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FEBRUARI 2017 -APRIL 2017 NOVEMBER 2016 -APRIL2017
* Resultat fore skatt och engangsposter: -259 (-601) MSEK * Resultat fore skatt och engangsposter: -966 (-1 005) MSEK
* Resultat fore skatt: -208 (127) MSEK * Resultat fore skatt: -905 (-182) MSEK
* Intékter: 9 843 (8 916) MSEK * Intdkter: 18 800 (17 191) MSEK
* EBIT-marginal: -1,1% (2,7%) * EBIT-marginal: -3,7% (0,3%)
* Periodens resultat: -320 (171) MSEK * Periodens resultat: -876 (-75) MSEK
* Resultat per stamaktie: -1,23 (0,25) SEK * Resultat per stamaktie: -3,18 (-0,76) SEK

* Helarsutsikterna for 2016/2017 vidhalls, se sidan 10.

NYCKELTAL FEBRUARI - APRIL 2017
VIKTIGAHANDELSER
* SAS beslutade att dubblera ambitionen for effektiviseringsatgar-
dernatill 3 miljarder SEK med effekt under 2017-2020, samt for-
starka fokuset pa nya intaktsstrommar.
* SAS finansierade sju Boeing 737 till ett varde av 101 MUSD.

-2,7%
* SAS 6verlat tva start-och landningstillstand pa London Heathrow RZSKVS
for75 MU_SD'. _ - o o FOREGAENDE AR
* EU-kommissionen reviderade sitt tidigare beslut och botféllde . o
aterigen tio flygbolag for pastadda évertradelser av ’

konkurrensreglerna under dren 1999-2006. SAS démdes att betala
ett bétesbelopp om 70,2 MEUR. ENHETSKOSTNAD VS

FOREGAENDE AR?

+4,7%

. o PASSAGERARE VS
programet till totalt tre miljarder SEK, med effekt FOREGAENDE AR

’ ’ Vidubblerar ambitionen for effektiviserings-

under 2017-2020.

Rickard Gustafson
VD och koncernchef

1) Valutajusterad

2) Valutajusterad och exklusive flygbrénsle

RESULTAT OCH NYCKELTAL
Rullande Rullande
Nyckeltal (MSEK) Kv 2 Kv 2 Kv 1-2 Kv 1-2 12 man 12 mén
Feb-apr Feb-apr Nov-apr Nov-apr Maj-apr Maj-apr
2017 2016 2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016
Intakter 9843 8916 18 800 17 191 41068 39067
EBIT-marginal -1,1% 2,7% -3,7% 0,3% 2,8% 6,3%
Resultat fére skatt och engangsposter -259 -601 -966 -1005 978 1329
Resultat fére skatt, EBT -208 127 -905 -182 708 1716
Periodens resultat -320 171 -876 -75 520 1242
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1952 2535 1587 1946 3304 3872
30apr 2017 31 okt 2016 30apr 2016 30apr 2015
Soliditet 16% 19% 15% 14%
Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR 4,0x 3,2x 2,8x 4,3x
Finansiell beredskap 37% 41% 40% 34%
Avkastning pa investerat kapital, 12 manader rullande 9% 12% 15% 6%
Resultat per stamaktie (SEK), 12 ménader rullande 0,52 294 2,71 -1,60
Eget kapital per stamaktie, SEK 494 7,12 3,04 2,15
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Koncernchefens kommentarer

KONCERNCHEFENS KOMMENTARER

Utvecklingen under kvartalet var i linje med vara forvantningar. Det mest gladjande &r att antalet passagerare
okade med mer an 300 000, jamfort med motsvarande kvartal foregaende ar. Det bidrog till 6kade intdkter och
att resultatet fore skatt och engangsposter forbattrades jamfort med forra aret. Lonsamheten ar dock fortsatt
for lag och maste hojas. Darfor dubblerar vi nu ambitionen i vart effektiviseringsprogram till 3 miljarder SEK. Vi
initierar ocksa ett arbete som syftar till att ytterligare stérka lojaliteten till SAS och skapa nya intdktsstrémmar
genom att dra nytta av SAS starka varumarke och EuroBonus-program.

SAS redovisar ett resultat fore skatt och engangsposter for det andra
kvartalet 2016/2017 pd-259 MSEK, en forbattring med 342 MSEK
jamfort med foregaende ar. Resultatutvecklingen drivs av hégre intak-
tertill foljd av fler passagerare och genomforda effektiviseringar, som
bidrog till att var valutajusterade enhetskostnad exklusive flygbréansle
minskade med 7,4% jamfort med féregaende ar.

Aven om vi ser att var produkt och véra produktinvesteringar upp-
skattas och starker SAS konkurrenskraft, fortsatter marknadsforhal-
landenaiomvarlden attvara krdvande. Under kvartalet sjénk den valu-
tajusterade yielden med 7,5% och flygbrénslepriserna var 40% hogre
an foregaende ar. Darutdver ser jag med oro pa forslaget att inféra en
flygskatti Sverige. Flygskatten ger minimala miljoeffekter och urholkar
I6nsamheten for flygbolagen i Skandinavien, som redan ar under hard
internationell press. Dartill skulle en flygskatt paverka den svenska
ekonomin negativt, bland annat darfor att fler internationella resendrer
skulle vélja bort Sverige samt att tillgangligheten pa inrikesresor riske-
rar att forsamras. Darutdver férvantas prispressen fortsatta i takt med
attvara konkurrenter tar emot stora flygplansleveranser samt flyttar
produktion till lagkostnadsbolag. For att méta denna utveckling och for
att [bnsamt ta del av tillvixten inom fritidsresandet, maste vi 6ka effekti-
viseringsarbetet och hitta nya intaktsstrémmar.

KOMMERSIELLA FRAMGANGAR UNDER KVARTALET

SAS fokuserar pa de kunder som reser ofta till, fran och inom Skandi-
navien och det &r for denna malgrupps behov som vi utvecklar vart
erbjudande och natverk.

Viser att vara tidsbesparande tjanster uppskattas, dar digitalise-
ringen och utvecklingen av vart lojalitetsprogram EuroBonus &r viktiga
delariden fortsatta utvecklingen av vart kunderbjudande. Vi har nu fatt
den nya webbsidan pa plats, vilket dr positivt. Den bygger pa en
modern IT-plattform och ar en férutsattning for utveckling av nya tjans-
ter och kundférbattringar. Samtidigt ar vi vél medvetna om att anvén-
darvanligheten pa webbsidan @nnu inte lever upp till kundernas for-
vantningar och behover forbattras, vilket ar nadgot vi nu arbetar hart for
attrattatill.

Under kvartalet tillkom éver 100 000 nya EuroBonus-medlemmar.
Programmet har nu néra 4,9 miljoner medlemmar och forsaljningen av
poang till externa partners 6kade med cirka 25%. | maj flyttade vi hela
EuroBonus-databasen till en ny plattform, vilket gér att vi kan fortsatta
att utveckla och expandera programmet. Under hésten ser vi darfor
fram emot att lansera ytterligare férandringar.

For att tillgodose 6nskemal fran var primadra malgrupp lanserade vi
under varen ett nytt innovativt koncept for mat och dryck ombord —
"New Nordic by SAS”. Trots den korta tiden sedan utrullningen ar det
glddjande att notera vilken positiv respons detta fatt fran vara kunder.

NYA EFFEKTIVISERINGSATGARDER OCH INTAKTSSTROMMAR
For att starka kdrnverksamheten i Skandinavien har vi sedan slutet av
2016 identifierat och planlagt nya effektiviseringsatgarder och
intaktsstrommar. Vi har identifierat 6ver 200 nya initiativ som gor att
vi kan dubblera ambitionen for vart effektiviseringsprogram till 3 mil-
jarder SEK, med effekt under 2017-2020. Atgérderna, som beskrivs
mer i detalj pa sidorna 6-8, syftar till att 6ka produktiviteten och
resursutnyttjandet inom hela organisationen. For att starka var kon-
kurrenskraft i det vaxande fritidssegmentet samt for att méta yield-
pressen, kommer vi ocksa att renodla vart baserbjudande och
utveckla fler tillaggstjanster fér 6kad differentiering av kunderbjudan-
det. Atgarderna kommer att pragla vart arbete de kommande aren
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och krdva betydande anstrangningar av organisationen.

For att sékerstélla lonsamhet pa viktiga trafikstrommar och for att
aktivt ta del av tillvixten i marknaden, maste SAS ha samma forutsétt-
ningar som ovriga aktorer. Parallellt med strukturdtgarderna arbetar
vi darfor med att etablera de nya basernai London och i Spanien, som
ska komplettera produktionen i Skandinavien. Vi har nu rekryterat
ledningsgruppen for det nya bolaget, samt beslutat att férlagga
basen i Spanien till Malaga. Arbetet fortléper som planerat.

Darutdver initierar vi ett arbete som syftar till att etablera ett nytt
bolag for att stérka lojaliteten till SAS och skapa nya intdktsstrommar.
Med var unika kunskap om de frekventa resenarernas preferenser
kan vi utveckla nya tjanster for vara kunder. Det ska bidra till att vi kan
starka var kdrnverksamhet, skapa tillvaxt och 6ka den finansiella
transparensen.

For att mojliggora effektiviseringen av SAS karnverksamhet, skapa
nya intaktsstrommar samt etablera produktionsbaserna utanfér
Skandinavien genomfor vi ocksa en omorganisation. Férandringarna,
som trader i kraftden 1 juli, kommer att 6ka den interna transparen-
sen och dgandeskapet samt leda till att vi ytterligare kan effektivisera
administrationen.

Nér atgdrderna ar genomférda och baserna ar etablerade, forvan-
tar jag att SAS kommer att vara ett mer flexibelt och produktivt flyg-
bolag med en breddad intdktsbas. Var ambition &r att fortsatt erbjuda
en premieprodukt tillsammans med ett mer differentierat kunderbju-
dandet, vilket ger oss forutsattningar att Idnsamt ta del av tillvaxteni
fritidsresandet.

FINANSIELL POSITION OCH UTSIKTER

SAS finansiella position &r stabilare an fér nagra ar sedan, vilket visar
attforandringsarbetet ger effekt. Viverkar samtidigt i en kapitalintensiv
industri som kraver att kapitalstrukturen optimeras for att skapa aktie-
agarvarden. Mot den bakgrunden samt for att skapa en tydligare mal-
bild infor vi nu tva finansiella mal kopplade till SAS I6nsamhet och
skuldséattningsgrad. Malen beaktar SAS hela

kapitalbindning och for att nd dem maste
strukturatgarderna na full effekt.

Utvecklingen under férsta halv-
aretarilinje med vara forvant-
ningar men visar samtidigt pa
en otillracklig IdGnsamhet och
hur viktigt det ar attvi
genomfor samtliga initiativ
inom vart strukturpro-
gram.

Utsikterna for raken-
skapsaret 2016/2017 ar
oférandrade och framgar
pasida 10.

Tack for att du valjer SAS
och engagerar dig ivar
verksamhet.

Stockholm 21 juni 2017
Rickard Gustafson
VD och koncernchef



Kommentarer till SAS rakenskaper

KOMMENTARER TILL SAS RAKENSKAPER

MARKNADS- OCH TRAFIKUTVECKLING

Efter en hog kapacitetstillvaxt i den skandinaviska marknaden under
2015/2016 forvéntas 6kningstakten blilite Iagre under 2016/2017.
Matt i antal erbjudna saten 6kade kapaciteten till, fran och inom
Skandinavien med 1% under férsta halvaret 2016/2017. Kapacitets-
tillvaxten var storst pa linjer mellan Skandinavien och Europa

och var jamnt férdelad mellan ndtverksbolag och LCC (Low Cost Car-
riers). Det totala antalet passagerare 6kade samtidigt med nadstan
4%. Infor kommande sexmanadersperiod férvantas 6kningen i anta-
let erbjudna saten i den totala skandinaviska marknaden bli nara 4%.

Under andra kvartalet 2016/2017 6kade SAS reguljartrafik, RPK,
med 12,9%. Tillvéxten drevs huvudsakligen av att SAS 6ppnat nya
interkontinentala destinationer det senaste aret. SAS 6kade dven pro-
duktionen pa ldngre fritidsorienterade linjer till framfor allt sédra
Europa vilket ocksa bidragit till SAS trafiktillvaxt.

Efterfragan var generellt stark i den svenska marknaden under for-
sta halvaret. Aven den norska och danska marknaden hade en positiv
tillvaxt, men den inférda flygskatten i Norge har urholkat SAS intakter
och merparten har absorberats av SAS genom en lagre yield.

Enhetsintékten (PASK) sjonk med 3,3% under andra kvartalet
2016/2017. Enhetsintdkten ar paverkad av den 6kade produktionen
pa SAS langdistanslinjer. Ytterligare detaljer kring SAS trafikutveck-
ling aterfinns pa sidan 20.

RESULTATANALYS FEBRUARI 2017 - APRIL 2017

Periodens resultat

Rérelseresultatet uppgick till -110 (240) MSEK. Resultatet fore skatt
uppgick till -208 (127) MSEK och resultatet efter skatt uppgick till
-320(171) MSEK. Skattekostnaden uppgick till -112 (44) MSEK och
forklaras framst av att EU-kommissionens bot ej har en skattemdssig
paverkan.

Valutakursutvecklingen hade en positiv effekt pa intakterna om
316 MSEK samt en negativ effekt pa rérelsekostnaderna om -342
MSEK. Valutakursutvecklingen paverkade saledes rérelseresultatet
negativt om -26 MSEK och inklusive finansnettot med -17 MSEK.

Intdkter

Intékterna uppgick till 9 843 (8 916) MSEK, se not 2. Justerat for
valuta var intakterna 611 MSEK hogre an motsvarande period férega-
ende ar. De valutajusterade passagerarintakterna 6kade med 4,4%.
Okningen &r en foljd av hégre reguljr kapacitet (ASK) som, baserat
pa foregaende ars forutsattningar, paverkade intakterna positivt om
1438 MSEK. Hogre kabinfaktor gav en positivt effekt om 133 MSEK.
Intakterna paverkades negativt om -1 253 MSEK till foljd av lagre
yield.

De valutajusterade intakterna fran charter och frakt 6kade med
15,2% respektive 17,7%. Den framsta orsaken till dessa 6kningar ar
hogre volymer. Ovriga trafikintakter (valutajusterade) 6kade med 46
MSEK, vilket framst beror pa 6kad forséljning av tilldggstjanster
(ancillary).

Ovriga rérelseintakter (valutajusterade) dkade med 157 MSEK, vil-
ket framst beror pa 6kad forséljning av EuroBonus-poang och kort-
siktig uthyrning av CRJ900 till CityJet.

Operativa och finansiella kostnader
Personalkostnaderna uppgick till -2 302 (-2 311) MSEK. Justerat for
valuta och omstruktureringskostnader minskade personalkostna-
derna med 3,6% jamfort med motsvarande period féregaende ar. Den
framsta forklaringen till de Iagre personalkostnaderna ar forsalj-
ningen av dotterféretaget Cimber samt effektiviseringsatgarder.
Ovriga rérelsekostnader uppgick till -7 188 (-5 429) MSEK, se not 3.
Den storsta forklaringen till 6kningen &r EU-kommissionens beslut att
aterigen botfalla SAS med 70,2 MEUR for pastadda évertradelser av
konkurrensregler. | motsvarande period foregaende ar aterbetalades
bétesbeloppet och redovisades da som en reducerad kostnad.
Kostnaderna for flygbransle uppgick till -1 659 (-1 497) MSEK. Jus-
terat for valuta 6kade kostnaden for flygbransle med 4,2%. Kostnaden
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paverkades negativt om -431 MSEK till f6ljd av ett hdgre oljepris och
valutan hade en negativ effekt med -95 MSEK. Hedgeeffekter (inklu-
sive effekt av tidsvardet) var positiva om 446 MSEK jamfért med
samma period féregaende ar och volymen, baserat pa foregaende ars
forutsattningar, paverkade kostnaden negativt om -85 MSEK. Hante-
ringskostnaderna (valutajusterade) 6kade med 5,1%. De tekniska
underhallskostnaderna (valutajusterade) minskade med 13,9%.
Minskningen beror huvudsakligen pa att SAS under motsvarande
kvartal foregdende ar hade hoga kostnader till f6ljd av ett mer omfat-
tande underhall, reservering for aterlimningskrav pa leasade flygplan
samt andrade bedémningar om framtida motorunderhall. Wet lease-
kostnadenvar 115 MSEK (valutajusterad) hogre i kvartalet jamfort med
motsvarande period foregaende ar, vilket framst beror pa 6kad produk-
tion. Implementeringen av pagaende omstallningsprogram har under
perioden resulterat i kostnadsreduktioner om cirka 175 MSEK.

Leasingkostnaderna uppgick till -801 (-706) MSEK. Justerat for
valuta dkade leasingkostnaderna med 6,9%.

Finansiella intdkter och kostnader uppgick till -99 (-113) MSEK,
varav rantenetto -96 (-101) MSEK.

SAS totala kapacitet (ASK) 6kade med 8,5%, vilket framst beror pa
okning i interkontinentaltrafiken. Detta var huvudskalet till att enhets-
kostnaden (CASK) justerad for valuta och flygbrdnsle minskade med
7,4%.

Engangsposter

Totala engangsposter uppgick under perioden till 51 (728) MSEK. Av
engangsposterna hanfor sig 678 MSEK till 6verlatelsen av tva start-
och landningstillstand pa London Heathrow, 45 (80) MSEK till realisa-
tionsresultat fran flygplansaffarer och -672 MSEK (655) till EU-kom-
missionens beslut att dterigen botfélla SAS och tio andra flygbolag for
pastadda 6vertradelser av konkurrensregler inom flygfraktomradet
under aren 1999-2006. Boten uppgick till 70,2 MEUR, vilket &r
samma belopp som terbetalades till SAS under 2016. Féregande ars
kvartal paverkades dven av férsaljning av dotterforetag om 4 MSEK
samtomstruktureringskostnader om-11 MSEK.

RESULTATANALYS NOVEMBER 2016 - APRIL 2017

Periodens resultat

Rérelseresultatet uppgick till -687 (54) MSEK. Resultatet fére skatt
uppgick till -905 (-182) MSEK och resultatet efter skatt uppgick till
-876 (-75) MSEK. Skatteintdkten uppgick till 29 (107) MSEK och for-
klaras framstav att EU-kommissionens bot ej har en skattemdssig
paverkan.

Valutakursutvecklingen hade en positiv effekt pa intakterna om
675 MSEK samt en negativ effekt pa rérelsekostnaderna om -741
MSEK. Valutakursutvecklingen paverkade saledes rérelseresultatet
negativtom -66 MSEK och inklusive finansnettot med -54 MSEK.

Intakter

Intdkterna uppgick till 18 800 (17 191) MSEK, se not 2. Justerat fér
valuta var intakterna 934 MSEK hogre dn motsvarande period forega-
ende ar. De valutajusterade passagerarintdkterna 6kade med 4,7%.
Okningen &ren foljd av hdgre reguljar kapacitet (ASK) som, baserat
pa foregaende ars forutsattningar, paverkade intakterna positivt om
3076 MSEK. Hogre kabinfaktor gav en positivt effekt om 409 MSEK.
Intékterna paverkades negativt om -2 910 MSEK till f6ljd av en lagre
yield.

De valutajusterade intékterna fran charter och frakt 6kade med
14,6% respektive 12,2%. Den framsta orsaken till dessa 6kningar ar
hdgre volymer.

Ovriga trafikintékter (valutajusterade) minskade med -2 MSEK.
Den 6kade forsaljningen av tillaggstjanster (ancillary) hade en postiv
effekt pa 6vriga trafikintakter.

Ovriga rorelseintékter (valutajusterade) 6kade med 145 MSEK vil-
ket framst beror pa 6kad forséljning av EuroBonus-poéng och kort-
siktig uthyrning av CRJ900 till CityJet.



Operativa och finansiella kostnader

Personalkostnaderna uppgick till -4 723 (-4 645) MSEK. Justerat for
valuta och omstruktureringskostnader minskade personalkostna-
derna med 2,7% jamfort med motsvarande period féregaende ar. Den
framsta forklaringen till de minskade personalkostnaderna ar out-
sourcingen av linjestationerna i Norge féregaende ar, férsaljningen av
dotterforetaget Cimber samt effektiviseringsatgarder.

Ovriga rérelsekostnader uppgick till -13 293 (-10 598) MSEK, se
not 3. Den storsta forklaringen till 6kningen &r EU-kommissionens
beslut att aterigen botfalla SAS med 70,2 MEUR for pastadda 6vertra-
delser av konkurrensregler. | motsvarande period féregaende ar ater-
betalades bétesbeloppet och redovisades da som en reducerad kost-
nad.

Kostnaderna for flygbransle uppgick till -3 238 (-2 725) MSEK.
Justerat for valuta 6kade kostnaden for flygbransle med 11,8%. Kost-
naden paverkades negativt om -598 MSEK till f6ljd av ett hdgre olje-
pris och valutan hade en negativ effekt med -174 MSEK. Hedgeeffek-
ter (inklusive effekt av tidsvdrdet) var positiva om 497 MSEK jamfort
med samma period féregaende ar och volymen, baserat pa férega-
ende ars forutsattningar, paverkade kostnaden negativtom -216
MSEK. Hanteringskostnaderna (valutajusterade) 6kade med 13,7%
framst beroende pa foregaende ars outsourcing av linjestationerna i
Norge. De tekniska underhallskostnaderna (valutajusterade) mins-
kade med 0,4%. Wet leasekostnaden var 155 MSEK (valutajusterad)
hogre jamfort med motsvarande period féregaende ar, vilket framst
beror pa 6kad produktion. Implementeringen av pagdende omstall-
ningsprogram har under perioden resulterat i kostnadsreduktioner
om cirka 320 MSEK.

Leasingkostnaderna uppgick till -1 534 (-1 406) MSEK. Justerat
for valuta 6kade leasingkostnaderna med 2,7%.

Finansiella intdkter och kostnader uppgick till -219 (-237) MSEK,
varav rantenetto -206 (-214) MSEK.

SAS totala kapacitet (ASK) 6kade med 9,7%, vilket framst beror pa
6kning i interkontinentaltrafiken. Detta bidrog till att enhetskostna-
den (CASK) justerad for valuta och flygbransle minskade med 6,6%.

Engangsposter

Totala engéngsposter uppgick under perioden till 61 (823) MSEK. Av
engangsposterna hanfor sig 129 (175) till realisationsresultat fran
flygplansaffarer, 678 till bverlatelsen av tva start- och landningstill-
stand pa London Heathrow, -672 (655) till boten avseende pastadda
Overtradelser av konkurrensregler inom flygfraktomradet under aren
1999-2006, -21 (4) MSEK till férsaljningen av dotterforetag, -30
MSEK till en avtalsforlikning i fraktverksamheten samt -23 (-11)
MSEK till omstruktureringskostnader i groundverksamheten.

BALANSRAKNING OCH FINANSIELL STALLNING

Tillgangar

Immateriella och materiella anldggningstillgdngar minskade med
254 MSEK under rakenskapsarets forsta sex manader. | férand-
ringen ingar periodens investeringar 3 432 MSEK, avskrivningar
-715 MSEK, avyttringar -2 806 MSEK samt 6vrigt och valutaeffekter
-165 MSEK. | periodens investeringar ingar bland annat leverans-
betalningar for fem nya Airbus A320neo, som omgaende avyttrades
genom sale and leaseback samt kép av fem Boeing 737 och en Airbus
A340, som tidigare var operationellt leasade. Ovriga flygplansinveste-
ringar bestar av aktiverade utgifter for motorunderhall, modifieringar,
reservdelar samt forskott till Airbus.

Finansiella anldggningstillgdngar 6kade med 1 270 MSEK.
Okningen &r framst hanforlig till aktuariella vinster pa formansbe-
stdamda pensionsplaner framst pa grund av hogre diskonteringsranta.

Kortfristiga fordringar minskade med 114 MSEK, vilket huvudsak-
ligen beror pa minskat varde pa derivat.

Likvida medel uppgick till 9 077 (9 121) MSEK per 30 april 2017.
Outnyttjade kontrakterade lanel6ften uppgick till 3 174 (2 742)
MSEK. Den finansiella beredskapen var 37% (40%) av koncernens
fasta kostnader.

SAS Delarsrapport november 2016-april 2017

Kommentarer till SAS rakenskaper

Eget kapital och skulder

Eget kapital minskade med 721 MSEK. Minskningen dr hanforlig till
periodens resultat om -876 MSEK, omrakningseffekter av utldndska
dotterbolag om -127 MSEK, utdelning om -350 MSEK samt negativa
effekter av sakringsreserver om -199. Detta motverkas av aktuariella
vinster pa formansbestamda pensionsplaner, netto efter skatt, om
831 MSEK.

Ldngfristiga skulder 6kade med 586 MSEK. Férandringen inklude-
rar omklassificeringar till och fran kortfristiga skulder.

Kortfristiga skulder 6kade med 1 743 MSEK. Forandringen forkla-
ras avomklassificering av [angfristig skuld, amorteringar, 6kning till
foljd av att EU-boten skuldférts samt rérelseskuldernas sasongsmaés-
sigavariationer.

Réantebarande skulder
Réntebarande skulder minskade med 454 MSEK jamfért med 31
oktober 2016 och uppgick till 9 426 MSEK pa balansdagen. Nyupp-
Ianing och amorteringar under perioden var 1 632 MSEK respektive
1 945 MSEK. | férandringen av bruttoskulden sedan 31 oktober
2016 ingar positiv utveckling av marknadsvardet pa finansiella deri-
vat som har minskat skulden med 41 MSEK. Valutaomvdrdering har
minskat skulden med 113 MSEK.

SAS emitterade under 2014 ett konvertibelt obligationslan som
arvarderattill 1 502 MSEK pa balansdagen.

Finansiell nettoskuld/-fordran

Den finansiella nettofordran har 6kat med 783 MSEK sedan 31 okto-
ber 2016 och uppgick till 1 949 MSEK p& balansdagen. Okningen
beror framst pa ett sdésongsmdssigt positivt kassaflode.

Skuldsattning
Per 30 april 2017 uppgick soliditeten till 16% (15%) och den
justerade soliditeten till 10% (9%). Justerad skuldsattningsgrad upp-
gicktill 3,47 (3,76). Den justerade finansiella nettoskulden/EBITDAR
uppgick till 4,0x (2,8x).

| de justerade matten ar hansyn tagen till leasingkostnader.

For balansrékning — se sidan 12.

KASSAFLODESANALYS

Kassaflodet for halvaret uppgick till 709 (924) MSEK. Likvida medel
uppgick enligt balansrakningen till 9 077 MSEK jamfort med 8 370
MSEK per 31 oktober 2016.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore rorelsekapitalfor-

andringar uppgick for rdkenskapsarets forsta halvar till -223

(306) MSEK dar arets justering for 6vriga poster som inte ingar i kas-

saflodet huvudsakligen avser reservering for den bot om 672 MSEK

avseende 6vertradelser av konkurrensregler inom flygfraktomradet

som EU-kommissionen aterigen pafort SAS.
Rorelsekapitalforandringen, som under halvaret uppgick till 1 810

(1640) MSEK, var nagot mer positiv an foregadende ar.

Investeringsverksamheten
Investeringarna uppgick till 3432 (3 095) MSEK varav 3 357
(2782) MSEK avsag flygplan. Det inkluderar leveransbetalningar for
fem nya Airbus A320neo som omgaende avyttrades genom sale and
leaseback samt kdp av fem Boeing 737 och en Airbus A340 som tidi-
gare var operationellt leasade. Ovriga flygplansinvesteringar bestér av
aktiverade utgifter for motorunderhall, modifieringar, reservdelar samt
forskott till Airbus.

| januari avyttrades dotterforetaget Cimber vilket har paverkat kon-
cernens likvida medel negativt med 24 MSEK.

Forséljning av anlaggningstillgangar avser sale and leaseback av
de fem Airbus A320neo och en reservmotor som forvarvats under



halvaret samt forsaljning av fem Bombardier CRJ900. Darutéver
erhdlls en delbetalning om 396 MSEK f6r de start- och landningstill-
stand pa London Heathrow som SAS 6verlati mars.

Finansieringsverksamheten
Kassaflodet fore finansieringsverksamheten uppgick till 1 431
(1519) MSEK.

Halvarets nyupplaning var 1 632 (453) MSEK medan amortering-
arna uppgick till 1 945 (510) MSEK. Dessutom paverkades kassaflo-
det fran finansieringsverksamheten negativt av finansiella derivat och
Okade depositioner for flygplan pa spérrade konton.

For kassaflodesanalys — se sidan 13.

SASONGSVARIATIONER

Efterfragan, matt som trafik (RPK), i SAS marknader ar sdsongsmaés-
sigt lag under november-april och hdgst under maj—oktober. Ande-
len fortidsbokningar dr daremot stérst under perioden januari-maj
vilket har en positiv paverkan pa rérelsekapitalet.

Sasongsvariationerna i efterfragan paverkar kassaflodet och resul-
tatet olika. Passagerarintakterna redovisas nér 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 ar fasta paverkas resultatet med svangningarna i
intaktsnivaerna.

Eftersom trafiken ar lagre under perioden november—april ar férsta
och andra kvartalet sdsongsmassigt de de svagaste kvartalen resul-
tatmdassigt. Kassaflodet fran I16pande verksamheten ar daremot nor-
malt sdsongsmassigt svagt under forsta och tredje kvartalet.

FINANSIELLA MAL

SAS overgripande mal ar att skapa varden for aktiedgarna. For att
uppna detta arbetar SAS med tre strategiska prioriteringar for att
mota trender och branschutveckling, sékra konkurrenskraften och
skapa forutsattningar for [angsiktigt hallbar [6nsamhet.

Sedan slutetav 2016 har SAS planerat ytterligare strukturatgarder
med syfte att hoja den Iangsiktiga Ionsamhetsnivan.

Viverkar i en kapitalintensiv industri som kraver att kapitalstruktu-
ren optimeras. Av den anledningen infér vi tva finansiella mal relate-
rade till lonsamheten/avkastning och skuldsattningen i relation till
SAS hela kapitalbindning. Samtidigt uppdaterar vi ocksa malet kring
den finansiella beredskapen.

FINANSIELL BEREDSKAP

SAS malséattning ar att den finansiella bered-
skapen ska Gverstiga 25% av de arliga fasta
kostnaderna. Per 30 april uppgick den finan-
siella beredskapen till 37%.

FINANSIELL BEREDSKAP, %
50 5

JUSTERAD FINANSIELL
NETTOSKULD/EBITDAR

SAS malsattning dr att den justerade finan-
siella nettoskulden/EBITDAR ska vara under
3x. Per 30 april var nyckeltalet 4,0x.

JUSTERAD FINANSIELL NETTOSKULD/EBITDAR

Kommentarer till SAS rakenskaper

SAS finansiella mal ar:

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

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

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

Malet for avkastningen pa investerat kapital motsvarar kapitalmark-
nadens och SAS interna bedomning av SAS genomsnittliga kapital-
kostnad (WACC). Denna ar ocksa kopplad till SAS utdelningspolicy
for stamaktiedgarna som anger att utdelning kan ges néar varde ska-
pats genom att SAS avkastning pa investerat kapital Gverstiger den
genomsnittliga kapitalkostnaden.

Skuldsattningsmalet - den justerade finansiella nettoskulden/
EBITDAR ar ett nyckelmatt som anvéands av kreditratinginstituten och
banker vid kreditprévning och inkluderar vardet av leasade flygplan.
Malsattningen att mattet ska vara lagre dn tre ganger (3x) arilinje
med SAS ambition om en férbattrad finansiell position, hogre kre-
ditrating och ddrmed sankta finansieringskostnader.

SAS hojer ocksa malet for den finansiella beredskapen fran 20%
till 25% av de arliga fasta kostnaderna. Bakgrunden till detta ar SAS
Okade produktion pa langdistanslinjer och fritidsorienterade linjer dar
andelen forbokningar ar storre. Detta leder till 6kade kundforpliktel-
ser for SAS, vilket ska reflekteras i den 6kade likviditetsreserven.

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 ndr malsattningarna ska uppnas. Ambitio-
nen ar dock att de ska uppnas inom en medellang tidsperiod. Malen
ar beroende av att strukturatgarderna implementeras fullt ut. | sam-
band med 6vergangen till IFRS 16 fran 2019 kommer SAS att se dver
malsattningarna for att sakerstélla deras fortsatta relevans.

HANDELSER EFTER 30 APRIL 2017

* SAS beslutade att dubblera ambitionen for effektiviseringsatgar-
dernattill 3 miljarder SEK med effekt under 2017-2020, samt 6ka
fokuset pa nya intaktsstrommar.

| samband med att en ny intern organisation etableras tilltrader
Annelie Nassén franden 1 juli 2017 som ny sélj-och marknadsdirek-
tori SAS ledningsgrupp.

AVKASTNING PA INVESTERAT

KAPITAL (ROIC)

SAS malséattning dr en avkastning pa investe-
rat kapital (ROIC) pa minst 12% Gver en
cykel. De senaste tolv manaderna fram till
andra kvartalet uppgick ROIC till 9%.

ROIC, 12 MAN RULLANDE, %
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SAS strategiska prioriteringar

SAS STRATEGISKA PRIORITERINGAR

SAS fokuserar pa de som reser ofta till, fran och inom Skandinavien. Med denna malgrupp i fokus arbetar vi uti-
fran tre strategiska prioriteringsomraden med att starka konkurrenskraften och méta utmaningarna i branschen.

VINNA SKANDINAVIENS
FREKVENTA RESENARER

VINNA SKANDINAVIENS FREKVENTA RESENARER

FORSALJNINGVIA
DIGITALA KANALER
Q2FY17VS Q2FY16

EUROBONUS
MEDLEMSUTVECKLING
Q2FY17VSQ2FY16 Q2FY17VSQ2FY16

211% @4%

De som flyger mest ar ocksa de som staller htgst krav pa en smidig
reseupplevelse och att vitar hand om deras tid pa basta satt. Det ar
drivkraften nar vi utvecklar vart kunderbjudande for att starka var
position som férstahandsvalet for Skandinaviens frekventa resenérer.

Digitaliseringen innebar méjligheter att férenkla fér kunderna,
erbjuda tidsbesparande tjdnster samt att effektivisera vara interna
processer. Viinvesterar darfor i en uppgradering av var | T-plattform -
en investering som syftar till att forbattra kundupplevelsen samt han-
teratrenden med ldgre enhetsintakter. Genom att utveckla nya till-
laggstjanster kan vi erbjuda tydligare produktdifferentiering samt ett
mer individanpassat erbjudande. SAS nya webbsida och app kommer
attvidareutvecklas och vara viktiga forsaljningskanaler fér de nya till-
laggstjansterna.

I bérjan av 2016/2017 lanserade vi SAS nya webbsida pa den
skandinaviska marknaden. Den bygger pa en modern IT-plattform och
ar en forutsattning for utveckling av nya tjanster och kundférbattringar.
Samtidigt &r vi medvetna om att anvandarvanligheten pa webbsidan
behdver forbattras. Viarbetar darfér Iopande med anpassningar och
forenklingar pa webbsidan baserat pa den kundfeedback som vi far, for
att gora vart digitala kundméte smidigt, intuitivt och enkelt.

Den nya plattformen mojliggor bland annat att vi enklare och snab-
bare kommer att kunna koppla pa nya tjanster och produkter som
efterfragas av vara kunder. Under varen har vi ocksa bytt IT-plattform
for vart EuroBonus-program, vilket kommer att mojliggora att vi ytter-
ligare kan expandera programmet och lansera forbattringar for vara
kunder.

EuroBonus, som fyllde 25 ar under varen 2017, &r navet i att starka
relationen och lojaliteten mellan SAS och kunderna. Lojalitetspro-
grammet har nu nastan 4,9 miljoner medlemmar och antalet 6kade
med &ver 100 000 under andra kvartalet. Genom EuroBonus lar vi
kdnna véra kunder och hur deras resemdénster och 6nskemal ser ut,
nagot som vi ska bli &nnu béttre pa att méta. Aven SAS program for
sma och medelstora foretag, SAS Credits, har 6kat antalet medlem-
mar med drygt 20 000 sedan féregaende ar och ytterligare forbatt-
ringar av programmet planeras.

SAS PLUS OCH BUSINESS
INTAKTER

26%
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Somen del i arbetet med att forbattra reseupplevelsen investerar vii
var flygplansflotta. Under andra kvartalet 2016/2017 levererades tva
Airbus A320neo som ar uppgraderade med SAS nya kabininterior for
kort- och medeldistansflygningar.

For att tillgodose 6nskemal fran var primara malgrupp, har vi under
varen lanserat "New Nordic by SAS” — ett nytt och innovativt koncept
for mat och dryck dar vi fokuserar pa funktionalitet och hog ravaruk-
valitet fran lokala producenter, samt fler och battre valmajligheter, for-
packade i en ny avskalad design anpassad for livet ombord. Konceptet
har tagits fram i samrad med bade SAS kunder och kabinpersonal.

For att ytterligare anpassa kunderbjudandet och géra det mer
relevant for vara resendrer, har vi de senaste dren investerat i SAS
lounger i Stockholm, Goéteborg och Oslo. Som en férldngning fokuse-
rar vi nu pa internationella lounger och under 2017 kommer aven SAS
lounger i New York, Chicago och Paris att forbattras.

Investeringarna i kunderbjudandet uppskattas av kunderna och
har ocksa bidragit till att fler passagerare valde att resa med SAS Plus
eller SAS Business under andra kvartalet, jamfort med féregaende ar.
SAS har ocksa mottagit ett antal oberoende utmarkelser sasom for-
stapriset i kategorierna: "Béasta flygbolag i Europa” och "Basta Trans-
port Inrikes” vid Grand Travel Award i Sverige. Dessutom har SAS ater
utsetts till affarsresendrernas val med vinster i Business Travel
Awards: "Basta Inrikes Transport” och "Basta Flygbolag Utrikes”.
SAS App ar ocksa den tredje mest nedladdade flygappen i Europa.

Nya intaktsstrommar

De senaste drens investeringar i vart kunderbjudande och forbatt-
ringarna inom EuroBonus, har bidragit till att antalet medlemmar
inom programmet 6kat med 1,5 miljoner de senaste tva aren. Vi har
nu nastan 5 miljoner medlemmar totalt. EuroBonus ger oss en unik
kunskap om Skandinaviens mest frekventa resenarer och deras
preferenser.

Med syfte att skapa aktiedgarvarden ska vi, med SAS starka varu-
marke och EuroBonus som bas, utveckla nya efterfragade tjanster.
Ambitionen ar att etablera ett nytt bolag som ska:

« Stdrka kdrnverksamheten: Med utgangspunkt i EuroBonus nastan
fem miljoner medlemmar ska vigenom CRM och "big data”-analyser
skapa erbjudanden som, tillsammans med nya partnerskap, breddar
och stérker lojaliteten till SAS.

« Skapa nya intékter: Vi ska 6ka intékterna genom att vidareutveckla
befintliga affarsmodeller, bland annat genom fler kreditkort kopplade
till EuroBonus och andra samarbeten. Genom nya affarsmodeller som
baseras pa forsaljning av EuroBonus-poang och kommission i olika



former kan vi bredda vart erbjudande med paketresor, konferenser
och andra former av upplevelser.
« Oka den finansiella transparensen: Ambitionen &r att starta ett sj&lv-
standigt bolag for att tydliggora vardet av lojalitetsprogrammet och
var kunddata.

Ambitionen &r att avsevart 6ka vara 6vriga kundintakter de kom-
mande aren.

SKAPAEN EFFEKTIV OPERATIV PLATTFORM

PRODUKTIVITET:
FLYGPLAN
Q2FY17VS Q2FY16

PRODUKTIVITET:
PILOTER

PRODUKTIVITET:
KABINANSTALLDA
Q2FY17VSQ2FY16 Q2FY17VSQ2FY16

=2 0% A 1%

SAS arbetar kontinuerligt med att effektivisera den operationella
plattformen och har under perioden 2013-2016 effektiviserat verk-
samheten med 4,3 miljarder SEK.

Under andra kvartalet 2016/2017 uppgick resultateffekten fran
effektiviseringarna till 175 MSEK och bidrog till att enhetskostnaden
exklusive flygbransle sjonk med 7,4%. Flygplansproduktiviteten fort-
satte att forbattras till foljd av 6kad produktion pa langdistanslinjer
och fritidsorienterade linjer i Europa. Produktiviteten bland piloterna
var oférandrad och steg marginellt fér de kabinanstallda, framst till
foljd av Iangre flygdistans.

2 4,

STRUKTURATGARDER

Flygindustrin dr under férandring vilket standigt stéller nya krav pa
samtliga aktdrer. En stor utmaning for industrin och SAS ar trenden
med sjunkande enhetsintdkt och betalningsvilja for flygresor. Flera av
SAS konkurrenter tar emot stora flygplansleveranser under de kom-
mande aren, samtidigt som allt fler aktorer flyttar 6ver produktionen
till lagkostnadsbolag — inte barainom Europa, utan dven pa de inter-
kontinentala linjerna. Till det kommer att personalen i storre utstrack-
ning hyrs in, i syfte att skapa flexiblare villkor. Fler ndtverksbolag fér-
enklar ocksa baserbjudandet och sénker priserna ytterligare,
samtidigt som kunderna erbjuds fler tillaggstjanster. Sammantaget
indikerar detta att yieldpressen kommer att fortsatta.

Darutdver har Norge nyligen infort en nationell flygskatt och i Sve-
rige finns férslag pa att inféra en liknande skatt. Dessa ger enbart mini-
mala miljéeffekter men hotar att urholka ld6nsamheten da den harda
konkurrenssituationen gor att flygbolagen till stora delar tvingas
absorbera skatten och inte kan hdéja biljettpriserna med motsvarande
belopp. Det kan dérfor fa en stor negativ inverkan pa Skandinaviska
flygbolag som redan har en otillracklig lonsamhet och &r under hard
internationell press.

Parallellt med detta vaxer flygmarknaden —framforallt inom fritids-
resandet och pa de interkontinentala marknaderna. Genom SAS
breda natverk, tita avgangar och stora kundbas, har vi en stark mark-
nadsposition i Skandinavien. Forutsatt att SAS effektivitet kan for-
battras, har vi stora méjligheter att ta del av véxten i marknaden, inte
minstvad galler fritidsrelaterade resor i Europa ddr SAS marknadsan-
delidag arlag.

Nya effektiviseringsatgarder

Vihar sedan hésten 2016 arbetat med att identifiera och planldgga
nya strukturatgarder for var karnverksamhet med bas i Skandinavien.
Sammanlagt har vi identifierat dver 200 nya initiativsom, tillsammans
med tidigare beslutade och kommunicerade atgérder, gor att vi kan
dubblera ambitionspivén fran 1,5 till 3 miljarder SEK, med effekt
under 2017-2020. Atgarderna dr brutto och fore inflationseffekter.
Cirka en tredjedel av initiativen ar beroende av forandrade avtal med
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leverantorer och fackféreningar. Effektiviseringsatgarderna omfattar
hela organisationen och kommer att pragla mycket av det arbete som
gors kommande ar. Nedan foljer exempel pa de atgarder som vi ska
genomfora.

RESULTATEFFEKT (MILJARDER SEK)
3,0

0,0

2016/2017

il o:2 |
hittils IS

2017/2018 2018/2019 2019/2020

Flygverksamheten, inklusive wet lease, luftfartsavgifter och flyg-
bransle, kommer vi att effektivisera med cirka 1,2 miljarder SEK. Pro-
duktiviteten ska 6kas bland annat genom att vi battre anpassar
resurstillgangen efter sdsongsvariationerna och minskar beman-
ningen pa vara charter- och langdistansflygningar. Detta kan vi uppna
genom flexiblare planering och ny schemalédggning, justeringar i vart
natverk samt ékad anvandning av en resurspool bland kabinpersona-
len. Genom utrullningen av iPad till den flygande personalen kan vi
Oka produktiviteten genom en starkt intern kommunikation och for-
enklade check in-processer. Darut6ver ska vi, pa bade kort- och lang
sikt, arbeta med att balansera dldersdemografin bland medarbe-
tarna.

Ground Handling-verksamheten och det tekniska underhallet ska
vi effektivisera med 0,9 miljarder SEK. Inom Ground Handling ska
detta uppnas genom béttre planering och breddning av arbetsuppgif-
terna och omférhandlade avtal med vara underleveranttrer. Daruto-
ver ska vi effektivisera processerna och héja kvaliteten kring irregula-
ritetshantering, vilket dven ar en viktig parameter for
kundngjdheten. Inom det tekniska underhallet ska vi uppna effektivi-
seringar genom att infora Lean inom hela det tekniska omradet, vilket
genererar bade produktivitets- och kvalitetsférbattringar. Vidare ska
vi dndra schemaldggningen samt omférhandla avtal med underleve-
rantorer for det tyngre underhallet, inklusive motorunderhall. Genom
andrad och centraliserad organisation, kan vi uppna synergier mellan
landerna och darmed minska de administrativa tekniska resurserna.

Inom det kommersiella omradet kommer vi att genomfora effekti-
viseringar om 0,5 miljarder SEK. For att sékerstélla att vi erbjuder det
som vardesatts mest av kunderna, kommer vi att férenkla baserbju-
dandet och utdka valmojligheterna genom att erbjuda fler tillaggs-
tjanster. Dessa kommer att bidra till att vi delvis kan kompensera for
pressen pa enhetsintakten. SAS Go Light kommer ocksa att utokas till
fler marknader for att starka konkurrenskraften i de lagre prisseg-
menten. Vi kommer att arbeta vidare med att sénka SAS distribu-
tions- och kreditkortskostnader samt ytterligare minska logistikkost-
naderna for var servering ombord pa flygplanen. Vi kommer ocksa att
effektivisera backoffice och kundcenterfunktionerna.

Inom administration, supportoch IT ska vi genomféra effektivise-
ringar uppgaende till cirka 0,4 miljarder SEK. Vi ska effektivisera de
interna processerna, bland annat genom battre systemstdd for nat-
verksplaneringen, minska antalet konsulttimmar samt generell per-
sonalreduktion. Samtidigt som viinom IT utvecklar och investerar i
var digitalisering, kommer vi arbeta med att forenkla var infrastruktur,
optimera anvandandet av vara licenser samt transformera gamla
plattformar till moderna molntjanster.



Baser utanfor Skandinavien

Samtliga av SAS konkurrenter pa trafikstrommarna till/fran Europa
flyger nastan uteslutande med personal baserade inom EU-lander
utanfor Skandinavien, och har darfor en lagre totalkostnad for
arbetskraft. For att sakerstélla lonsamhet pa viktiga trafikstrémmar
och for att aktivt ta del av tillvaxten i marknaden, maste SAS ha
samma forutsattningar. | annat fall kommer SAS tvingas attdra ned
pa produktionen och stanga linjer.

Parallellt med genomftrandet av effektiviseringarna i var karnverk-
sambhet, beslutade viijanuari 2017 att etablera ett nytt luftfartstill-
stand (AOC) pa Irland, med operativa baser i London och Spanien.
Baserna kommer att komplettera var produktion i Skandinavien, som
fortsatt kommer att sta for huvuddelen av var verksamhet.

Under andra kvartalet har vi etablerat en struktur for SAS Irland
samt rekryterat ledningsgruppen till flygbolaget. Vi har ocksa beslu-
tat att forldagga basen i Spanien till Malaga samt ansokt om det nya
luftfartstillstandet (AOC) pa Irland. Vi har ocksa gett ett rekryterings-
foretag uppdraget att paborja rekryteringen av piloter och kabinper-
sonal. Arbetet gar som planerat och vi forvantar att forsta flygningen
genomfors under vinterprogrammet 2017/2018.

Uppstartskostnader for det nya luftfartstillstdndet och de nya
baserna forvantas belasta resultatet negativt inledningsvis och var
mycket Idga under andra kvartalet. Den ekonomiska effekten fran
verksamheten pa baserna kommer till en bérjan att vara liten, men
darefter successivt 6ka i takt med att verksamheten utvecklas. Nar
baserna dr fullt operativa forvantar vi att de kommer att ha samma
underliggande enhetskostnad som véra lagkostnadskonkurrenter.

Omstruktureringskostnader

Strukturatgarderna forvantas resultera i omstruktureringskostnader
och engangskostnader uppgaende till cirka 1 miljard SEK under peri-
oden 2017-2019. Omstruktureringskostnaderna relateras till
omstrukturering av personal, organisatoriska férandringar inom
administrationen samt uppsagning av fastighetsavtal. Ovriga
engangskostnader &r framst relaterade till utveckling av IT-system.

SAKRARATT KOMPETENSER

KOLDIOXID/
ANTAL MEDARBETARE PASSAGERARKILOMETER
Q2FY17VSQ2FY16 Q2FY17VSQ2FY16

N-2% N-5%

SJUKFRANVARO
Q2FY17VS Q2FY16

N-13%

Ny organisation

For att skapa de ratta forutsattningarna for att genomfora strukturat-

garderna, etablerar vifran 1 juli 2017 en ny organisation med féljande

syften;

« sakra leveransen av effektiviseringsatgarderna,

* 0ka deninterna transparensen och dgandeskapet, samt

* skapa forutsattningar for att hitta nya intaktsstrémmar och bredda
intéktsbasen.

Som en del av den nya organisationen kommer de kommersiella
enheterna att delas upp i tva delar: "Product, Network & Revenue”
och ”Sales & Marketing”. "Product, Network & Revenue” ska utveckla
var produkt och natverk. ”Sales & Marketing” ska optimera forsalj-
ningen. Inom Operations, som levererar SAS produkt, kommer en
tydligare uppdelning att géras mellan de olika produktionsplattfor-
marna for att sékerstélla att produktionsenheterna méts pa motsva-
rande satt. For att sakerstalla forutsattningarna for de initiativsom ar
beroende av IT och digitalisering, fokuseras IT och digital utveckling
tillen enhet. Viinitierar ocksa etableringen av ett nytt sjalvstandig
bolag med fokus pa att starka lojaliteten till SAS och skapa nya
intdktsstrommar, med SAS starka varumarke och EuroBonus som
bas.
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SAS strategiska prioriteringar

Som en konsekvens av den nya organisationen férandras SAS led-
ningsgrupp. Annelie Nassén tilltradder som nya koncerndirektér med
ansvar for enheten ”Sales & Marketing”. Annelie Nassén aridag VP
Global Sales & Revenue Management och har arbetat i flera ledande
positioner i SAS inom férsaljning, kundsupport, SAS Trading med
mera sedan 1989. "Product, Network & Revenue” kommer att ledas
av Karl Sandlund som idag ar koncerndirektor Strategic Initiatives.
Eivind Roald kommer framéver att leda arbetet med att etablera SAS
Growth Initiatives som Executive Vice President & VD med uppgift att
starka SAS karnverksamhet, skapa nya intakter samt 6ka den finan-
siella transparensen.

Férandring och ledarskap

SAS gér nu iniimplementeringsfasen av strukturatgardsprogram-

met, vilket kommer att krdva betydande anstrangningar i hela organi-

sationen. For att lyckas kravs en strukturerad forandringsledning och
ett ledarskap som riktar sig till hela spektrat av intressenter, sdsom
medarbetare, fackférbund och leverantérer.

For att sakerstalla genomférandet av strukturatgarderna och
bygga den ratta grunden for framtiden, i en omvarld under kontinuer-
lig forandring, kommer vi att fokusera pa:

* Kommunikativt ledarskap. Delegerat ansvar och mandat for kommu-
nikation och férandring samt att beslut fattas pa ratt niva i organisa-
tionen.

« Tydligare strukturer och processer. Etablera den nya organisations-
strukturen och sakra en solid rapporteringsstruktur med tydliga
malséattningar.

» Kompetens och genomférandeférméga. Sakerstélla kompetensfor-
sorjning inom identifierade fokusomraden (exempelvis projektled-
ning och CRM) samt férbattra successions- och karridrplanering.
Vidare ska vi framja en performance management-kultur som bidrar
till att 6ka motivationen och engagemanget bland medarbetarna.

Hallbarhet

Som en del av vart hallbarhetsfokus har vien malsattning att minska
utslappen fran flygverksamheten med 20% fran 2010 till 2020. Vid
utgangen av andra kvartalet (rullande 12 manader) hade koldioxidut-
slappen per passagerarkilometer sjunkit med 12% jamfért med
2010, beroende pa bland annat nyare flygplan, effektiviseringar i
verksamheten och 6kad produktion pa interkontinentala linjer.



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 kdnda risker sasom férandringar 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 utférligare information om SAS riskhantering hanvisas till den senast

publicerade arsredovisningen.

SAKRING AV VALUTA OCH FLYGBRANSLE

De finansiella riskerna avseende férandringar av valutakurser och
branslepris sdkras 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 tadel avfordelaktiga forandringar ivalutakurser och
branslepriser.

Policyn fér sakring av flygbrénsle anger att flygbrénslesakring ska
g6ras med 40-80% av kommande 12 manaders férvantade volymer.
Policyn medger ocksa sdkring upp till 50% av férvantade volymer for
perioden 12 till 18 manader.

Per 30 april 2017 var sékringen av SAS flygbransleférbrukning for
resterande delen av rakenskapsaret genomférd genom en blanding
av sa kallade swaps och takoptioner. Sdkringsgraden for ndstkom-
mande 12 manader uppgar till 42% och inget har sékrats for nast-
kommande 6-manadersperiod. Efter utgangen av andra kvartalet har
vi dven sakrat delar av den forvantade flygbranslekonsumtionen
under borjan av rakenskapsaret 2017/2018. Med nuvarande planer
for flygkapacitet forvantas kostnaden for flygbransle under réken-
skapsaret 2016/2017, forutsatt olika branslepriser och dollarkurser,
utfalla enligt tabell nedan inklusive sakring av flygbransle.

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

For utlandska valutor ar policyn att sakra 40-80%. Per 30 april
2017 hade SAS sakrat 46% av det forvantade USD-underskottet de
kommande 12 manaderna. SAS har sékrat dollarunderskottet med
terminer. SAS storsta 6verskottsvaluta ar NOK som fér de kommande
12 méanaderna ar sakrad till 49%. Baserat pad 2015/2016 valutaexpo-
nering innebar en forsvagning av NOK mot SEK med 1% en negativ
resultatpaverkan pa 65 MSEK, exklusive sakringseffekt. En forsvag-
ning av USD mot SEK med 1% ger en positiv resultateffekt pa 100
MSEK, exklusive sékringseffekt.

Sakring av flygbransle per 30 april 2017

Sakringsniva Maj-jul Aug-okt Nov2017 Feb-apr
(maxpris) 2017 2017 -jan2018 2018
500-530 USD/ton 93% 75% 0% 0%
Kanslighetsmatris flygbranslekostnad november 2016

till oktober 2017, miljarder SEK*

Vaxelkurs SEK/USD

Marknadspris 7,00 8,00 9,00 10,00
300 USD/ton 59 6,2 6,6 7,0
400 USD/ton 6,0 6,5 69 73
600 USD/ton 6,4 69 7,4 78
800 USD/ton 6,6 71 7,6 8,1
1000 USD/ton 6,8 73 78 8,3

1) Hénsyn har tagits till SAS sékring av flygbrdnsle per 30 april 2017.
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LEGALA FRAGESTALLNINGAR

| EU-kommissionens besluti november 2010 falldes SAS tillsam-
mans med ett stort antal andra flygbolag for pastatt deltagandeien
global flygfraktkartell under aren 1999-2006 och domdes att betala
boter om 70,2 MEUR. SAS 6verklagade beslutetijanuari 2011 ochii
december 2015 upphdvde EU-domstolen EU-kommissionens beslut
inklusive béternaom 70,2 MEUR. EU-domstolens dom vann laga
kraft och botesbeloppet om 70,2 MEUR aterbetalades till SAS i borjan
avmars 2016 och resultatférdes som en engangspost under andra
kvartalet rdkenskapsaret 2015/2016. EU-kommissionen fattade i
mars 2017 ett nytt beslut i samma fraga och démde igen SAS och ett
stortantal andra flygbolag att betala béter for pastatt deltagandeien
global flygfraktkartell under aren 1999-2006. Bétesbeloppet pa 70,2
MSEK &r detsamma som i beslutet fran 2010. Boterna belastar SAS
resultat for andra kvartalet rakenskapsaret 2016/2017 somen
engangspost. SAS har éverklagat EU-kommissionens beslut. Over-
klagandet kan taflera ar.

Som en konsekvens av EU-kommissionens beslut i november
2010 och det fornyade besluteti mars 2017 i flygfraktundersok-
ningen ar SAS tillsammans med &vriga flygbolag som bétféllts av EU-
kommissionen involverat i ett antal civila skadestandsprocesser ini-
tierade av fraktkunder i bland annat England, Nederldnderna och
Norge. | december 2016 ingick SAS en férlikning avseende en skade-
standsprocess i Tyskland. SAS bestrider ansvar i samtliga réttspro-
cesser. En ogynnsam utgang i dessa tvister skulle kunna fa en vésent-
lig negativ finansiell effekt pa SAS. Ytterligare stimningar fran
fraktkunder kan inte uteslutas. Inga reserveringar har gjorts.

Jetpak Group AB (Jetpak) pakallade i oktober 2016 skiljeforfa-
rande vid Stockholms Handelskammares Skiljedomsinstitut (SCC) i
en tvist mot SAS rorande ersattning for leveranser av forsenat bagage
till SAS passagerare. Jetpak yrkade att SAS ska betala cirka 30
MSEK, vilket SAS har bestridit. Parterna har i april 2017 tréffat en for-
likning av tvisten och skiljeférfarandet har avslutats.

SAS pilotféreningar har stamt SAS vid svenska Arbetsdomstolen
med yrkande om skadestand pa grund av kollektivavtalsbrott. Inga
ekonomiska skadestand ar specificerade i stamningsansokan. Tvisten
galler ett storre antal piloter som hade sin anstallning vid Stockholms-
basen, men tjanstgjorde fran Képenhamnsbasen, samt berdkningen av
och samordningen mellan berdrda piloters intjdning av svenska res-
pektive danska pensionsférmaner vid basbyte. SAS har bestridit samt-
liga yrkanden. Arbetsdomstolen har i en mellandom den 3 februari
2016 avslagit pilotféreningarnas yrkande om kollektivavtalsbrott. Pilot-
foreningarna har aterkallat sin talan, men yrkat att Arbetsdomstolen
ska besluta att vardera part ska bara sina egna rattegangskostnader,
vilket SAS har bestridit. Arbetsdomstolen har ien dom i mars 2017
meddelat att pilotféreningarna ska ersatta SAS rattegangskostnader
med 1 MSEK och malet ar darefter helt avslutat.

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 berék-
ningen av pensionsrattigheter i foretagspensionsordningen enligt
norsk lag om féretagspension. Stimningsansokan innehaller inga



specificerade ersdttningskrav. SAS bestrider talan. SAS har vunniti
forstainstans, men domen har 6verklagats av motparten och berak-
nas tas upp av nasta instans under 2017. Den finansiella expone-
ringen &r 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 dberopande att CAU-fonden dr en formansbe-
stamd tillskottsordning. Frdgan har under hosten 2016 prévats av
Képenhamns Byret somien domidecember 2016 har avslagitde
kabinanstélldas krav om ytterligare inbetalningar fran SAS till CAU-

Risk- och osakerhetsfaktorer

fonden. De kabinanstallda 6verklagade domen i januari 2017.

SAS har den 20 februari 2017 tillsammans med den internationella
flygbolagssammanslutningen IATA klagat till Trafik- och Byggestyrel-
sen i Danmark 6ver for hoga avgiftsnivaer och bristande investeringar
pa Képenhamns flygplats och krévt att avgifterna ska sattas ned.

OVRIGA TVISTER

Utéver ovanstaende driver fackforeningarna cirka 20 ytterligare tvis-
ter mot SAS i Danmark, Norge och Sverige avseende mindre belopp,
huvudsakligen kring tolkningen av den arbetsrattsliga lagstiftningen
och kollektivavtalen. SAS bestrider i samtliga fall fackféreningarnas
yrkanden.

UTSIKTER 2016/2017

UTSIKTER
Kapaciteten i Skandinavien kommer att 6ka under 2016/2017, men
Okningstakten forvantas bli ndgot lagre an foregaende rakenskapsar.
Konkurrensen och yieldpressen forvantas dock att fortsatta. Samti-
digt kommer flygbrénslekostnaderna med nuvarande marknadspri-
ser att 6ka under 2016/2017 jamfort med féregdende rakenskapsar.
For att méta den utvecklingen kommer SAS att ytterligare effektivi-
sera och 6ka flexibiliteten i produktionsplattformen.

Osakerheten i omvarlden ar stor samtidigt som valutakurserna och
flygbranslepriserna ar volatila och nationella flygskatter dvervags.
Sammanfattningsvis ger detta foljande utsikter fér 2016/2017:

Trots osdkerheten i marknaden och en svag inledning pd rdkenskaps-
dret férvdntar SAS kunna leverera ett positivt resultat fére skatt

och engdngsposter under rdkenskapsdret 2016/2017. Utsikterna
baseras pd att inget oférutsett i 6vrigt intrdffar.
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UTSIKTERNA BYGGER PA FOLJANDE
FORUTSATTNINGAR PER 30 APRIL 2017

* SAS kapacitetsdkning (ASK) under 2016/2017 kommer att
blilagre ar foregaende ar och uppga till cirka 6-8%. Storst blir
tillvaxten pa de interkontinentala linjerna och pa de fritidsori-
enterade linjerna i Europa. Antalet flygningar forvantas oka
med cirka 1%.

* En lagre PASK under 2016/2017 an 2015/2016 till foljd av
langre genomsnittlig flygdistanslangd och fortsatt underlig-
gandeyieldpress.

* En l&gre enhetskostnad genom hogt fokus pa effektivise-
ringsatgarder som under 2016/2017 forvantas ge effekter pa
cirka 0,7 miljarder SEK.

* Nettoinvesteringarna férvantas bli nara noll under
2016/2017. Nedjusteringen jamfért med tidigare guidning,
beror framst pa férsaljningen av tva slots-par pa London
Heathrow. Utdver investeringarna kommer ett stérre moto-
runderhallsprogram att genomféras under 2016/2017 och
2017/2018 dér kostnaderna huvudsakligen redan reserve-
rats.
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RESULTATRAKNING

RESULTATRAKNING INKLUSIVE RAPPORT OVER OVRIGT TOTALRESULTAT

Rakenskaper

Rullande Rullande
MSEK Not Kv 2 Kv 2 Kv 1-2 Kv 1-2 12 man 12 man
Feb-apr Feb-apr Nov-apr Nov-apr Maj-apr Maj-apr
2017 2016 2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016
Intakter 2 9843 8916 18 800 17 191 41068 39067
Personalkostnader! -2302 -2311 -4723 -4 645 -9183 -9350
Ovriga rérelsekostnader? 3 -7 188 -5429 -13293 -10598 -27 247 -23353
Leasingkostnader flygplan -801 -706 -1534 -1406 -2968 -2736
Avskrivningar och nedskrivningar? -388 -312 -715 -653 -1429 -1432
Resultatandelar i intresseféretag 3 -2 -8 -14 45 35
Resultat vid forséljning av aktier i dotter- och intresseféretag samt rérelser 0 4 -21 4 -32 -7
Resultat vid forséljning av flygplan, byggnader och slots-par 723 80 807 175 897 254
Roérelseresultat -110 240 -687 54 1151 2478
Resultat fran andra vardepappersinnehav 1 0 1 1 1 -302
Finansiella intakter 43 32 84 54 121 115
Finansiella kostnader -142 -145 -303 -291 -565 -575
Resultat fore skatt -208 127 -905 -182 708 1716
Skatt -112 44 29 107 -188 -474
Periodens resultat -320 171 -876 -75 520 1242
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan Gterféras i resultatrdkningen:
Valutakursdifferenser vid omrékning av utlandsverksamheter -25 -2 -127 -25 110 -307
Kassaflddessdkringar — sdkringsreserv, netto efter skatt -217 497 -199 -519 427 -181
Poster som ej kommer att terféras till resultatrdkningen:
Omvarderingar av formansbestdmda pensionsordningar, netto efter skatt 74 -480 831 -715 -81 -157
Summa 6vrigt totalresultat, netto efter skatt -168 15 505 -1259 456 -645
Summa totalresultat -488 186 -371 -1334 976 597
Periodens resultat hédnférligt till:
Innehavare av aktier i moderféretaget -320 171 -876 -75 520 1241
Innehav utan bestémmande inflytande 0 0 0 0 0 1
Resultat per stamaktie (SEK)* -1,23 0,25 -3,18 -0,76 0,52 2,71
Resultat per stamaktie efter utspadning (SEK)* -1,23 0,24 -3,18 -0,76 0,52 2,37

1) Inkluderar omstruktureringskostnader och évriga engdngsposter om 0 (3) MSEK under perioden februari till april, 23 (3) MSEK under perioden november till april och 54 (121) MSEK

under perioden maj till april.

2) Inkluderar omstruktureringskostnader och évriga engdngsposter om 672 (-647) MSEK under perioden februari till april, 702 (-647) MSEK under perioden november till april och

1026 (-564) under perioden maj till april.

3) Inkluderar évriga engdngsposter om 0 (0) MSEK under perioden februari till april, 0 (0) MSEK under perioden november till april och 55 (0) MSEK under perioden maj till april.
4) Resultat per stamaktie dr berdknat som periodens resultat hdnforligt till innehavare i moderféretaget efter avdrag for utdelning pd preferensaktier i relation till 330 082 551
(330082 551) utestdende stamaktier under perioden februari till april, 330 082 551 (329 721 701) utestdende stamaktier under perioden november till april och 330 082 551

(329 360 850) utestdende stamaktier under perioden maj till april.

SAS har inte nagra options- eller aktieprogram. Konvertibla obligationslan medfor utspadningseffekt i de fall en konvertering till stamaktier skulle
medfora ett forsamrat resultat per aktie. Per balansdagen fanns ett konvertibelt obligationslan om 1 574 MSEK omfattande 65 536 095 aktier.

RESULTAT FORE SKATT OCH ENGANGSPOSTER

Rullande Rullande

MSEK Kv 2 Kv 2 Kv 1-2 Kv 1-2 12 man 12 man

Feb-apr Feb-apr Nov-apr Nov-apr Maj-apr Maj-apr

2017 2016 2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016
Resultat fére skatt -208 127 -905 -182 708 1716
Nedskrivningar 0 0 0 0 11 314
Omstruktureringskostnader 0 11 23 11 54 176
Realisationsresultat! -723 -84 -786 -179 -876 -258
Ovriga engéngsposter? 672 -655 702 -655 1081 -619
Resultat fére skatt och engangsposter -259 -601 -966 -1005 978 1329

1) Inkluderar éverldtelse av tvd slots-par pd London Heathrow om 672 MSEK under andra kvartalet 2016/2017.

2) Inkluderar negativ resultateffekt om 672 MSEK under andra kvartalet 2016/2017 respektive positiv resultateffekt om 655 MSEK under andra kvartalet 2015/2016 avseende bot

(70,2 MEUR) fér 6vertrddelser av konkurrensregler inom flygfraktsomrddet.

SAS Delarsrapport november 2016-april 2017
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BALANSRAKNING

BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

Rakenskaper

30 apr 31 okt 30 apr 30 apr
MSEK 2017 2016 2016 2015
Immateriella tillgdngar 1850 1923 1853 1897
Materiella anlaggningstillgangar 11014 11195 9497 9362
Finansiella anldggningstillgangar 7471 6201 6 839 7314
Summa anldggningstillgangar 20335 19319 18189 18573
Ovriga omséttningstillgdngar 311 312 285 344
Kortfristiga fordringar 3639 3753 3370 4260
Likvida medel 9077 8370 9121 7362
Summa omséttningstillgangar 13 027 12435 12776 11966
Summa tillgangar 33362 31754 30965 30539
Eget kapital? 5305 6026 4679 4408
Langfristiga skulder 10408 9822 9355 10634
Kortfristiga skulder 17 649 15906 16931 15497
Summa eget kapital och skulder 33362 31754 30965 30539
Eget kapital per stamaktie (SEK)? 494 7,12 3,04 2,15
Réntebérande tillgangar 15 245 13 661 14833 13275
Réntebarande skulder 9426 9880 9993 10259
Rorelsekapital -13749 -11274 -11906 -10517

1) Per 30 april 2017, inklusive fordran évriga finansiella institut 1 678 (2 078) MSEK.
2) Inklusive innehav utan bestdmmande inflytande.

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

SAS koncernen har inte genomfért ndgot Gterképsprogram.

SPECIFIKATION AV FINANSIELL NETTOSKULD 30 APRIL 2017

Enligt balans-  Varav finansiell

rakningen nettoskuld

Finansiella anldggningstillgangar 7471 2004
Kortfristiga fordringar 3639 294
Likvida medel 9077 9077
Langfristiga skulder 10408 6450
Kortfristiga skulder 17 649 2976
Finansiell nettoskuld -1949

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 deldrsrapport finns publicerad.

FORANDRING | EGET KAPITAL | SAMMANDRAG

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

MSEK kapital kapital>  reserver reserv medel® agare inflytande kapital
Ingaende eget kapital enligt faststalld balansrakning
1 november 2015 6754 327 1218 -286 -1674 6339 0 6339
Konvertering av konvertibelt [an 22 2 24 24
Utdelning preferensaktier -350 -350 -350
Totalresultat november—april -519 -25 -790 -1334 -1334
Utgaende balans 30 april 2016 6776 327 699 -311 -2812 4679 0 4679
Totalresultat maj—oktober 626 237 484 1347 1347
Utgédende balans 31 oktober 2016 6776 327 1325 -74 -2328 6026 0 6026
Utdelning preferensaktier -350 -350 -350
Totalresultat november—april -199 -127 -45 -371 -371
Utgaende balans 30 april 2017 6776 327 1126 -201 -2723 5305 0 5305
1) Antal aktier i SAS AB: 330 082 551 (329 000 000) stamaktier, kvotvérde 20,10 SEK samt 7 000 000 preferensaktier, kvotvirde 20,10 SEK.
2) Beloppet bestdr av 6verkursfonder samt eget kapitalandel av konvertibelt Idn.
3) Utdelning pG stamaktier har ej Idmnats fér 2015/2016.
SAS Delarsrapport november 2016-april 2017 12



KASSAFLODESANALYS

KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

Rakenskaper

Rullande Rullande

MSEK Kv 2 Kv 2 Kv 1-2 Kv 1-2 12 man 12 man
Feb-apr Feb-apr Nov-apr Nov-apr Maj-apr Maj-apr

2017 2016 2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016

Resultat fore skatt -208 127 -905 -182 708 1716
Avskrivningar och nedskrivningar 388 312 715 653 1429 1432
Resultat vid forsaljning av flygplan, byggnader och aktier -723 -84 -786 -179 -876 -258
Justering for 6vriga poster som inte ingar i kassaflédet m.m. 628 46 753 14 1016 622
Betald skatt 0 0 0 0 0 -1
Kassafl6de fran verksamheten fore férandring av rérelsekapital 85 401 -223 306 2277 3511
Férandring av rérelsekapital 1867 2134 1810 1640 1027 361
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1952 2535 1587 1946 3304 3872
Investeringar inklusive forskott till flygplansleverantorer -1918 -1673 -3432 -3095 -6 297 -6 134
Forvarv av dotterforetag 0 0 0 0 0 -55
Avyttring av dotterforetag och rorelser 4 9 -24 -2 -24 -2
Forsaljning av anldggningstillgangar m.m. 1761 1376 3300 2670 3977 5426
Kassafl6de fore finansieringsverksamheten 1799 2247 1431 1519 9260 3107
Utdelning pa preferensaktier -88 -88 -175 -175 -350 -350
Extern finansiering, netto 140 -477 -547 -420 -657 -992
Periodens kassaflode 1851 1682 709 924 -47 1765
Omrakningsdifferens i likvida medel 0 -1 -2 -1 3 -6
Férandring av likvida medel enligt balansrakningen 1851 1681 707 923 -44 1759
Kassaflode fran den [6pande verksamheten per stamaktie (SEK) 591 7,68 4,81 5,90 10,01 11,76
30apr 31 okt 30apr 30apr

2017 2016 2016 2015

Avkastning pa eget kapital efter skatt, 12 manader rullande 9% 24% 23% -3%
Avkastning pa investerat kapital, 12 manader rullande 9% 12% 15% 6%
Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR 4,0x 3,2x 2,8x 4,3x
Finansiell beredskap 37% 41% 40% 34%
Soliditet 16% 19% 15% 14%
Justerad soliditet 10% 12% 9% 9%
Finansiell nettoskuld, MSEK -1949 -1166 -1182 303
Skuldsattningsgrad -0,37 -0,19 -0,25 0,07
Justerad skuldséattningsgrad 3,47 3,08 3,76 3,75
Réntetackningsgrad 2,3 3,6 4,0 0,8

Avkastningsmatten ovan berdknas med intjdningsperiodens genomsnittliga balansrakningsposter. Justerad soliditet och justerad skuldsétt-
ningsgrad beraknas med kapitaliserade leasingkostnader, netto, varmed operationella leasingataganden for flygplan beaktas, se avsnitt Defini-
tioner och begrepp. Nedanstaende genomsnittliga balansrakningsposter och kapitaliserade leasingkostnader, netto, har anvénts i nyckeltalen

ovan.
30 apr 31 okt 30apr 30apr
2017 2016 2016 2015
Leasingkostnader och -intakter flygplan, 12 manader -2907 -2 822 -2682 -2318
Kapitaliserade leasingkostnader, netto, 12 manader (*7) 20349 19754 18774 16 226
Kapitaliserade leasingkostnader, netto, 12 manader (*7), genomsnitt 19673 18791 17 665 14 326
Eget kapital, genomsnitt 5573 5434 5388 5319
Finansiell nettoskuld, genomsnitt -1162 -439 38 1224
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MODERFORETAGET SAS AB

Antal stam- och preferensaktiedgare i SAS AB uppgick till 62 511 per 30 april 2017. Medelantal anstallda uppgick till 4 (4). | andra kvartalet
2016/2017 skrevs aktier i dotterféretag ned med 125 MSEK. Under férsta kvartalet 2015/2016 belastades resultatet med 63 MSEK avseende
ett garantidtagande. Varderingen av SAS AB:s aktieinnehav bygger pa antagandet att de strukturella dtgarderna som beskrivs i rapporten

genomfors.

RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

Rakenskaper

MSEK Kv 1-2 Kv 1-2
Nov-apr Nov-apr
2016-2017 2015-2016
Intakter 2 5
Personalkostnader -18 -15
Ovriga rérelsekostnader -33 -81
Rorelseresultat -49 91
Resultat fran andelar koncernforetag -125 0
Resultat fran andra vardepappersinnehav 1 1
Finansiella poster, netto -17 -18
Resultat fore skatt -190 -108
Skatt 14 20
Periodens resultat -176 -88
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderféretaget -176 -88
Periodens resultat motsvarar dven summa totalresultat.
BALANSRAKNING | SAMMANDRAG
30apr 31 okt 30 apr
MSEK 2017 2016 2016
Finansiella anlaggningstillgangar 14 666 14790 14789
Ovriga omséttningstillgdngar 580 769 958
Likvida medel 0 0 0
Summa tillgangar 15246 15559 15747
Eget kapital 11791 12317 12365
Langfristiga skulder 1524 3010 2993
Kortfristiga skulder 1931 232 389
Summa eget kapital och skulder 15 246 15559 15747
FORANDRING | EGET KAPITAL
Aktie- Bundna Fritt Summa
MSEK kapital! reserver eget kapital? eget kapita
Ingdende balans 1 november 2016 6776 306 5235 12 317
Utdelning preferensaktier -350 -350
Periodens resultat -176 -176
Eget kapital 30 april 2017 6776 306 4709 11791
1) Antal aktier: 330 082 551 stamaktier, kvotvdrde 20,10 SEK samt 7 000 000 preferensaktier, kvotvdrde 20,10 SEK.
2) Utdelning pG stamaktier har ej Idmnats fér 2015/2016.
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Noter

NOTER

NOT1 REDOVISNINGSPRINCIPER OCH FINANSIELLA RAPPORTER

Delarsrapporten for SAS koncernen har uppréttats i enlighet med Ettantal andringar av standarder, nya tolkningar samt nya standarder
IAS 34 Delarsrapportering och Arsredovisningslagen. Delarsrappor- har tratt ikraft for rakenskapsar som bérjar den 1 november 2016,
ten for moderforetaget har upprattats i enlighet med Arsredovis- vilka inte har bedémts ha paverkat utformningen av denna finansiella
ningslagen och RFR 2. rapport. Detta innebér att SAS koncernen fortsatt tillampar samma

redovisningsprinciper somiarsredovisningen for ar 2015/2016.

NOT2 INTAKTER

Rullande Rullande

Kv 2 Kv 2 Kv 1-2 Kv 1-2 12 man 12 man

Feb-apr Feb-apr Nov-apr Nov-apr Maj-apr Maj-apr

2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016
Passagerarintdkter 7528 6956 14 407 13225 31553 30109
Charter 258 216 494 413 1872 1707
Frakt och post 373 305 746 638 1361 1249
Ovriga trafikintakter 625 564 1104 1074 2323 2111
Ovriga rérelseintakter 1059 875 2049 1841 3959 3891
Summa 9843 8916 18 800 17 191 41068 39067

NOT3 OVRIGA RORELSEKOSTNADER

Rullande Rullande

Kv 2 Kv 2 Kv 1-2 Kv 1-2 12 man 12 man

Feb-apr Feb-apr Nov-apr Nov-apr Maj-apr Maj-apr

2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016

Forsaljnings- och distributionskostnader -596 -618 -1154 -1153 -2373 -2501
Flygbransle -1659 -1497 -3238 -2725 -6 962 -6 833
Luftfartsavgifter -1041 -977 -2011 -1888 -4 229 -4 099
Cateringskostnader -249 -204 -488 -395 -1 041 -864
Hanteringskostnader -699 -641 -1360 -1148 -2689 -2234
Tekniskt flygplansunderhall -831 -926 -1686 -1623 -3355 -3122
Data- och telekommunikationskostnader -383 -332 -749 -661 -1470 -1272
Wet lease-kostnader -291 -167 -472 -300 -909 -608
Ovrigt -1439 -67 -2135 -705 -4 219 -1820
Summa -7 188 -5429 -13293 -10598 -27 247 -23353
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Noter

NOT4 KVARTALSVISA UPPGIFTER

RESULTATRAKNING

MSEK 2014-2015 2015-2016 2016-2017
Kv 2 Kv3 Kv4 Helar Kv 1 Kv 2 Kv3 Kv4 Helar Kv 1 Kv 2
Feb-apr  Maj—jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan Feb-apr  Maj-jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan Feb-apr
Intakter 9403 10973 10903 39 650 8275 8916 11133 11135 39459 8957 9843
Personalkostnader -2439 -2386 -2319 -9622 -2334 -2311 -2275 -2185 9105 -2421 -2302
Ovriga rérelsekostnader -6135 -6503 -6252 -24558 -5169 -5429 -6 684 -7270 -24552 -6105 -7 188
Leasingkostnader flygplan -662 -659 -671 -2593 -700 -706 =737 -697 -2840 -733 -801
Avskrivningar och nedskrivningar -405 -343 -436 -1466 -341 -312 -337 -377 -1367 -327 -388
Resultatandelar i intresseféretag -2 25 24 37 -12 -2 25 28 39 -11 3
Resultat vid forsaljning av aktier i dotter-
och intresseféretag samt rorelser 0 0 -11 0 0 4 0 -11 -7 -21 0
Resultat vid forsaljning av flygplan,
byggnader och slots-par 698 35 44 777 95 80 33 57 265 84 723
Rorelseresultat 458 1142 1282 2225 -186 240 1158 680 1892 -577 -110
Resultat fran andra vardepappersinnehav 0 0 -303 -300 1 0 0 0 1 0 1
Finansiella intakter 41 30 31 124 22 32 20 17 91 41 43
Finansiella kostnader -144 -141 -143 -632 -146 -145 -142 -120 -553 -161 -142
Resultat fore skatt 355 1031 867 1417 -309 127 1036 577 1431 -697 -208
Skatt -76 -231 -350 -461 63 44 -231 14 -110 141 -112
Periodens resultat 279 800 517 956 -246 171 805 591 1321 -556 -320
Hdanférligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget 278 799 517 956 -246 171 805 591 1321 -556 -320
Innehav utan bestammande inflytande 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
RESULTATBASERADE NYCKELTAL OCH MEDELANTAL ANSTALLDA
Rullande Rullande
MSEK Kv1 Kv1 Kv 2 Kv 2 Kv3 Kv 3 Kv4 Kv 4 12 man 12 man
Nov-jan Nov-jan  Feb-apr Feb-apr Maj-jul Maj-jul  Aug-okt Aug-okt Maj-apr Maj-apr
2016-2017 2015-2016 2017 2016 2016 2015 2016 2015 2016-2017 2015-2016
Intakter 8957 8275 9843 8916 11133 10973 11135 10903 41068 39067
EBITDAR 431 772 353 1176 2174 2084 1680 2332 4638 6364
EBITDAR-marginal 4,8% 9,3% 3,6% 13,2% 19,5% 19,0% 15,1% 21,4% 11,3% 16,3%
EBIT -577 -186 -110 240 1158 1142 680 1282 1151 2478
EBIT-marginal -6,4% -2,2% -1,1% 2,7% 10,4% 10,4% 6,1% 11,8% 2,8% 6,3%
Resultat fére skatt och engangsposter -707 -404 -259 -601 1003 996 941 1338 978 1329
Resultat fére skatt -697 -309 -208 127 1036 1031 577 867 708 1716
Periodens resultat -556 -246 -320 171 805 800 591 517 520 1242
Resultat per stamaktie (SEK) -1,95 -1,01 -1,23 0,25 2,17 2,16 1,53 1,31 0,52 2,71
Kassaflode fore finansierings-
verksamheten -368 -728 1799 2247 -511 415 40 1173 960 3107
Medelantal anstéllda (FTE) 10538 10932 10 155 10339 10815 11329 10753 11167 10565 10942

SAS Delarsrapport november 2016-april 2017

16



Noter

NOT5 FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

VERKLIGT VARDE OCH BOKFORT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

30 apr 2017 31 okt 2016

MSEK Bokfort varde Verkligt virde Bokfért varde Verkligt vdrde
Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar till verkligt vérde 231 231 651 651
Finansiella tillgdngar innehav fér handel 5063 5063 5801 5801
Ovriga tillgdngar 6081 6081 4594 4594
Summa 11375 11375 11 046 11046
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde 174 174 222 222
Finansiella skulder innehav for handel 34 34 34 34
Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvarde 9218 8744 9624 8975
Summa 9426 8952 9880 9231

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

Koncernens finansiella tillgangar och skulder &r 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 ddr det noterade priset
anvands vid vérderingen. 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. harledda fran
prisnoteringar).

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

30apr2017 310kt 2016

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

Finansiella tillgangar till verkligt varde - 231 231 - 651 651
Finansiella tillgdngar innehav for handel 2716 2347 5063 2752 3049 5801
Summa 2716 2578 5294 2752 3700 6452
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde - 174 174 - 222 222
Finansiella skulder innehav for handel - 34 34 - 34 34
Summa 0 208 208 0 256 256
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Underskrifter

Styrelsen och verkstallande direktéren intygar harmed att delarsrapporten ger en réattvisande 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 21 juni 2017

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
Jens Lippestad Ceciliavan der Meulen Janne Wegeberg
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Rickard Gustafson
Verkstdllande direktér och koncernchef
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Revisorernas rapport avseende 6versiktlig granskning

REVISORERNAS RAPPORT AVSEENDE
OVERSIKTLIG GRANSKNING

INLEDNING

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella delarsinfor-
mationen i sammandrag (delarsrapport) for SAS AB (publ) per den
30april 2017 och den sexmanadersperiod som slutade detta datum.
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att
uppratta och presentera denna deldrsrapportienlighet med IAS 34
och drsredovisningslagen. Vart ansvar &r att uttala en slutsats om
denna delarsrapport grundad pa var 6versiktliga granskning.

DEN OVERSIKTLIGA GRANSKNINGENS INRIKTNING

OCH OMFATTNING

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med International
Standard on Review Engagements ISRE 2410 Oversiktlig granskning
av finansiell delarsinformation utford av foretagets valda revisor. En
Oversiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand
till personer som &r ansvariga for finansiella fragor och redovisnings-
fragor, att utféra analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga

granskningsatgéarder. En dversiktlig granskning har en annan inrikt-
ning och en betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning
och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i
ovrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en 6versiktlig
granskning gor det inte majligt for oss att skaffa oss en sadan saker-
het att vi blir medvetna om alla viktiga omsténdigheter som skulle
kunna ha blivitidentifierade om en revision utférts. Den uttalade slut-
satsen grundad pa en dversiktlig granskning har darfor inte den
sakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

SLUTSATS

Grundat pa var 6versiktliga granskning har det inte kommit fram
nagra omstandigheter som ger oss anledning att anse att delarsrap-
porteninte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet
med IAS 34 och drsredovisningslagen samt fér moderforetaget del i
enlighet med arsredovisningslagen.

Stockholm den 21 juni 2017
PricewaterhouseCoopers AB

Bo Hjalmarsson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Auktoriserad revisor
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TRAFIKTALSINFORMATION

SAS REGULJARA PASSAGERARTRAFIK, YIELD, PASK OCH ENHETSKOSTNAD

Trafiktalsinformation

Feb-apr Feb-apr Forandr. Nov-apr Nov-apr Foéréandr.
2017 2016 mot f.g. ar 2016-2017 2015-2016 mot f.g. ar
Antal passagerare (000) 6855 6547 +4,7% 13231 12397 +6,7%
RPK, passagerarkilometer (milj) 8381 7424 +12,9% 16023 13854 +15,7%
ASK, sateskilometer (milj) 11746 10875 +8,0% 22403 20450 +9,6%
Kabinfaktor 71,3% 68,3% +3,1p.e. 71,5% 67,7% +3,8 p.e.
Valutajusterad passageraryield 0,90 0,97 -7,5% 0,90 0,99 -9,5%
Enhetsintakt, PASK (valutajusterad) 0,64 0,66 -3,3% 0,64 0,67 -4,4%
RASK (valutajusterad) 0,72 0,74 -2,7% 0,72 0,75 -4,3%
SAS TOTALA TRAFIK (REGULJAR- OCH CHARTERTRAFIK)
Feb-apr Feb-apr Forandr. Nov-apr Nov-apr Foéréandr.
2017 2016 mot f.g. ar 2016-2017 2015-2016 mot f.g.ar
Antal passagerare (000) 7016 6687 +4,9% 13529 12 663 +6,8%
RPK, passagerarkilometer (milj) 8861 7820 +13,3% 16 965 14 675 +15,6%
ASK, séteskilometer (milj) 12 260 11302 +8,5% 23413 21334 +9,7%
Kabinfaktor 72,3% 69,2% +3,1p.e. 72,5% 68,8% +3,7 p.e.
Enhetskostnad (CASK), (valutajusterad) 0,73 0,79 -6,8% 0,75 0,79 -5,1%
Enhetskostnad (CASK) exklusive flygbrénsle (valutajusterad) 0,60 0,64 -7,4% 0,62 0,66 -6,6%

SAS REGULJARA TRAFIKUTVECKLING PER LINJEOMRADE

Feb-apr 2016-2017 vs.
Feb-apr 2015-2016

Nov-apr 2016-2017 vs.
Nov-apr 2015-2016

Trafik (RPK) Kapacitet (ASK) Trafik (RPK) Kapacitet (ASK)
Interkontinentalt +17,7% +14,2% +24,2% +18,2%
Europa/Intraskand +13,2% +6,1% +13,4% +5,8%
Inrikes +3,0% +1,4% +4,6% +2,8%
SAS REGULJARA DESTINATIONER OCH FREKVENSER
Feb-apr Feb-apr Forandr. Nov-apr Nov-apr Forandr.
2017 2016 mot f.g. ar 2016-2017 2015-2016 mot f.g.ar
Antal destinationer 104 107 -2,8% 107 108 -0,9%
Antal flygningar per dag 831 827 +0,5% 794 781 +1,7%
Antal flygningar per destination/dag 8,0 7,7 +3,4% 7,4 7,2 +2,6%
PRODUKTIVITET OCH MILJOEFFEKTIVITET
Apr Apr Férandr. Okt Okt Forandr.
12 manader rullande 2017 2016 mot f.g. ar 2016 2015 motf.g. ar
Flygplan, Blocktimmar/dag 9,5 9,1 +4,3% 9,3 8,8 +5,9%
Kabin, Blocktimmar/ar 751 783 -4,1% 759 762 -0,4%
Piloter, Blocktimmar/ar 675 701 -3,7% 681 688 -1,0%
Feb-apr Feb-apr Forandr. Nov-apr Nov-apr Forandr.
Miljéeffektivitet 2017 2016 mot f.g. ar 2016-2017 2015-2016 mot f.g. ar
Koldioxid CO, per passagerarkilometer, gram 102 108 -5,3% 103 109 -5,7%
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FLYGPLANSFLOTTA

SAS FLYGPLANSFLOTTA 30 APRIL 2017

Flygplansflotta

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

Airbus A330/A340/A350 119 10 6 16 8

Airbus A319/A320/A321 9,7 8 22 30 24

Boeing 737 NG 13,9 25 52 77

Totalt 12,7 43 80 123 32 0
. B Wet Order

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

Bombardier CRJ900 4,2 7 16 23 10

Boeing 737 11,7 1 1

ATR-72 2,4 10 10

Totalt 39 7 27 34 10
. B Order

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

Totalt 10,7 50 107 157 32 10

Flygplan fér utfasning Aider Agda Leasade Totalt Uthyrda Parkerade

Bombardier Q400 9,3 1 1 1

Totalt 9,3 0 1 1 1 0

Flygplan pa fast order 2017-2021 per 30 april 2017 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021

Airbus A320neo 7 10 7

Airbus A350 3 5
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SAS Destinationer

SAS DESTINATIONER

— Befintliga linjer — Nya linjer 2017-2018
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) Flygs av Singapore Airlines i joint venture med SAS.
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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 resul-

tat, utveckling och finansiella stallning.

Med nyckeltalen ges intressenter stod till bedomning av SAS intjéning och prestation i évrigt. | de alternativa nyckeltal som berdknas
med beaktande av kapitaliserade leasingkostnader (¥7) 6kas SAS skuldsattning som om operationellt leasade flygplan istéllet skulle varit
agda eller finansiellt leasade. Kapitaliserade leasingkostnader (¥7) ar en vedertagen metod i flygbranschen att uppskatta ej balansférda

ataganden avseende operationell flygplansleasing.

Syftet med de alternativa nyckeltalen &r att visa verksamhetsanpassade matt som i tillagg till vriga nyckeltal ger olika intressenter
mojlighet att an battre bedéma och vardera SAS historiska, nuvarande och framtida utveckling och stéllning.

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) — Rorelseresultat plus
schablonmassig rantedel motsvarande 33% av operationella leasing-
kostnader, 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 férsaljning av
anldggningstillgangar, 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, avskriv-
ningar och leasingkostnader flygplan.

EBITDAR-marginal — EBITDAR dividerat med intdkterna.

Enhetskostnad, CASK - Summa personalkostnader, 6vriga rorelse-
kostnader, leasingkostnader flygplan och avskrivningar justerade for
valuta och engangsposter, minskade med 6vriga rorelseintakter per
ASK (reguljér och charter).

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

Finansiell nettoskuld — Rantebarande 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).

Kabinfaktor — RPK dividerat med ASK. Beskriver utnyttjandegraden
avtillgangliga platser.

Kapitalandelsmetoden — Andelar i intresseféretag upptas till SAS
koncernens andel av eget kapital med hansyn till férvarvade éver-
respektive undervarden.

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

PASK, Enhetsintakt - Passagerarintdkter/ASK (reguljar).
RASK - Totala trafikintakter/total ASK (reguljdr+charter)

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

RPK, Betalda passagerarkilometer — Antalet betalande passa-
gerare multiplicerat med den stracka i kilometer som dessa flygs.

Rantetackningsgrad — Rorelseresultat 6kat med finansiella intakter
i relation till finansiella kostnader.

Rorelsekapital - Summan av ej rantebdrande omsattningstillgangar
och ej rantebdrande finansiella anlaggningstillgangar exklusive kapi-
talandelariintresseféretag och andra vardepappersinnehav minus ej
rantebdrande skulder.

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

Skuldsattningsgrad — 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 dr Skandinaviens ledande flygbolag med ett attraktivt erbju-
dande till frekventa resendrer. SAS erbjéd 813 dagliga flygningar
under 2015/2016 och éver 29 miljoner passagerare reste med SAS
mellan 118 destinationer i Europa, USA och Asien. Genom medlem-
skapet i Star Alliance™ ger SAS kunderna tillgdnag till ett ndtverk med
stor rdckvidd och smidiga férbindelser.

Utover flygverksamhet ingar dven marktjansthantering (genom

SAS Delarsrapport november 2016-april 2017

SAS Ground Handling), tekniskt underhall (SAS Technical) och frakt-
tjanster (SAS Cargo) i SAS.

SAS AB ar moderbolaget i SAS och ar noterat pa borserna i Stock-
holm (primérnotering), Képenhamn och Oslo. Huvuddelen av verk-
samheten och tillgangarna ligger i SAS Konsortiet med undantag for
SAS Cargo och SAS Ground Handling-bolagen som &r direktdgda av
SAS AB.
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VIKTIGA HANDELSER

FORSTA KVARTALET 2016/2017

* SAS sélde dotterforetaget Cimber till CityJet samt tecknade avtal om
forsaljning av elva CRJ900 som en del av SAS strategi att [ata min-
dre trafikstrémmar och regionaltrafik hanteras via samarbetspart-
ners.

* SAS undertecknade avtal géllande finansieringen av 18 Airbus
A320neo genom sale and leaseback.

* SAS avtalade om refinansiering av tva Boeing 737 och fyra Airbus
A319 fram till 2018 genom en kreditfacilitet om 75 MUSD.

ANDRA KVARTALET 2016/2017

* SAS beslutade att komplettera sin produktion i Skandinavien med
baser i London och Spanien samt att etablera ett nytt luftfartstill-
stand (AOC) pa Irland.

« Arsstimman beslutade att limna utdelning till preferensaktiea-
garna fram till ndsta drsstimma med sammanlagt hogst 50 SEK per
preferensaktie. Fér stamaktierna beslutade arsstamman att inte
lamna nagon utdelning for rakenskapsaret 2015/2016. Pa arsstam-
man omvaldes ocksa styrelsen.

* EU-kommissionen reviderade sitt tidigare beslut och bétfallde ateri-
gen tio flygbolag for pastadda évertradelser av konkurrensreglerna
under aren 1999-2006. SAS démdes att betala ett botesbelopp om
70,2 MEUR, samma belopp som EU-kommissionen aterbetalade
under 2016.

* SAS 6verlat tvd landnings-och starttillstand (slots-par) vid London
Heathrow vilket gav en positiv resultateffekt pa 75 MUSD.

* SAS slutférde finansieringen av sju Boeing 737 till ett varde av 101
MUSD. Transaktionen hade ingen resultateffekt.

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport 3, 2017 (maj—juli)
Delarsrapport4, 2017 (augusti—oktober)
Arsredovisningen 2016/2017
Qelérsrapport 1,2018 (november-januari)

5 september 2017
12 december 2017
30januari 2018
27 februari 2018

Arsstamma 2018 22 mars 2018
Delarsrapport 2, 2018 (februari-april) 30maj2018
Delarsrapport 3, 2018 (maj-juli) 31 augusti 2018
Delarsrapport 4, 2018 (augusti-oktober) 4 december 2018

Samtliga rapporter finns pa engelska och svenska pa
www.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.

SAS Delarsrapport november 2016-april 2017

Viktiga handelser

HANDELSER EFTER 30 APRIL 2017

* SAS beslutade att dubblera ambitionen for effektiviseringsatgar-
derna till 3 miljarder SEK med effekt under 2017-2020, samt 6ka
fokuset pa nya intdktsstrommar.

| samband med att en ny intern organisation etableras tilltrader
Annelie Ndssén franden 1 juli 2017 som ny sélj-och marknads-
direktdri SAS ledningsgrupp.

PRESS-/INVESTERARAKTIVITETER

Telefonkonferens ki 10.00, 21 juni 2017.
Investerarpresentation i Stockholm kl 12.00, 21 juni 2017
Investerarpresentation i Oslo kl 12.00, 22 juni 2017.

Denna information dr sadan information som SAS AB &r skyldigt
att offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksférordning och
lagen om vardepappersmarknaden. Informationen lamnades,
genom nedanstaende kontaktpersons férsorg, for offentliggo-
rande den 21 juni 2017 kl. 08.00 CET.

Fragor om rapporten kan stéllas till Bjorn Tibell, Head of Investor

Relations, +46 70 997 1437 alternativt till
investor.relations@sas.se.
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