.

Investeraiframtiden

SAS genomfér genomgripande forandringar i flygplansflottan som en
del avinvesteringen i framtiden. Infér vinterprogrammet planerar SAS
att bibehalla frekvenserna men sanka kapaciteten genom optimering
av flygplansflottan. Sedan slutet av 2013 bestar SAS flygplansflotta i
trafik uteslutande av'Next Generation’ flygplan — med hogre komfort
och bransleeffektivitet. Darutover har SAS bestallt 30 Airbus A320
NEO, fyra Airbus A330E och atta Airbus A350 vilket i kombination
med uppgraderingar av kabininteriérerna ytterligare moderniserar
flygplansflottan framéver. Det forsta flygplanet med den helt nya kabi-
nen berdknas varailufteniborjanav 2015 och darefter levereras ett
uppgraderat flygplan varje manad. Investeringar i forenklat resande
fortsatter med bland annat fler Fast Track och automatisering pa mar-
ken. SAS investerar aven i ledarskapet i organisationen genom intro-
duktion av en ny ledarskaps- och medarbetarmodell som kopplar till
Lean-arbetet.



Risk- och osakerhetsfaktorer

SAS arbetar strategiskt med att utveckla och férbattra sin riskhantering. Riskhanteringen omfattar
bade identifiering av nya risker samt kanda risker sasom forandringar av flygbranslepris och valuta-
kurser. SAS bevakar de 6vergripande riskerna centralt, men delar av riskhanteringen hanteras i
verksamheten och inkluderar identifiering, handlingsplaner och policies. For utférligare information
om SAS riskhantering hanvisas till den senast publicerade arsredovisningen.

Sakring av valuta och flygbransle

SAS finanspolicy syftar till att hantera férandringar i flygbranslekost-
naderna, framst genom sakring/hedging av flygbransle, prisjuste-
ringar och yield-management.

Policyn fér sakring av flygbransle anger att flygbranslesakring ska
goras med 40-80 % av kommande 12 manaders forvantade volymer.
Per 31 juli 2014 var sakringsgraden 54 % for den kommande
12-manadersperioden. Marknadsvardet pa sékringarna (exklusive
tidsvarde) var marginellt negativt vid utgangen av tredje kvartalet.
Sékringen ar genomford med optioner och terminskontrakt (sa kallade
swaps) med tyngdpunkt pa de néstkommande tva kvartalen. Med
nuvarande planer for flygkapacitet forvantas kostnaden for flygbréansle
under innevarande rakenskapsar, forutsatt olika priser och dollar-
kurser, utfalla enligt tabell nedan.

For utlandska valutor ar policyn att sékra 40-80 %. Per sista juli
2014 hade SAS sakrat 45 % av det forvéantade USD-underskottet de
kommande 12 manaderna. SAS har tackt dollarunderskottet med en
kombination av terminer och optioner. Nar det galler NOK, som ar SAS
storsta 6verskottsvaluta, var 50 % sékrat av det forvantade éverskottet
de kommande 12 manaderna.

Sakring av flygbransle

Aug-okt Nov-jan Feb-apr Maj-jul
2014 2014-2015 2015 2015
Sakring av flygbransle 100% 100 % 15% 1%
Kanslighetsmatris flygbranslekostnad november 2013
till oktober 2014, miljarder SEK!
Vaxelkurs SEK/USD
Marknadspris 5,00 6,00 7,00 8,00
600 USD/ton 7,8 8,1 8,4 8,7
800 USD/ton 79 83 8,6 89
1000 USD/ton 8,0 8,4 8,7 91
1200USD/ton 8,1 84 8,8 9,2
1400USD/ton 8,1 8,5 8,8 9,2

1) Hansyn har tagits till SAS sé&kring av flygbréansle per 31 juli 2014.
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Legalafragestallningar

Som en konsekvens av EU-kommissionens besluti november 2010

i flygfraktundersékningen, ar SAS tillsammans med évriga flygbolag
som bétfallts av EU-kommissionen involverati olika civila skade-
standsprocesser i Europa (England, Nederlanderna, Tyskland och
Norge). SAS, som har 6verklagat EU-kommissionens beslut, bestrider
ansvar i samtliga rattsprocesser. SAS ar tillsammans med andra flyg-
bolag ocksa svarande i en konkurrensréttsligt grundad skadestands-
process i USA som avser flygfraktverksamheten. En ogynnsam
utgang i dessa tvister skulle kunna fa en vasentlig negativ finansiell
effekt pa SAS. Ytterligare stamningar fran fraktkunder kan inte ute-
slutas ochinga reserveringar har gjorts.

SAS pilotféreningar har ingivit stamning mot SAS vid svenska
Arbetsdomstolen med yrkande om skadestand pa grund av kollektiv-
avtalsbrott. Inga ekonomiska skadestand &r specificerade i stam-
ningsansokan. Tvisten galler ett stérre antal piloter som hade sin
anstallning vid Stockholmsbasen, men tjanstgjorde fran Kopen-
hamnsbasen, samt berdkningen av och samordningen mellan berérda
piloters intjaning av svenska respektive danska pensionsformaner vid
basbyte. SAS bestrider samtliga yrkanden. Alldeles oavsett utgangen
ar det SAS bedémning att tvisten inte kommer att ha ndgon vasentlig
negativ finansiell effekt pa SAS.

En grupp tidigare kabinanstallda i Braathens har genom fackfor-
eningen Paratinlett rattsprocess mot SAS vid domstol i Norge med
yrkande om korrigering av arbetstidsfaktor (deltidsprocent) i berak-
ningen av pensionsrattigheter i foretagspensionsordningen enligt
norsk lag om féretagspension. Stamningsansékan innehaller inga
specificerade ersattningskrav. SAS bestrider talan. Alldeles oavsett
utgangen ar det SAS beddémning att tvisten inte kommer att ha nagon
vasentlig negativ finansiell effekt pa SAS.

Ett stérre antal fore detta kabinanstalldai SAS i Danmark driver en
grupptalan mot SAS vid dansk domstol med krav om ytterligare inbe-
talningar fran SAS till Fonden for Pensionsforbedring for Cabin Crew
(CAU-fonden) under dberopande att CAU-fonden &r en formansbe-
stamd tillskottsordning. Den finansiella exponeringen ar svar att kvan-
tifiera, men SAS, som bestrider talan, bedémer risken for en negativ
utgang som begransad och inga reserveringar har gjorts.

SAS norska och svenska pilotforeningar har stamt SAS bl.a. i
svenska Arbetsdomstolen under pastdende om kollektivavtalsbrott i
detattden s.k. senioritetslistan inte har tillampats av SAS i férbindelse
med befordring och utnamning av piloter. SAS bestrider talan bl.a. pa
den grunden att dansk domstol genom lagakraftvunnen dom har foér-
klarat att senioritetslistan ar aldersdiskriminerande och darfor ogiltig.
Den finansiella effekten for SAS ar svarbeddmd, men SAS anser risken
for negativ utgang som begransad och inga reserveringar gjorts.



Helaret 2013/2014

SAS fortsatter detintensiva arbetet for att starka konkurrenskraften.
Infor vinterprogrammet planerar SAS att bibehalla frekvenserna men
sanka kapaciteten genom optimering av flygplansflottan.

Resultateffekterna fran det befintliga omstallningsprogrammet for
rakenskapsaret 2013/2014 forvantas uppga till cirka 1,2 miljarder
SEK. De nya kostnadsatgarderna som initieras kommer att resultera
i omstruktureringskostnader vilka bedéms belasta resultatet inne-
varande rakenskapsar. Dessa kommer att presenteras i samband
med SAS arsbokslut.

Under férutsattning att marknadsférutsattningarna avseende
kapacitetsutbudet, flygbranslet och valutan inte férsamras ytterligare
och attinget oférutsett intraffar i dvrigt finns det férutsattningar for att
uppna ett positivt resultat fore skatt, inklusive den positiva effekten
fran den andrade pensionsredovisningen men exklusive omstrukture-
ringskostnader, &ven under rakenskapsaret 2013/2014.
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Resultatrakning

Resultatrakning inklusive rapport 6ver dvrigt totalresultat

Maj-jul Maj-jul Nov-jul Nov-jul
(MSEK) 2014 2013 2013-2014 2012-2013
Intakter 10697 11593 27040 31123
Personalkostnader! -2495 -2887 -6425 -8646
Ovriga rérelsekostnader? -6413 -6379 -17 687 -18758
Leasingkostnader flygplan -525 -480 -1510 -1300
Avskrivningar och nedskrivningar -354 -426 -1021 -1270
Resultatandelar i intressefoéretag 24 19 13 6
Resultat vid forsaljning av aktier i dotter- och intresseféretag samt rorelser 0 0 5 -302
Resultat vid férsaljning av flygplan och byggnader -2 -39 -12 -86
Rorelseresultat 932 1401 403 767
Resultat fran andra vardepappersinnehav 1 0 6 1
Finansiella intakter 28 11 78 32
Finansiella kostnader -205 -236 -955 -720
Resultat fore skatt 756 1176 -468 80
Skatt -260 -290 52 -187
Periodens resultat 496 886 -416 -107
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan Gterforas i resultatrékningen:
Valutakursdifferenser vid omrékning av utlandsverksamheter, netto efter skatt 92 -69 98 -179
Kassaflodessakringar —sékringsresery, netto efter skatt 177 91 209 79
Poster som ej kommer att aterféras till resultatrékningen:
Omvarderingar av formansbestamda pensionsordningar -128 2532 -271 1583
Summa dvrigt totalresultat, netto efter skatt 141 2554 36 1483
Summa totalresultat 637 3440 -380 1376
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget 494 886 -427 -107
Innehav utan bestémmande inflytande 2 0 11 0
Resultat per stamaktie (SEK)? 1,24 2,69 -1,83 -0,33
Resultat per stamaktie efter utspadning (SEK)? 1,08 2,50 -1,83 -0,33

1) Inkluderar omstruktureringskostnader om 1 (-) MSEK under perioden maj till julioch 19 (37) MSEK under perioden november till juli.

2) Inkluderar omstruktureringskostnader om - (-186) MSEK under perioden maj till juli och - (-186) MSEK under perioden november till juli.

3) Resultat per stamaktie ar beraknat som periodens resultat hanforligt till innehavare i moderféretaget efter avdrag for utdelning pa preferensaktier

i relation till 329 000 000 utestaende stamaktier.

SAS har inte nadgra options- eller aktieprogram. De konvertibla obligationslanen om vardera 1 600 MSEK omfattande 34 408 602 respektive 66 618 646 aktier
medfor utspadningseffekt endast i perioderna maj-juli. | 6vriga perioder 6verstiger rantan per stamaktie som kan erhallas vid konvertering resultatet per stamaktie

fore utspadningseffekt.

Resultat fore skatt och engangsposter

Maj—jul Maj—jul Nov-jul Nov—jul
(MSEK) 2014 2013 2013-2014 2012-2013
Resultat fore skatt 756 1176 -468 80
Omstruktureringskostnader 1 -186 19 -149
Realisationsresultat 2 39 7 387
Ovrigaengéngsposter! 0 -1044 0
Resultatfore skatt och engangsposter 759 1029 -1486 318

1) Inkluderar positiv resultateffekt om 1 044 MSEK till foljd av att formansbaserade pensionsordningar till stor del har ersatts med premiebaserade pensionsordningar under forsta kvartalet

2013/2014.
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Balansrakning

Balansrakning i sammandrag

31jul 31 okt 31jul
(MSEK) 2014 2013 2013
Immateriella tillgangar 1850 1802 1789
Materiella anlaggningstillgangar 9211 9677 9596
Finansiella anlaggningstillgangar 7870 7121 4183
Summa anlaggningstillgangar 18931 18600 15568
Ovriga omséattningstillgangar 372 361 373
Kortfristiga fordringar 3258 3101 3344
Likvida medel 6930 4751 3026
Innehav av tillgangar for forséljning - - 3327
Summa omsittningstillgangar 10560 8213 10070
Summattillgdngar 29491 26813 25638
Eget kapital® 6057 3226 1488
Langfristiga skulder 9631 10173 8563
Kortfristiga skulder 13803 13414 12986
Skulder hanforliga till innehav av tillgangar for forsaljning - - 2601
Summa eget kapital och skulder 29491 26813 25638
Eget kapital per stamaktie? 7,16 9,76 4,52
Réantebarande tillgangar 13587 10371 7038
Réantebarande skulder 10367 11510 10585
1) Inklusive innehav utan bestdammande inflytande.
2) Egetkapital hanforligt till moderforetagets agare exklusive totalt preferenskapital i relation till 329 000 000 utestaende stamaktier.
SAS koncernen har inte genomfort ndgot aterkopsprogram.
3) Per 31 juli 2014, inklusive fordran évriga finansiella institut 985 (885) MSEK.
Specifikation av finansiell nettoskuld 31 juli 2014
Enligt Varavfinansiell
balansrakningen nettoskuld
Finansiella anlaggningstillgangar 7870 1640
Kortfristiga fordringar 3258 485
Likvida medel 6930 6930
Langfristiga skulder 9631 8105
Kortfristiga skulder 13803 2262
Finansiell nettoskuld 1312
Forandring i eget kapital i sammandrag
Totalteget
kapital Innehav
. Balan-  hanforligt utan
Ovrigt Omrak- serade tillmoder- bestam- Totalt
tillskjutet ~ Sakrings- nings- vinst- foretagets mande eget
(MSEK) Aktiekapital® kapital? reserver reserv medel® agare inflytande kapital
Ingdende eget kapital enligt faststalld
balansrakning 1 november 2012 6613 337 -12 29 4189 11156 - 11156
Effektav ny redovisningsprincip -11044 -11044 - -11044
Ingdende balans eget kapital justerat i enlighet
med ny princip 1 november 2012 6613 337 -12 29 -6855 112 - 112
Totalresultat november—juli 79 -179 1476 1376 - 1376
Utgédende balans 31 juli2013 6613 337 67 -150 -5379 1488 - 1488
Férandring avagarandel i dotterforetag - 15 15
Totalresultat augusti—oktober -102 -45 1869 1722 1 1723
Utgédende balans 31 oktober 2013 6613 337 -35 -195 -3510 3210 16 3226
Nyemission preferensaktier 141 3359 3500 3500
Kostnader nyemission -96 -96 -96
Utdelning preferensaktier -350 -350 -350
Ovrigttillskjutet kapital 157 157 157
Totalresultat november—ijuli 209 98 -698 -391 11 -380
Utgaende balans 31 juli 2014 6754 494 174 -97 -1295 6030 27 6057

1) Antal aktier i SAS AB: 329 000 000 stamaktier, kvotvarde 20,10 SEK samt 7 000 000 preferensaktier, kvotvarde 20,10 SEK.

2) Beloppet bestar av dverkursfonder samt eget kapitalandel av konvertibelt 1an.
3) Utdelning har ej lamnats for 2012 och 2012/13. Av érets skuldforda utdelning pa preferensaktier har 87,5 MSEK utbetalats per 31 juli 2014.
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Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalys i sammandrag

Maj—jul Maj—jul Nov-jul Nov-jul

(MSEK) 2014 2013 2013-2014 2012-2013
Resultat fore skatt 756 1176 -468 80
Avskrivningar och nedskrivningar 354 426 1021 1270
Resultat vid forsaljning av flygplan, byggnader och aktier 2 39 7 387
Justering for 6vriga poster sominte ingar i kassaflodet m.m. -145 -336 -1224 -851
Betald skatt 0 -1 1 -1
Kassafl6de fran verksamheten fére forandring av rorelsekapital 967 1304 -663 885
Foérandring av rorelsekapital -674 -1580 983 -367
Kassafléde fran den lopande verksamheten 293 -276 320 518
Investeringar inklusive forskott till flygplansleverantérer -225 -235 -710 -1187
Avyttring av dotterféretag och rérelser 0 0 4 60
Forsaljning av anlaggningstillgangar m.m. 167 519 177 1275
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 235 8 -209 666
Emission av preferensaktier 0 0 3500 0
Utdelning pa preferensaktier -88 0 -88 0
Extern finansiering, netto -2099 171 -1026 -213
Periodens kassaflode -1952 179 2177 453
Omrakningsdifferens i likvida medel 1 0 2 -2
Likvida medel omklassificerade tillinnehav av tillgangar for férsaljning 0 -153 0 -214
Forandring av likvida medel enligt balansrakningen -1951 26 2179 237
31jul 31 okt 31jul

2014 2013 2013

CFROI, 12 manader rullande 23% 31% 26%
Finansiell beredskap (mal >20% av fasta kostnader) 37% 26% 21%
Soliditet (mal >35%) 21% 12% 6%
Justerad soliditet 14% 8% 4%
Finansiell nettoskuld, MSEK 1312 4567 5791
Skuldsattningsgrad 0,22 1,42 3,89
Justerad skuldsattningsgrad 2,43 513 11,71
Rantetéckningsgrad 19 2,6 0,5

SAS Delarsrapport november 2013 —juli 2014

10



Finansiella tillgangar och skulder

Verkligt virde och bokfort varde pa finansiella tillgangar och skulder

31jul2014 310kt2013

(MSEK) Bokfortvarde  Verkligtvarde Bokfortvarde  Verkligtvdrde
Finansiella tillgdngar

Finansiella tillgangar till verkligt varde 329 329 137 137
Finansiella tillgangar innehav for handel 5858 5858 3662 3662
Ovrigatiligdngar 2868 2868 3144 3144
Summa 9055 9055 6943 6943
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde 126 125 141 141
Finansiella skulder innehav for handel 18 18 21 21
Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvdrde 10223 9516 11348 11105
Summa 10367 9659 11510 11267

Verkligt varde faststalls vanligtvis genom anvéandande av officiella
marknadsnoteringar. Nar marknadsnoteringar saknas faststalls det
verkliga vardet genom allmant vedertagna varderingsmetoder sasom
diskontering av framtida kassafléden baserat pa tillganglig marknads-
information.

Koncernens finansiella tillgangar och skulder ar varderade till verk-
ligtvarde enligt nedan:

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

Verkligt vardehierarki

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

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

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

31jul2014 310kt2013

(MSEK) Niva 1 Niva 2 Summa Niva 1 Niva 2 Summa
Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar till verkligt varde - 329 329 - 137 137
Finansiella tillgangar innehav fér handel 2862 2996 5858 3270 392 3662
Summa 2862 3325 6187 3270 529 3799
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt vdrde - 126 126 - 141 141
Finansiella skulder innehav fér handel - 18 18 - 21 21
Summa 0 144 144 0 162 162
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Moderforetaget SAS AB

Resultat fore skatt uppgick for perioden till -66 (-954) MSEK. Foregaende ar inkluderar en nedskrivning av andelar i Widerge med 765 MSEK. Per
1 november 2013 6verférdes personal fran SAS AB till SAS konsortiet. Under andra kvartalet 2014 emitterades 7 miljoner preferensaktier mot-

svarande 3,5 miljarder SEK samt ett konvertibelt 1an om 1,6 miljarder SEK.

Antal aktieagare i SAS AB uppgick till 60 547 per 31 juli 2014. Medelantal anstallda uppgick till 6 (36).

Resultatrakning i sammandrag

Nov-jul Nov-jul
(MSEK) 2013-2014 2012-2013
Intakter 0 4
Personalkostnader -26 -68
Ovriga rérelsekostnader -27 -63
Rorelseresultat fore avskrivningar -53 -127
Avskrivningar 0 0
Rorelseresultat -53 -127
Resultat fran andelar koncernféretag 5 -792
Resultat fran andra vardepappersinnehav 5 0
Finansiella poster, netto -23 -35
Resultat fore skatt -66 -954
Skatt 17 -83
Periodens resultat -49 -1037
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget -49 -1037
Periodens resultat motsvarar aven summa totalresultat.
Balansrakning i sammandrag
31jul 31 okt 31jul
(MSEK) 2014 2013 2013
Finansiella anlaggningstillgangar 12204 5984 5495
Ovriga omséttningstillgdngar 5735 7099 6184
Likvida medel 1 1 1
Summatillgangar 17940 13084 11680
Egetkapital 12637 9475 9594
Langfristiga skulder 3403 3478 1954
Kortfristiga skulder 1900 131 132
Summa eget kapital och skulder 17940 13084 11680
Forandring i eget kapital
Aktie- Bundna Fritt Summa
(MSEK) kapital' reserver eget kapital? egetkapital
Ingdende balans 1 nov 2013 6613 473 2389 9475
Omklassificering -167 167 -
Nyemission preferensaktier 141 3359 3500
Kostnader nyemission -96 -96
Utdelning preferensaktier -350 -350
Ovrigt tillskjutet kapital 157 157
Periodens resultat -49 -49
Egetkapital 31 jul 2014 6754 306 5577 12637
1) Antal aktier: 329 000 000 stamaktier, kvotvarde 20,10 SEK samt 7000 000 preferensaktier, kvotvarde 20,10 SEK.
2) Utdelning pa stamaktier har ej lamnats for 2012 och 2012/13. Av arets skuldférda utdelning pa preferensaktier har 87,5 MSEK utbetalats per 31 juli 2014.
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Noter

Not1 Redovisningsprinciper och finansiella rapporter

Delarsrapporten for SAS koncernen har uppréttats i enlighet med IAS
34 Delarsrapportering och Arsredovisningslagen. Delarsrapporten for
moderforetaget har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen
och RFR 2.

Ettantal andringar av standarder, nya tolkningar samt nya standar-
der har tratt ikraft for rakenskapsar som borjar den 1 november 2013,
avvilka IAS 19 "Ersattningar till anstallda” (andringar) har paverkat
utformningen av denna finansiella rapport, med retroaktiv tillampning.
Aven IFRS 13 har paverkat denna finansiella rapport med komplette-
rande information om finansiella tillgdngar och skulder. Ovriga 4nd-
ringar, nya tolkningar samt nya standarder har inte bedémts relevanta
for utformningen av denna finansiella rapport vilket innebar att SAS
koncernen fortsatt tilldmpar samma redovisningsprinciper som i ars-
redovisningen for ar 2012/2013 med undantag av den andrade
IAS 19.

IAS 19 "Ersattningar till anstallda” (andringar) innebér bland annat
att detinte langre ar tillatet att skjuta upp redovisningen av vissa avvi-
kelser i uppskattningar (den sa kallade "korridormetoden” har tagits
bort) utan samtliga avvikelser i uppskattningar redovisas omedelbart
i ovrigt totalresultat. Till f6ljd av den andrade standarden har de acku-

mulerade oredovisade avvikelserna ("Ej resultatforda estimatavvikel-
ser samt planandringar”) redovisats i sin helhet mot eget kapital, vil-
ken har haft en negativ effekt pa koncernens eget kapital om cirka
7,8 miljarder SEK. Moderféretaget SAS AB:s redovisade eget kapital
har inte paverkats av denna andring. Vidare ersatts rantekostnad och
forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar med ett "rantenetto”,
vilket berdknas med diskonteringsrantan pa den formansbestamda
pensionsskulden eller pensionstillgangen, netto. SAS klassificerar
detta rantenetto som en personalkostnad och redovisar rantenettot
inom rorelseresultatet.

Nya kollektivavtal med flygande personal i Skandinavien ingicks
inovember 2012. De nya avtalen innebar bland annat att de formans-
baserade pensionsordningarna till stor del har ersatts med premieba-
serade pensionsordningar med verkan fran forsta kvartalet 2013/2014
vilket har reducerat pensionsforpliktelsen med cirka 12,9 miljarder
SEK. Dessutom har rorelseresultatet forbattras med cirka 1 miljard
SEK till foljd av villkorsforandringarna.

Per 31 oktober 2013 uppgick pensionsforpliktelsen till 28,5 miljar-
der SEK och per 31 juli 2014 till 16,3 miljarder SEK.

Not2 Kvartalsvisa uppgifter

Resultatrakning

HELAR

Nov-jan Feb-apr Maj—jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan Feb-apr Maj—jul
(MSEK) 2012-2013 2013 2013 2013 2012-2013 2013-2014 2014 2014
Intakter 9597 9933 11593 11059 42182 7871 8472 10697
Personalkostnader -3160 -2599 -2887 -2661 -11307 -1446 -2484 -2495
Ovriga rérelsekostnader -6119 -6 260 -6379 -6684 -25442 -5446 -5828 -6413
Leasingkostnader flygplan -397 -423 -480 -486 -1786 -485 -500 -525
Avskrivningar och nedskrivningar -426 -418 -426 -388 -1658 -329 -338 -354
Resultatandelar iintresseféretag -13 0 19 19 25 -12 1 24
Resultat vid forsaljning av aktier i dotter-
ochintresseféretag samt rorelser 0 -302 0 1002 700 1 4 0
Resultat vid forséljning av flygplan och
byggnader -7 -40 -39 -32 -118 -22 12 -2
Rorelseresultat -525 -109 1401 1829 2596 132 -661 932
Resultat fran andra vardepappers-
innehav 1 0 0 0 1 5 0 1
Finansiellaintakter 8 13 11 18 50 25 25 28
Finansiella kostnader -251 -233 -236 -279 -999 -308 -442 -205
Resultat fore skatt -767 -329 1176 1568 1648 -146 -1078 756
Skatt 179 -76 -290 -103 -290 34 278 -260
Periodens resultat -588 -405 886 1465 1358 -112 -800 496
Hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderféretaget -588 -405 886 1464 1357 -115 -806 494
Innehav utan bestémmande inflytande 0 0 0 1 1 3 6 2

SAS Delarsrapport november 2013 —juli 2014
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Not2 Kvartalsvisa uppgifter—fortsattning

Resultatbaserade nyckeltal och medelantal anstallda

Nov-jan Nov-jan Feb-apr Feb-apr Maj—jul Maj—jul Aug-okt
(MSEK) 2013-2014 2012-2013 2014 2013 2014 2013 2013
Intakter 7871 9597 8472 9933 10697 11593 11059
EBITDAR 979 318 160 1074 1789 2327 1714
EBITDAR-marginal 12,4% 3,3% 19% 10,8% 16,7% 20,1% 15,5%
EBIT 132 -525 -661 -109 932 1401 1829
EBIT-marginal 1,7% -5,5% -7,8% -1,1% 8,7% 12,1% 16,5%
Resultat foére skatt och engdngsposter -1169 -745 -1076 34 759 1029 601
Resultat fore skatt -146 -767 -1078 -329 756 1176 1568
Periodens resultat -112 -588 -800 -405 496 886 1465
Resultat per stamaktie (SEK) -0,35 -1,79 2,72 -1,23 1,24 2,69 4,45
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -1177 -1054 733 1712 235 8 129
Medelantal anstallda (FTE) 12290 14354 12217 14078 12548 14432 13643

Styrelsen och verkstallande direktéren intygar harmed att deldrsrapporten ger en réattvisande éversikt av moderforetaget

och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer

som moderféretaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 10 september 2014

FritzH. Schur

Styrelsens ordférande
Jacob Wallenberg Dag Mejdell Monica Caneman
Forste vice ordférande Andre vice ordférande Styrelseledamot
Lars-Johan Jarnheimer Birger Magnus Sanna Suvanto-Harsaae
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Jens Lippestad Sven Cahier Bo Nielsen
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Rickard Gustafson
Verkstdllande direktér och koncernchef

Delarsrapporten har ej blivit foremal for revision.
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Carsten Dilling

Styrelseledamot
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Trafiktalsinformation

Trafiktalsinformationen pa denna sida och pa 6vriga platser i denna rapport avser enbart
Scandinavian Airlines (SAS) och produktionsbolaget Bluel:s trafik. Widerge saldes den

30 september 2013, men ingar inte i nagra jamforelsesiffror. Trafiktalsinformationen visar

darfér SAS nuvarande organisations trafikutveckling jamfort med féregaende ar.

SAS reguljara passagerartrafik, yield, PASK och enhetskostnad

Maj—jul Maj—jul Forandr. Nov-jul Nov-jul Forandr.

2014 2013 motf.g.ar 2013-2014 2012-2013 motf.g.ar

Antal passagerare (000) 7639 6926 +10,3% 19490 18463 +5,6%
RPK, passagerarkilometer (milj) 9349 8527 +9,6% 21998 20731 +6,1%
ASK, sateskilometer (milj) 11418 10731 +6,4% 29744 28381 +4,8%
Kabinfaktor 81,9% 79,5% +2,4p.e 74,0% 73,0% +09p.e
Valutajusterad passageraryield 0,86 0,96 -9,8% 0,92 1,01 -9,1%
Enhetsintakt, PASK (valutajusterad) 0,71 0,76 -71% 0,68 0,74 -79%
Enhetskostnad (CASK), total (valutajusterad) 0,68 0,71 -3,7%" 0,75 0,78 -2,9%2

1) Exklusive flygbransle sjonk den totala enhetskostnaden med 5,6%.

2) Exklusive flygbransle sjonk den totala enhetskostnaden med 2,5%. Exklusive flygbransle och andrade pensionsvillkor pa 450 MSEK under feb—apr 2013 sjonk den totala enhetskostnaden

med 4,9%

SAS totala trafik (reguljar- och chartertrafik)

Maj—jul Maj—jul Forandr. Nov-jul Nov-jul Forandr.

2014 2013 motf.g.ar 2013-2014 2012-2013 motf.g.ar

Antal passagerare (000) 8180 7415 +10,3% 20420 19347 +5,5%
RPK, passagerarkilometer (milj) 10796 9838 +9,7% 24749 23394 +5,8%
ASK, sateskilometer (milj) 12956 12112 +7,0% 32693 31206 +4,8%
Kabinfaktor 83,3% 81,2% +2,1pe 75,7% 75,0% +0,7 p.e.

SAS reguljara trafikutveckling per linjeomrade

Maj-jul 2014 vs. Maj-jul 2013

Nov-jul 2013-2014 vs. Nov—jul 2012-2013

Trafik (RPK) Kapacitet (ASK) Trafik (RPK) Kapacitet (ASK)

Interkontinentalt +4,0% +4.7% +3,6% +4,2%

Europa/Intraskand +15,7% +9,7% +9,6% +5,4%

Inrikes +6,9% +4,5% +1,9% +4,1%
SAS reguljara destinationer och frekvenser

Maj—jul Maj—jul Forandr. Nov-jul Nov-jul Forandr.

2014 2013 motf.g.ar 2013-2014 2012-2013 motf.g.ar

Antal destinationer 114 107 +6,5% 123 120 +2,5%

Antal flygningar per dag 815 785 +3,8% 785 772 +1,7%

Antal flygningar per destination/dag 71 73 -2,6% 6,4 6,4 -0,8%

SAS Delarsrapport november 2013 —juli 2014
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Flygplansflotta

SAS flygplansflotta 31 jul 2014!

Flygplani trafik Aider Agda Leasade Totalt Orderkop Orderlease
Airbus A330/A340/A350 12,6 5 7 12 12 0
Airbus A319/A320/A321 9,5 6 19 25 30 0
Boeing 737 NG 11,8 17 67 84 0 2
Boeing 717 139 4 5 9 0 0
Bombardier CRJ900 5.2 12 0 12 0 0
Totalt 11,0 44 98 142 42 2
Uthyrda och utfasade flygplan Agda Leasade Totalt Itrafik Parkerade
Douglas MD-90-series 8 0 8 8 0
Bombardier Q400 0 1 1 1 0
Boeing 737 Classic 0 2 2 0 2
Douglas MD-80 3 0 3 0 3
Totalt 11 3 14 9 5
1) Itillagg finns foljande flygplan pa wetlease: fyra CRJ200, sju ATR 72 och fyra Saab2000.
Main ! [
Airbus A330/A340-300 Airbus A319/A320/A321 Boeing 737-600/700/800
Regional 4 l
Bombardier CRJ900 Boeing 717
For ytterligare information om respektive flygplanstyp se www.sasgroup.net
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Viktiga handelser

Handelser efter 31 juli 2014

* SAS borjade flyga pa linjen Stavanger-Houston.

* SAS sakrade finansieringen av 4 Airbus A330-300 Enhanced med
leverans under 2015 och 2016 genom tecknande av sale och lease-
back avtal med kinesiska banken Bocomm.

Tredje kvartalet 2013/2014

* SAS nedjusterade prognosen for rakenskapsaret 2013/2014.

* SAS lanserade ytterligare kostnadsatgarder med en férvantad
resultateffekt pa en miljard SEK under rakenskapsaret 2014/2015.
Darutover kommer langsiktigare atgarder i miljardklassen att konkre-
tiseras under senare delen av 2014.

* SAS lanserade 34 sasongslinjer under sommarperioden.

Andrakvartalet2013/2014

« Arsstamman beslutade att bemyndiga styrelsen att besluta om emis-
sion av upp till 7 miljoner preferensaktier och konvertibler for upp till
2000 MSEK.

* SAS genomférde en emission av preferensaktier. Efter att intresset
mangfalt dvertraffat forvantningarna utdkades erbjudandet fran
4 miljoner till 7 miljoner preferensaktier till en teckningskurs om
500 SEK per preferensaktie, motsvarande 3,5 miljarder SEK. Likvid-
dagvar den 28 februari. Utdelning ska lamnas kvartalsvis med ett
belopp om 50 SEK per preferensaktie och ar, vilket innebar en total
arlig utdelning om 350 MSEK.

* SAS genomfdérde en emission av konvertibler om 1 600 MSEK till en
arlig rantaom 3,625 % som forfaller till betalning halvarsvis till en
konverteringskurs om 24,0173 SEK, motsvarande en konverterings-
premie om 25 %. Vardet pa eget kapitalandelen (konverteringsratt
och aterkopsratt) har faststéllts till 201 MSEK per utstallandedagen.
Vardet pa eget kapitalandelen inkluderas i eget kapital, efter avdrag
for uppskjuten skatt.

* Som en konsekvens av preferensaktieemissionen sade SAS upp den
revolverande kreditfaciliteten, ("RCF:en”), somingicks i samband
med lanseringen av omstallningsprogrammet 4XNG under hésten
2012.

* En ny kreditfacilitet pa 150 MEUR ingicks med UBS.

« Kreditvarderingsinstitutet Moody’s héjde kreditbetyget for SAS med
ett steg, till B3 fran tidigare Caal, med fortsatt positiv outlook.

Finansiell kalender

Delarsrapport 4, 2014 (augusti—oktober)
Arsredovisning 2013/2014

Arsstamma 2015

18 december 2014
20januari 2015
19 februari 2015

Delarsrapport 1, 2015 (november—januari) 5 mars 2015
Delarsrapport 2, 2015 (februari—april) 18 juni 2015
Delarsrapport 3, 2015 (maj—juli) 8 september 2015
Delarsrapport4, 2015 (augusti—oktober) 16 december 2015

Samtliga rapporter finns pa engelska och svenska samt kan bestal-
las pa www.sasgroup.net eller hos investor.relations@sas.se

SAS manatliga trafiktalsinformation utkommer normalt den
femte arbetsdagen pafoljande manad. En komplett finansiell
kalender finns pa www.sasgroup.net

For definitioner hanvisas till arsredovisningen, eller www.sas-
group.net, under Investor Relations/Reports and Presentations.
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Forsta kvartalet2013/2014

* SAS AB informerades om att Danmarks Nationalbank salt samtliga
sina aktier i SAS AB varfér Danmarks Nationalbank representanti
SAS valberedning, i enlighet med den av arsstamman faststallda
Instruktionen for valberedningens arbete, stallt sin plats till for-
fogande.

» Som en effekt avimplementering av nya pensionsvillkor, upplésning
av uppskjutna skatteskulder kopplat till pensioner, bokning av sar-
skild loneskatt pa pensionséverskottet inom Alecta och Euroben-
planerna samtimplementering av reviderad IAS 19 paverkades SAS
koncernens balans- och resultatrakning enligt féljande under novem-
ber ménad, vilket paverkade koncernens eget kapital negativt med
6,8 miljarder SEK:

—Pensionsforpliktelsen reducerades med cirka 12,9 miljarder SEK

—Forvaltningstillgdngarna reducerades med cirka 10,7 miljarder
SEK

—Kvarvarande estimatavvikelsen redovisades mot eget kapital med
cirka 10,3 miljarder SEK

—Uppskjutna skatteskulder reducerades med cirka 1,2 miljarder
SEK

—Resultatrakningen (personalkostnader) forbattrades med cirka
1 miljard SEK

« Styrelsen féreslog att arsstamman bemyndigar styrelsen att besluta
om emission av upp till 7 miljoner preferensaktier och konvertibler for
ettbelopp om hégst 2000 MSEK.

Press-/Investeraraktiviteter
Telekonferens kI 10.00, 10 september 2014

SAS offentliggér denna information enligt svensk lag om varde-
pappersmarknaden och/eller svensk lag om handel med finan-
siella instrument. Informationen lamnades for offentliggérande
den 10 september 2014, kI 08.00.
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