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Neither these materials nor the presentation constitutes or forms part of any offer of securities in the United States or in any other jurisdiction. 
This presentation has been prepared by, and the information contained herein (unless otherwise indicated) has been provided by, SAS AB (“SAS”), to the best of its knowledge and belief, solely 
for the benefit of investment professionals and is provided in anticipation of SAS’ contemplated rights offering.
These materials are being supplied to you solely for your information and for use at the presentation. The presentation, these materials and their contents are confidential and may not be 
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reproduced, redistributed or passed on, directly or indirectly, to any other person or published, in whole or in part, by any medium or for any purpose.
Neither these materials nor the presentation constitutes or forms part of any offer or invitation to sell or issue, or any solicitation of any offer to purchase or subscribe for, or any offer to 
underwrite or otherwise acquire any shares in SAS or any other securities nor shall they or any part of them nor the fact of their distribution or communication form the basis of, or be relied on in 
connection with, any contract, commitment or investment decision in relation thereto. Any such offer of securities would be made, if at all, by means of a prospectus or offering memorandum to 
be issued by SAS. Any decision to purchase securities in the context of any offering should be made solely on the basis of information contained in the final form of any prospectus, offering 
memorandum or other document published in relation to such an offering and any supplements thereto.
The presentation and these materials are directed only at (i) persons who are outside the United Kingdom, (ii) investment professionals falling within Article 19(5) of the Financial Services and 
Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 (as amended) (the “Order”), (iii) persons falling within Article 49(2)(a) to (d) of the Order (high net worth companies, unincorporated 
associations, etc.) or (iv) persons to whom an invitation or inducement to engage in investment activity (within the meaning of Section 21 of the Financial Services and Markets Act 2000) in 
connection with the offering may otherwise lawfully be communicated (all such persons together being referred to as "Relevant Persons"). These materials are directed only at Relevant Persons 
and must not be acted on or relied on by persons who are not Relevant Persons. Any investment or investment activity to which these materials relates is available only to Relevant Persons and 
will be engaged in only with Relevant Persons.
This presentation and these materials contain forward‐looking statements, which are subject to risks and uncertainties because they relate to expectations, beliefs, projections, future plans and 
strategies, anticipated events or trends and similar expressions concerning matters that are not historical facts. Such forward‐looking statements involve known and unknown risks, uncertainties 
and other factors, which may cause the actual results, performance or achievements of SAS or the industry in which it operates, to be materially different than any future results, performance or 
achievements expressed or implied by such forward‐looking statements. Given these risks, uncertainties and other factors, recipients of these materials are cautioned not to place undue reliance 
on these forward‐looking statements.  The forward‐looking statements referred to above speak only as at the date of the presentation. SAS will not undertake any obligation to release publicly 
any revisions or updates to these forward‐looking statements to reflect future events, circumstances, anticipated events, new information or otherwise except as required by law or by any 
appropriate regulatory authorityappropriate regulatory authority.  
The information included in this presentation may be subject to updating, completion, revision and amendment and such information may change materially. No person, including SAS and its 
advisors, is under any obligation to update or keep current the information contained in the presentation and these materials and any opinions expressed in relation thereto are subject to 
change without notice. Neither SAS nor any of its advisors (including the joint global coordinators) make any guarantee, representation or warranty, express or implied, as to the accuracy, 
completeness or fairness of the information and opinions contained in this presentation, and no reliance should be placed on such information. None of SAS, its advisors, its directors, officers or 
employees accept any responsibility or liability whatsoever for any loss howsoever arising from any use of this presentation or its contents or otherwise arising in connection therewith.
This presentation includes market share and industry data obtained by SAS from industry publications and surveys and internal SAS surveys. SAS does not have access to the facts and 
assumptions underlying the numerical data, market data and other information extracted from publicly available sources. As a result, SAS is unable to verify such numerical data, market data and 
other information. SAS assumes no responsibility for the correctness of any market share or industry data included in this presentation.
Neither these materials nor this presentation is an offer of securities for sale in the United States or in any other jurisdiction. The securities contemplated to be offered by SAS will not be 
registered under the U.S. Securities Act of 1933, as amended (the “Securities Act”) and may not be offered or sold in the United States except to qualified institutional buyers as defined in Rule 
144A under the Securities Act in reliance on Rule 144A or another exemption from, or transaction not subject to, the registration requirements of the Securities Act.  No securities of SAS will be 
registered under the applicable securities laws of any state or jurisdiction of Canada, Australia or Japan and, subject to certain exceptions, may not be offered or sold within Canada, Australia or 
Japan or to or for the benefit of any national, resident or citizen of Canada, Australia or Japan.
By attending this presentation or by accepting any copy of the materials presented, you agree to be bound by the foregoing limitations.
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Weak result as expected but stronger March
– unit cost significantly down as cost saving measures take effect

January‐March results, EBT before non‐recurring items1, MSEK –844 in line with the Core SAS plan
• Seasonally weak quarter 
• Positive March result of MSEK 116 – an improvement compared with same period in 2009
• Yields still under pressure

Core SAS cost program on track, additional MSEK 1,400 implemented since year end
• Unit cost2 down 7.8 % in Q1, RASK up 3.1% in March

Rights issue in process 
• Final agreements signed on March 12 with pilot and cabin crew unions of MSEK 500 in annual cost savings
• Refinancing of SEK 2 bn secured through SEK ~2.2 bn from issuance of 
bonds and convertible bonds (additional SEK 1 bn of bonds to be issued following
the rights issue)g )

1 In continuing operations.
2 Currency and fuel adjusted for Scandinavian Airlines.

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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Result development (MSEK) Jan‐Mar 2009Jan‐Mar 2010

Q1 results according to plan

Revenues

EBT before non‐recurring items
(continuing operations)

EBT‐margin

Income before tax in continuing 
operations

11,296

–889

–7.9%

–979

9,495

–844

–8.9%

–972operations –979–972

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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A strong common effort
together with our unions and employees

Final agreement of MSEK 500 in cost 
savings in collective agreements signed 
with pilot and cabin crew unions onwith pilot and cabin crew unions on 
March 12, 2010
• Includes salary reductions, reduction in 
pensions, allowances etc

3,200 FTE reduced of plan 4,600 FTE

Total cost saving measures from union 
agreements in 2009‐2010 of SEK ~2 bn

5
55

Achieved without any disruptions and 
with continued high quality in operations

SAS was the most punctual airline in 
Europe in 20091

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United 
States

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

1 Flightstats.

Estimated negative earnings impact
of up to MSEK 50‐90 per day from the extraordinary disruptions in air traffic

Total estimated earnings impact up to and including Wednesday, April 21 of MSEK ‐460

The Scandinavian airspace has been closed or partly closed from April 15 due to the volcanic 
ash from the Eyjafjallajökull volcano in Iceland
• SAS cancelled the majority of its flights from April 15 to April 20
•Gradual return to normal operations
•Approx. 50% of flights now operating on April 21, >~75% as of April 22 

SAS has estimated the negative effects on earnings up to MSEK 50‐90 per day, assuming that 
all flights are cancelled
• Lowest impact on weekends and highest on busy travel days such as Mondays and 
Thursdays

666Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Thursdays 
• Includes extra reimbursements to our customers such as hotel accommodation expenses

Ongoing discussions between industry organizations (IATA,AEA) and EU/governments for 
possible compensation models

Mats Lönnqvist
CFO SAS Group

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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Core SAS cost savings program on track 
– significant unit cost reduction and improved results development in March 2010

Yield still under pressure but partly offset by improved load factor
• Yield (currency adjusted) down 11.4% 1

• Load factor improved 6 3 p u 2 9th consecutive month with positive trend• Load factor improved 6.3 p.u.2 – 9th consecutive month with positive trend
• RASK down 1.7% 3 in Q1, up 3.1% in March

Core SAS cost savings program of SEK 7.8 bn on track with 7.8% unit cost4 reduction during period
• SEK 4.9 bn or 63% of the total cost savings have been implemented
• MSEK 750 earnings effect from program in Q1
• 20 out of the planned 21 aircraft taken out of service
• Additional 300 FTEs reduced in Q1, 3,200 out of 4,600 FTEs completed
• Remaining earnings effect of ~4.8 bn SEK during 2010‐12 with the majority expected in 2010

Strengthening of the balance sheet through:
f ( ) f ( )

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

• Issue of bonds (EUR) on the EMTN market with an aggregate principal amount of MEUR 60 (~MSEK 580)
• SEK 1.6 bn offering of convertible bonds due 2015
• Additional SEK 1bn of bonds to be issued following the rights issue

1 For Scandinavian Airlines compared to the same period in 2009. It should be noted that the yield was positive in Jan‐Mar 2009 primarily due to higher fuel
surcharges imposed in early 2009.
2 For SAS Group, compared to the same period in 2009.
3 For Scandinavian Airlines, compared to the same period in 2009.
4 For Scandinavian Airlines compared to the same period in 2009, currency and fuel adjusted.
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Positive trend in load factor and RASK, 
but still pressure on yields

5 1%

SAS Group Jan 2010 

Traffic (RPK) 3 1%

Feb 2010 

3 4%

Mar 2010 

+4.9 p.u.

–5.1%

–14%1

Scandinavian Airlines

Traffic (RPK)

Load factor

Yields (RPK), currency adj

+5.0 p.u.

–3.1%

–10.5%1

+8.6 p.u.

+3,4%

–10.1%1

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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–8.7%

–7.8%

Total traffic rev / ASK 

Fuel adj. unit cost

–0.7% 3.1%

1 It should be noted that  the yield was positive in January‐March 2009
primarily due to higher fuel surcharges imposed early 2009.

Jan – Mar 2010 

MSEK Jan‐Mar 2009Jan‐Mar 2010

Seasonally weak Q1, EBT MSEK –8441
but large cost reductions, particularly in payroll expenses

Total operating revenue

Fuel

Government charges

Payroll expenses

Other operating expenses

Total operating expenses

EBITDAR before non‐recurring items

11,296

– 1,846

– 1,123    

– 4,6093

– 3,532

– 11,110

281    

9,495

– 1,434

– 1,020    

– 3,5442

– 3,339

– 9,337

257    

Leasing costs, aircraft

EBIT 

EBT before non‐recurring items

– 7415

– 984    

– 889

– 4624

– 762

– 844    

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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1 EBT before non‐recurring items. Non‐recurring items for the period totaled MSEK ‐128.
2 Includes restructuring costs of MSEK ‐99.
3 Includes restructuring costs of MSEK ‐95.
4 Includes restructuring costs of MSEK ‐9.
5 Includes restructuring costs of MSEK 0.

The quarterly development 
shows implementation speed and progress on Core SAS according to plan

20 aircraft

Q1 2009 Q2 2009 Q3 2009 Q4 2009 Q1 2010
Core SAS strategy 2010‐2012

Upgraded target Current status

Fleet withdrawn 
from operation

Reduction of FTE’s

Implementation 
of cost program

21 aircraft

4,600 FTE

MSEK 7,800 

Progress 
according to plan

Progress 
according to plan

Progress 
di t l

3,200 FTE

MSEK 4,900

10%

11%

14%

33%

27%

27%

67%

41%

32%

86%

63%

45%

95%

70%

63%

111111

As of March 31 2010, 63% of 2010 Core SAS cost savings program of 7.8 bn has been implemented, 
of which approximately SEK 3.0 bn has impacted the P&L up to 31 March 2010, leaving SEK 4.8 bn result effects ahead

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

1 Ownership has been diluted.

Divestments

according to plan

Spanair
AeBal

AirBaltic 1)
Cubic

SGS Finland bmi
SGS 

USA/France,
Switzerland

Main parts
divested

63% of targeted cost saving measures 
are already implemented…

Dec 2009
ImplementedCore SAS cost savings 

program (MSEK) Mar 2010Potential

Cabin crew/Flight deck

Ground services

SAS Tech

Sales, marketing & 
Commercial

Purchasing

Additional MSEK 1,400
implemented, taking the
total to SEK 4.9 bn or 63%
• Mainly related to union 
agreements and purchasing 
related, e.g., new agreements 
with MRO and IT suppliers

Additional 300 FTE reduced, 
taking the total to 3,200 
or 70% of the planned reduction

~650 

~400

~750 

~400

~100 

~1350 

~450

~850

~550

~300

~1,900 

~900

~1,800 

~600

~400 

Blue1, Widerøe, Cargo

Administration

Other

Total

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

or 70% of the planned reduction 
of 4,600 FTE

Additional earnings effect
of MSEK 750 as of March 31
with remaining effects of SEK 
~4.8 bn in 2010‐2012

Unit cost1, down 7.8%

~450 

~700 

~50 

~3,500 

~450

~900

~50 

~4,900 

~600 

~1,500 

~100 

~7,800 

1 For Scandinavian Airlines compred with the same period in 2009, currency and fuel adjusted. 12
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…leading to a large decrease in unit cost 
mainly due to lower cost for personnel and leasing costs for aircraft

Volume, currency and method adjusted unit cost, Scandinavian Airlines, MSEK

Unit costUnit cost

Jet fuel expensesJet fuel expenses Leasing costs for aircraftLeasing costs for aircraftPayroll expensesPayroll expenses

7 3647 984

Jan‐Mar
2010

Jan‐Mar
2009

‐8%

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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‐12%

Jan‐Mar
2010

2 911

Jan‐Mar
2009

3 316
0%

Jan‐Mar
2010

1 283

Jan‐Mar
2009

1 281
430536

‐20%

Jan‐Mar
2010

Jan‐Mar
2009

Additional SEK 4.8 bn to have result effect 
during 2010 –2012, with the majority of the effects expected in 2010

Implementation of Core SAS (SEK 5.3 bn) and additional cost saving measures (SEK 2.5 bn)

7 8
Final agreement with the 
unions reached in March 2010

0.5

Additional 
measures 
2.0

2009: 
Core SAS
5.3

7.8

4.9

3.0

unions reached in March 2010

 Δ to be
implemented 
in 2010/2011 to further 

impact P&L
in 2010 – 2012

4.8 bn

14
Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

SEK 4.8 bn still to impact the P&L at full implementation

Source: Company data
¹ Difference between implementation value and P&L effect in 2009 due to full year effect; excluding restructuring costs

Implemented as of Mar 2010 
Plan Actual

Results as of Mar 2010 

(12 months rolling) 1

Plan ActualTotal
long‐term effect

Strengthened capital structure and Strengthened capital structure and 

Strengthened liquidity and capital structure 

EquityEquity LiquidityLiquidity Indebtedness and leverageIndebtedness and leverage

Strengthened capital structure and liquidity Strengthened capital structure and liquidity  Adj. net debt/equity ratio from 1.7x to 0.9xAdj. net debt/equity ratio from 1.7x to 0.9x
liquidity through SEK 5 bn rights issue

Extension of credit facilities of total 
SEK 5 bn from 2012 to 20131

New bond refinancing of approx. SEK 3.2 
bn in private and public debt markets2

liquidity through SEK 5 bn rights issue

Extension of credit facilities of total 
SEK 5 bn from 2012 to 20131

New bond refinancing of approx. SEK 3.2 
bn in private and public debt markets2

Equity and equity as % of total assetsEquity and equity as % of total assets Financial readiness and 
financial readiness as % of sales
Financial readiness and 
financial readiness as % of sales Adj. net debt and adj. net debt/adj. EBITDAR4Adj. net debt and adj. net debt/adj. EBITDAR4

through approximately SEK 5 bn rights issuethrough approximately SEK 5 bn rights issue

8.5xSEK 16.4 bn
SEK 16.0 bn3

SEK 19.3 bn

SEK 14 3 b

151515

1 Amendments subject to raising minimum SEK 4 billion in net proceeds in the rights issue
2 Issue of SEK 580 million of bonds in EMTN market due 2011, issue of SEK 1.6 bn of convertible bonds due in 2015 and issue of SEK 1 bn in bonds due 2012 (to be issued after rights issue)
3 Pro forma for new bond refinancing of approx SEK 3.2 bn
4 Net debt adjusted for capitalised leases at 7x (net of lease income) divided by adj EBITDAR adjusted for ECA payments, Q400, restructuring charges, rent income and other non‐recurring items

34.5%

26.8%

6.3x

17.4%

28.6%

SEK 11.4 bn

SEK 7.8 bn

SEK 14.3 bn

2009 actual 2009 actual 2009 pro forma 2009 actual

SEK 12.8 bn

SEK 3.2 bn2

2009 pro forma2009 pro forma

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Fundamental pieces in place 
for a successful turnaround

Most extensive and customer friendly network and product
Increasing customer satisfaction  (Company Survey)
A strong loyalty program, EuroBonus, with 2.7 million members
Several new products to be introduced in 2010

The measures in the Core SAS strategy are being carried out according to plan
Reduced risk through the sale of Spanair and airBaltic
Capacity and fleet reductions of 21 aircraft to be fully implemented and 
completed during 2010
Cost reductions totaling SEK 7 8 billion with remaining effect 2010‐2012 on

1616

Cost reductions totaling SEK 7.8 billion with remaining effect 2010 2012 on 
earnings of approximately SEK 4.8 billion

Strengthened capital structure
Rights issue
Convertible/Bond issues
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Transaction overview 
and indicative timeline for the rights issue

Approximately SEK 4,960 million
Common shares issued with subscription rights for existing shareholders (pari passu with existing shares)Offer sizeOffer size

3 new shares for every existing share

12 April : Record date for participation in the rights issue
15 April – 26 April: Trading of subscription rights
15 April – 29 April: Subscription period
5 May: Announcement of outcome

TimingTiming

Final agreement of MSEK 500 in cost savings in collective agreements signed with pilot and cabin crew 
Refinancing secured (MSEK 580 EMTN market, SEK 1.6 bn convertible bonds and SEK 1 bn in bonds)

Pre‐
conditions

Pre‐
conditions

Subscription price of SEK 0.67 per new share (price in DKK announced on April 27 and price in NOK 
announced on April 28)

TermsTerms

Strengthening of SAS’ liquidity position
Provide support for the implementation of the remaining parts of Core SAS strategy

Use of 
proceeds
Use of 

proceeds

171717Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

OtherOther

The Swedish, Danish and Norwegian governments have passed necessary approvals for this process and 
stated that they will, subject to certain conditions, subscribe for their pro‐rata shares in the rights issue
The Knut and Alice Wallenberg Foundation (KAW), through Foundation Asset Management, has expressed its 
support for the rights issue and its willingness to, subject to certain conditions, participate for its pro rata share 
of the rights issue
SAS has engaged J.P. Morgan, Nordea and SEB Enskilda as Joint Global Coordinators. J.P. Morgan, Nordea, SEB 
Enskilda, DnB NOR Markets and The Royal Bank of Scotland act Joint Lead Managers and Joint Bookrunners. 
Danske Markets acts Co‐Lead Manager
The Joint Bookrunners and the Co‐Lead Manager have entered into an underwriting agreement on a several 
basis in respect of the remaining 42.4% of the shares to be issued in the rights offering

pp

Appendices

Core SAS
Yield
Unit cost
Currency effects

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Additional cost measures of SEK 2.5 bn 
creates one of the most ambitious cost reduction programs in the industry

Additional cost measures identified during implementation of Core SAS

Annual effect (SEK bn)Annual effect (SEK bn) DescriptionDescription

h i i i d i i i f ll i li i d d d ffi iFurther re‐sizing in administration following centralization, demand management and efficiency 
improvements
Move of headquarters
Driver: Second wave of personnel efficiency as initial target met

Permanent reduction based on 2011 needs (higher risk in execution, seasonal flexibility, 
improved interfaces)
Cabin dimensioning below low season
Driver: Current changes in network and planning opportunity of dimensioning for lowest demand 

Lean operations (process and scheduling improvements)
Structural airport initiatives 
Driver: Address efficiency gap to other ground handlers as well as gap in supply/demand 

Structural changes (e.g. maintenance program and line station set‐up) and further FTE reductions
Driver: Strong current track record in Core SAS but mainly in purchasing, possibility to address 
other areas as well

Next phase in purchasing program
Driver: Good track record in category projects but significant part of spend has not been 
addressed lately

Further purchasing 
improvements

SAS Tech improvem. 2011

Lean operations in SGS

Permanent FTE‐
reduction in production

Cut in administration 
(incl. move HQ, etc.)

0.25

0.25

0.10

0.55

0.30

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Detailed program with smaller initiatives, including salary freeze
Driver: Next wave of performance improvement 

Efficiency measures 
dependent on union 
negotiations

Wideroe, Blue1, Cargo

Final agreement with the unions reached in March 2010

Not dependent on unions

SEK 2.5 bn

SEK 1.5 bn

0.50

0.05

0.50SEK 2.0 bn

Total not dependent 
on unions

Total

Estimated cost effects going forward
(Scandinavian Airlines only)

Estimated permanent cost base effects

Estimated cost effects (SEK bn)

?1

‐0.7 ‐2.5‐2.9

+0.6
+0.7‐0.9

+0.2 ‐2.1‐2.5

+0.6 +0.2‐0.3

Estimated temporary cost base effects

?1

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Restruct. 
cost 

SK 2009 
cost base 
excl. fuel

Cost 
program

Volume
effects 

Currency 
effects 

Restruct. 
cost 

Inflation, 
salary & 
other

Cost 
program 

Volume
effects 

Currency 
effects 

Inflation, 
salary & 
other

2010 2011

Cost base 
after impl. 
of Core SAS 
2010‐2011 

¹ Pending fx development
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SAS Group fleet – March 2010

Aircraft Type

Airbus A330/340
Airbus A319/320/321

Owned

5
4

Leased

6
10

Wet leased TOTAL

11
14

Leased out

2

Parked

2

In Service

9
12

Age

7.8
6.7

On order1

/ /
Boeing 737 Classic
Boeing 737 NG
MD‐82/87
MD–90
Boeing 717
Avro RJ85
Fokker 50
Q100/300/400
SAAB 2000
Bombardier CRJ200
Bombardier CRJ900 NG

Total operating aircraft

23
28
8

27

12

107

15
46
17

5
7
5

15

126

3
5

8

15
69
45
8
5
7
5

42
3
5

12

241

4
8
3
5

4

26

2

10

6

20

13
65
27
5
0
7
5

32
3
5

12

195

17.1
8.9

20.4
13.2
9.6
9.0

20.0
12.0
13.1
9.8
0.8

12 0

1

1Total operating aircraft

Scandinavian
Widerøe
Blue1

Active fleet

107 126 8 241 26 20 195

148
32
15

195

12.0

11.2
12.9
11.2

12.0

1

1

1

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

1 To be managed by lease returns disposals and lease out whereof: 1 AC divestment signed, 3 lease out contracts signed, 3 lease returns

Combination of owned aircrafts (44% of total fleet) and leases (56% of total fleet) give good flexibility in fleet management
Average age of fleet in line with industry

21

Fuel hedging

Current hedgesCurrent hedgesJet fuel, spot price development, USDJet fuel, spot price development, USD

More challenging but 
strategy intact
More challenging but 
strategy intact

H d i 40 60% f t d

52% of the consumption 
hedged for next 12 months
Only swaps and options
Hedged at levels below 
USD 700MT until July 2010

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Hedging 40‐60% of expected 
consumption (12 months rolling)

Yield management 
Cost initiatives

Overview of the SAS Group’s fuel hedging
and costs for 2010

SAS Group’s jet fuel hedging portfolio Q2 2010 Q3 2010 Q4 2010 Q1 2011

11%
646
47%

692

Options
Strike price, USD/MT
Swaps

Price USD/MT

3%
682
49%

712

6%
779
42%

753

7%
768
34%

762

SAS Group’s jet costs in 2010 (annual average values)

Market price

6.0 SEK/USD 7.0 SEK/USD 8.0 SEK/USD

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

p
600 USD/MT
800 USD/MT
1 000 USD/MT
1 200 USD/MT

SEK 5.3 billion
SEK 5.8 billion
SEK 6.3 billion
SEK 6.8 billion

SEK 6.0 billion
SEK 6.6 billion
SEK 7.2 billion
SEK 7.7 billion

SEK 6.6 billion
SEK 7.3 billion
SEK 8.0 billion
SEK 8.6 billion

Marginally lower passenger volumes 
albeit significant capacity reductions in Q1 2010

Passenger and capacity development 2010 vs 2009, (%)

-5

0

5

10

Jan-Mar 10 vs 09 
ASK

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

-20

-15

-10

Wideröe Blue1 SAS Group Scandinavian Airlines

Jan-Mar 10 vs 09 
passengers
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ASK outlook 2010

2010 20092010 vs 2009

–3% to –5%
–4% to –6%
0% to +2%
+6% to +8%

SAS Group
Scandinavian Airlines
Widerøe
Blue1

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Core SAS

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Yield and RASK development

Yield, currency adjusted Jan‐Feb 2010 Yield, currency adjusted Jan‐Feb 2010

– 11.4%

RASK, currency adjusted Jan‐Feb 2010

– 1.7%

– 6.4%

RASK, currency adjusted Jan‐Feb 2010

– 6.6%

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

6.6%

Yield negatively effected by weak demand 
‐ improved load factor offsets most of the yield decline

R d t i t

Scandinavian Airlines, currency adjusted yield vs last yearScandinavian Airlines, currency adjusted yield vs last year

Round trip management

Yield management

Closure of unprofitable 
routes 

Seasonal adjustments in 
capacity

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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Yield development 
Scandinavian Airlines

Scandinavian Airlines, currency adjusted yield vs last yearScandinavian Airlines, currency adjusted yield vs last year Yield up 16.0% in Q1 2007

Yield up 8 3% in Q2 2007

-10

-5

0

5

10

15

20

Yield up 8.3% in Q2 2007

Yield up 2.7% in Q3 2007

Yield up 1.0% in Q4 2007

Yield down 6% in Q1 2008

Yield up 0.1% in Q2 2008

Yield up 3.8% in Q3 2008

Yield up 2.9% in Q4 2008

Yield up 5.6% in Q1 2009

Yi ld d 8 2% i Q2 2009

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

-20

-15

Q1 vs 
2003

Q3 Q1 vs 
2004

Q3 Q1 vs 
2005

Q3 Q1 vs 
2006

Q3 Q1 vs 
2007

Q3 Q1 vs 
2008

Q3

Yield down 8.2% in Q2 2009

Yield down 7.6% in Q3 2009

Yield down 9.4% in Q4 2009

Yield down 11.4% in Q1 2010

Yield development 
Scandinavian Airlines

12 months rolling average, nominal yield

1,1

1,2

1,3

1,4

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

1

Scandinavian Airlines 
– strongly improving load fact, but weak yield

0,95

1,00

1,05

1,10

1,15

1,20

1,25

1,30

1,35

40%

50%

60%

70%

80%

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

0,9540%

Load factor Yield (12 months rolling)

Large decrease in unit cost 
mainly due to lower cost for personnel , leasing costs and maintenance

Unit cost breakdown Jan‐Mar 2009Jan‐Mar 2010 Var, %
Share of 

total var, %

Payroll expenses
Jet fuel
Government user fees
Selling costs
Handling costs
Teachnical aircraft maint.
Other operating expenses 1

Total operating expenses

‐3 316 
‐1 281 
‐803 
‐118 
‐432 
‐714 
‐473 

– 7 136

‐2 911
‐1 283 
‐853 
‐78 

‐401 
‐559 
‐491 

– 6 576

‐12,2% 
0,1% 
6,2%

‐ 33,4% 
‐7,1% 

‐21,8% 
3,9% 

– 7.8%

‐5,1% 
0,0% 
0,6% 
‐0,5% 
‐0,4% 
‐1,9% 
0,2% 

– 7,0%

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Leasing costs for aircraft
Depreciation

Adjusted EBIT

– 536
– 312

– 7 984

– 430
– 358

– 7 364

– 19.8%
14.5%

– 7.8%

– 1,3%
0,6%

– 7.8%

1 Net of other operating revenues 
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Unit cost continues to decrease significantly

-23%

-18%

-13%

-8%

-3%

2%

7%

12% Unit cost down 10.9% in 2004
Unit cost down 1.7% in 2005
Unit cost up 5.2% in 2006
Unit cost up 3,9% in 2007
Unit cost up 7.6% in 2008
Unit cost down 8.1% in 2009
Unit cost down 7.8% in Q1 2010

– Adjusted for fuel unit cost 
was down 7.8%

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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was down 7.8%

Productivity

Block hours, 12 months rolling, 2009‐2010 Aircraft, hours/day Pilots, hours/year Cabin, hours/year

Scandinavian Airlines
Widerøe
Blue1

7.80
6.11
7.96

567
405
612

604
413
736

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Key productivity ratios 
for Scandinavian Airlines

Aircraft utilization (12 months rolling) Cabin, pilot utilization (12 months rolling)

5
5,5

6
6,5

7
7,5

8
8,5

ec ay O
ct

M
ar ug an un ov A
pr ep eb ju

l

ec ay 09

Aircraft utilization (12 months roling)

420

470

520

570

620

670

Cabin, pilot utilization (12 month roling)

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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Pilots Cabin crew

North Atlantic 
– SAS growing slightly more than market

Daily departures from Copenhagen to New York, Washington DC and Chicago in the summer program
Daily departures from Stockholm to New York and Chicago during the summer program

– Capacity cuts during the winter
Traffic development Jan‐Mar 2010

– SK traffic up 2.9% 
– AEA traffic up 1.5%

Cabin factor

Per cent

85

90

95 Week

SA S

A EA

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

60

65

70

75

80
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Asian routes – capacity cuts affecting SAS traffic negatively, 
but sharply improving loads

Scandinavian Airlines serving Bangkok, Beijing, Tokyo and Dubai (seasonal) from Copenhagen
Traffic development in Jan‐Mar 2010:p

– AEA traffic down 1.1%
– SAS traffic down 5.6% due to capacity cuts

Cabin factor

Per cent

85

90

95 SA S A EA

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

60

65

70

75

80

Europe 
SAS load factor above AEA as Core SAS measures have positive effect

Highest ever recorded load factor for SAS in July. SAS load factor in line with the average of the AEA airlines
Traffic development Jan‐Mar 2010:p

– AEA traffic up 3.8%
– SAS traffic down 3.1% due to capacity cuts of unprofitable routes, mainly to southern Europe

75

80

85 Week

SA S

A EA

Cabin factor

Per cent

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

55

60

65

70

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27

Proportion of internet check in 
continues to increase

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Financial update

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States



2010

11

Summary of the SAS Group’s balance sheet

MSEK 31 March 2010 31 December 2009 31 March 2009

15 118
9 492

14 346
3 918

42 874

10 731
2 602

15 165

14 386
9 621

14 289
4 199

42 495

11 389
2 835

14 660

12 945
11 790
17 652
6 259

48 646

12 041
2 759

11 751

Aircraft and Spare parts
Other non interest‐bearing assets
Interest‐bearing assets
Cash and cash equivalents

Total Assets

Total shareholders' equity*
Deferred tax
Other interest‐bearing liabilities

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

14 376

42 874

13 611

42 495

16 492

48 646

Operating liabilities

Total shareholders' equity and liabilities

* including minority interests

Overview of available funds 

Available funds, SEK billion March 2010 Maturity New maturity 1

1.2
0.0
0.2
0.03
1.3
0.4
3.2

Liquid funds

Jun 2012
Apr 2013
Mar 2011
Jun 2013
Jun 2012, 
Feb 2013

N/A

Jun 2013

Jun 2013

Undrawn portion of
credit facilities

Total undrawn credit facilities

T l il bl f d

Revolving Credit Facility, 366 MEUR (total SEK 3.9 bn)

Revolving Credit Facility, 140 MUSD (total SEK 1 bn) 

Credit Facility, 160 MUSD (total SEK 1.1 bn)

Credit Facility, 125 MUSD (total SEK 0.9 bn)

Bi‐lateral Revolving Credit Facilities (total SEK 1.3 bn)

Others

3.9

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

¹ Subject to rights issue

7.1

8.3
5.1
3.2

Total available funds

Total credit facilities
Drawn portion of credit facilities
Undrawn portion of credit facilities

Improved financial flexibility
with new debt financing of more than SEK 3 billion

Scheduled amortization profile, SEK bn

4.4

1.0

Convertible bond 
of SEK 1.6 bn1

Including syndicated revolving credit facility 
of MEUR 366 (utilized amount MEUR 240)

MEUR 60 
EMTN

1.6

3.5

4.4

3.5

1.4
1.9

1.8

New bond 
of SEK ~1 bn  

2.5

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

2011 >20182012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
0.2 0.2

0.61.4
1.5

0.3 0.3 0.6

1.8

0.3

1.2

0.2 0.2

¹ The convertible bonds will be issued at 100% of their principal amount and will, unless previously redeemed, converted or purchased and cancelled, mature in 2015

2010
Apr‐Dec

Gearing ratios

400% Fin Net Debt / Equity

Equity / Total Assets

150%

200%

250%

300%

350%
Fin. Net Debt + 7*Op lease  / 
Equity

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States
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50%

100%
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SAS Group
Financial Net Q1 2010

MSEK

–201
–9

Interest net and others
Exchange rate differences

Financial net –215

–133
+138

–68
–147

+5–210

Q1‐2010 Q2‐2009 Difference

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Development and Break Down 
of Financial Net Debt 31 March 2010

MSEK

3 918
4 025

–15 165

Cash
Other interest bearing assets
Interest bearing liabilities

Financial net debt –718

4 199
3 957

–14 660

–281
+68
–505

–6 504–7 222

2010‐03‐31 2009‐12‐31 Difference

Not for release, publication or distribution in Australia, Canada, Japan or the United States

Development of the financial net debt 
during Q1 2010

SEK billionSEK billion

–6.5
–1.2
0.2
0

0.3
0

Financial net debt December 2009
Investments
Sales
Cash flow from operating activities
Currency and others
Changes in interest bearing assets
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0Changes in interest bearing assets

Financial net debt March 2010 –7.2

25 000

Development of financial net debt 
1993‐2010

MSEK

5 000
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5 000
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Financial Net Debt / Equity Ratio 
1993‐2010
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0,0

0,3

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Currency effects MSEK on SAS Group, continuing operations: 2010 vs. 2009

Significant changes in currency exchange rates 
affected the result by MSEK – 539 compared to the same period in 2009

Jan‐Mar 2010

Negative impact on revenues due 
to a significantly stronger SEK in March

Positive impact on other operating costs 
mainly due to the weaker USD to SEK 

Weaker USD to SEK affected certain 
hedging arrangements negatively

Weaker EUR to SEK affected net financial 

Total revenue

Total costs

Forward cover costs
& working capital

Income before depreciation

– 365

702

– 729

– 392
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items, related to certain loan agreements 
with Spanair in January 2009

Financial items

Income before tax

– 147

– 539

Breakdown of currency effect SAS Group, 
continuing operations January–March 2010 vs. 2009

Total revenues & costs

USD

Currency effect

337Total revenues & costs
DKK
NOK
EUR
Asian currencies
All others
Total

2009
2010
Difference

2009

30
17
7

– 37
– 17
337

627
– 186
– 813

65

Forward cover costs

Working capital
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2009
2010
Difference

2009
2010
Difference

– 65
19
84

138
– 9

– 147

– 539

Working capital

Financial items

Total currency effect
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Currency distribution 
in the SAS Group 2009

Revenues  Expenses 

12

3
6

21

17

3

EUR

USD
NOK

GBP
Other

SEK

USD

NOK
GBP Other

31

2

358
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