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Starkt position i sasongsmassigt

svagt kvartal

November 2014—-januari 2015

* Resultat fore skatt och engangsposter: -829 (-1 169) MSEK
*Intakter: 8371 (7 871) MSEK

* Enhetsintdkten (PASK) steg med 6,7%

* Enhetskostnaden (CASK) steg med 2,9%!?
*EBIT-marginal:-7,8 % (1,7 %)

* Resultat fore skatt: -836 (-146) MSEK

* Periodensresultat: -640 (-112) MSEK

* Resultat per stamaktie: -2,21 (-0,35) SEK

* Helarsutsikterna fér 2014/2015 fasthalls, se sidan 8

1) Valutajusterad och exklusive flygbransle.

SAS VD och koncernchef kommenterar:

"Rakenskapsarets forsta kvartal ar det sdsongsmassigt svagaste och
SAS visar ett resultat fore skatt och engangsposter pa -829 MSEK.
Det &r en resultatforbattring pa 340 MSEK och en ¢kning av enhetsin-
takten med 6,7% jamfort med foregaende ar, vilket bekraftar att var
kommersiella satsning pa Skandinaviens frekventa resenarer ger
effekt. Viser en fortsatt god passagerartillvaxt, en forbattrad kabin-
faktor och dessutom har vifler resenarer i SAS Plus, vilket har lett till en
positiv utveckling av enhetsintakten under kvartalet. Daremot dkar var
enhetskostnad nar vi under forsta kvartalet minskar kapaciteten for
attanpassaden till efterfragan. Detta visar pa behovet att fortsatt oka
flexibiliteten i kostnadsmassan och minska kostnaderna ytterligare.
Parallellt med att SAS kontinuerligt utvecklar kunderbjudandet hal-
ler vien fortsatt hog forandringstakt for att bemata den nya bransch-

Resultat och nyckeltal

normen. Vi har pabérjatimplementeringen av de tidigare presenterade
kostnadsatgarderna som spanner éver hela verksamheten och sam-
mantaget genererar resultateffekter om 2,1 miljarder SEK med full
effekt 2017. Vi arbetar intensivt med att 6ka flexibiliteten i var produk-
tionsmodell for atti hdgre grad anpassa produktionen till sdsongs-
variationer.

Vistarker erbjudandet till vara frekventa resenarer och i februari
togs det forsta langdistansplanet med ny kabininredning i drift samti-
digt som ett nytt forbattrat servicekoncept infordes i SAS Business.

Vihar ett spannande ar framfor oss och ser fram emot leveransen
av det forsta nya langdistansplanet Airbus A330E och 6ppningen av
den nya direktlinjen mellan Stockholm och Hongkong”, séger Rickard
Gustafson, SAS VD och koncernchef.

Nyckeltal (MSEK) Kv1 Kv1 Rullande 12 méan Rullande 12 mén
Nov-jan Nov-jan Feb-jan Feb-jan
2014-2015 2013-2014 2014-2015 2013-2014
Intakter 8371 7871 38506 40456
EBIT-marginal -7,.8% 1,7% -1,7% 8,0%
Resultat fore skatt och engangsposter -829 -1169 -357 495
Resultat fore skatt, EBT -836 -146 -1608 2269
Periodens resultat -640 -112 -1247 1834
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -425 -908 1579 561
31jan2015 310kt2014 31jan2014 31jan2013
Soliditet 14% 17% 12% 2%
Finansiell beredskap (mal >20 % av fasta kostnader) 35% 37 % 20% 20%
Eget kapital per stamaktie, SEK 2,20 3,66 9,35 -1,47
Widerae var tidigare del av SAS koncernen och ingdr darfor i jimforelsetal som omfattar perioder till och med september 2013.
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Koncernchefens kommentarer

* Resultat fore skatt och engangsposter uppgick till
-829 (-1 169) MSEK

* Antal passagerare 6kade med 4,1%
* Antal resendrer i SAS Plus 6kade med 11,6%
* SAS trafik 6kade med 3,2%

* SAS kabinfaktor forbattrades med 2,5 procentenheter
till 68,8%

* Antal EuroBonus-medlemmar 6kade med 100 000

* SAS forsta langdistansplan med ny kabininredning har
tagitsidrift

Rékenskapsarets forsta kvartal ar det sasongsmassigt svagaste och
SAS visar ett resultat fore skatt och engangsposter pa -829 MSEK.
Det &r en resultatforbattring pa 340 MSEK och en 6kning av enhets-
intakten med 6,7% jamfort med foregaende ar, vilket bekraftar att var
kommersiella satsning pa Skandinaviens frekventa resenarer ger
effekt. Samtidigt flyger SAS med mindre flygplan pa utvalda linjer for
att battre matcha efterfragan. Tillsammans med l&gre charterproduk-
tion har detinneburiten minskning av den totala kapaciteten med
2,9% vilket medfor att enhetskostnaden har 6katisamma grad.

Parallellt med att SAS kontinuerligt utvecklar kunderbjudandet
haller vien fortsatt hog forandringstakt for att bemota den nya
branschnormen dar 6kad anvandning av externa produktionsmodel-
ler, bemanningsbolag och bildandet av egna lagkostnadsbolag ar allt
mer etablerad. Flygbranschen praglas dessutom av kraftiga sasongs-
variationer, dér det svagare resultatet fran vinterprogrammet ska baras
upp av de hogre intakterna fran sommarprogrammet. En mer flexibel
produktionsmodell kravs for att skapa battre forutsattningar for att
anpassa produktionen till variationer i efterfragan.

Steg mot en effektivare produktionsplattform

SAS har under kvartalet paborjatimplementeringen avde 2,1 mdr SEK
i effektiviseringsatgarder som lanserades i december 2014. Forvarvet
av Cimber har slutforts och kommer att utgéra basen for SAS regio-
nala jet-produktion. I SAS produktionsmodell produceras huvuddelen
av trafiken pa storre trafikfloden under SAS egen trafiklicens, medan
mindre fléden hanteras via intern och extern wet lease. Produktions-
modellen ska ge SAS utrymme for att anpassa produktionen till
sasongsvariationer och efterfragan. | Bluel fasas Boeing 737 in

under hésten och samtidigt tas de sista fem Boeing 717 ur trafik.

For att 6ka den langsiktiga ldnsamheten har SAS i februari dverlatit
tva slots-par pa London Heathrow och 6vervéager nu att ocksa flyga till
andraflygplatser i London regionen.

Inom den tekniska verksamheten har underhallsprogrammet for
Boeing 737-flottan reviderats och existerande avtal omférhandlas.
Dettaresulteraribetydande besparingar redan under 2015 med
ytterligare kostnadsreduktioner under resterande kontraktsperiod.
Optimering av den tekniska verksamheten férvantas sammanlagt ge
en resultateffekt om cirka 300 MSEK.

En genomgripande dversyn av SAS fastigheter och hyreskostnader
har inletts och slutférhandlingar pagar angaende kontorsfastigheter
och tekniska lokaler pa Kastrup, dar bade fastighetsforsaljning och
omfoérhandling av hyresavtal ingar. Transaktionerna forvantas ge en
besparing om 50 MSEK &rligen.

Sammantaget framskrider de initierade kostnadsatgarderna enligt
plan och totalt beraknas de ha en positiv resultateffekt for SAS med
cirka 1 mdr SEK under 2014/2015.

Utover kostnadsatgarderna och mot bakgrund av de genom-
gripande forandringar som sker i den europeiska flygindustrin med
intensifierad konkurrens som foljd, har SAS och pilotféreningarna
paborjat forhandlingar om nytt kollektivavtal. SAS behéver enkla kol-
lektivavtal som reglerar anstallningsvillkoren enligt vanligt forekom-
mande principer i Skandinavien. Kollektivavtalen ska samtidigt mojlig-
gora att SAS kan agera snabbare pa marknaden och i 6kad grad kunna
anpassa produktionen till sdsongsvariationer.

SAS Delarsrapport november 2014 —januari 2015

Starkt erbjudande till Skandinaviens

frekventa resendrer

Fler resenarer valjer SAS, viflyttar fram vara positioner och tar mark-
nadsandelar, vilket bekréaftar att de som reser ofta uppskattar vart
erbjudande. Aven antalet Plus-resenarer kade med 11,6% under
kvartalet och cirka 100 000 ansl6t sig till EuroBonus som nu har mer
an 3,7 miljoner medlemmar. Det ar en 6kning med 17% sedan lanse-
ringen av det férnyade programmet for ett ar sedan.

SAS arbete for att gora livet enklare for Skandinaviens frekventa
resendrer fortsatter. | samband med att SAS uppgraderar kabineni
langdistansflygplanen har vilanserat ett nytt servicekoncept i SAS
Business dar resendrerna erbjuds en restaurangupplevelse med fler
valmojligheter, an mer personlig service och en hég kvalitetialla
detaljer.

SAS var under 2014 varldens andra mest punktliga flygbolag och
det ar ett bevis pa att alla medarbetare pa SAS arbetar tillsammans for
attleva upp till vara kunders hoga forvantningar.

Viharunder 2015 redan fatt fyra prestigefulla utmarkelser inom
flygbranschen. | bade Norge och Sverige har SAS rostats fram som
basta flygbolag i Europa av reseagenter. | Sverige har SAS prisats for
basta flygholag pa inrikesresor och for den bésta reseappen av affars-
resenarer och storre foretag. Vi ar stolta dver utmarkelserna och de
inspirerar oss attarbeta vidare for att fler ska valja SAS aven i framtiden.

Fortsatta investeringar i framtiden

| februari har det forsta ombyggda langdistansflygplanet med helt ny
kabininredning tagits i drift och under varen 2015 kommer ytterligare
ett uppgraderat flygplan i manaden tas i trafik. Under andra halvaret
Oppnar SAS den nya direktlinjen mellan Stockholm och Hongkong
samtidigt som langdistansflottan fornyas med det forsta av SAS nya
Airbus A330E. De nya flygplanen innebar inte bara en forbattrad
kundupplevelse utan ocksa sankta underhalls- och brénslekostnader.

I november genomférde SAS tva testflygningar med syntetiskt bio-
brénsle och det ar annu ett steg i en riktning mot en mer hallbar flyg-
branslehantering.

Finansiell position
SAS finansiella position ar starkare an for ett ar sedan. | december
2014 sakrades finansieringen av forskottsbetalningar for atta flygplan
som levereras fram till och med borjan av 2017. Darutover har vi slutit
avtal om sale/leaseback for forsta fasen av var langdistansorder av
fyra Airbus A330E som levereras under 2015-2016. Tillsammans med
rekapitaliseringen gor detta att vi sakrat finansieringen av [aneforfall
och flygleveranser till andra kvartalet 2016.

Under forsta kvartalet sjonk flygbranslepriserna med 37% och lag
i slutet pa kvartalet pa den lagsta nivan sedan 2009. Som foljd av de
historisktlaga nivaerna har SAS aktivt 6kat sakringen av flygbransle till
75% av forvantad konsumtion kommande 12 manader och 50% fol-
jande 6 manader.

Infér andra kvartalet arbetar vi intensivt vidare med attimplemen-
tera vara effektiviseringsatgérder och starka vart erbjudande for att
sakra ett langsiktigt konkurrenskraftigt och Ionsamt SAS.

Stockholm 5 mars 2015

Rickard Gustafson
VD och koncernchef



Kommentarer till SAS rakenskaper

Resultatanalys november 2014 - januari 2015

SAS rorelseresultat uppgick till -657 (132) MSEK och resultat fore
skatt och engangsposter uppgick till -829 (-1 169) MSEK. Resultatet
fore skatt uppgick till -836 (-146) MSEK och resultatet efter skatt upp-
gick till-640 (-112) MSEK.

Valutakursutvecklingen har haft en positiv effekt pa intakterna om
243 MSEK samt en negativ effekt pa kostnaderna om -590 MSEK.
Valutakursutvecklingen har paverkat rorelseresultatet negativt med
-169 MSEK, vilket inkluderar positiva effekter av valutaderivat.

SAS intakter uppgick till 8 371 (7 871) MSEK. Justerat for valuta
Okade intakterna med 3,2 % jamfort med motsvarande period fore-
gaende ar, vilket primért beror pa 6kad kabinfaktor och hogre yield.
Charterintakterna ar daremot lagre jamfoért med motsvarande period
foregaende ar.

Antalet passagerare 6kade med 4,1 %, kapaciteten (ASK) mins-
kade med 0,6 % och kabinfaktorn 6kade med 2,5 p.e. Den valutajuste-
rade yielden 6kade med 2,7 %, den valutajusterade enhetsintakten
(PASK?) 6kade med 6,7 % och enhetskostnaden (CASK) justerad for
valuta och flygbransle 6kade med 2,9 % jamfort med motsvarande
period féregdende ar.

SAS totala rérelsekostnader uppgick till -9 028 (-7 739) MSEK. Jus-
terat for valuta och engangsposter minskade rérelsekostnaderna med
1,7 % jamfort med motsvarande period foregaende ar, dér den storsta
reduktionen avser flygbransle, personalkostnader samt fastighets-
kostnader. Personalkostnaderna uppgick till -2 478 (-1 446) MSEK,
vilketinkluderar engangsposter om O (1 044) MSEK. Justerat for
valuta och engangsposter minskade personalkostnaderna med 2,4 %
jamfort med motsvarande period féregaende ar. Forséaljningskostna-
der samt kostnader for wet lease har 6kat under kvartalet jamfért med
samma period féregaende ar, vilket beror pa 6kat antal passagerare
samt 6kad extern produktion. Totala rorelsekostnader har belastats
med engangsposter om -8 (1 023) MSEK. Implementationen av paga-
ende omstallningsprogram fortléper enligt plan och har under perio-
denresulteratikostnadsreduktioner om cirka 260 MSEK.

Kostnaden for flygbransle uppgick till -2 023 (-1 830) MSEK. Juste-
rat for valuta minskade kostnaden med 4,5 %. Det fallande oljepriset
har en substantiell effekt pa flygbranslekostnaderna aven om mark-
nadsvardet pa flygbranslesakringar paverkas negativt. Den negativa
valutaeffekten uppgick till -288 MSEK, hedgeeffekter (inklusive effekt
av tidsvardet) var negativa om -431 MSEK och den positiva priseffek-
ten uppgick till 464 MSEK jamfért med motsvarande period forega-
ende ar. Under kvartalet har SAS 6kat sakringen av den planerade
flygbranslekonsumtionen vésentligt och sékrat upp till 18 manader
framat.

SAS finansnetto uppgick till -182 (-283) MSEK, varav rantenetto
-152 (-204) MSEK. Den positiva férandringen avseende finansnettot
jamfort med motsvarande period féregaende ar beror primart pa lagre
|6pande rantekostnader samt att den revolverande kreditfaciliteten ar
uppsagd sedan februari 2014.

Totala engangsposter utgérs av omstruktureringskostnader, reali-
sationsresultat, nedskrivningar samt 6vriga engangsposter och upp-
gicktill -7 (1 023) MSEK. Realisationsresultatet uppgick till 12 (-21)
MSEK och avsag flygplansaffarer om O (-22) MSEK samt férsaljning av
aktier i dotter- och intresseféretag samt rérelser om 12 (1) MSEK.
Ovriga engéngsposter uppgick till -19 (1 044) MSEK och avs&g kost-
nader relaterade till fraktverksamheten. Féregaende ar avsag 6vriga
engangsposter en positiv effekt fran férandrade pensionsvillkor.

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

Likvida medel uppgick till 7 108 (3 343) MSEK per 31 januari 2015.
SAS hade ocksa outnyttjade kontrakterade laneléftenom 2 771

(1 996) MSEK per samma datum. Den finansiella beredskapen upp-
gick till 35 % (20 %) av koncernens fasta kostnader vid utgangen av
januari 2015.

SAS réntebarande skulder 6kade med 1 661 MSEK jamfért med 31
oktober 2014 och uppgick till 12 466 MSEK pa balansdagen. Nyuppla-
ning har under forsta kvartalet skett med 185 MSEK och amortering-
arna uppgick till 158 MSEK. Marknadsvardering av flygbréanslederivat
samtvalutaeffekt pa befintliga 1an forklarar framst kvartalets 6kning av
denrantebarande skulden.

SAS har emitterat tva konvertibla obligationslan. Det forsta lanet
som emitterades 2010 &rvarderat per 31 januari 2015 till 1 593
MSEK. Detta lan kommer att aterbetalas i april 2015. Under 2014
emitterade SAS ett ytterligare konvertibelt obligationslan som ar var-
derattill 1 436 MSEK per 31 januari 2015.

Den finansiella nettoskulden har under kvartalet 6kat med 1 033
MSEK och uppgick till 2 135 MSEK pa balansdagen. Okningen forkla-
ras framst av kassaflodet fran den [6pande verksamheten samt kvar-
talets investeringar.

Per 31 januari 2015 uppgick soliditeten till 14 % (12 %) och den jus-
terade soliditeten till 10 % (8 %). Justerad skuldsattningsgrad uppgick
till 3,9 (5,9). | de justerade matten ar hansyn tagen till leasingkostnader.

Fér balansrékning — se sidan 10.

Kassaflédesanalys
Kassaflodet fran den lopande verksamheten fore rorelsekapitalforand-
ringar uppgick for det forsta kvartalet till -555 (-879) MSEK.

Poster som inte ingar i kassaflodet bestar foregadende ar huvudsak-
ligen aven engangspost pa -1 044 MSEK avseende resultatpaverkan
fran forandrade villkor for pensionsataganden.

Den positiva rorelsekapitalférandringen under kvartalet ar bland
annat hanforlig till en hogre trafikavrakningsskuld.

Investeringarna uppgick till 480 (226) MSEK varav 367 (175) MSEK
avsag flygplan, vilket inkluderar pagdende flygplansinvesteringar/
modifieringar om 133 (1) MSEK, forskott till Airbus om 202 (96)
MSEK, aktiverade kostnader for motorunderhall om 21 (78) MSEK och
reservdelar om 11 (0) MSEK. Darutéver finns aktiverade systemut-
vecklingskostnader om 102 (34) MSEK samt ¢vriga investeringar om
11 (17) MSEK.

Kassaflodet fore finansieringsverksamheten uppgick darmed till
-993(-1 177) MSEK.

Periodens nyupplaning var 185 (79) MSEK medan amorteringarna
uppgick till 158 (253) MSEK. Darutéver ar det positiva kassaflodet fran
finansieringsverksamheten framst hanférligt till realisering av hdga
positiva marknadsvarden avseende finansiella derivat.

Kassaflodet for det forsta kvartalet uppgick till -308 (-1 406) MSEK.

Likvida medel uppgick enligt balansrakningen till 7 108 MSEK
jamfort med 7 417 MSEK per 31 oktober 2014.

Fér kassaflédesanalys —se sidan 11.



Sasongsvariationer

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

Sasongsvariationernai efterfragan paverkar kassaflodet och resul-
tatet olika, eftersom passagerarintékterna redovisas nar kunderna
genomfor sin resa, vilket gor att intédkterna normalt 6kar under mana-
der dafler passagerare transporteras. Eftersom en stor andel av ett
flygbolags kostnader ar fasta paverkas resultatet med svéangningarna
iintaktsnivaerna.

Sésongsvariationerna visar att det férsta och andra kvartalet ar de
svagaste kvartalen resultatmassigt. Kassaflodet fran I6pande verk-
samheten ar normalt sdsongsmassigt svagt under forsta och tredje
kvartalet.

Finansiella mal

Mot bakgrund av de genomgripande féréandringar som sker i den euro-
peiska flygindustrin med intensifierad konkurrens som féljd, har SAS
initierat overlaggningar med sina fackféreningar om hur man ska
bemota de nya forutsattningarnaiindustrin avseende flexibilitet och
behovet av minskad komplexitet.

Det ar av stor betydelse att 6verlaggningarna leder till en dvergri-
pande starkt konkurrenskraft och forbattrade finansiella resultat. SAS
har for avsikt att omprova sitt mal for EBIT marginal och soliditet med
hansyn till utfallet fran dessa éverlaggningar.

SAS upprepar malet om 20% for den finansiella beredskap som
SAS fortsatt forvantas uppna.
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Beskrivning av handelser efter 31 januari 2015

*» SAS slutforde forvarvet av Cimber och 6verforde den 1 mars
CRJ900-produktionen till Cimber.

« Arsstamman beslutade attinte ge nagon utdelning till SAS AB:s
stamaktiedgare for rakenskapsaret 2013/2014.

« Arsstamman beslutade att utdelning pa preferensaktierna ska uppga
till 350 MSEK.

» SAS 6verlat tva slotspar pa London Heathrow och genererade 82
MUSD i reavinst med motsvarande positiva effekt pa SAS kassaflode.
SAS &r dven efter transaktionerna den femte storsta operatéren matt
i antal avgangar pa veckobasis pa London Heathrow.

« Lars Sandahl Sgrensen blir ny koncerndirektér och COO i SAS och
tilltrader 1 maj 2015.

* Den 24 februari och mellan 27 februari och 2 mars stallde SAS in
334 flygningar till/fran Kdpenhamn pa grund av en avtalsstridig
arbetsnedlaggning bland delar av SAS kabinpersonal som beraknas
paverka SAS resultat negativt med cirka 50 MSEK.



SAS strategiska prioriteringar

For att starka konkurrenskraften och fér att méta utmaningarna som
den nya branschnormen innebar, har SAS intensifierat dtgarder inom
tre strategiska prioriteringar:

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

Etablera en effektiv produktionsplattform
Kostnadsdtgdrder med full effekt 2017

SAS lanserade i december 2014 kostnadsatgarder som ska generera
resultateffekter om 2,1 mdr SEK med full effekt 2017. Under forsta
kvartalet 2014/2015 bidrog atgarderna till effektiviseringar om 260
MSEK. Z\tgérderna syftar till att bemota den fortsatta prispressen och
den nya normeniindustrin med 6kad anvandning av externa produk-
tionsmodeller, bemanningsbolag och bildandet av egna lagkostnads-
bolag. Atgérderna spanner ¢ver hela organisationen.

Férvantade resultateffekter fran kostnadsatgarder
Mdr SEK
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*Inklusive 0,3 miljarder SEK fran omstallningsprogrammet som lanserades i november
2012

Férenkling av flottan och produktionsoptimering

SAS strategi for att Oka flexibiliteten i produktionsmodellen ar att pro-
ducera huvuddelen av trafiken pa storre trafikfloden under SAS egen
trafiklicens baserad pa en flygplanstyp per bas, medan mindre floden
och regionaltrafik hanteras via intern och extern wet lease. SAS har
darfor i 6kande grad byggt upp en extern wet lease-operation med
turboprop-flygplan som mer effektivt kan betjana mindre fléden sam-
tidigt som det minskar komplexiteten i SAS egen produktion. | februari
2015 slutforde SAS forvarvet av Cimber som har en effektiv och foku-
serad produktionsplattform for regional jet-produktion. Den 1 mars
2015 overfordes SAS CRJ900-produktion till Cimber som majliggor
att SAS framdéver kan minska kostnaderna och 6ka flexibiliteten. SAS
finska dotterbolag Bluel &r nu fullt ut konkurrenskraftigt gentemot
andra wet lease-operatérer i marknaden efter att nya kollektivavtal
ingicks med den flygande personalen under december 2014. Under
hosten fasas Boeing 737NG in i Bluel och de sista fem Boeing 717
tas ur trafik.

Optimering gérs dven inom den tekniska verksamheten dar under-
hallsprogrammet for Boeing 737-flottan har reviderats och existe-
rande avtal omférhandlas. Detta resulterar i betydande besparingar
redan under 2015 med ytterligare kostnadsreduktioner under reste-
rande kontraktsperiod. Optimering av den tekniska verksamheten
forvantas sammanlagt ge en resultateffekt om cirka 300 MSEK.
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Ytterligare effektivisering av administration,

férsdlining och distribution

SAS 6vergripande organisationsstruktur har andrats for att hantera
nasta fasi effektiviseringen. Omorganisationen mojliggor att icke-uni-
formerad personal kan minskas med cirka 300 heltidstjanster, vilket
slutférs under 2015 och sénker kostnaderna med cirka 250 MSEK.
Processen I6per enligt plan och till och med férsta kvartalet har 285
medarbetare identifierats som 6vertaliga och med 6ver 80% har dver-
enskommelser traffats om attlamna SAS.

En storre genomgang av distributionsmodell och marknadsbear-
betning inklusive kreditkortskostnader och agentkommissioner har
paborjats. Genom en kombination av nya avtal, forandrad kanalmix
och nya betalningslésningar forvantas besparingar realiseras om
cirka 200 MSEK.

Effektivisering av marktjénster

For att sakerstalla hogre flexibilitet i kostnadsstrukturen och ge mark-
verksamheten béttre forutsattningar att vaxa, har SAS initierat en out-
sourcing-process av marktjansterna och som ett forsta steg har 10% av
aktierna i SAS Ground Handling salts till Swissport. Ettintensivt arbete
pagar for att effektivisera och automatisera verksamheten samt skapa
forutsattningar for ytterligare kostnadsatgarder. Bland annat sker
incheckning i allt storre utstrackning via SAS digitala kanaler som star
for over 60% av antalet incheckningar under forsta kvartalet
2014/2015. Sammantaget forvantas effektiviseringen av marktjans-
terna ge en resultateffekt om cirka 200 MSEK.

Optimering av inkdp och logistik

SAS handlar upp externavaror och tjanster for cirka 24 mdr SEK arli-
gen. Den tidigare inképsavdelningen har stopts om tillen Supply
Chain-enhet med fullt ansvar for bade inkdp och logistik. Enheten
organiseras med tydligt kategoriansvar och tat samordning med linje-
funktionerna, fran planering och leverantorsval till kvalitetsuppféljning
och avrakning. En ny upphandling av hela catering-tjansten har inletts
och férhandlingar pagar med ett fatal leverantorer. Genom centralise-
ring av lager och optimering av logistikfloden kommer betydande
besparingar att kunna genomféras med bibehallen kundupplevelse.
Totalt forvantas atgarderna inom detta omrade bidra med kostnads-
sankningar om cirka 250 MSEK.

Atgdrder inom fastigheter och hyreskostnader

Som en foljd av stora strukturella forandringar under en langre tid har
SAS delvis outnyttjade lokaler och for héga hyreskostnader for bade
kontorsfastigheter och tekniska lokaler. En genomgripande 6versyn
av kostnaderna pagar med bland annat avyttringar, omférhandling av
hyresavtal och uthyrning av ledig kapacitet. Slutférhandlingar pagar
angaende kontorsfastigheter och tekniska lokaler pa Kastrup, dar
bade fastighetsforsaljning och omférhandling av hyresavtal ingar.
Transaktionerna foérvantas ge en besparing om 50 MSEK drligen.

En sale and leaseback-transaktion av tekniska basen i Oslo till Oslo
Pensjons Forsikring har genomforts. Forhandlingar om ytterligare
fastighetstransaktioner pa Gardemoen pagar, liksom pa Arlanda.
Transaktionerna och omférhandlade avtal forvantas bidra till sénkta
arligarorelsekostnader om cirka 200 MSEK.



Omstruktureringskostnader

De ytterligare kostnadsatgarderna for 2015-2017 resulterade i
omstruktureringskostnader som belastade rakenskapsaret
2013/2014 med totalt 1,3 miljarder SEK. Omstruktureringskostna-
derna hanfor sig framfor allt till personalneddragningar, utfasning av
Boeing 717 samt omfattande omstrukturering av SAS fastigheter och
hyreskostnader for att mojliggora betydande kostnadssankningar
kommande ar. Inga ytterligare omstruktureringskostnader uppstod
under forsta kvartalet 2014/2015.

Nya kollektivavtal

Utover atgarderna pa 2,1 mdr SEK och mot bakgrund av de genom-
gripande férandringar som sker i den europeiska flygindustrin med
intensifierad konkurrens som foljd, har SAS pabérjat férhandlingar
med pilotféreningarna. SAS behdver enkla kollektivavtal som reglerar
anstallningsvillkoren enligt vanligt férekommande principer i Skandi-
navien. Kollektivavtalen ska samtidigt mojliggora att SAS kan agera
snabbare pa marknaden och i 6kad grad kunna anpassa produktionen
till sésongsvariationer.

Vinna slaget om Skandinaviens frekventa resenarer

| linje med SAS vision har kunderbjudandet starkts och marknadsakti-
viteterna har intensifierats. SAS har kontinuerligt byggt upp kunder-
bjudandet och 2013 lanserades ett for marknaden helt nytt service-
koncept, SAS Go och SAS Plus med fokus pa de mest frekventa
resendrerna. Konceptet har tagits val emot av SAS kunder och resulte-
ratien stark 6kning av antalet Plus-resendrer. Under forsta kvartalet
2014/2015 okade Plus-resenarerna med 11,6% jamfért med samma
kvartal foregaende ar.

| februari 2014 lanserade SAS en omfattande uppgradering av
EuroBonus for att géra marknadens starkaste lojalitetsprogram annu
battre. Sedan lanseringen har antalet medlemmar i EuroBonus stigit
med 17% och var per sista januari 6ver 3,7 miljoner. Den storre med-
lemsbasen 6kar mojligheterna att knyta an mer fordelaktiga partner-
skap.

I samband med att SAS uppgraderar kabinen i langdistansflygpla-
nen har vilanserat ett nytt servicekoncepti SAS Business dar resena-
rerna erbjuds en restaurangupplevelse med fler valmaojligheter, an mer
personlig service och en hoég kvalitetialla detaljer.

SAS har ett starkt erbjudande med fler destinationer och avgangar
an nagot annat skandinaviskt flygbolag. Erbjudandet starktes med
drygt 50 nya linjer under kalenderaret 2014 och infor 2015 har tolv
nya linjer presenterats. | december 2014 lanserade SAS den nya inter-
kontinentala linjen mellan Stockholm och Hongkong och darmed blir
SAS det enda flygbolaget som erbjuder en direktlinje mellan Hong-
kong och Skandinavien.

Efter avyttringen av tva slots-par pa London Heathrow 6vervéager
SAS mojligheten att 6ka kapaciteten till hela London-regionen genom
att aven borja flyga till andra flygplatser vilket ger en mojlighet att
erbjuda en annu mer konkurrenskraftig produkt framfér allt for fritids-
resande.

For att ge fler frekventa resenarer mojlighet till ett smidigt och tids-
effektivt resande satsar SAS pa att bygga ut konceptet med SAS
Lounger och Fast Track pa fler flygplatser. Under varen 2015 lanseras
SAS nya Café Lounge-koncept i Trondheim och Troms6 med bland
annat kaffebar och internet uppkoppling.
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Investeraiframtiden

SAS genomfér genomgripande foréandringar i flygplansflottan somen
delavinvesteringen i framtiden. | februari 2015 sattes det forsta lang-
distansflygplanet med ny kabininterior i trafik och ytterligare ett flyg-
planimanaden kommer att tas i trafik under varen 2015. | september
2015 levereras det forsta langdistansflygplanet Airbus A330E och
ytterligare tre flygplan kommer att levereras senare under 2015 och
2016.

Under hosten 2015 ndr aterstaende Boeing 717 avvecklas renodlar
SAS flygplansflottan till att endast besta av fyra flygplansmodeller
jamfort med atta modeller ar 2012. Totalt har SAS bestallt 30 Airbus
A320neo, fyra Airbus A330E och atta Airbus A350 vilket kommer att
modernisera och effektivisera SAS flygplansflotta ytterligare.

SAS investerar en halv miljard SEK i en ny digital plattform for att
kunderna ska kunna hantera sin resa och omkringliggande tjanster
helt digitalt. Syftet &r att erbjuda varje kund en sa relevant och indivi-
danpassad upplevelse som mojligt samtidigt som det mojliggoér 6kade
intakter for SAS.



Risk- och osakerhetsfaktorer

SAS arbetar strategiskt med att utveckla och férbattra sin riskhantering. Riskhanteringen omfattar
bade identifiering av nya risker samt kanda risker sasom férandringar av flygbranslepris och valuta-
kurser. SAS bevakar de 6vergripande riskerna centralt, men delar av riskhanteringen hanteras i
verksamheten och inkluderar identifiering, handlingsplaner och policys. For utforligare 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 méanaders forvantade volymer.
Policyn medger ocksa sakring upp till 50% av forvantade volymer for
perioden 12 till 18 manader.

Det fallande oljepriset har en substantiell effekt pa flygbranslekost-
naderna aven om marknadsvardet pa sakringen paverkas negativt.
Sakringen av SAS framtida flygbrénslekonsumtion ar genomférd med
optioner och terminskontrakt (sa kallade swaps). Till foljd av de lagre
marknadspriserna har SAS under kvartalet 6kat sakringen av den
planerade konsumtionen vasentligt och sakrat upp till 18 manader
framat. Den nya sékringen fran tredje kvartalet rakenskapsaret
201472015 &r framfor allt gjord med takoptioner. Per 31 januari 2015
var sakringsgraden 75% for den kommande 12-manadersperioden
och 50% for nastkommande 6-manadersperiod.

Med nuvarande planer for flygkapacitet férvantas kostnaden for
flygbransle under innevarande rakenskapsar, forutsatt olika priser och
dollarkurser, utfalla enligt tabell nedan.

For utlandska valutor ar policyn att sékra40-80 %. Per sista janu-
ari 2015 hade SAS sakrat 68% av det forvantade USD-underskottet de
kommande 12 manaderna. SAS har sakrat dollarunderskottet med
terminer. Nar det galler NOK, vilken ar SAS storsta ¢verskottsvaluta
och som har en stark korrelation till oljepriset, var 73% sakrat av det
forvantade overskottet de kommande 12 manaderna. En férsvagning
av NOK mot SEK med 1% ger en negativ resultatpaverkan pa 60
MSEK, exklusive hedge-effekt. En férsvagning av USD mot SEK med
1% ger en positiv resultateffekt pa 100 MSEK, exklusive hedge-effekt.

Sakring av flygbransle

Sakringsniva Feb-apr Maj—jul Aug-okt Nov 15 Feb-apr Maj—jul

(maxpris) 2015 2015 2015 -jan16é 2016 2016
801-900 USD/ton 67%

701-800 USD/ton 72%

600-700USD/ton 81% 81% 52% 50%

Kanslighetsmatris flygbranslekostnad november 2014
till oktober 2015, miljarder SEK*

Vaxelkurs SEK/USD
Marknadspris 6,00 7,00 8,00 9,00 10,00
400 USD/ton 6,0 6,7 73 8,0 8,7
600 USD/ton 6,7 74 8,2 9,0 9,8
800 USD/ton 7,0 7,8 8,6 9,4 10,3
1000 USD/ton 73 8,2 91 10,0 109
1200 USD/ton 77 8,6 9,6 10,5 11,5

1) Hansyn har tagits till SAS sékring av flygbrénsle per 31 januari 2015 och faktiska flyg-
branslekostnad under november 2014 till januari 2015.
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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 involveratiolika civila skade-
standsprocesser i Europa (England, Nederlanderna, Tyskland och
Norge). SAS, som har 6verklagat EU-kommissionens beslut, bestrider
ansvar i samtliga rattsprocesser. En ogynnsam utgang i dessa tvister
skulle kunna fa en vasentlig negativ finansiell effekt pa SAS. Ytterligare
stamningar fran fraktkunder kan inte uteslutas och inga reserveringar
har gjorts.

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

En grupp tidigare kabinanstallda i Braathens har genom fackfor-
eningen Parat inlett 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 foretagspension. Stamningsansokan innehaller inga
specificerade ersattningskrav. SAS bestrider talan. Den finansiella
exponeringen ar svar att kvantifiera, men SAS anser risken for negativ
utgang som begransad och inga reserveringar har gjorts.

Ettstorre 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 aberopande 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 pilotféreningar har stamt SAS bl.a. i
svenska Arbetsdomstolen under pastaende om kollektivavtalsbrott i
detattden s.k. senioritetslistan inte har tilldmpats av SAS i férbindelse
med befordring och utndmning av piloter. SAS bestrider talan bl.a. pa
den grunden att dansk domstol genom lagakraftvunnen dom har for-
klarat att senioritetslistan ar dldersdiskriminerande och darfér ogiltig.
Den finansiella effekten for SAS ar svarbedomd, men SAS anser risken
for negativ utgang som begrénsad och inga reserveringar har gjorts.



Utsikter 2014/2015

Utsikter

SAS fortsatter detintensiva arbetet for att starka konkurrenskraften.
Det finns forutsattningar for SAS att uppna ett positivt resultat fore
skatt och engangsposter under rakenskapsaret 2014/2015.

Detta givet att konjunkturen inte férsvagas, att utvecklingen avse-
ende minskad kapacitet och lagre flygbranslepriser bestar samt att
valutakurserna inte férsamras ytterligare och att inget oférutsett
intraffar i ovrigt.

Utsikterna bygger pa foljande forutsattningar per 31 januari 2015:
* SAS planerar att minska totala kapaciteten (ASK) med cirka 1-2 %
under 2014/2015.

* Resultateffekterna fran kostnadsatgarderna for rékenskapsaret
2014/2015 forvantas uppga till cirka 1,3 miljarder SEK.

* SAS har sakrat 73% av aterstaende flygbransleférbrukning under
rakenskapsaret 2014/2015.

* SAS har sakrat USD och NOK med 68% respektive 73% av
kommande 12 manaders valutaexponering.

* Investeringarna forvéantas, netto, uppga till cirka 1 miljard SEK
under 2014/2015.
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Resultatrakning

Resultatrakning inklusive rapport déver dvrigt totalresultat

Rullande Rullande
MSEK Kv1 Kv1 12 man 12man
Nov-jan Nov-jan Feb-jan Feb-jan
2014-2015 2013-2014 2014-2015 2013-2014
Intakter 8371 7871 38506 40456
Personalkostnader! -2478 -1446 -10213 -9593
Ovriga rorelsekostnader? -5668 -5446 -25344 -24769
Leasingkostnader flygplan® -601 -485 -2243 -1874
Avskrivningar och nedskrivningar® -282 -329 -1396 -1561
Resultatandelar iintresseforetag -10 -12 32 26
Resultat vid forséljning av aktier i dotter- och intresseféretag samt rérelser 11 1 16 701
Resultat vid forséljning av flygplan och byggnader 0 -22 6 -133
Rorelseresultat -657 132 -636 3253
Resultat fran andra vardepappersinnehav 3 5 -45 5
Finansiella intakter 22 25 99 67
Finansiella kostnader -204 -308 -1026 -1056
Resultat fére skatt -836 -146 -1608 2269
Skatt 196 34 361 -435
Periodensresultat -640 -112 -1247 1834
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan dterforas i resultatrdkningen:
Valutakursdifferenser vid omréakning av utlandsverksamheter, netto efter skatt -88 -104 102 -333
Kassaflodessakringar —sékringsreserv, netto efter skatt 170 145 350 167
Poster som ej kommer att Gterféras till resultatrékningen:
Omvarderingar av formansbestamda pensionsordningar, netto efter skatt 76 -60 -1086 1894
Summa dvrigt totalresultat, netto efter skatt 158 -19 -634 1728
Summa totalresultat -482 -131 -1881 3562
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget -638 -115 -1259 1830
Innehav utan bestdmmande inflytande -2 3 12 4
Resultat per stamaktie (SEK)® -2,21 -0,35 -4,62 5,56
Resultat per stamaktie efter utspadning (SEK)® -2,21 -0,35 -4,62 5,29

1) Inkluderar omstruktureringskostnader om - (-) MSEK under perioden november till januari och 394 (25) MSEK under perioden februari till januari. Inkluderar engéangsposter om - (1 044)
MSEK under perioden november till januari och - (1 044) MSEK under perioden februari till januari. Jamforelseperioderna inkluderar positiv resultateffekt till f6ljd av att formansbaserade

pensionsordningar till stor del har ersatts med premiebaserade pensionsordningar.

2) Inkluderar omstruktureringskostnader om - (-) MSEK under perioden november till januari och 575 (-187) MSEK under perioden februari till januari.

3) Inkluderar omstruktureringskostnader om - (-) MSEK under perioden november till januari och 67 (-) MSEK under perioden februari till januari.
4) Inkluderar omstruktureringskostnader om - (-) MSEK under perioden november till januari och 96 (-) MSEK under perioden februari till januari.

5) Resultat per stamaktie dr beraknat som periodens resultat hanforligt tillinnehavare i moderforetaget efter avdrag foér utdelning pa preferensaktier

irelation till 329 000 000 utestaende stamaktier.

SAS har inte ndgra options- eller aktieprogram. De konvertibla obligationsldnen om vardera 1 600 MSEK omfattande 34 408 602 respektive 66 618 646 aktier

medfor utspadningseffekt endast i de fall en konvertering av lanen till stamaktier skulle medféra ett forsamrat resultat per aktie.

Resultat fére skatt och engangsposter

Rullande Rullande

MSEK Kv1 Kv1 12 man 12 man

Nov-jan Nov-jan Feb-jan Feb-jan

2014-2015 2013-2014 2014-2015 2013-2014
Resultat fore skatt -836 -146 -1608 2269
Nedskrivningar 0 0 52 0
Omstruktureringskostnader 0 0 1132 -162
Realisationsresultat -12 21 -26 -568
Ovrigaengéngsposter’ 19 -1044 93 -1044
Resultatfére skatt och engangsposter -829 -1169 -357 495

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

31jan 31 okt 31jan 31jan
MSEK 2015 2014 2014 2013
Immateriella tillgangar 1955 1905 1783 1961
Materiella anlaggningstillgangar 9052 8901 9513 13561
Finansiella anlaggningstillgangar 8010 7485 8154 2853
Summa anldggningstillgangar 19017 18291 19450 18375
Ovriga omséattningstillgangar 383 350 400 599
Kortfristiga fordringar 4193 3267 3099 3329
Likvida medel® 7108 7417 3343 1721
Summa omsittningstillgangar 11684 11034 6842 5649
Summatillgangar 30701 29325 26292 24024
Eget kapital® 4425 4907 3095 -482
Langfristiga skulder 10846 10384 10240 11107
Kortfristiga skulder 15430 14034 12957 13399
Summa eget kapital och skulder 30701 29325 26292 24024
Eget kapital per stamaktie? 2,20 3,66 9,35 -1,47
Rantebarande tillgangar 14363 13481 10063 3214
Réantebarande skulder 12466 10805 11397 10854
1) Inklusive innehav utan bestdammande inflytande.
2) Eget kapital 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 januari 2015, inklusive fordran 6vriga finansiella institut 1 177 (990) MSEK.
Specifikation av finansiell nettoskuld 31 januari 2015
Enligt Varavfinansiell
balansrakningen nettoskuld
Finansiella anlaggningstillgangar 8010 1810
Kortfristiga fordringar 4193 1413
Likvida medel 7108 7108
Langfristiga skulder 10846 8686
Kortfristiga skulder 15430 3780
Finansiell nettoskuld 2135
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 2013 6613 337 -35 -195 -3510 3210 16 3226
Totalresultat november—januari 145 -104 -175 -134 3 -131
Utgaende balans 31 januari 2014 6613 337 110 -299 -3685 3076 19 3095
Nyemission preferensaktier 141 3359 3500 3500
Kostnader nyemission -96 -96 -96
Utdelning preferensaktier -350 -350 -350
Eget kapitalandel konvertibelt 1an 157 157 157
Férandring minoritetsandel 6 6 -6 0
Totalresultat februari—oktober 180 190 -1783 -1413 14 -1399
Utgaende balans 31 oktober 2014 6754 494 290 -109 -2549 4880 27 4907
Totalresultat november—januari 170 -88 -562 -480 -2 -482
Utgaende balans 31 januari 2015 6754 494 460 -197 -3111 4400 25 4425
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 pa stamaktier har ejlamnats for 2012/2013 och 2013/2014. Av foregaende ars skuldférda utdelning pa preferensaktier har 262 MSEK utbetalats per 31 januari 2015.
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Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalys i sammandrag

Rullande Rullande

MSEK Kv1 Kv1 12 man 12man
Nov-jan Nov-jan Feb-jan Feb-jan
2014-2015 2013-2014 2014-2015 2013-2014
Resultat fore skatt -836 -146 -1608 2269
Avskrivningar och nedskrivningar 282 329 1396 1561
Resultat vid forséljning av flygplan, byggnader och aktier -12 21 -26 -568
Justering for 6vriga poster som inte ingar i kassaflodet m.m. 9 -1084 1048 -1974
Betald skatt 2 1 0 0
Kassaflode fran verksamheten fore forandring av rorelsekapital -555 -879 810 1288
Forandring av rorelsekapital 130 -29 769 =727
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -425 -908 1579 561
Investeringar inklusive férskott till flygplansleverantérer -480 -226 -1680 -1415
Forvérvavandelar 0 0 -687 0
Avyttring avandelar 0 0 688 0
Avyttring av dotterféretag och rorelser 10 0 14 207
Forsaljning avanlaggningstillgangar m.m. -98 -43 885 1319
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -993 -1177 799 672
Emission av preferensaktier 0 0 3500 0
Utdelning pa preferensaktier -87 0 -262 0
Extern finansiering, netto 772 -229 -274 956
Periodens kassaflode -308 -1406 3763 1628
Omrakningsdifferens i likvida medel -1 -2 2 -6
Férandring av likvida medel enligt balansrdkningen -309 -1408 3765 1622

Finansiella nyckeltal

31jan 31 okt 31jan 31jan

2015 2014 2014 2013
CFROI, 12 manader rullande 14 % 18% 33% 16%
Finansiell beredskap (mal >20 % av fasta kostnader) 35% 37% 20% 20%
Soliditet 14% 17% 12% 2%
Justerad soliditet 10% 11% 8% 1%
Finansiell nettoskuld, MSEK 2135 1102 5710 7760
Skuldsattningsgrad 0,48 0,22 1,84 -16,10
Justerad skuldsattningsgrad 3,89 3,14 591 -38,33
Rantetackningsgrad -0,6 0,2 3,1 -0,1
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Moderforetaget SAS AB

Antal stam- och preferensaktiedgare i SAS AB uppgick till 61 660 per 31 januari 2015. Medelantal anstéllda uppgick till 5 (7).

Resultatrakning i sammandrag

Nov-jan Nov-jan
MSEK 2014-2015 2013-2014
Intakter 0 0
Personalkostnader -9 -10
Ovriga rérelsekostnader -10 -14
Rorelseresultat fore avskrivningar -19 -24
Avskrivningar 0 0
Rorelseresultat -19 -24
Resultat fran andelar koncernforetag 0 1
Resultat fran andra vardepappersinnehav 2 5
Finansiella poster, netto -24 -7
Resultat fore skatt -41 -25
Skatt 17 4
Periodens resultat -24 -21
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderféretaget -24 -21
Periodens resultat motsvarar dven summa totalresultat.
Balansrakning i sammandrag
31jan 31 okt 31jan
MSEK 2015 2014 2014
Finansiella anlaggningstillgangar 5304 5373 5967
Ovriga omséttningstillgéngar 12464 12501 7063
Likvida medel 1 1 0
Summa tillgangar 17769 17875 13030
Eget kapital 12607 12631 9454
Langfristiga skulder 3407 3395 3471
Kortfristiga skulder 1755 1849 105
Summa eget kapital och skulder 17769 17875 13030
Forandring i eget kapital
Aktie- Bundna Fritt Summa
MSEK kapital' reserver eget kapital? egetkapital
Ingdende balans 1 november 2014 6754 306 5571 12631
Periodens resultat -24 -24
Eget kapital 31 januari 2015 6754 306 5547 12607
1) Antal aktier: 329 000 000 stamaktier, kvotvarde 20,10 SEK samt 7 000 000 preferensaktier, kvotvarde 20,10 SEK.
2) Utdelning pa stamaktier har ej lamnats for 2012/2013 och 2013/2014.
SAS Delarsrapport november 2014 —januari 2015 12



Noter

Not1l Redovisningsprinciper och finansiella rapporter

Delarsrapporten for SAS koncernen har uppréttats i enlighet med IAS Som tidigare meddelats tillampar SAS koncernen fran den 1 novem-
34 Delarsrapportering och Arsredovisningslagen. Delarsrapporten for — ber 2013 den andrade standarden for pensionsredovisning, I1AS 19
moderforetaget har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen Ersattningar till anstallda. Som en del avimplementeringen av den
ochRFR 2. andrade redovisningsstandarden har rapporterade siffror for raken-

Ettantal andringar av standarder, nya tolkningar samt nya standar- skapsaret 2012/2013 raknats om for att mojliggora jamforelse med
der har tratt ikraft for rakenskapsar som bérjar den 1 november 2014, rakenskapsdret 2013/2014. Effekterna av omrakningen pa SAS finan-
vilka inte har bedémts ha paverkat utformningen av denna finansiella siellarapporter for 2012/2013 aterfinns pa www.sasgroup.net, under
rapport, vilketinnebéar att SAS koncernen fortsatt tillampar samma Investor Relations/Financial reports/Interim reports.

redovisningsprinciper som i arsredovisningen for ar 2013/2014.

Not2 Kvartalsvisa uppgifter

Resultatrakning

2012-2013 2013-2014 2014-2015

Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 HELAR Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 HELAR Kv1
MSEK Nov-jan Feb-apr Maj—jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan Feb-apr Maj—jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan
Intakter 9597 9933 11593 11059 42182 7871 8472 10697 10966 38006 8371
Personalkostnader -3160 -2599 -2887 -2661 11307 -1446 -2484 -2495 2756 9181 -2478
Ovriga rérelsekostnader -6119 -6260 -6379 -6684  -25442 -5446 -5828 -6413 -7435 -25122 -5668
Leasingkostnader flygplan -397 -423 -480 -486 -1786 -485 -500 -525 -617  -2127 -601
Avskrivningar och
nedskrivningar -426 -418 -426 -388 -1658 -329 -338 -354 -422  -1443 -282
Resultatandelar i intresseféretag -13 0 19 19 25 -12 1 24 17 30 -10
Resultat vid forséljning av aktier
i dotter- och intresseféretag
samtrorelser 0 -302 0 1002 700 1 4 0 1 6 11
Resultat vid forséljning av
flygplan och byggnader -7 -40 -39 -32 -118 -22 12 -2 -4 -16 0
Rérelseresultat -525 -109 1401 1829 2596 132 -661 932 -250 153 -657
Resultat fran andra
vardepappersinnehav 1 0 0 0 1 5 0 1 -49 -43 3
Finansiella intakter 8 13 11 18 50 25 25 28 24 102 22
Finansiella kostnader -251 -233 -236 -279 -999 -308 -442 -205 -175  -1130 -204
Resultat fore skatt -767 -329 1176 1568 1648 -146 -1078 756 -450 -918 -836
Skatt 179 -76 -290 -103 -290 34 278 -260 147 199 196
Periodens resultat -588 -405 886 1465 1358 -112 -800 496 -303 -719 -640
Hanforligt till:
Innehavare av aktier i moder-
foretaget -588 -405 886 1464 1357 -115 -806 494 -309 -736 -638
Innehav utan bestdmmande
inflytande 0 0 0 1 1 3 6 2 6 17 -2
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Not2 Kvartalsvisa uppgifter—fortsattning

Resultatbaserade nyckeltal och medelantal anstallda

Rullande Rullande
MSEK Kv1 Kv1 Kv2 Kv2 Kv3 Kv3 Kv4 Kv4 12 man 12 man
Nov-jan Nov-jan Feb-apr Feb-apr Maj—jul Maj—jul Aug-okt  Aug-okt Feb-jan Feb-jan
2014-2015 2013-2014 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014-2015 2013-2014
Intakter 8371 7871 8472 9933 10697 11593 10966 11059 38506 40456
EBITDAR 225 979 160 1074 1789 2327 775 1714 2949 6094
EBITDAR-marginal 2,7% 12,4% 19% 10,8 % 16,7 % 20,1% 71% 15,5% 7,7% 15,1%
EBIT -657 132 -661 -109 932 1401 -250 1829 -636 3253
EBIT-marginal -7,8% 1,7% -7,8% 1,1% 8,7% 12,1% -2,3% 16,5% -1,7% 8,0%
Resultat fore skatt
och engangspos-
ter -829 -1169 -1076 34 759 1029 789 601 -357 495
Resultat fore skatt -836 -146 -1078 -329 756 1176 -450 1568 -1608 2269
Periodens resultat -640 -112 -800 -405 496 886 -303 1465 -1247 1834
Resultat per stam-
aktie (SEK) -2,21 -0,35 -2,72 -1,23 1,24 2,69 -1,21 4,45 -4,62 5,56
Kassaflode fore
finansierings-
verksamheten -993 -1177 733 1712 235 8 824 129 799 672
Medelantal
anstallda (FTE) 11484 12290 12217 14078 12548 14432 12262 13643 12128 13611

Not3 Finansiellatillgangar och skulder

Verkligt varde och bokfért virde pa finansiella tillgangar och skulder

31jan2015 310kt2014

MSEK

Bokfortvarde  Verkligtvarde Bokfortvarde  Verkligtvarde

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar till verkligt varde 1181 1181 472 472
Finansiella tillgdngar innehav for handel 5373 5373 5179 5179
Ovrigatillgdngar 3777 3777 4052 4052
Summa 10331 10331 9703 9703
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde 1383 1383 346 346
Finansiella skulder innehav for handel 89 89 59 59
Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvarde 10994 10361 10400 9461
Summa 12466 11833 10805 9866

Verkligt varde faststalls vanligtvis genom anvandande av officiella
marknadsnoteringar. Nar marknadsnoteringar saknas faststalls det
verkliga vardet genom allmént vedertagna varderingsmetoder sdsom
diskontering av framtida kassafloden 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 tillgangar och skulder. Denna grupp inkluderar i huvudsak
statsskuldvaxlar och standardiserade derivat dar det noterade priset
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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 vérde faststalls utifran
varderingsmodeller dar vasentlig indata baseras pa icke observerbar
data. SAS har for narvarande inga finansiella tillgangar eller skulder
darvarderingen vasentligen baseras pa icke observerbar data.
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Not3 Finansiellatillgangar och skulder —fortsattning

Verkligt vardehierarki

31jan2015 310kt2014

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

Finansiella tillgangar till verkligt varde - 1181 1181 - 472 472
Finansiella tillgdngar innehav for handel 2192 3181 5373 3024 2155 5179
Summa 2192 4362 6554 3024 2627 5651
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde - 1383 1383 - 346 346
Finansiella skulder innehav fér handel - 89 89 - 59 59
Summa 0 1472 1472 0 405 405

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 5 mars 2015

FritzH. Schur

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

Rickard Gustafson
Verkstdllande direktér och koncernchef

Delérsrapporten har ej blivit fremdl for revision.

SAS Delarsrapport november 2014 —januari 2015
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Trafiktalsinformation

Trafiktalsinformationen pa denna sida och pa 6vriga platser i denna rapport avser

SAS och produktionsbolaget Bluel:s trafik.

SAS reguljara passagerartrafik, yield, PASK och enhetskostnad

Nov-jan Nov-jan Forandr.
2014-2015 2013-2014 motf.g.ar
Antal passagerare (000) 5646 5426 +4,1%
RPK, passagerarkilometer (milj) 5869 5686 +3,2%
ASK, sateskilometer (milj) 8527 8580 -0.6%
Kabinfaktor 68,8% 66,3% +2,5p.e
Valutajusterad passageraryield 1,07 1,04 +2,7%
Enhetsintakt, PASK (valutajusterad) 0,74 0,69 +6,7%
Enhetskostnad (CASK), total (valutajusterad) 091 0,89 +1,7%?
1) Exklusive flygbrénsle steg enhetskostnaden med 2,9%.
SAS totala trafik (reguljar- och chartertrafik)
Nov-jan Nov-jan Forandr.
2014-2015 2013-2014 motf.g.ar
Antal passagerare (000) 5782 5609 +3,1%
RPK, passagerarkilometer (milj) 6318 6335 -0,3%
ASK, sateskilometer (milj) 9019 9290 -29%
Kabinfaktor 70,1% 68,2% +1,9%

SAS reguljara trafikutveckling per linjeomrade

Nov-jan 2014-2015 vs. Nov—-jan 2013-2014

Trafik (RPK) Kapacitet (ASK)

Interkontinentalt -0,7% +1,2%

Europa/Intraskand +6,3% -19%

Inrikes +3,6% -0,5%
SAS reguljara destinationer och frekvenser

Nov-jan Nov-jan Forandr.

2014-2015 2013-2014 motf.g.ar

Antal destinationer 103 100 +3,0%

Antal flygningar per dag 713 719 -0,9%

Antal flygningar per destination/dag 69 7,2 -3,8%

SAS Delarsrapport november 2014 —januari 2015
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Flygplansflotta

SAS flygplansflotta 31 januari 2015?

Flygplani trafik Alder Agda Leasade Totalt Orderkop Orderlease
Airbus A330/A340/A350 13,1 5 7 12 12 0
Airbus A319/A320/A321 10,0 6 19 25 30 0
Boeing 737 NG 12,2 16 67 83 0 1
Boeing 717 14,4 0 5 5 0 0
Bombardier CRJ900 5,7 12 0 12 0 0
Totalt 11,4 39 98 137 42 1
Uthyrda och parkerade flygplan Agda Leasade Totalt Uthyrda Parkerade
Douglas MD-90 8 0 8 8 0
Bombardier Q400 0 1 1 1 0
Boeing 717 4 0 4 0 4
Boeing 737 NG 0 2 2 0 2
Totalt 12 3 15 9 6
1) Itillagg finns foljande flygplan pa wet lease: fyra CRJ200, atta ATR 72, fyra Saab 2000 och en Boeing 737-700.
Main
Airbus A330/A340-300 Airbus A319/A320/A321 Boeing 737-600/700/800
Regional
Bombardier CRJ900 Boeing 717
For ytterligare information om respektive flygplanstyp se www.sasgroup.net
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Viktiga handelser

Handelser efter 31 januari 2015

* SAS slutforde forvarvet av Cimber och 6verforde den 1 mars
CRJ900-produktionen till Cimber.

« Arsstamman beslutade attinte ge nagon utdelning till SAS AB:s
stamaktieagare for rakenskapsaret 2013/2014.

« Arsstamman beslutade att utdelning pa preferensaktierna ska
uppga till 350 MSEK.

*» SAS 6verlat tva slotspar pa London Heathrow och genererade
82 MUSD i reavinst med motsvarande positiva effekt pa SAS kassa-
flode. SAS ar aven efter transaktionerna den femte storsta opera-
toren mattiantal avgangar pa veckobasis pa London Heathrow.

« Lars Sandahl Segrensen blir ny koncerndirektér och COO
i SAS och tilltrader 1 maj 2015.

* Den 24 februari och mellan 27 februari och 2 mars stallde SAS in 334
flygningar till/fran Kopenhamn pa grund av en avtalsstridig arbets-
nedlaggning bland delar av SAS kabinpersonal som beréknas
paverka SAS resultat negativt med cirka 50 MSEK.

Forsta kvartalet2014/2015

» SAS initierade ytterligare kostnadsbesparingar om 2,1 miljarder SEK
med full effekt 2017.

* SAS forvarvade Cimber A/S den 8 december 2014. Forvarvet
innebar en mojlighet for SAS att 6verféra CRJ900-produktionen
till Cimber.

« SAS lanserar ny interkontinental direktlinje Stockholm—Hongkong

* SAS slutforde finansieringen av forskottsbetalningar for atta flygplan
fran Airbus.

* SAS tecknade nya kollektivavtal for flygande personal pa Bluel.

Finansiell kalender

Deldrsrapport 2, 2015 (februari—april) 18juni 2015
Delarsrapport 3, 2015 (maj—juli) 8 september 2015
Delarsrapport4, 2015 (augusti—oktober) 16 december 2015
Arsredovisning 2014/2015 12 februari 2016
Arsstamma 2016 8 mars 2016
Delarsrapport 1, 2016 (november—januari) 8mars 2016
Deldrsrapport 2, 2016 (februari—april) 10juni2016
Delarsrapport 3, 2016 (maj—juli) 8 september 2016

Deldrsrapport4, 2016 (augusti—oktober) 13 december 2016

Samtliga rapporter finns pa engelska och svenska samt kan
bestéllas pa www.sasgroup.net eller hos investor.relations@sas.se
SAS manatliga trafiktalsinformation utkommer normalt den
femte arbetsdagen paféljande manad. En komplett finansiell

kalender finns pa www.sasgroup.net
For definitioner hanvisas till arsredovisningen, eller
www.sasgroup.net, under Investor Relations/Financial reports.
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Press-/Investeraraktiviteter
Telekonferens kl 10.00, 5 mars 2015.

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 5 mars 2015, kl 08.00.
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