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Styrelsens forslag till beslut om godkdnnande av
ensidiga ataganden gentemot den danska och
svenska staten (punkterna 7-8)

Bakgrund och motiv

Under 2020 deltog den danska staten och den svenska
staten (var for sig en ”Stat” och gemensamt
"Staterna”) i rekapitaliseringen av SAS genom att
teckna sig for hybridobligationer utgivna av Bolaget
("Statshybridinvesteringarna”) och stamaktier i
Bolaget (”Aktieinvesteringarna”, och gemensamt med
Statshybridinvesteringarna, “2020-investeringarna”).
2020-investeringarna godkadndes av EU-kommissionen
("Kommissionen”) som forenligt statsstod enligt den
tillfalliga ramen for statliga stodatgarder till stod for
ekonomin under det pagaende utbrottet av covid-19
(det "Tillfdlliga regelverket”). | maj 2023 fann dock
Tribunalen vid EU-domstolen, efter invdandning fran
tredje part, att Kommissionen hade gjort fel i sitt
ursprungliga beslut genom att inte krdva att Staterna
inkluderat en s.k. hojningsmekanism (”step up-
mekanism”) kopplad till Aktieinvesteringarna, i
enlighet med kraven i det Tillfélliga regelverket. Som
en foljd av detta ogiltigforklarades Kommissionens
ursprungliga godkdannande av 2020-investeringarna,
dvs. bade i forhallande till Statshybridinvesteringarna
och Aktieinvesteringarna.

Den 29 november 2023 godkdnde Kommissionen pa
nytt 2020-investeringarna som forenligt statsstod
enligt det Tillfalliga regelverket, villkorat av att det
infors en step up-mekanism kopplad till
Aktieinvesteringarna inom tva manader fran
Kommissionens godkdnnande. De 6vervdgda
arrangemangen, som narmare beskrivs nedan (den
"Kompletterande Step up-Mekanismen”), har noga
Overvagts for att astadkomma en mekanism som &r
acceptabel for Staterna, forenlig med det Tillfalliga
regelverket och genomfdérbar inom ramen for svensk
bolagsratt.

Enligt 16a kap. 7 § aktiebolagslagen (2005:551) ska
vasentliga transaktioner mellan noterade bolag och
deras narstaende, inklusive aktiedgare som dger mer
an 20 % av ett bolags aktier, understallas
bolagsstamman for godkdnnande (forutsatt att vissa
undantag inte ar tillampliga). Mot den bakgrunden

1 Den danska statens och den svenska statens
Rekapitaliseringsinnehav uppgar till 1 039 542 124 stamaktier
respektive 1 017 296 144 stamaktier (baserat pa Staternas
nuvarande aktieinnehav om 1 584 296 144 stamaktier var och deras
respektive aktieinnehav fore Aktieinvesteringarna 2020 (men efter
Staternas pro rata-deltagande i SAS foretradesemission 2020) om
544 754 020 stamaktier respektive 567 000 000 stamaktier).

foreslar styrelsen harmed att den extra
bolagsstamman beslutar om att godk&nna (i) SAS
ensidiga atagande gentemot den danska staten
respektive (ii) SAS ensidiga dtagande gentemot den
svenska staten for att inféra den Kompletterande Step
up-Mekanismen, samt upprattar denna redogorelse i
enlighet med 16a kap. 7 § aktiebolagslagen.

SAS avser att inga de ensidiga atagandena gentemot
den danska staten respektive svenska staten den 11
januari 2024 under forutsattning att godkdnnande
erhalls av den extra bolagsstimman under punkterna
7 och 8 pa dagordningen.

Utan erforderligt godkdnnande fran aktiedgarna ar det
inte mojligt att inféra den tilltdnkta Kompletterande
Step up-Mekanismen, vilket skulle innebara att SAS
inte kan forlita sig pa Kommissionens godkdannande
fran den 29 november 2023. Som en foljd darav kan
SAS ytterst bli skyldigt att aterbetala allt statsstod som
tillhandahallits av Staterna genom 2020-
investeringarna, motsvarande ett sammanlagt belopp
om cirka 9,5 miljarder SEK jamte ranta pa beloppet.

Beskrivning av den Kompletterande Step up-
Mekanismen

Den Kompletterande Step up-Mekanismen innefattar
ensidiga ataganden fran SAS att inféra en "step-up”
kopplad till Aktieinvesteringarna genom att utan
vederlag ge ut nya hybridobligationer ("Nya
Statshybridobligationer”) till Staterna under vissa
forutsattningar.

En step-up kommer att aktualiseras om den del av den
relevanta Statens aktieinnehav hanforlig till
Aktieinvesteringarna som overstiger Statens pro rata-
andel omedelbart fére Aktieinvesteringarna
("Rekapitaliseringsinnehavet”)! inte har reducerats
med en viss procentandel vid specifika datum, i
enlighet med nedan:

e En forsta step-up kommer att aktualiseras om
den relevanta Statens
Rekapitaliseringsinnehav inte har reducerats
med minst 40 % per den 26 oktober 2024.



e En andra step-up kommer darefter att
aktualiseras om den relevanta Statens
Rekapitaliseringsinnehav inte har reducerats i
sin helhet per den 26 oktober 2026.

Forutsatt att en step-up aktualiseras kommer Nya
Statshybridobligationer att ges ut till den relevanta
Staten till ett kapitalbelopp motsvarande 10 % av den
del av Statens Rekapitaliseringsinnehav som
fortfarande aGterstar vid step up-tidpunkten,
multiplicerat med det hogre av (i) 1,16 SEK (vilket var
teckningskursen for Aktieinvesteringarna 2020) eller
(ii) den volymvagda genomsnittskursen for
stamaktierna pa Nasdaq Stockholm under en period av
20 handelsdagar omedelbart fore den femte
handelsdagen fore step up-datumet.?

Forutsatt att (i) Staternas respektive
Rekapitaliseringsinnehav inte fordndras fére den 26
oktober 2026 och (ii) att kursen for Bolagets aktier
inte 6verstiger 1,16 SEK, skulle den Kompletterande
Step up-Mekanismen aktualiseras pa bada step up-
datumen och atagandena skulle innebéara att Nya
Statshybridobligationer ges ut till ett sammanlagt
kapitalbelopp om 241 173 773 SEK till den danska
staten och 236 012 705 SEK till den svenska staten
(motsvarande ett sammanlagt belopp om 477 186 478
SEK till Staterna).

Villkoren fér de Nya Statshybridobligationerna

Nya Statshybridobligationer som ges ut under den
Kompletterande Step up-Mekanismen kommer att
reflektera de efterstallda SEK-hybridobligationer med
evig |6ptid (ISIN SE0014958005), vilka gavs ut till bdda
Staterna (till lika stora belopp) som en del av
Statshybridinvesteringarna, savitt avser senioritet,
redovisningsmassig behandling och ersattning.
Eventuella Nya Statshybridobligationer kommer
darmed att vara efterstallda, redovisas som eget
kapital samt ha en rorlig ranta om 6M STIBOR plus en
initial arlig marginal om 590 baspunkter, vilken
kommer att 6ka till 790 baspunkter den forsta
arsdagen efter utgivandet av de Nya
Statshybridobligationerna och 1 040 baspunkter den
tredje arsdagen.

2 Kapitalbeloppet for de Nya Statshybridobligationerna kan komma
att justeras mot bakgrund av férvantade framtida rantekuponger for
de Nya Statshybridobligationerna, diskonterade med en lamplig
ranta som reflekterar villkoren for de Nya Statshybridobligationerna
samt SAS kreditrisk vid step up-tidpunkten.
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Nérstdendetransaktioner

Den danska staten och den svenska staten innehar for
narvarande vardera cirka 21,8 % av rosterna och
stamaktierna i Bolaget och betraktas darfor som
narstaende till Bolaget enligt 16a kap. 3 §
aktiebolagslagen, vilken &r tillamplig pa svenska
noterade bolag. Som en foljd av detta, och med
beaktande av vardet av respektive transaktion, maste
SAS ensidiga ataganden att inféra den Kompletterande
Step up-Mekanismen gentemot respektive Stat
understallas bolagsstamman i Bolaget for
godkdnnande.

Forslag till beslut om godkédnnande av ensidiga
dataganden gentemot den danska staten (punkten 7)
Styrelsen foreslar att den extra bolagsstamman
godkadnner att SAS ingar det ensidiga dtagandet
gentemot den danska staten for att genomfora den
Kompletterande Step up-Mekanismen.

Majoritetskrav
For giltigt beslut i enlighet med styrelsens forslag

under punkt 7 erfordras att beslutet bitrads av
aktiedgare med mer an halften av de avgivna résterna,
varvid de aktier och roster som innehas direkt eller
indirekt av den danska staten inte kommer att
beaktas.

Forslag till beslut om godkédnnande av ensidiga
dtaganden gentemot den svenska staten (punkten 8)
Styrelsen foreslar att den extra bolagsstamman
godkadnner att SAS ingar det ensidiga dtagandet
gentemot den svenska staten for att genomfora den
Kompletterande Step up-Mekanismen.

Majoritetskrav
For giltigt beslut i enlighet med styrelsens forslag

under punkt 8 erfordras att beslutet bitrads av
aktiedgare med mer an halften av de avgivna résterna,
varvid de aktier och roster som innehas direkt eller
indirekt av den svenska staten inte kommer att
beaktas.



