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* EBIT-marginal: -1,9% (-6,4%)

* Periodens resultat: -239 (-556) MSEK

* Resultat per stamaktie: -0,85 (-1,95) SEK

* Heldrsutsikterna for 2017/2018 vidhalls, se sidan 10.
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VIKTIGA HANDELSER EFTER 31 JANUARI 2018

* SAS aterloste knappt 4,9 miljoner preferensaktier for en samman-

lagd inlésenlikvid om 2 579 MSEK. 5 7
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1) Valutajusterad

’ ’ Resultatforbattringen ar gladjande trots ett g ¥g§gjf£%§§2’gsgg’;§f§[gs"Ve flygbransle
negativt resultat och visar att vart langsiktiga
arbete med att starka vart erbjudande och
effektivisera verksamheten ger resultat.

Rickard Gustafson, VD och koncernchef

RESULTAT OCH NYCKELTAL
Nyckeltal (MSEK) Kv 1 Kv1l Rullande 12 man Rullande 12 man
Nov—jan Nov—jan Feb-jan Feb—jan
2017-2018 2016-2017 2017-2018 2016-2017
Intdkter 8978 8957 42 675 40 141
EBIT-marginal -19% -6,4% 6,1% 3,7%
Resultat fore skatt och jamférelsestorande poster -373 -707 2285 636
Resultat fore skatt, EBT -273 -697 2149 1043
Periodens resultat -239 -556 1466 1011
Kassaflode fran den [6pande verksamheten 184 -365 2992 3887
31jan 2018 31 okt 2017 31jan 2017 31jan 2016
Soliditet 27% 25% 20% 16%
Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR 2,9x 3,1x 3,4x 2,9x
Finansiell beredskap 38% 37% 33% 37%
Avkastning pa investerat kapital, 12 manader rullande 14% 13% 10% 16%
Resultat per stamaktie (SEK), 12 méanader rullande 3,25 2,42 2,00 3,03
Eget kapital per stamaktie, SEK 13,98 13,28 7,48 3,54

SAS Delarsrapport november 2017 —januari 2018 1
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KONCERNCHEFENS KOMMENTARER

Réakenskapsaret 2017/2018 har fatt en bra start och SAS levererar en resultatforbattring fore skatt och
jamforelsestorande poster pa 334 MSEK jamfort med foregaende ar. Detta dr framst uppnatt genom
sasongsanpassningar, effektiviseringar samt fordelaktiga valutaforandringar. Resultatforbattringen visar att vart
langsiktiga arbete med att starka vart erbjudande och effektivisera verksamheten ger resultat. Det ger energi att
fortsatta férandringsarbetet, som ar avgdrande infor framtida investeringar i nya flygplan.

Det forsta kvartalet ar sasongsmaéssigt rakenskapsarets svagaste
kvartal och SAS redovisar ett resultat fére skatt och jamforelsests-
rande poster om -373 MSEK. Trots det negativa resultatet ar det glad-
jande att redovisa en resultatférbattring med 334 MSEK jamfort med
féregaende ar. Forbattringen drivs av 6kad sdsongsanpassning,
Okade intakter fran EuroBonus-partners, frakttjanster, positiva valu-
taférandringar samt effekter fran effektiviseringsprogrammet.

Var langsiktiga strategi att i 6kad grad anpassa produktionen efter
sdsongsvariationer har givit dnskad effekt. Under forsta kvartalet
minskade vi antalet avgangar med 5% jamfort med foregaende ar.
Samtidigt minskade de valutajusterade rorelsekostnaderna for per-
sonal, marktjanster, tekniskt underhall och luftfartsavgifter med 273
MSEK. Det visar att vart langsiktiga arbete med att hoja flexibiliteten i
kostnadsbasen gar framat. Parallellt fortsatter vart effektiviserings-
program att leverera och gav en resultateffekt om 165 MSEK under
kvartalet. Det bidrog till att den valutajusterade enhetskostnaden
exklusive flygbrénsle minskade med 1%, detta till trots en minskad
produktion.

Ovanligt stora vaderutmaningar i Skandinavien resulterade under
kvartaletifler forseningar och installda flygningar an normalt. Jag
beklagar naturligtvis att mdnga kunder har drabbats av férseningar,
men ser anda en stabil kundnojdhet som ett tecken pa att SAS perso-
nal klarat att hantera dessa utmaningar pa ett tillfredsstallande satt.
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LONDONBASEN STARKER KONKURRENSKRAFTEN

Dagens resendrer forvantar sig en attraktiv produkt till ett konkur-
renskraftigt pris. Det kraver att flygbolag jobbar intensivt med att
anpassa sin kostnadsbas till kundernas betalningsvilja. Aktérer som
inte lyckas med detta riskerar utslagning, vilket vi sett flera exempel
paiEuropaunder 2017.

For att sékerstalla att vi kan konkurrera pa samma villkor som
6vriga europeiska flygbolag och uppna en langsiktig I6nsamhet, eta-
blerade viunder 2017 ett flygbolag pa Irland som ett komplement till
var Skandinavien-baserade produktion. Den 20 december 2017
utgdr en milstolpe i och med att vi da genomférande den forsta kom-
mersiella flygningen fran var Londonbas.

Verksamheten har fatt en bra start och vi har nu trafiksatt fyra Air-
bus A320neo, genomfort ver 800 flygningar och transporterat ver
80000 passagerare. Den nya verksamheten har fatt ett positivt mot-
tagande bland kunderna. Samtidigt kan vi konstatera att enhetskost-
naden for verksamheten utvecklas planenligt, vilket innebar att den
inom kort blir lagre an i var Skandinavien-baserade operation.

Jag ser nu fram emot att vi paborjar flygningar fran var nya bas i
Malaga, vilket planeras till sommaren.



LAGRE FINANSIELLA KOSTNADER

Under kvartalet minskade vara finansieringskostnader med 15% till
102 MSEK. Det &r en direkt féljd av nyemissionen om 1,3 miljarder
SEK och den nya obligationen pa 1,5 miljarder SEK som emitterades i
november 2017. Tidigare i februari bidrog det till att vi dterloste 70%
av preferensaktierna. Tillsammans med den nyutstallda obligationen
minskar detta vara arliga finansieringskostnader och utdelningar
med ndstan 300 MSEK. Genom egengenererade vinstmedel ar sedan
ambitionen att aterlosa aterstaende preferensaktier. Pa sikt skapar vi
darmed forutsattningar for att 6ka avkastningen till stamaktiedgarna
och méjliggora utdelning till dessa.

FORNYELSE AV FLYGPLANSFLOTTAN

SAS flygplansflotta fornyas for ndrvarande genom infasningen av 30
nya Airbus A320neo fram till 2019. Dessa ersétter dldre Boeing 737
som fasas ut, vilket fortsatter dven efter 2019. For att uppréatthalla
nuvarande verksamhetsniva och tillgodose kundernas behov, har vi
darfér behov av ytterligare cirka 50 flygplan. Viar darfor i forhand-
lingar med Airbus om att lagga en kompletterande flygplansorder pa
Airbus A320neo, vilket ocksa skulle leda till att SAS for forsta gangen
i modern tid far en enhetsflotta. En order skapar ocksa goda forutsatt-
ningar att bade minska vart miljomassiga avtryck samt skapa ett
langsiktigt starkare SAS.

BYGGSTENAR FOR FRAMTIDEN

SAS erbjuder idag flygsaten som produceras av var verksamhet i
Skandinavien, SAS Ireland och vara externa wet lease-partners.
Denna portfélj av produktionsenheter ska vi arbeta vidare med och
ytterligare optimera for att skapa en sa effektiv och flexibel produk-
tion som mojligt. Kombinerat med en enhetsflotta baserad pa den
senaste teknologin fran Airbus, skapar det forutsattningar for:

+ Okad konkurrenskraft— forbattrad effektivitet och produkt.

« Tillvaxt och flexibilitet — de nya flygplanen gor att SAS kan ta del av
tillvéxten i marknaden, inte minst fritidsmarknaden, och anpassa
produktionenilinje med hur efterfragan utvecklas.

* En mer miljovanlig produktion —nya flygplan ar en viktig del i att
minska klimatpaverkande utslapp.

For att kunna optimera vara produktionsenheter framaéver i takt med
att nya flygplan fasas in fran 2020 och framéat, kommer det att kravas
anpassningar i framtida kollektival. Det forandringsarbete som fram-
gangsrikt starkt SAS de senaste aren, maste darfor fortsatta for att ge
SAS forutsattningar att mota en allt tuffare europeisk konkurrens och
deltaienvéxande fritidsmarknad.
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VITAR HALLBARHETSFRAGORNA PA ALLVAR

Hela flygmarknaden star infor stora hallbarhetsutmaningar, dar kun-
dernai6kad utstrackning stéller krav pa flygresor med lagre klimat-
paverkan. Parallellt vaxer flygmarknaden, framforallt inom fritidsre-
sandet och pa de interkontinentala marknaderna, samtidigt som de
totala klimatpaverkande utslappen behéver minskas. For att mini-
mera de klimatpaverkande utslappen kravs investeringar i ny teknik,
biobrénsle och pa langre sikt dven eldrift.

SAS har [ange arbetat med att minska miljopaverkan och tar hall-
barhetsutmaningarna pa stérsta allvar. Var stravan &r att vara i fram-
kant bland flygbolagen, dar nya flygplan och biobransle &r viktiga
delar for att minska véra klimatpaverkande utslapp.

Utover detta installerar vi bland annat nya interiorer i flygplanen,
som férutom att de har en modernare kansla, bestar av battre mate-
rial och har lagre vikt, som minskar branslekonsumtionen. Vi har ett
nytt matkoncept med béttre ravaror, mer hdlsosamma alternativ och
mer narproducerade ravaror. Samtidigt arbetar vi med minskad
resursanvandning och effektivare avfallshantering ombord. Vi har
introducerat torrtvétt av flygplanen, dar endast 3% av vattnet jamfort
med en traditionell tvatt behdvs. Som standard anvands bara en
motor vid in- och uttaxning, vilket reducerar de klimatpaverkande
utslappen. Vi ar ocksa certifierade enligt miljéstandarden ISO14001.

OFORANDRADE UTSIKTER FOR 2017/2018

Vildgger nu ett kvartal bakom oss som blev ndgot mindre negativt én
forvantat. Det ar valkommet och gor att vi kan bibehalla var prognos
fran december, trots att flygbranslepriserna stigit.

Det pagar ett intensivt forandringsarbete i hela organisationen och
jag vill passa pa att tacka medarbetare och partners, som fortsatter
att leverera samma hoga service och kundvarde dven under en tid av
forandring. Det @r SAS duktiga och kompetenta medarbetare som gor
att manga kunder véljer att flyga med SAS.

Infér varen och sommaren ser jag nu fram emot att hélsa fler passa-
gerare vialkomna ombord pa vara tusental dagliga flygningar.

Stockholm 27 februari 2018

Rickard Gustafson
VD och koncernchef
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KOMMENTARER TILL SAS RAKENSKAPER

MARKNADS- OCH TRAFIKUTVECKLING
Kapaciteten, matt i antal erbjudna saten, pa den skandinaviska mark-
naden steg med 3,3% under férsta kvartalet 2017/2018. Det var en
nagot stérre okning an tidigare kvartal. Okningen var kraftigast pa lin-
jer mellan Skandinavien och Europa samt pa svenska inrikeslinjer.
Kapacitetsokningen drevs huvudsakligen av Norwegian, Ryanair och
Wizzair, som jamfort med féregaende ar 6kade antalet erbjudna saten
med nastan 1 miljon. Det totala antalet passagerare pa den skandina-
viska marknaden 6kade under forsta kvartalet med 2,6%. Infor kom-
mande sexmanadersperiod férvantas antalet erbjudna saten pa den
skandinaviska marknaden 6ka i hogre takt an de senaste kvartalen.
SAS valutajusterade enhetsintdkt (PASK) var oférandrad under
forsta kvartalet 2017/2018. Enhetsintdkten paverkades positivt av
yielden, men negativt av att SAS kabinfaktor sjonk. Ytterligare detal-
jer kring SAS trafikutveckling aterfinns pa sidan 19.

RESULTATANALYS NOVEMBER 2017 - JANUARI 2018
Periodens resultat
Rérelseresultatet uppgick till -171 (-577) MSEK. Resultatet fore skatt
uppgick till -273 (-697) MSEK och resultatet efter skatt uppgick till
-239 (-556) MSEK. Skatteintdkten uppgick till 34 (141) MSEK.
Jamfort med motsvarande period foregadende ar hade valutakurs-
utvecklingen en negativ effekt pa intdkterna om -225 MSEK samt en
positiv effekt pa rérelsekostnaderna om 426 MSEK. Valutakursut-
vecklingen paverkade séledes rorelseresultatet positivt om 201
MSEK. Finansnettot paverkades positivt av valuta om 4 MSEK, vilket
medfor att resultat innan skatt paverkades positivt av valuta om totalt
205 MSEK.

Intakter

Intékterna uppgick till 8 978 (8 957) MSEK, se not 2. Justerat for
valuta var intakterna 246 MSEK hogre an motsvarande period férega-
ende ar. De valutajusterade passagerarintakterna 6kade med 0,7%.
Okningen &ren foljd av hégre reguljar kapacitet (ASK) som, baserat
pa foregaende ars forutsattningar, paverkade intakterna positivt om
47 MSEK. Lagre kabinfaktor gav en negativ effekt om -427 MSEK.
Intakterna paverkades positivt om 427 MSEK till f6ljd av hogre yield.

De valutajusterade intakterna fran frakt ckade med 16,3% till foljd
av framst hogre yield. Charterintékterna (valutajusterade) minskade
med 16,9%, huvudsakligen beroende pa l4gre kapacitet. Ovriga tra-
fikintdkter (valutajusterade) 6kade med 76 MSEK, framst hanforligt
till trafikintdkter fran andra flygbolag (interlineintakter).

Ovriga rérelseintakter (valutajusterade) ckade med 102 MSEK, vil-
ket huvudsakligen beror pa 6kad forsaljning av EuroBonus-poang,
framforallt till kreditkortspartners, samt 6kade intakter till f6ljd av mer
handlingtjanster till andra flygbolag.

Operativa och finansiella kostnader
Personalkostnaderna uppgick till -2 268 (-2 421) MSEK. Justerat for
valuta och omstruktureringskostnader minskade personalkostna-
derna med 4,1% jamfoért med motsvarande period foregaende ar. De
framsta forklaringarna till minskningen ar férsaljningen av dotterfore-
taget Cimber, som ingick i kostnaderna under motsvarande period
foregaende ar, samt effektiviseringsatgarder.

Ovriga rérelsekostnader uppgick till -5 859 (-6 105) MSEK, se
not 3. Kostnaderna bestod till stor del av flygbrénsle, som uppgick till
-1555 (-1 579) MSEK. Justerat for valuta 6kade kostnaden for flyg-
bransle med 7,2%. Kostnaden paverkades negativt om -302 MSEK ill
foljd av ett hdgre flygbrénslepris och valutan hade en positiv effekt
med 129 MSEK. Forandringen av hedgeeffekter (inklusive effekt av
tidsvardet) var positivom 162 MSEK jamfort med samma period fore-
gaende ar och volymen, baserat pa féregaende ars férutsattningar,
paverkade kostnaden positivt om 53 MSEK. Hanteringskostnaderna
(valutajusterade) minskade med 6,4%. Tekniska underhallskostnader
uppgick till-693 (-855). Kostnaderna i perioden ar lagre dn motsva-
rande period féregaende ar, vilket huvudsakligen beror pa att forega-
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ende ars kostnader paverkades av dndrade bedémningar av framtida
motorunderhall. Justerat for valuta och jamférelsestérande poster
minskade de tekniska underhallskostnaderna med 13,8%. Wet lease-
kostnaden var -87 MSEK (valutajusterad) hogre i kvartalet jamfort
med motsvarande period féregaende ar, vilket framst beror pa forsalj-
ning av dotterforetaget Cimber och att samma produktion nu képs
externt.

Implementeringen av pagaende effektiviseringsprogram har under
perioden resulterat i kostnadsreduktioner om cirka 165 MSEK.

Leasingkostnaderna uppgick till -760 (-733) MSEK. Justerat for
valuta 6kade leasingkostnaderna med 11,9%.

Finansiella intékter och kostnader uppgick till -102 (-120) MSEK,
varav rantenetto -96 (-110) MSEK. Forbattringen beror framst pa att
det nya obligationslanet har en markant lagre ranteniva @n obliga-
tionslanet som aterbetalades under perioden.

Jamforelsestérande poster

Totala jamforelsestorande poster uppgick under perioden till 100 (10)
MSEK. Av de jamforelsestdrande posterna hanfor sig 104 (84) MSEK
till realisationsresultat fran flygplansaffarer och -4 (-21) MSEK till for-
séljning av dotterforetaget Cimber. Under motsvarande period férega-
ende ar paverkades resultatet negativt av omstruktureringskostnader
avseende personal om-23 MSEK och en avtalsforlikning inom frakt-
verksamheten om -30 MSEK.

BALANSRAKNING OCH FINANSIELL STALLNING

Tillgangar

Immateriella och materiella anldggningstillgéngar 6kade med 16
MSEK under kvartalet. | forandringen ingar periodens investeringar
om 2 022 MSEK, avskrivningar -353 MSEK, avyttringar -1 528 MSEK
samt 6vrigt och valutaeffekter -125 MSEK. Under perioden har SAS
kopt en Airbus A319 som tidigare leasades operationellt. Ovriga flyg-
plansinvesteringar bestar av aktiverade utgifter for motorunderhall,
modifieringar, reservdelar samt forskott till Airbus. | beloppen for
investeringar och avyttringar ingar aven leveransbetalningar for fyra
nya Airbus A320neo som omgaende avyttrades genom sale and lease-
back. Da dessa flygplan leasas operationelltingar de inte i bokférda
vardet for materiella anlaggningstillgdngar vid utgangen av kvartalet.

Finansiella anldggningstillgdngar 6kade med 135 MSEK, vilket
framst dr hanforligt till SAS formansbestdamda pensionsplaner som
oOkat till foljd av inbetalda premier och aktuariella vinster.

Kortfristiga fordringar minskade med 17 MSEK. Minskningen ar
hanforlig till flertalet mindre férandringar i kundfodringar, interims-
fordringar och 6vriga korta fordringar.

Likvida medel uppgick till 9 251 (7 226) MSEK per 31 januari 2018.
Outnyttjade kontrakterade lanel6ften uppgick till 2 511 (3 176)
MSEK. Den finansiella beredskapen uppgick till 38% (33%) av SAS
fasta kostnader.

Eget kapital och skulder

Eget kapital dkade med 966 MSEK. Okningen &r hanforlig till perio-
dens resultat om -239 MSEK, riktad nyemission netto efter transak-
tionskostnader om 1 233 samt féréandringar i évrigt totalresultat som
bestod avomrékningseffekter av utldandska dotterbolag om -1 MSEK,
negativa effekter av sékringsreserver om -58 MSEK och aktuariella
vinster pa formansbestamda pensionsplaner, netto efter skatt, om 31
MSEK.

Ldngfristiga skulder 6kade med 1 250 MSEK och kortfristiga skul-
der minskade med 1 654 MSEK. Den framsta forklaringen till férand-
ringen ar att SAS under november 2017 aterbetalade ett obligations-
lanom 1500 MSEK som forfoll parallellt med att SAS emitterade ett
nytt obligationslan om 1 500 MSEK. Det nya obligationslanet redovi-
sas som langfristigt och séanker SAS réntekostnader arligen med Gver
55 MSEK framéver jamfort med det obligationslan som aterbetala-
des. Utover aterbetalning av obligationslanet forklaras minskningen i
kortfristiga skulder framst avandra amorteringar.



Réntebdrande skulder
Réntebdrande skulder minskade med 341 MSEK jamfort med 31
oktober 2017 och uppgick till 8 234 MSEK pa balansdagen. Nyuppla-
ning och amorteringar under perioden var 1 575 MSEK respektive
1875 MSEK. | forandringen av bruttoskulden sedan 31 oktober 2017
ingar negativ utveckling av marknadsvardet pa finansiella derivat som
har 6kat skulden med 166 MSEK. Valutaomvardering har minskat
skulden med 136 MSEK.

SAS emitterade under 2014 ett konvertibelt obligationslan som
arvérderattill 1 531 MSEK pa balansdagen.

Finansiell nettoskuld/-fordran

Den finansiella nettofordran har 6kat med 869 MSEK sedan 31 okto-
ber 2017 och uppgick till 3 668 MSEK pa balansdagen. Okningen ar
framst hanforlig till nyemissionen som genomfdrdes i november
2017.

Skuldsattning
Per 31 januari 2018 uppgick soliditeten till 27%, en forbattring med
tva procentenheter sedan 31 oktober 2017. Férbattringen beror
huvudsakligen pa nyemissionen som, netto efter transaktionskostna-
der, 6kade eget kapital med 1 233 MSEK.

Den justerade finansiella nettoskulden/EBITDAR minskade och
uppgick till 2,9x. Per 31 oktober 2017 var nyckeltalet 3,1x.

For balansrakning — se sidan 12.

KASSAFLODESANALYS

Kassaflodet for det forsta kvartalet uppgick till 415 (-1 142) MSEK.
Likvida medel uppgick enligt balansrakningen till 9 251 MSEK jamfort
med 8 836 MSEK per 31 oktober 2017.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Kassaflodet fran den [6pande verksamheten fore rorelsekapitalfor-
andringar uppgick for rdkenskapsarets forsta kvartal till -72
(-308) MSEK.

Rérelsekapitalforandringen som under det forsta kvartalet ar
sasongsmassigt svag utvecklades dock mera positivt an féregaende ar
och uppgick till 256 (-57) MSEK. Den positiva utvecklingen &r framst
hanforlig till en 6kad forsaljning och dérmed en stérre 6kning av tra-
fikavrakningsskulden jamfort med féregaende ar. For forsta gangen
blev darmed kassaflodet fran den [6pande verksamheten under det for-
sta kvartalet positivt.
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Investeringsverksamheten
Investeringarna uppgick till 2022 (1 514) MSEK varav 1 999 (1 464)
MSEK avsag flygplan. Det inkluderar leveransbetalningar for fyra nya
Airbus A320neo som omgaende avyttrades genom sale and lease-
back. Dessutom kdptes en Airbus A319 som tidigare var operationellt
leasad. Ovriga flygplansinvesteringar bestar av aktiverade utgifter for
motorunderhall, modifieringar, reservdelar samt forskott till Airbus.
Forséljning av anldggningstillgangar avser sale and leaseback av
de fyra Airbus A320neo som forvérvats under kvartalet.

Finansieringsverksamheten
Kvartalets nyupplaning var 1 575 (694) MSEK medan amortering-
arna uppgick till 1875 (1 130) MSEK. Ett obligationslan pa 1 500
MSEK aterbetalades pa forfallodagen i november parallellt med att ett
nytt obligationslan pa samma belopp emitterades till battre villkor.
Darut6ver paverkades kassaflodet fran finansieringsverksamheten
negativt av formansbestamda pensionsbetalningar samt utbetal-
ningar av depositioner och sparrade bankmedel.

For kassaflédesanalys —se sidan 13.

SASONGSVARIATIONER

Efterfragan, matt som trafik (RPK), pa SAS marknader ar sdsongs-
massigt |dg under november—april och hogst under maj—oktober.
Andelen fortidsbokningar ar daremot stérst under perioden januari—
maj vilket har en positiv paverkan pa rérelsekapitalet.

S&songsvariationerna i efterfragan paverkar kassaflédet och resul-
tatet olika. Passagerarintakterna redovisas ndr resendrerna genom-
for sina resor medan kassaflodet paverkas positivt i samband med att
antalet bokningar stiger. Det gor att intakterna 6kar under manader
med hog trafik fran maj till oktober. Eftersom en stor andel av ett flyg-
bolags kostnader &r fasta paverkas resultatet med svangningarna i
intaktsnivaerna.

Eftersom trafiken ar lagre under perioden november—april ar forsta
och andra kvartalet under SAS rakenskapsar sdsongsmassigt de sva-
gaste kvartalen resultatmdassigt. Kassaflodet fran I6pande verksam-
heten dr daremot normalt sésongsmassigt svagt under férsta och
tredje kvartalet.



FINANSIELLA MAL

SAS overgripande finansiella mal ar att skapa varden for aktiedgarna.
For att uppna detta arbetar SAS med tre strategiska prioriteringar for
att méta trender och branschutveckling, sékra konkurrenskraften
och skapa forutsattningar for langsiktigt hallbar [onsamhet.

Viverkar i en kapitalintensiv industri som kraver att kapitalstruktu-
ren optimeras. Av den anledningen inférde SAS i juni 2017 tva finan-
siella mal relaterade till I6nsamhet/avkastning och skuldsattning i
relation till SAS hela kapitalbindning. Samtidigt uppdaterade SAS
ocksa malet kring den finansiella beredskapen.

SAS finansiella mal ar:

* Avkastning pa investerat kapital (ROIC): ska 6verstiga 12% Gver en
konjunkturcykel.

« Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR: ska vara lagre an 3 ganger
(3%).

* Finansiell beredskap: likvida medel och tillgdngliga kreditfaciliteter
ska dverstiga 25% av SAS érliga fasta kostnader.

Malet for avkastning pa investerat kapital motsvarar kapitalmarkna-
dens och SAS interna beddmning av SAS genomsnittliga kapitalkost-
nad (WACC). Denna ar ocksa kopplad till SAS utdelningspolicy for
stamaktiedgarna som anger att utdelning kan ges nar varde skapats
genom att SAS avkastning pa investerat kapital Gverstiger den
genomsnittliga kapitalkostnaden.

Kommentarer till SAS rakenskaper

Skuldsattningsmattet - Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR - &r
ett nyckeltal som anvédnds av kreditratinginstitut och banker vid kre-
ditprévning och inkluderar vardet av leasade flygplan. Malsattningen
att mattet ska vara lagre dn tre ganger (3x) ar i linje med SAS ambition
om en forbattrad finansiell position, hégre kreditrating och darmed
sankta finansieringskostnader.

SAS hojde ocksa i juni 2017 malet for den finansiella beredskapen
fran 20% till 25% av de arliga fasta kostnaderna. Bakgrunden till
detta dr SAS 6kade produktion pa langdistanslinjer och fritidsoriente-
rade linjer dar andelen forbokningar ar storre. Detta leder till 6kade
kundforpliktelser for SAS, vilket ska reflekteras i den 6kade likvidi-
tetsreserven.

Osékerheten i omvarlden avseende valutautvecklingen, flygbrans-
lepriserna och férandringarna inom den europeiska flygindustrin
med intensifierad konkurrens ar fortsatt stor vilket gor att SAS inte
specificerar en tidpunkt for nar malsattningarna ska uppnas. Malen ar
beroende av att strukturatgarderna implementeras fullt ut. | samband
med 6vergangen till IFRS 16 fran 2019/2020, dér leasetagaren redo-
visar en tillgang (ratten att anvanda en tillgang) och en finansiell skuld
i balansrakningen, kommer SAS att se 6ver malsattningarna for att
sakerstélla deras fortsatta relevans.

HANDELSER EFTER 31 JANUARI 2018
* SAS &terloste knappt 4,9 miljoner preferensaktier for en samman-
lagd inlésenlikvid om 2 579 MSEK.

AVKASTNING PA INVESTERAT

KAPITAL (ROIC)

SAS malsattning &r en avkastning pa investe-
rat kapital (ROIC) pa minst 12% 6ver en kon-
junkturcykel. De senaste tolv madnaderna
fram till 31 januari uppgick ROIC ill 14%.

ROIC, 12 MAN RULLANDE, %
20
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JUSTERAD FINANSIELL
NETTOSKULD/EBITDAR

SAS malsattning dr att den justerade finan-
siella nettoskulden/EBITDAR ska vara under
3x. Per 31 januarivar nyckeltalet 2,9x.

JUSTERAD FINANSIELL NETTOSKULD/EBITDAR

FINANSIELL BEREDSKAP

SAS malsattning ar att den finansiella bered-
skapen ska 6verstiga 25% av de arliga fasta
kostnaderna. Per 31 januari uppgick den
finansiella beredskapen till 38%.

FINANSIELL BEREDSKAP, %
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SAS strategiska prioriteringar

SAS ARBETE MED EFFEKTIVISERING OCH
ETT MER HALLBART RESANDE

Omvérlden forandras och konkurrensen inom flygindustrin 6kar samtidigt som kraven pa ett mer hallbart
resande 6kar. Mot den bakgrunden maste SAS anpassa verksamheten for att fortsatt vara konkurrenskraftigt.
SAS arbetar darfor med att implementera ett effektiviseringsprogram pa 3 miljarder SEK for karnverksamheten
i Skandinavien. Darutover etablerar vi kompletterande baser i London och Malaga som gor att SAS kan verka pa
samma villkor som konkurrenterna. For att erbjuda ett mer hallbart resande investerar vi i effektivare flygplan

samt kdper biobransle for att minska koldioxidutslappen.

OMVARLDSFORUTSATTNINGAR

Flygindustrin @r under konstant férandring, vilket staller nya och
hogre krav pa samtliga aktorer. Flyget dridag tillgangligt for méanga
pa ett heltannat satt én tidigare. Detta har mojliggjorts genom konti-
nuerliga effektiviseringar som gor att biljettprisernaidag ar lagre, i
kombination med ¢kad valfard. Tillvaxten ar kring 4-5% arligen och
for att ta del av den tillvaxten kravs en effektiv produktion. | sin stra-
van att effektivisera verksamheterna omfordelar flera av SAS konkur-
renter fér narvarande sin produktion till egna nystartade produk-
tionsbolag —inte barainom Europa —utan dven pa de
interkontinentala linjerna. Till det kommer att personalen i stérre
utstrackning an tidigare hyrs in, i syfte att skapa mer flexibel produk-
tion. Fler natverksbolag forenklar ocksa sitt baserbjudande och san-
ker priserna ytterligare, samtidigt som kunderna erbjuds fler tillaggs-
tjdnster. Sammantaget indikerar detta att yieldpressen kommer att
fortsatta.

Hela flygmarknaden star dessutom infér stora héllbarhetsutma-
ningar, dar kunderna i 6kad utstrackning staller krav pa flygresor med
ldgre klimatpaverkan. Branschen behover darfor ta 6kat ansvar foren
utveckling for minskad milj6- och klimatpaverkan. Fér att minimera
de klimatpaverkande utslappen kravs investeringar i ny teknik, bio-
brénsle och pa langre sikt dven eldrift.

Parallellt med detta véxer flygmarknaden — framférallt inom fritids-
resandet och pa de interkontinentala marknaderna —och darfoér beho-
ver de totala klimatpaverkande utsldppen minskas. Genom SAS breda
natverk, tata avgangar och stora kundbas, har vi en stark marknads-
position i Skandinavien och stravar efter att vara i framkant bland flyg-
bolagen nar det galler hallbarhet.

Forutsatt att SAS effektivitet kan forbattras och att vi kan minska
vara klimatpaverkande utsldpp, har vi stora majligheter att ta del av
tillvaxten pa marknaden, inte minst vad géller fritidsrelaterade resor i
Europa dar SAS marknadsandelidag ar [ag.

EFFEKTIVISERINGSPROGRAM

For att méta omvarldsutvecklingen arbetar vi med att implementera
ett effektiviseringsprogram for var karnverksamhet med bas i Skandi-
navien. Sammanlagt arbetar vi med fler an 200 initiativ, som tillsam-
mans ska generera 3 miljarder SEK i resultateffekt fran 2017 till 2020
(brutto, fore inflationseffekter). Cirka 0,7 miljarder SEK dr beroende
av férandrade avtal med personalgrupper. Flera initiativ ar ocksa
beroende av férandrade avtal med leverantorer. Effektiviseringsat-
gdrderna omfattar hela organisationen.

Marknaden férandras och fortsatter att vara kravande. Det under-
stryker att ett fullstdndigt genomférande av beslutade effektivise-
ringsatgarder ar helt avgérande for SAS framtid. Vi arbetar darfor pa
att sékerstalla att resultateffekten fran dterstdende initiativ, som annu
inte implementerats, levererar som planerat under 2018-2020. Det
arnodvandigt att vi fortsatter effektiviseringsarbetet dven efter 2020
och att vi optimerar vara produktionsplattformar.
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RESULTATEFFEKT (MILJARDER SEK)
3,0

0,0

2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020
Uppnatt '
hittills o 0.2
Oversikt av effektiviseringsprogrammet
MSEK Malsattning Uppnatt
Flygverksamheten, inkl wet lease, 1200 390
luftfartsavgifter och flygbransle
Ground Handling & tekniskt underhall 900 335
Kommersiella funktioner 500 120
Administration, Facility, Support och IT 400 105
Total 3000 950

| drsredovisningen 2016/2017 beskrivs dtgarderna inom respektive
omrade mer ingaende.

Exempel pa atgdrder som bidragit med 165 MSEK i kvartalet:

* Outsourcing av Cimber till CityJet.

» Upphdrande of 'wholesale credit card’, ldgre logistikkostnader for
catering samt marknadsféring.

» Minskad bemanning av kabinpersonal pa interkontinentala linjer
samt dkad anvandning av resurspoolen.

« Béttre planering och farre administrationsdagar for piloterna.

* Optimering av motorunderhall, reduktion inom teknisk adminis-
tration och schemaéndringar pa de tekniska baserna.

* Nya avtal for fastigheter samt fastighetsrelaterade tjanster.

« Ldgre kostnader for biljettkontor och linjestationer.

Omstruktureringskostnader

Effektiviseringsprogrammet foérvantas resultera i omstrukturerings-
och jamforelsestérande kostnader om cirka 1 miljard SEK under peri-
oden 2017-2019. Per 31 januari 2018 hade 0,3 miljarder SEK i acku-
mulerade omstruktureringskostnader och nedskrivningar av
IT-system kostnadsforts. Omstruktureringskostnaderna relateras till
personal, organisatoriska forandringar inom administrationen samt
uppsagning av fastighetsavtal. Ovriga jdmférelsestérande kostnader
forvantas framst avse utveckling av IT-system.



Baser utanfor Skandinavien

SAS konkurrenter pa trafikstrommarna till och fran Europa flyger
nastan uteslutande med personal baserade i EU-lander utanfér
Skandinavien, och har dérfoér en ldgre totalkostnad for arbetskraft.
For att sakerstalla Ionsamhet pa viktiga destinationer och for att
aktivt ta del av tillvaxten i fritidsmarknaden, maste SAS ha samma
forutsattningar. | annat fall kommer SAS tvingas att dra ned pa pro-
duktionen och stanga linjer.

Vietablerade darfor under 2017 ett nytt luftfartstillstand (AOC) pa
Irland for baser i London och Malaga. | december 2017 erholl vitill-
standet och kunde genomféra den férsta kommersiella flygningen
mellan Képenhamn och London den 20 december. Vi har nu fyra Air-
bus A320neo i trafik fran Londonbasen. Uppstarten av den nya verk-
samheten har gatt som planerat och utan nagra operativa uppstarts-
stérningar. Sedan starten till slutet av februari 2018 har den nya
organisationen genomfort éver 800 flygningar och mer an 80 000
passagerare. Kundresponsen har varit positiv och &r i niva med vara
ovriga flygningar.

Under varen 2018 kommer fler flygplan att fasas in i trafik vid Lon-
don-basen och till sommaren planerar vi att genomféra den forsta
flygningen fran basen i Malaga, som nu haller pa att etableras.

Uppstartskostnaderna for det nya luftfartstillstandet och de nya
baserna har varit mycket Iaga. Den ekonomiska effekten fran verk-
samheten pa baserna ar inledningsvis mycket liten, men kommer
successivt att 6ka i takt med att verksamheten utvecklas. Nar baserna
ar fullt operativa raknar vi med att de kommer att ha samma underlig-
gande enhetskostnad som vara lagkostnadskonkurrenter.

HALLBARHET

Inom hallbarhetsomradet ar omstallningen till Iagre klimatpaver-
kande utslapp prioriterad. SAS har lange haft fokus pa miljé -och hall-
barhetsfragor och tog redan 1997 fram sin forsta miljoarsredovis-
ning. SAS tar hallbarhetsutmaningarna pa storsta allvar. Var strévan
ar att standigt minska vara klimatpaverkande utslépp, per passage-
rare och totalt. For att uppna det arbetar vimed en mangd omraden,
som paverkar pa olika séatt.

Exempel pa adtgarder som gors ar att viinstallerar nya interiorer i
flygplanen, som férutom att de har en modernare kénsla, bestar av
battre material och lagre vikt, som minskar branslekonsumtionen. Vi
har ett nytt matkoncept med béttre ravaror, mer hdlsosamma alterna-
tivoch mer narproducerade ravaror. Samtidigt arbetar vi med mins-
kad resursanvandning och effektivare avfallshantering ombord. Vi
har introducerat torr-tvatt av flygplanen, dar endast 3% av vattnetien
traditionell tvatt behovs. Dessutom ar tvattmedlet som anvénds biolo-
giskt nedbrytbart. Som standard anvands bara en motor vid in- och
uttaxning, vilket reducerar de klimatpaverkande utslappen. Viar
ocksa certifierade enligt miljostandarden ISO14001.
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SAS strategiska prioriteringar

Kortsiktigt har SAS en malsattning att minska koldioxidutslappen per
passagerarkilometer med 20% fran 2010 till 2020. Pa langre sikt ar
flygbranschens mal att halvera koldioxidutslappen till 2050 jamfort
med 2005. Vid utgangen av férsta kvartalet (rullande 12 manader)
hade koldioxidutsldppen per passagerarkilometer sjunkit med 12%
jamfort med 2010. Forbattringen kan hérledas fran den pagaende
leveransen av nya flygplan och ett aktivt effektiviseringsarbete i den
dagliga verksamheten.

Fram till 31 januari 2018 har SAS sattin 16 stycken Airbus 320neo
i trafik, som da ersatter aldre flygplan. Airbus 320neo har ett koldiox-
idutslapp per passagerarkilometer som ar cirka 18% lagre dn ett jam-
forbart flygplan av foregaende generation. Flygplanet ar dven betyd-
ligt tystare jamfért med de flygplan som ersatts.

Viédr for narvarande i forhandlingar med Airbus for att kunna
ldgga en order pa nya och effektivare flygplan for vara kort- och
medeldistansflygningar som ska ersatta adldre Boeing 737 och Air-
bus A320 Classic. Utdver att detta skulle skapa en enhetsflotta ar
detta, pa kort sikt, ett avde mest betydelsefulla besluten for att
minska vara koldioxidutslapp kommande ar.

Inblandning av biobrdnsle &r ett annat viktigt initiativ for att minska
de klimatpaverkande koldioxidutsldppen. SAS har de senaste aren
kopt 100 ton biobransle arligen pa flygningar fran Bergen, Kalmar,
Oslo och Stockholm. Utbudet av biobransle ar fortsatt kraftigt
begréansat, men SAS arbetar aktivt for att paskynda kommersialise-
ringen, samt skapa férutsattningar for att ge kunden méjligheten att
uppgradera sin flygresas bransleforbrukning till biobransle.

En oroande utveckling @r inférandet av flygskatter i Norge under
2016 ochi Sverige fran 1 april 2018, da dessa underminerar utveck-
lingen mot ett mer hallbart flyg. Nivaerna pa avgifterna ger inga inci-
tament till branschen att forbattra miljoprestandan. Intakterna kom-
mer inte heller ga till nagra atgarder som gynnar miljén. Det dr darfor
inget styrmedel som leder till battre klimat, utan i sjalva verket hotar
detatturholka ldnsamheten, vilket forsamrar férutsattningarna att
investera i ny teknik och biobrénslen. SAS arbetar darfor tillsammans
med 6vrig flygindustri for att informera om de negativa effekterna
fran inforandet av flygskatter med nuvarande upplagg.



Risk- och osakerhetsfaktorer

RISK- OCH OSAKERHETSFAKTORER

SAS arbetar strategiskt med att utveckla och férbattra sin riskhantering. Riskhanteringen omfattar bade iden-
tifiering av nya risker samt kanda risker sasom forandringar av flygbranslepris och valutakurser. SAS bevakar
de 6vergripande riskerna centralt, men delar av riskhanteringen hanteras i verksamheten och inkluderar iden-
tifiering, handlingsplaner och policys. For utforligare information om SAS riskhantering hanvisas till den senast

publicerade arsredovisningen.

SAKRING AV VALUTA OCH FLYGBRANSLE

De finansiella riskerna avseende férandringar av valutakurser och
branslepris sakras genom derivatinstrument, vilket syftar till att mot-
verka kortsiktiga negativa svangningar och ge handlingsutrymme att
anpassa verksamheten till langsiktiga nivaférandringar. SAS sék-
ringsstrategi syftar samtidigt till att mojliggora for SAS att snabbt
ageraoch tadelavfordelaktiga forandringar ivalutakurser och
branslepriser.

Policyn fér sakring av flygbrénsle anger att flygbranslesakring ska
goras med 40-80% av kommande 12 manaders forvantade volymer.
Policyn medger ocksa sakring upp till 50% av férvantade volymer for
perioden 12 till 18 manader.

Per 31 januari 2018 var sakringen av SAS flygbrénsleférbrukning
infor 2017/2018 genomférd genom en blandning av sa kallade swaps
och takoptioner. Sdkringsgraden uppgick till 48% och inget har sak-
rats for nastkommande sexmanadersperiod. Med nuvarande planer
for flygkapacitet férvéntas kostnaden for flygbrénsle under raken-
skapsaret 2017/2018, forutsatt olika branslepriser och dollarkurser,
utfalla enligt tabell nedan inklusive sékring av flygbrénsle.

Flygbranslekostnaden i resultatrakningen inkluderar inte effekten
fran SAS valutasakring av USD. Effekten fran SAS valutasakring redo-
visas under SAS 'Ovriga rérelsekostnader’ eftersom SAS valutasék-
ring inte specifikt dr kopplad till SAS flygbransleinkop utan genom-
fors separat.

For utldandska valutor ar policyn att sékra 40—-80%. Per 31 januari
2018 hade SAS sdkrat 57% av det férvantade USD-underskottet de
kommande 12 manaderna. SAS har sékrat dollarunderskottet med
terminer. SAS storsta 6verskottsvaluta ar NOK som fér de kommande
12 manaderna &r sakrad till 70%. Baserat pa 2016/2017 valutaexpo-
nering innebdr en férsvagning av NOK mot SEK med 1% en negativ
resultatpaverkan pa 60 MSEK, exklusive sdkringseffekt. En férsvag-
ning av USD mot SEK med 1% ger en positiv resultateffekt pa 110
MSEK, exklusive sékringseffekt.

Sakring av flygbrénsle

Sakringsniva Feb-apr Maj-juli Aug-okt Nov2018-
(maxpris) 2018 2018 2018 jan 2019
500-520 USD/ton 80%
580-620 USD/ton 73% 39%
Kanslighetsmatris flygbranslekostnad november 2017 till
oktober 2018, miljarder SEK?

Véxelkurs SEK/USD
Marknadspris 7 8 9 10
400 USD/ton 5,7 6,3 6,8 7.4
600 USD/ton 6,5 73 8,0 8,7
800 USD/ton 71 79 8,7 9,5

1) Hénsyn har tagits till SAS sékring av flygbrdnsle per 31 januari 2018.
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LEGALA FRAGESTALLNINGAR

| EU-kommissionens beslut i november 2010 félldes SAS tillsam-
mans med ett stort antal andra flygbolag for pastatt deltagandeien
global flygfraktkartell under aren 1999-2006 och démdes att betala
boter om 70,2 MEUR. SAS 6verklagade beslutetijanuari 2011 ochi
december 2015 upphévde EU-domstolen EU-kommissionens beslut
inklusive boterna om 70,2 MEUR. EU-domstolens dom vann laga
kraft och bétesbeloppet om 70,2 MEUR aterbetalades till SAS i b6rjan
avmars 2016. EU-kommissionen fattade i mars 2017 ett nytt beslut i
samma frdga och démde aterigen SAS och ett stort antal andra flyg-
bolag att betala boter for pastatt deltagande i en global flygfraktkar-
tell under aren 1999-2006. Bétesbeloppet pa 70,2 MEUR ar det-
samma som i beslutet fran 2010. Boterna belastade SAS resultat for
andra kvartalet rakenskapsaret 2016/2017 som en jamforelsesto-
rande post. SAS har éverklagat EU-kommissionens beslut. Overkla-
gandet berdknas ta flera ar.

Som en konsekvens av EU-kommissionens beslut i november
2010 och det fornyade besluteti mars 2017 i flygfraktundersok-
ningen ar SAS tillsammans med 6vriga flygbolag som bétféllts av EU-
kommissionen involverat i ett antal civila skadestandsprocesser ini-
tierade av fraktkunder i bland annat England, Nederldnderna och
Norge. SAS bestrider ansvar i samtliga rattsprocesser. En ogynnsam
utgang i dessa tvister skulle kunna fa en vasentlig negativ finansiell
effekt pa SAS. Ytterligare stdmningar fran fraktkunder kan inte ute-
slutas. Inga reserveringar har gjorts.

En grupp tidigare kabinanstallda i Braathens har genom fackféren-
ingen Paratinlett rattsprocess mot SAS vid domstol i Norge med
yrkande om korrigering av arbetstidsfaktor (deltidsprocent) i berak-
ningen av pensionsrattigheter i foretagspensionsordningen enligt
norsk lag om féretagspension. Stamningsanstkan innehaller inga
specificerade ersattningskrav. SAS bestrider talan. SAS har vunniti
forsta instans, men domen har 6verklagats av motparten. Den finan-
siella exponeringen ar svar att kvantifiera, men SAS anser risken for
negativ utgang som begransad och inga reserveringar har gjorts.

Ett storre antal fore detta kabinanstéllda i 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 ar en formansbe-
stamd tillskottsordning. Kdpenhamns Byret avslog i en dom i decem-
ber 2016 de kabinanstélldas krav om ytterligare inbetalningar fran
SAS till CAU-fonden. De kabinanstallda 6verklagade domen i januari
2017.

OVRIGATVISTER

Utéver ovanstaende driver fackforeningarna i SAS cirka 20 ytterligare
tvister mot SAS i Danmark, Norge och Sverige avseende mindre
belopp, huvudsakligen kring tolkningen av den arbetsrattsliga lag-
stiftningen och kollektivavtalen. SAS bestrider i samtliga fall fackfor-
eningarnas yrkanden.



UTSIKTER

UTSIKTER 2017/2018

SAS forvantar att den totala marknadskapaciteten under rékenskaps-
aret 2017/2018 kommer att 6ka i snabbare takt an under 2016/2017.
Samtidigt kommer SAS att konsolidera kapacitetsokningen som
genomforts de senaste aren. SAS planerade kapacitetsokning (ASK)
under 2017/2018 ar darfor enbart 1-3% jamfort med foregaende ar.
Som en f6ljd avinfasningen av storre flygplan kommer kabinfaktorn i
inledningen av rakenskapsaret att bli ldgre an féregaende ar.

For att mota den 6kande marknadskapaciteten arbetar SAS med
att stérka konkurrenskraften genom effektivisering och 6kad flexibili-
teti produktionsplattformen. Under 2017/2018 forvantas effektivise-
ringsatgarderna ge cirka 0,7 miljarder SEK i resultateffekt.

Osédkerheteniomvarlden fortsatter att vara stor tillsammans med
hog volatilitet i valutakurserna och flygbranslepriserna. SAS har for
de kommande sex manaderna sékrat en stor del av den forvantade
flygbranslekonsumtionen och nettounderskottet i USD. Trots det
skulle stigande flygbranslepriser, tillsammans med en uthallig for-
starkning av USD, kunna paverka resultatutvecklingen negativt.

Resultatet under forsta kvartalet 2017/2018 blev nagot mindre
negativt an forvantat. Samtidigt ar marknadspriserna for flygbrénsle
hogre dn antagandet som utsikterna bygger pa. Sammantaget gor
detta att SAS utsikter for 2017/2018 &r oférandrade:

SAS férvdntar leverera ett resultat fére skatt och jamférelsestérande

posteriintervallet 1,5 - 2,0 miljarder SEK. Utsikterna bygger pd att
inget oférutsett i évrigt intrdffar.

SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018

Risk- och osakerhetsfaktorer

UTSIKTERNA BYGGER PA FOLJANDE
FORUTSATTNINGAR PER 31 JANUARI 2018

* SAS reguljara kapacitet (ASK) under 2017/2018
férvantas 6ka med 1-3% jamfort med féregaende ar.

* Fortsatt stabil makroutveckling.

* En flygskatt infors i Sverige.

» Genomshnittligt flygbrénslepris, inklusive hedgar, om 580
USD/ton.

» Genomsnittlig SEK/USD om 8,0 SEK.

* Investeringarna forvantas brutto uppga till cirka 6 miljarder
SEK.
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Rakenskaper

RESULTATRAKNING

RESULTATRAKNING INKLUSIVE RAPPORT OVER OVRIGT TOTALRESULTAT

Rullande Rullande
MSEK Not Kv 1 Kv 1 12 man 12 mén
Nov—jan Nov—jan Feb-jan Feb—jan
2017-2018 2016-2017 2017-2018 2016-2017
Intdkter 2 8978 8957 42 675 40 141
Personalkostnader -2268 -2421 -9 052 -9192
Ovriga rorelsekostnader 3 -5 859 -6 105 -27 243 -25488
Leasingkostnader flygplan -760 -733 -3143 -2873
Avskrivningar och nedskrivningar -353 -327 -1661 -1353
Resultatandelar i intresseféretag -9 -11 6 40
Resultat vid forséljning av aktier i dotter- och intresseféretag samt rérelser -4 -21 -4 -28
Resultat vid forsdljning av flygplan, byggnader och slots-par 104 84 1015 254
Rorelseresultat -171 -577 2593 1501
Resultat fran andra vardepappersinnehav 0 0 1 0
Finansiella intakter 34 41 141 110
Finansiella kostnader -136 -161 -586 -568
Resultat fore skatt -273 -697 2149 1043
Skatt 34 141 -683 -32
Periodens resultat -239 -556 1466 1011
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan dterféras i resultatrdkningen:
Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandsverksamheter -1 -102 -23 133
Kassaflddessdkringar — sdkringsreserv, netto efter skatt -58 18 71 1141
Poster som ej kommer att Gterféras till resultatrdkningen:
Omvarderingar av formansbestdmda pensionsordningar, netto efter skatt 31 757 484 -635
Summa 6vrigt totalresultat, netto efter skatt -28 673 532 639
Summa totalresultat -267 117 1998 1650
Periodens resultat hédnférligt till:
Innehavare av aktier i moderféretaget -239 -556 1466 1011
Innehav utan bestdammande inflytande 0 0 0 0
Resultat per stamaktie (SEK)! -0,85 -1,95 3,25 2,00
Resultat per stamaktie efter utspadning (SEK)! -0,85 -1,95 2,84 1,78

1) Resultat per stamaktie dr berdknat som periodens resultat hdnforligt till innehavare i moderféretaget efter avdrag fér utdelning pa preferensaktier i relation till 332 582 551
(380082 551) utestdende stamaktier under perioden november till januari och 343 207 551 (330 082 551) utestdende stamaktier under perioden februari till januari.
SAS har inte ndgra options- eller aktieprogram. Konvertibla obligationsldn medfér utspéddningseffekt i de fall en konvertering till stamaktier skulle medféra ett forsamrat resultat
per aktie. Per balansdagen fanns ett konvertibelt obligationsidn om 1 574 MSEK omfattande 66 329 543 aktier.

RESULTAT FORE SKATT OCH JAMFORELSESTORANDE POSTER

Rullande Rullande

MSEK Kv1 Kv 1 12 man 12 man

Nov—jan Nov—jan Feb—jan Feb-jan

2017-2018 2016-2017 2017-2018 2016-2017
Resultat fére skatt -273 -697 2149 1043
Nedskrivningar? 0 0 208 11
Omstruktureringskostnader? 0 23 87 65
Realisationsresultat® -100 -63 -1011 -237
Ovriga jamforelsestérande poster* 0 30 852 -246
Resultat fore skatt och jamforelsestdrande poster -373 -707 2285 636

1) Nedskrivningar avser IT-system 208 (0) MSEK och goodwill O (11) MSEK.

2) Omstruktureringskostnader belastar resultatet som personalkostnader 0 (23) MSEK under férsta kvartalet. | perioden februari till januari ingdr personalkostnader med 51 (57)
MSEK, fastighetsrelaterade kostnader med 36 (0) MSEK samt 6vriga kostnader med O (8) MSEK.

3) Realisationsresultat omfattar férsdljning av dotterforetag -4 (-21) MSEK och flygplansforsdljningar 104 (84) MSEK under forsta kvartalet. | perioden februari till januari ingdr forsdlj-
ning av dotterféretag -4 (-17) MSEK, flygplansférsdliningar 337 (224) MSEK, fastighetsavyttring O (30) MSEK samt éverldtelse av tvd slots-par pd London Heathrow 678 (0) MSEK.

4) Ovriga jamférelsestérande poster inkluderar avtalsférlikning inom flygfraktsomrdadet om O (30) MSEK under férsta kvartalet. | perioden februari till januari ingér negativ resultatef-
fekt om 672 MSEK under andra kvartalet 2016/2017 respektive positiv resulateffekt om 655 MSEK under andra kvartalet 2015/2016 avseende bot (70,2 MEUR) for dvertrddelse av
konkurrensregler inom flygfraktsomrddet. Dessutom ingdr kostnader relaterade till flygplan om 180 (160) MSEK, reservering relaterad till indirekta skatter om 0 (219) MSEK samt
avtalsférlikning inom flygfraktsomrddet om O (30) MSEK.

SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018 11



BALANSRAKNING

BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

Rakenskaper

31jan 31 okt 31jan 31jan
MSEK 2018 2017 2017 2016
Immateriella tillgangar 1553 1581 1906 1793
Materiella anlaggningstillgangar 10736 10 692 10870 9465
Finansiella anldggningstillgangar 8114 7979 7199 7259
Summa anlaggningstillgangar 20403 20252 19975 18517
Ovriga omsattningstillgdngar 334 321 313 324
Kortfristiga fordringar 3129 3146 3386 3208
Likvida medel 9251 8836 7226 7440
Summa omséttningstillgangar 12714 12303 10925 10972
Summa tillgangar 33117 32555 30900 29489
Eget kapital? 9024 8058 6143 4843
Langfristiga skulder 10613 9363 8242 9478
Kortfristiga skulder 13480 15134 16 515 15168
Summa eget kapital och skulder 33117 32555 30900 29489
Eget kapital per stamaktie (SEK)? 13,98 13,28 7,48 3,54
Réantebarande tillgangar 16 929 16 245 13477 13661
Réantebarande skulder 8234 8575 9231 10940
Rorelsekapital -12322 -12 263 -11254 -9538

1) Per 31 januari 2018, inklusive fordran évriga finansiella institut 1 029 (1 592) MSEK.
2) Inklusive innehav utan bestémmande inflytande.

3) Eget kapital hanforligt till moderforetagets dgare exklusive totalt preferenskapital i relation till 382 582 551 (330 082 551) utestdende stamaktier.

SAS koncernen har inte genomfért ndgot dterképsprogram.

SPECIFIKATION AV FINANSIELL NETTOSKULD 31 JANUARI 2018

Enligt balans-  Varav finansiell

rékningen nettoskuld

Finansiella anlaggningstillgangar 8114 1931
Kortfristiga fordringar 3129 720
Likvida medel 9251 9251
Langfristiga skulder 10613 6818
Kortfristiga skulder 13480 1416
Finansiell nettoskuld -3668

Uppgifter om finansiell nettoskuld i jamférelseperioderna finns under avsnittet Finansiella nyckeltal. Fér specifikation av respektive periods

finansiella nettoskuld hanvisas till www.sasgroup.net dar varje delarsrapport finns publicerad.

FORANDRING | EGET KAPITAL | SAMMANDRAG

. Balan- Totalt eget Innehav
Ovrigt Omrak- serade  kapital hanforligt utan Totalt
Aktie- tillskjutet S&krings- nings- vinst- till moderforetagets  bestammande eget

MSEK kapital’ kapital? reserver reserv medel® agare inflytande kapital
Ingdende eget kapital enligt faststalld balansrakning
1 november 2016 6776 327 1325 -74 -2328 6026 0 6026
Totalresultat november—januari 18 -102 201 117 117
Utgdende balans 31 januari 2017 6776 327 1343 -176 -2127 6143 0 6143
Utdelning preferensaktier -350 -350 -350
Totalresultat februari—oktober 129 -22 2158 2265 2265
Utgdende balans 31 oktober 2017 6776 327 1472 -198 -319 8058 0 8058
Nyemission 1055 215 1270 1270
Kostnader nyemission -37 -37 -37
Totalresultat november—januari -58 -1 -208 -267 -267
Utgaende balans 31 januari 2018 7831 327 1414 -199 -349 9024 0 9024
1) Antal aktier i SAS AB: 382 582 551 (330 082 551) stamaktier, kvotvdrde 20,10 SEK samt 7 000 000 preferensaktier, kvotvdrde 20,10 SEK.
2) Beloppet bestdr av éverkursfonder samt eget kapitalandel av konvertibelt IGn.
3) Utdelning pd stamaktier har ej Iémnats fér 2016/2017.
SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018 12



KASSAFLODESANALYS

KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

Rakenskaper

Rullande Rullande

MSEK Kv 1 Kv1 12 man 12 man
Nov—jan Nov—jan Feb—jan Feb—jan

2017-2018 2016-2017 2017-2018 2016-2017
Resultat fore skatt -273 -697 2149 1043
Avskrivningar och nedskrivningar 353 327 1661 1353
Resultat vid forsaljning av flygplan, byggnader och aktier -100 -63 -1011 -237
Justering for 6vriga poster som inte ingar i kassaflédet m.m. -10 125 206 434
Betald skatt -42 0 -68 0
Kassafléde fran verksamheten fore férandring av rérelsekapital -72 -308 2937 2593
Foérandring av rérelsekapital 256 -57 55 1294
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 184 -365 2992 3887
Investeringar inklusive forskott till flygplansleverantorer -2022 -1514 -7 823 -6 052
Forvérv av dotterforetag 0 0 0 0
Avyttring av dotterforetag och rérelser -3 -28 1 -19
Forsaljning av anlaggningstillgangar m.m. 1628 1539 7 341 3592
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -213 -368 2511 1408
Nyemission 1222 0 1222 0
Utdelning pa preferensaktier -87 -87 -350 -350
Extern finansiering, netto -507 -687 -1 357 -1274
Periodens kassafléde 415 -1142 2026 -216
Omrakningsdifferens i likvida medel 0 -2 -1 2
Férandring av likvida medel enligt balansrakningen 415 -1144 2025 -214
Kassaflode fran den [6pande verksamheten per stamaktie (SEK) 0,48 -1,11 8,72 11,78

31jan 31 okt 31jan 31jan

2018 2017 2017 2016

Avkastning pa eget kapital efter skatt, 12 manader rullande 20% 18% 19% 25%

Avkastning pa investerat kapital, 12 manader rullande 14% 13% 10% 16%

Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR 2,9x 3,1x 3,4x 2,9x

Finansiell beredskap 38% 37% 33% 37%

Soliditet 27% 25% 20% 16%

Justerad soliditet 17% 15% 12% 10%

Finansiell nettoskuld, MSEK -3668 -2799 -546 1454

Skuldsattningsgrad -0,41 -0,35 -0,09 0,30

Justerad skuldsattningsgrad 197 2,28 3,17 4,09

Réntetackningsgrad 4,7 3,8 2,8 4.4

SAS beraknar olika alternativa nyckeltal, APM (Alternative Performance Measures, APM-matt), vilka kompletterar de matt som definieras i till-
lampliga regler for finansiell rapportering. Nyckeltalen underlattar jamférelser mellan olika perioder och anvands for intern analys av verksam-
hetens resultat, utveckling och finansiella stalining och anses darmed ocksa ge externa intressenter som investerare, analytiker, ratinginstitut
och andra vardefull information. Fér definintioner, se avsnitt Definitioner och begrepp. Avstdmning av de alternativa nyckeltal som bedémts

vasentliga att specificera finns pa www.sasgroup.net under Investor relations.

SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018
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MODERFORETAGET SAS AB

Antal stam- och preferensaktiedgare i SAS AB uppgick till 61 006 per 31 januari 2018. Medelantal anstallda uppgick till 4 (4).

RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

Rakenskaper

MSEK Kv1 Kv1
Nov—jan Nov—jan
2017-2018 2016-2017
Intakter 8 0
Personalkostnader -8 -10
Ovriga rérelsekostnader -4 -13
Rorelseresultat -4 -23
Resultat fran andelar koncernféretag 0 0
Resultat fran andra vardepappersinnehav 0 0
Finansiella poster, netto 6 -10
Resultat fore skatt 2 -33
Skatt 0 7
Periodens resultat 2 -26
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderféretaget 2 -26
Periodens resultat motsvarar dven summa totalresultat.
BALANSRAKNING | SAMMANDRAG
31jan 31 okt 31jan
MSEK 2018 2017 2017
Finansiella anlaggningstillgangar 14 664 14 661 14787
Ovriga omsattningstillgdngar 1560 463 680
Likvida medel 0 2 0
Summa tillgangar 16224 15126 15467
Eget kapital 13055 11820 12291
Langfristiga skulder 3021 1540 1521
Kortfristiga skulder 148 1766 1655
Summa eget kapital och skulder 16224 15126 15467
FORANDRING | EGET KAPITAL
Aktie- Bundna Fritt Summa
MSEK kapital! reserver eget kapital? eget kapital
Ingdende balans 1 november 2017 6776 306 4738 11820
Nyemission 1055 215 1270
Kostnader nyemission -37 -37
Periodens resultat 2 2
Eget kapital 31 januari 2018 7831 306 4918 13055

1) Antal aktier: 382 582 551 stamaktier, kvotvdrde 20,10 SEK samt 7 000 000 preferensaktier, kvotvdrde 20,10 SEK.

2) Utdelning pd stamaktier har ej Iémnats fér 2016/2017.

SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018
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NOTER

Noter

NOT1 REDOVISNINGSPRINCIPER OCH FINANSIELLA RAPPORTER

Delarsrapporten for SAS koncernen har uppréttats i enlighet med
IAS 34 Delarsrapportering och Arsredovisningslagen. Deldrsrappor-
ten for moderféretaget har upprattats i enlighet med Arsredovis-
ningslagen och RFR 2. Redovisningsprinciperna foljer de som
beskrivs i arsredovisningen for 2016/2017. Forberedelser pagar for
implementering av de nya standarderna IFRS 9 "Finansiella Instru-
ment” och IFRS15 ”Intdkter frdn avtal med kunder” som kommer att

NOT2 INTAKTER

tillampas fran rakenskapsaret som borjar 1 november 2018, samt
IFRS16 "Leasing” som trader i kraft for rdkenskapsar som inleds efter
1 januari 2019. SAS driver projekt for att analysera 6vergangen for
respektive standard. En mer detaljerad beskrivning av nuvarande
redovisningsprinciper och nya standarder, och dess berdknade effekt
pa SAS koncernen, aterfinns i drsredovisningen 2016/2017 som
finns tillganglig pa www.sasgroup.net

Kv1 Kv1 Rullande 12 man Rullande 12 mén

Nov-jan Nov—jan Feb-jan Feb-jan

2017-2018 2016-2017 2017-2018 2016-2017

Passagerarintdkter 6749 6879 32514 30981
Charter 192 236 1920 1830
Frakt och post 420 373 1517 1293
Ovriga trafikintakter 546 479 2486 2262
Ovriga rérelseintikter 1071 990 4238 3775
Summa 8978 8957 42 675 40 141

NOT3 OVRIGA RORELSEKOSTNADER

Kv1 Kv1 Rullande 12 man Rullande 12 man

Nov—-jan Nov—jan Feb—jan Feb-jan

2017-2018 2016-2017 2017-2018 2016-2017

Forsaljnings- och distributionskostnader -565 -558 -2424 -2395
Flygbransle -1555 -1579 -6 812 -6 800
Luftfartsavgifter -921 -970 -4 213 -4 165
Cateringskostnader -267 -239 -1103 -996
Hanteringskostnader -603 -661 -2 646 -2631
Tekniskt flygplansunderhall -693 -855 -3353 -3450
Data- och telekommunikationskostnader -364 -366 -1567 -1419
Wet lease-kostnader -261 -181 -1203 -785
Ovrigt -630 -696 -3922 -2847
Summa -5859 -6 105 -27 243 -25488

SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018
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Noter

NOT4 KVARTALSVISA UPPGIFTER

RESULTATRAKNING

MSEK 2015-2016 2016-2017 2017-2018
Kv 1 Kv 2 Kv3 Kv 4 Helar Kv 1 Kv 2 Kv3 Kv 4 Helér Kv 1
Nov—jan Feb-apr  Maj—jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan Feb-apr Maj-jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan
Intakter 8275 8916 11133 11135 39459 8957 9843 12210 11644 42654 8978
Personalkostnader -2334 -2311 -2275 -2 185 -9 105 -2421 -2302 -2293 -2 189 -9205 -2268
Ovriga rérelsekostnader -5169 -5429  -6684 -7270 -24552 -6 105 -7188  -6778 -7418 -27489 -5859
Leasingkostnader flygplan -700 -706 -737 -697 -2840 -733 -801 -808 -774 -3116 -760
Avskrivningar och nedskrivningar -341 -312 -337 -377 -1367 -327 -388 -343 -577 -1635 -353
Resultatandelar i intresseféretag -12 -2 25 28 39 -11 3 -4 16 4 -9
Resultat vid férsaljning av aktier i dotter-
och intresseféretag samt rorelser 0 4 0 -11 -7 -21 0 0 0 -21 -4
Resultat vid forsaljning av flygplan,
byggnader och slots-par 95 80 33 57 265 84 723 110 78 995 104
Rorelseresultat -186 240 1158 680 1892 -577 -110 2094 780 2187 -171
Resultat fran andra vardepappersinnehav 1 0 0 0 1 0 1 0 0 1 0
Finansiella intakter 22 32 20 17 91 41 43 29 35 148 34
Finansiella kostnader -146 -145 -142 -120 -553 -161 -142 -150 -158 -611 -136
Resultat fore skatt -309 127 1036 577 1431 -697 -208 1973 657 1725 -273
Skatt 63 44 -231 14 -110 141 -112 -438 -167 -576 34
Periodens resultat -246 171 805 591 1321 -556 -320 1535 490 1149 -239
Hdnférligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget -246 171 805 591 1321 -556 -320 1535 490 1149 -239
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
RESULTATBASERADE NYCKELTAL OCH MEDELANTAL ANSTALLDA
Rullande 12 Rullande
MSEK Kv 1 Kv1 Kv 2 Kv 2 Kv3 Kv 3 Kv4 Kv 4 man 12 man
Nov-jan Nov-jan  Feb-apr Feb-apr  Maj-jul Maj—jul  Aug-okt Aug-okt Feb-jan Feb-jan
2017-2018 2016-2017 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017-2018 2016-2017
Intakter 8978 8957 9843 8916 12210 11133 11644 11135 42 675 40141
EBITDAR 851 431 353 1176 3139 2174 2037 1680 6380 5461
EBITDAR-marginal 9,5% 4,8% 3,6% 13,2% 25,7% 19,5% 17,5% 15,1% 15,0% 13,6%
EBIT -171 -577 -110 240 2094 1158 780 680 2593 1501
EBIT-marginal -1,9% -6,4% -1,1% 2,7% 17,1% 10,4% 6,7% 6,1% 6,1% 3,7%
Resultat fore skatt och jamférelse-
stérande poster -373 -707 -259 -601 1863 1003 1054 941 2285 636
Resultat fore skatt -273 -697 -208 127 1973 1036 657 577 2149 1043
Periodens resultat -239 -556 -320 171 1535 805 490 591 1466 1011
Resultat per stamaktie (SEK) -0,85 -1,95 -1,23 0,25 4,39 2,17 1,22 1,53 3,25 2,00
Kassaflode fore finansierings-
verksamheten -213 -368 1799 2247 452 -511 473 40 2511 1408
Medelantal anstéllda (FTE) 9929 10538 10155 10339 10404 10815 10199 10753 10172 10611

SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018
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Noter

NOT5 FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

VERKLIGT VARDE OCH BOKFORT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

31jan 2018 31 okt 2017

MSEK Bokfort varde Verkligt varde Bokfort varde Verkligt varde
Finansiella tillgangar

Finansiella tillgdngar till verkligt varde 659 659 551 551
Finansiella tillgdngar innehav fér handel 7 606 7 607 5741 5741
Ovriga tillgangar 5444 5444 6448 6551
Summa 13709 13710 12740 12843
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde 219 219 52 52
Finansiella skulder innehav for handel 65 65 55 55
Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvarde 9574 9115 10091 9813
Summa 9858 9399 10198 9920

Verkligt varde faststélls vanligtvis genom anvandande av officiella
marknadsnoteringar. Nar marknadsnoteringar saknas faststalls det
verkliga vardet genom allmant vedertagna varderingsmetoder sdsom
diskontering av framtida kassafloden baserat pa tillganglig mark-
nadsinformation.

Koncernens finansiella tillgangar och skulder ar varderade till verk-
ligt varde 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
anvands vid varderingen. Kassa och tillgodohavanden hos bank kate-
goriseras till niva 1.

VERKLIGT VARDEHIERARKI

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

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

31jan 2018 31 okt 2017

MSEK Niva 1 Nivé 2 Summa Nivé 1 Nivéa 2 Summa
Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar till verkligt varde - 659 659 - 551 551
Finansiella tillgangar innehav for handel 3549 4057 7606 3304 2437 5741
Summa 3549 4716 8265 3304 2988 6292
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde - 219 219 - 52 52
Finansiella skulder innehav for handel - 65 65 - 55 55
Summa 0 284 284 0 107 107

SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018
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Underskrifter

Styrelsen och verkstallande direktéren intygar hdrmed att delarsrapporten ger en rattvisande éversikt av moderforetaget
och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer
som moderféretaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 27 februari 2018

FritzH. Schur

Styrelsens ordférande
Jacob Wallenberg Dag Mejdell Monica Caneman
Forste vice ordférande Andre vice ordférande Styrelseledamot
Lars-Johan Jarnheimer Berit Svendsen Sanna Suvanto-Harsaae Carsten Dilling
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Endre Raeros Ceciliavan der Meulen Janne Wegeberg

Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Rickard Gustafson

Verkstdllande direktér och koncernchef

Deldrsrapporten har ej varit féremdl fér revision
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TRAFIKTALSINFORMATION

SAS REGULJARA PASSAGERARTRAFIK, YIELD, PASK OCH ENHETSKOSTNAD

Trafiktalsinformation

Nov-jan Nov-jan Forandr.
2017-2018 2016-2017 mot f.g.ar
Antal passagerare (000) 6023 6376 -5,5%
RPK, passagerarkilometer (milj) 7210 7 642 -5,7%
ASK, séteskilometer (milj) 10733 10 657 +0,7%
Kabinfaktor 67,2% 71,7% -4,5p.e
Passageraryield, valutajusterad 0,94 0,88 +6,8%
Passageraryield, nominell 0,94 0,90 +4,0%
Enhetsintdkt, PASK, valutajusterad 0,63 0,63 0,0%
Enhetsintakt, PASK, nominell 0,63 0,65 -2,6%
RASK, valutajusterad 0,71 0,70 2,0%
RASK, nominell 0,71 0,71 -0,6%
SAS TOTALA TRAFIK (REGULJAR- OCH CHARTERTRAFIK)
Nov-jan Nov-jan Forandr.
2017-2018 2016-2017 mot f.g. ar
Antal passagerare (000) 6141 6513 -5,7%
RPK, passagerarkilometer (milj) 7592 8104 -6,3%
ASK, sateskilometer (milj) 11139 11154 -0,1%
Kabinfaktor 68,2% 72,7% -4,5p.e.
Enhetskostnad, CASK, valutajusterad 0,75 0,75 +0,5%
Enhetskostnad, CASK, nominell inkl. jamférelsestérande poster 0,73 0,77 -4,9%
Enhetskostnad, CASK, exklusive flygbrénsle, valutajusterad 0,61 0,62 -0,9%
Enhetskostnad, CASK, exklusive flygbransle, nominell inkl. jamforelsestérande poster 0,59 0,63 -5,6%
SAS REGULJARA TRAFIKUTVECKLING PER LINJEOMRADE
Nov-jan 2017-2018 vs.
Nov-jan 2016-2017
Trafik (RPK) Kapacitet (ASK)
Interkontinentalt -10,0% -1,2%
Europa/Intraskand -1,9% +3,0%
Inrikes -4,2% -0,5%
SAS REGULJARA DESTINATIONER OCH FREKVENSER
Nov-jan Nov-jan Forandr.
2017-2018 2016-2017 mot f.g. ar
Antal destinationer 104 101 +3,0%
Antal flygningar per dag 721 758 -5,0%
Antal flygningar per destination/dag 6,9 7,5 -1,7%
PRODUKTIVITET OCH MILJOEFFEKTIVITET
Foérédndr.
12 manader rullande Januari 2018 Januari 2017 motf.g. ar
Flygplan, Blocktimmar/dag 9,6 9,4 +1,5%
Kabin, Blocktimmar/ar 782 749 +4,5%
Piloter, Blocktimmar/ar 687 675 +1,8%
Nov-jan Nov-jan Forandr.
Miljéeffektivitet 2017-2018 2016-2017 mot f.g.ar
Koldioxid CO, per passagerarkilometer, gram 104,9 103,2 +1,7%

SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018
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FLYGPLANSFLOTTA

SAS FLYGPLANSFLOTTA 31 JANUARI 2018

Flygplansflotta

Flygplan i trafik under SAS (SK) egen trafiklicens Alder Agda Leasade Totalt Order kop Order lease

Airbus A330/A340/A350 12,6 10 6 16 8

Airbus A319/A320/A321 8,5 10 25 35 14

Boeing 737 NG 14,2 24 43 67

Totalt 12,3 44 74 118 22 0
. B Wet Order

Flygplan i trafik under annan trafiklicens @n SAS (SK) Alder Agda leasade Totalt wet lease

Bombardier CRJ900 2,4 24 24 2

Bombardier CRJ1000 2

ATR-72 29 9 9

A320 0,1 4

Totalt 2,3 0 37 37 4
. . Order

SAS totala flygplansfotta i trafk Alder Agda Leasade Totalt Order kdp wet lease

Totalt 9,9 44 111 155 22 4

Flygplan fér utfasning Aider Agda Leasade Totalt Uthyrda  Parkerade

Bombardier Q400 10,1 1 1 1

737NG 19,3 2 2 2

A320 17,2 1 1 1

Totalt 16,5 0 4 4 0 4

Flygplan pa fast order 2018-2021 per 31 januari 2018

2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021

Airbus A320neo
Airbus A350

SAS Delarsrapport november 2017 — januari 2018
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SAS Destinationer

SAS DESTINATIONER

— Befintliga linjer — Nyallinjer 2018
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Definitioner och begrepp

DEFINITIONER OCH BEGREPP

SAS anvander olika nyckeltal, inklusive alternativa nyckeltal (APM), for intern analys och extern kommunikation av verksamhetens

resultat, utveckling och finansiella stéllning.

Med nyckeltalen ges intressenter stod till bedémning av SAS intjaning och prestation i vrigt. | de alternativa nyckeltal som beraknas
med beaktande av kapitaliserade leasingkostnader (¥7) 6kas SAS skuldsattning som om operationellt leasade flygplan istallet skulle varit
dgda eller finansiellt leasade. Kapitaliserade leasingkostnader (¥7) &r en vedertagen metod i flygbranschen att uppskatta ej balansforda

ataganden avseende operationell flygplansleasing.

Syftet med de alternativa nyckeltalen &r att visa verksamhetsanpassade matt som i tilldgg till 6vriga nyckeltal ger olika intressenter
mojlighet att an battre bedéma och vardera SAS historiska, nuvarande och framtida utveckling och stallning. Avstamning av de
alternativa nyckeltal som bedémts vasentliga att specificera finns pa www.sasgroup.net under Investor relations.

ASK, Offererade sateskilometer — Antalet tillgangliga passagerar-
saten multiplicerat med den strdcka som dessa flygs.

Avkastning pa eget kapital — Periodens resultat hanforligt till inne-
havare av aktier i moderforetaget i relation till genomsnittligt eget
kapital exklusive innehav utan bestammande inflytande.

Avkastning pa investerat kapital (ROIC) — Rérelseresultat plus scha-
blonmaéssig rantedel motsvarande 33% av operationella leasingkost-
nader, netto i relation till summa genomsnittligt eget kapital, finansiell
nettoskuld och netto kapitaliserade leasingkostnader (*7).

EBIT - Rorelseresultat.
EBIT-marginal - EBIT dividerat med intakterna.

EBITDA - Resultat fére skatt, finansnetto, resultat fran forsaljning av
anlaggningstillgangar, resultatandelar i intresseféretag och avskriv-
ningar.

EBITDA-marginal — EBITDA dividerat med intakterna.

EBITDAR - Resultat fore skatt, finansnetto, resultat fran forséljning av
anlaggningstillgangar, resultatandelar i intresseféretag, avskrivningar
och leasingkostnader flygplan.

EBITDAR-marginal — EBITDAR dividerat med intékterna.
EBT - Resultat fore skatt.

Eget kapital per stamaktie — Eget kapital hanforligt till moderforeta-
gets dgare med avdrag for preferenskapital i relation till antal utesta-
ende stamaktier pa balansdagen.

Enhetskostnad, CASK — Summa personalkostnader, évriga rérelse-
kostnader, leasingkostnader flygplan och avskrivningar justerade for
valuta och jamforelsestérande poster, minskade med dvriga rérelsein-
takter per ASK (reguljar och charter).

Finansiell beredskap - Likvida medel, exklusive fordran 6vriga finan-
siellainstitut, samt outnyttjade kreditfaciliteter i relation till fasta kost-
nader. | nyckeltalet definieras fasta kostnader som personal-och
ovriga rorelsekostnader, exklusive kostnader for flygbransle och luft-
fartsavgifter, samt leasingkostnader flygplan.

Finansiell nettoskuld — Rantebadrande skulder minskade med réante-
barande tillgangar, exklusive pensionsmedel netto.

FTE, medeltal anstallda — Full Time Equivalent, heltidstjanster.

Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR — Summa finansiell netto-
skuld, genomsnitt och kapitaliserade leasingkostnader, netto, 12
manader, genomsnitt i relation till EBITDAR.

Justerad skuldsattningsgrad — Finansiell nettoskuld plus kapitalise-
rade leasingkostnader, netto (*¥7) i relation till eget kapital.

Justerad soliditet— Eget kapital i relation till balansomslutning plus
kapitaliserade leasingkostnader, netto (¥7).

Jamforelsestorande poster — | syfte att underlatta jamforelse av SAS

underliggande resultat i olika perioder identifieras jamforelsestorande
poster. Dessa poster utgdrs av nedskrivningar, omstruktureringskost-
nader, realisationsresultat och évriga jamforelsestérande poster. De
uppstar till féljd av specifika handelser och ar poster som saval ledning
som externa bedémare beaktar vid analys av SAS. Genom att redovisa
resultat exklusive jamforelsestorande poster visas det underliggande
resultatet vilket underlattar jamférbarhet mellan olika perioder.

Kassafl6de fran den lopande verksamheten per stamaktie — Kassa-
flode fran den I6pande verksamheten i relation till genomsnittligt antal
utestaende stamaktier.

Kabinfaktor — RPK dividerat med ASK. Beskriver utnyttjandegraden
av tillgangliga platser.

Kapitalandelsmetoden — Andelar i intressefdretag upptas till SAS
koncernens andel av eget kapital med hansyn till férvdrvade dver-
respektive undervarden.

Kapitaliserade leasingkostnader (¥7) — Den arliga kostnaden for
operationell flygplansleasing, netto multiplicerad med sju.

PASK, Enhetsintakt— Passagerarintdkter/ASK (reguljar).

Preferenskapital — Preferenskapital, motsvarande inlésensbeloppet
efter drsstamman 2018 fér 7000 000 preferensaktier till 105% av
teckningskursen 500 kronor, uppgar till 3 675 MSEK.

RASK - Totala trafikintakter/total ASK (reguljar+charter)

Resultat per stamaktie (EPS) — Periodens resultat hanforligt till
moderforetagets dgare med avdrag fér utdelning pa preferensaktier
i relation till genomsnittligt antal utestaende stamaktier.

RPK, Betalda passagerarkilometer — Antalet betalande passagerare
multiplicerat med den strécka i kilometer som dessa flygs.
Réntetackningsgrad — Rorelseresultat 6kat med finansiella intakter

i relation till finansiella kostnader.

Rérelsekapital - Summan av ej rantebarande omsattningstillgangar
och ej rantebadrande finansiella anlaggningstillgangar exklusive kapi-
talandelariintresseforetag och andra vérdepappersinnehav minus ej
rantebarande skulder.

Sale and leaseback - Forséljning av en tillgang (flygplan, fastighet
etc.) som sedan hyrs tillbaka.

Skuldséattningsgrad - Finansiell nettoskuld i relation till eget kapital.
Soliditet— Eget kapital i relation till balansomslutning.

Sysselsatt kapital — Totalt kapital enligt balansrakningen med rante-
fria skulder franraknade.

Yield — Passagerarintakter dividerat med RPK (reguljar).
En utférligare lista pd definitioner och begrepp finns tillgdnglig pd

www.sasgroup.net under Investor Relations/Financial data/Financial
definitions.

SAS flyger 6ver 30 miljoner passagerare arligen och ar Skandinaviens
ledande flygbolag med 6ver 800 flygningar per dag pa 272 linjer till
123 destinationer i Skandinavien, Europa, USA och Asien. SAS ar
medlem i Star Alliance™ och kan tillsammans med ytterligare 27 flyg-
bolag erbjuda fler an 18 400 dagliga flyg till cirka 1 300 destinationer i
191 lander. Utover flygverksamhet ingdr dven marktjansthantering,
tekniskt underhall och frakttjanster i SAS verksamhet.
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SAS AB ar moderbolaget i SAS och ar noterat pa borserna i Stock-
holm (primarnotering), Kopenhamn och Oslo. Huvuddelen av verk-
samheten och tillgangarna ligger i SAS Konsortiet med undantag for
SAS Cargo och SAS Ground Handling, som &r direktdgda av SAS AB.
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VIKTIGA HANDELSER

FORSTAKVARTALET 2017/2018

* SAS genomforde en riktad nyemission om 1 270 MSEK. Som en
foljd av nyemissionen dndrades konverteringskursen for SAS kon-
vertibellan fran 24,0173 SEK till 23,73 SEK.

* SAS kreditrating uppgraderades av Moody’s och Standard & Poor’s.

* SAS emitterade ett icke-sakrat obligationslan om 1 500 MSEK med
en |6ptid om 5 ar och en fast arlig kupongranta om 5,375%.

* Torbjern Wist utsags till ny Chief Financial Officer (CFO) efter Géran
Jansson, som kommer att ha det dvergripande ansvaret fér koncern-
strategi, SAS Growth, SAS flygplansflotta och Strategic sourcing. |
den nyarollen fortsatter Géran Jansson som vice VD och medlem i
SAS koncernledning.

* Fritz H. Schur meddelade att han Iamnar posten som SAS styrelse-
ordférande och ledamot fran arsstamman 2018.

* SAS beslutade att genomféra en obligatorisk inlésen av hogst 4,9
miljoner preferensaktier.

HANDELSER EFTER 31 JANUARI 2018
* SAS aterloste knappt 4,9 miljoner preferensaktier for en samman-
lagd inlésenlikvid om 2 579 MSEK.

FINANSIELL KALENDER

Arsstamma 2018 10april 2018
Delarsrapport 2, 2018 (februari-april) 30 maj2018
Delarsrapport 3, 2018 (maj-juli) 31 augusti 2018
Delarsrapport 4, 2018 (augusti-oktober) 4 december 2018

Samtliga rapporter finns pa engelska och svenska pa
WWwWw.sasgroup.net.

SAS manatliga trafiktalsinformation utkommer normalt den
femte arbetsdagen paféljande manad. En komplett finansiell
kalender finns pa www.sasgroup.net under Investor Relations.

For ytterligare definitioner hanvisas till arsredovisningen, eller
www.sasgroup.net, under Investor Relations/Financial data/
Financial definitions.
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Viktiga handelser

PRESS-/INVESTERARAKTIVITETER
Telefonkonferens kil 10.00, 27 februari 2018
Analytikerméte i Oslo kl 10.45, 2 mars 2018
Analytikerméte i London kI 11.30, 7 mars 2018

Denna information dr sadan information som SAS AB &r skyldigt
att offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksférordning.
Informationen ldmnades, genom nedanstaende kontaktpersons

forsorg, for offentliggérande den 27 februari 2018 kl. 08.00 CET.

Fragor om rapporten kan stallas till Bjorn Tibell, Head of Investor
Relations, +46 70 997 1437 alternativt till
investor.relations@sas.se.
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