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Arsregnskabet er tilgaengeligt pa dansk, norsk, svensk og
engelsk. Nogle i flybranchen vedtagne udtryk anvendes
paengelskisamtlige sprogversioner.

Detteer SAS

*SAS skal tilbyde konkurrencedygtige flyforbindelser
inden for, mellem, til og fra hvert af de skandinaviske lan-
de med flytransporter i eget regi eller sammen med
udvalgte partnere.

* SAS prioriterer absolut sikkerhed, hgjeste punktlighed
og god personlig service. SAS straeber efter at skabe
produkter og tjenester, som modsvarer markedets
generelle behov savel som individets saerlige gnsker og
krav til valgfrihed.

* SAS skal drives med en sadan lgnsomhed, at ejernes
krav til forrentning bliver opfyldt og saledes at SAS
opfattes som et attraktivt investeringsobjekt for inves-
torer.

* SAS er steerkt engageret i begraensningen af flyets mil-
jepavirkning.

* SAS statter samfundsudviklingen med bidrag til blandt
andetkultur, idreet og uddannelse.

SAS Gruppen

SAS SAS International Hotels

SAS Gruppen omfatter SAS flyvirksomhed inkl. fragttransporter
(SAS Cargo) og salg i lufthavne og ombord (SAS Trading) samt
SAS International Hotels, som driver hoteller under navnet Radis-
son SAS Hotels & Resorts.

P& side 66 beskrives SAS Gruppens juridiske struktur.

SAS Gruppens indtaegter 1999

[%]
@vrige (16%)
Hotel (7%)
Fragt og evrige Passagerer (68%)
trafikindtaegter (9%)
B Trafikindtaegter SAS International Hotels Qvrige

SAS Gruppens omsaetning i 1999 udgjorde i alt 41 508
(40 946) MSEK.
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1999 i korthed

* Overkapacitet pa markedet, almindeligt pres og en
andret produktsammensaetning var hovedarsagerne
til et svaekket helarsresultat.

* SAS Gruppens resultat for skat beleb sig til 1846
(2857) MSEK.

*SAS Gruppens omsztning steg med 1,4% til
41 508 MSEK.

* Passagertrafikken (RPK) steg med 1,6%. Trafikken
pa Economy Class steg med 4%. Antallet af passagerer
steg med 2,4%.

+ Cash Flowet fra virksomheden belgb sig til 2 227
MSEK (3 807).

* Realisationsgevinster af veerdier ved salg af aktier og
gvrige anlaegsaktiver beleb sig til 1 431 (1 016) MSEK.

* Antallet af ansatte i SAS Gruppen opgjordes til
28863 (27 071).

*"N6jd Kund Index” steg fra 70 til 74.

* SAS besluttede at udvide den interkontinentale virk-
somhed.

@konomiske nagletal for SAS Gruppen, SAS og SAS International Hotels

SAS Gruppen SAS SAS International Hotels

1999 1998 1999 1998 1999 1998
Omszetning, MSEK 41508 40946 38630 38211 2963 2786
Resultat for skat, MSEK 1846 2857 1307 2616 544 233
Bruttofortjenestemarginal, % 7 10 6 10 31 32
Investeringer, MSEK 5870 6112 5720 5554 150 557
CFROI, % 14 22 13 22 23 22
ROCE, markedsbaseret, %. 9 18 7 18 28 15
Antal ansatte, gns. 28863 27071 25754 23992 3071 3041
Neagletal SAS aktier (lokal valuta)

SAS Danmark A/S SAS Norge ASA SAS Sverige AB

1999 1998 1999 1998 1999 1998
Resultat pr. aktie 7,34 11,60 7,49 11,51 8,41 12,77
Barskurs ved arets slutning 77,00 72,80 87,00 64,00 76,00 74,50
Udbytte (overslag 1999) 3,50 3,15 3,75 3,70 4,00 4,00
Direkte afkast, gennemsnitskurs, %. 4,7 3,0 5,2 3,7 53 38
Negletal SAS malszetning

1999 1998
"Nojd Kund Index”, NKI 74 70
Personaleindeks, PULS 108 106
Miljeeffektivitetsindeks (indeks 100; 1996) 89 96

Definitioner og begreber se side 114.
Miljgindeks se side 59.

Arsregnskab 19991999 i korthed



Begivenhederi 1999

1. kvartal

* SAS oplevede fortsat forstyrrelser som felge af omlaegningerne af luftkorridorerne over
Skandinavien, Luftrum 98, samt indkaringsproblemer i Oslos lufthavn, Gardermoen.

* SAS solgte 30% af sin aktiepost i edb-virksomheden Equant N.V.

* SAS International Hotels solgte hotelejendommen i Amsterdam.

* SAS EuroBonus vandt "The Freddie Award” for tredje gang i treek.

* SAS udnavntes til vinder af "Mercury Award” 1998 i konkurrence med 250 deltagere fra fly- og
cateringbranchen.

2. kvartal

* SAS Cargo blev udnzevnt til “Cargo Airline of theYear”.

* SAS og Singapore Airlines indledte en strategisk alliance.

* Air New Zealand og Ansett Australia sluttede sig til Star Alliance™.

* /Endringsprogrammet SAS 2000+ blev lanceret over for kunderne.

* SAS bestilte yderligere fem fly af typen deHavilland Q400.

« Star Alliance underskrev et fzelles dokument, Environmental Commitment Statement, som beskriver
forpligtelserne pa miljgomradet.

3. kvartal
* SAS International Hotels (SIH) solgte ejendommen Radisson SAS Portman Hotel i London. SIH vil
fremover drive hotellet gennem en langsigtet managementkontrakt.

4, kvartal

+ All Nippon Airways blev nyt medlem i Star Alliance.

* SAS offentliggjorde hensigten om at saelge dele af aktiebeholdningen i British Midland til Lufthansa.

* SAS lancerede ny hjemmeside pa Internettet

* SAS kom farst med et nyt sikkerhedssystem, som blev installeret pa alle Boing 737.

* SAS bestyrelse besluttede at anskaffe 10 Airbus-fly til sammenlagt 10 milliarder svenske kroner. Frem
til ar 2004 vil de Izbende erstatte Boing 767 pa SAS interkontinentale ruter. De nye fly reducerer
luftforureningen pr. flyseede med 10-20% i forhold til Boing 767.

* SAS solgte yderligere aktier i edb-virksomheden Equant N.V.

* SAS etablerede et selskab sammen med GECAS. Der er overfart 30 fly af typen Douglas MD-80 til
selskabet.

« SAS blev karet af svenske forretningsrejsende til at veere det bedste luftfartselskab pa bade
indenrigs- og udenrigsflyvninger.

Begivenheder efter arets udgang

« Arskiftet 2000 forlgb helt uden forstyrrelser p& SAS trafiksystem.

* SAS lancerer WAP-tjenester til booking af billetter via mobiltelefon.

* SAS udnzevntes til bedste indenrigs-luftfartselskab i Norge og fik "Grand Travel Award”.

* SAS EuroBonus fik for fierde ar i treek udmeerkelsen "The Freddie Award”.

* SAS bestyrelse besluttede at erhverve nye, starre fly til Europa og Skandinavien. Erhvervelsen
indbefatter tolv Airbus A321-100 samt optioner til en vaerdi af 4,5 milliarder svenske kroner.
Flyene vil blive leveret fra og med efteraret 2001.

Arsregnskab 1999- Begivenheder i 1999
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Den administrerende direktar har ordet

1999 blev et kraevende ar for SAS ligesom for store dele af
den europzeiske flyindustri. Trafikken fortsatte ganske vist
med at stige, men ikke i samme omfang som tidligere trods
relativt gunstige konjunkturforhold. Flere og starre fly blev
taget i brug og overkapaciteten i branchen blev yderligere
forstaerket. Antallet af rejsende pa Business Class faldt og
stadig flere valgte at rejse med Economy Class. Denne
udvikling tog os og mange af vores konkurrenter pa seng-
en. Trafikplanlzegningen kom pa en uheldig made i utakt
med udviklingen pa markedet og kundernes ansker.
Resultatet blev, at indtjeningen i industrien blev udhulet
og SAS resultat for 1999 blev en skuffelse. Driftsresulta-
tet far afskrivninger faldt til 2 765 MSEK og vi ndede ikke
vores finansielle mal, hverken hvad angar cash flow eller
forrentning af kapitalen. Det bar dog understreges, at vi i
slutningen af aret kunne notere forbedringer. For aret
som helhed faldt enhedsomkostningen med 1,1 procent.
| det seneste kvartal, var niveauet hele 5,4% lavere end for
et ar siden. Ligesom sidste ar herte udviklingen i SAS
hoteldrift blandt de glade budskaber.

Til trods for den svage markedsudvikling kan vi se til-
bage pa et &r med mange delsejre, pa bade omkost-
nings- og indtaegtssiden.

SAS omkostningsniveau er fortsat alt for hgjt. Vi vedta-
ger korrigerende foranstaltninger inden for alle divisio-
ner savel som pa centralt niveau. Arbejdet med forbed-
ringsprogrammet, som jeg beskrev i sidste ars arsregn-
skab, accelererede i andet halvar. Af de i alt godt tre milli-
arder iomkostningssaenkninger, som programmet sigter
mod atopnatil ar 2001, er en milliard realiseret. Og der er
iveerksat aktiviteter, der skal sgrge for, at den resterende
del kan opnas inden for rammerne af det ordinzere bud-
get. Men det bliver ogsa nedvendigt med andre produk-
tionsforbedrende aktiviteter.

1999 blev ogsa et ar med fremgang pa flere omrader.
Den manglende basiskvalitet, som vi begyndte aret med,
blev markant forbedret i andet halvar. SAS er i dag et af
Europas mest punktlige flyselskaber. Dette var ogsa
medvirkende arsag til, at kundernes bedgmmelse blev
bedre. Malingen af kundernes tilfredshed ("N6jd Kund
Indeks”) steg fra 70 til den meget hgje bedemmelse 74.
Vimodtog ogsa etantal udmaerkelser for hgj kvalitet, ikke
mindst fra de forretningsrejsende. Alt sammen begiven-
heder, der bekraefter, atvores nye service-, produkt- og
designprogram 2000+ er faldet meget godt ud. Den
moderne skandinaviske profil er efter alt at demme let at
identificere sig med for vores kunder, og har haft en
motiverende effekt pa vores medarbejdere.

Fornyelse af flyfladen

Sidelebende med vores arbejde med at forny produktind-
holdet, fornyer vi ogsa SAS flyflade. Vi befinder os i dag i
en periode med meget store forpligtelser. Den totale
ordrevaerdi af de vedtagne flyanskaffelser for den naer-
meste femars periode er ca. 3 milliarder US dollars.

Boeing 737-600 er pa vej til at erstatte etantal aeldre
flytyper pa kort- og mellemdistanceruterne. Leverancer-
ne af 22 de Havilland Q400 til regional trafik er gaet i
gang. Endnu vigtigere er beslutningen i december om at
investere i 10 Airbus A330-300 og A340-300 til vores
interkontinentale trafik. Leverancerne begynder i 2001
og fortsaetter til 2004. Her er tale om mere end en erstat-
ningsinvestering. Det drejer sig om en bevidst ekspan-
sion, som er af strategisk betydning for SAS fortsatte
udvikling som interkontinentalt flyselskab. Hensigten er
atimadekomme den meget gode efterspargsel pa vores
langdistanceruter, ikke mindst over Nordatlanten. Med
de nye fly gges kapaciteten betydeligt, samtidig med at
omkostningerne per szede falder.

Med flere interkontinentale rejsende stiger ogsa vores
muligheder for at tiltraekke passagerer til vores tilslut-
ningsfly inden for Europa og Skandinavien. Pladsforhol-
deneide store lufthavne i Europa umuligger rent praktisk
flere ture, og ekspansionen ma derfor ske med starre fly.
Det er pa den baggrund, man skal se den beslutning, der
blev truffetifebruar, om atinvestere i 12 Airbus A321-100
med en ordreveerdi pa godt4,5 milliarder svenske kroner.

Partnere

SAS alliance- og partnerstrategi er succesrig. Medlems-
skabet af verdens ferende flyselskabssamarbejde, Star
Alliance™, stiger i betydning iszer pa indteegtssiden. Gen-
nem alliancen far vores kunder adgang til et bekvemt glo-
balt trafiksystem med hgj og palidelig produktkvalitet, hvil-
ket bliver et vigtigere og vigtigere middel i konkurrencen.
Resultatbidraget var i 1999 ca. 800 milliarder svenske kro-
ner. Alliancen har nu eksisteret i tre ar, og det er vigtigt, at vi
koncentrerer den videre udvikling om vores faelles forret-
ningskoncept med kundefordele, samtidig med atvi arbej-
der med atvaretage vores interne synergier.

Nye finansieringsformer

For flyindustrien er det helt centralt at have bade en opti-

mal kapitalstruktur og en fleksibilitet, som ger det muligt

hurtigt at tilpasse sig udviklingen pa markedet.
Markedet for diverse finansieringsformer til fly udvik-

les hurtigt. | den sammenhaeng var aftalen med General

Arsregnskab 1999 —Den administrerende direkter har ordet



Electric Capital Aviation et vigtigt skridt for SAS. Aftalen
har betydet dannelsen af et faelles selskab, til hvilket der er
overfart 30 Douglas MD-80. Gennem en leaseback aftale
har SAS adgang til flyene i 10 &r, men de kan ogsa retur-
neres tidligere eller senere. Transaktionen giver SAS den
eftertragtede fleksibilitet, og opfylder samtidig behovet
for at skabe plads i balancen til nye investeringer.

SAS International Hotels (SIH)

SAS hotelvirksomhed fortjener opmaerksomhed. Gode
indsatser savel i salgsarbejdet som inden for produk-
tionsforbedringer, blev belgnnet med et godt resultat i
1999. Virksomheden vokser hurtigt med nye manage-
ment-, leasing- og franchiseaftaler. Den konsekvente
strategi er, at virksomheden skal udvikles til ren operatio-
nel hoteldrift med en mindre og mindre andel af ejen-
domsbesiddelser.

Positiv udvikling og markedsmaessig genopretning
1999 bed altsa bade pa mod- og medgang. Det vigtigste
er, at vores forbedringsanstrengelser giver resultat, og
det gar de. Mange kurver peger nu i den rigtige retning:
enhedsomkostningen falder, kundernes tilfredshed sti-
ger, og det delvist nye SAS, der for et ar siden mest eksis-
terede pa overfladen, har vokset sig indholdsmaessigt
staerktikraft af medarbejdernes indsats. Service, kunde-
modtagelse og punktlighed er kritiske faktorer i vores
branche. | dag er SAS praestation pa niveau med de aller-
bedste i branchen. Deter en stor fremgang, som kan til-
skrives medarbejderne. Investeringerne i vores inter-
kontinentale flade og den bevidste ekspansion vi gen-
nemfarer stimulerer alle dele af virksomheden. Det er
dog ogsa nedvendigt, atvier parate til at tage nye skridt,
hvis vi skal gennemfare strategien succesfuldt og pa en
indbringende made. P4 samme made som vi nu mader
kundernes zndrede krav med nye og bedre lgsninger,
sgger vi 0gsa kontinuerligt nye og mere hensigtsmaessi-
ge organisations- og arbejdsformer.

Nar vi nu gar ind i det 21. arhundrede, ger vi det med
forsigtig optimisme. Udviklingen i arets farste maneder
giver os anledning til at tro pa en markedsmaessig gen-
opretning.

Jeg vil afslutningsvis udtrykke min taknemmelighed
for medarbejdernes gode indsats, der ger at SAS i kun-
dernes gjne i dag tilharer den europzeiske elite.

Stockholm, marts 2000
Jan Stenberg
Administrerende direkter og koncernchef

Arsregnskab 1999 — Den administrerende direkter har ordet




Forretningside og malsaetning

SAS skal i samarbejde med udvalgte luftfartselskaber til-
byde konkurrencedygtige flyforbindelser indenfor,
mellem og til og fra hvert af de skandinaviske lande.

Forretningside

SAS forretningside er at betjene det skandinaviske mar-
ked ved at udbyde flyprodukter med seerskilt fokus pa
den hyppige forretningsrejsende. Derudover tilbyder
SAS rejseprodukter til privatrejsende gennem program-
met SAS Pleasure. SAS Cargo bidrager til SAS resultat
ved i samarbejde med partnerne at tilbyde effektive og
lensomme fragtlesninger.

Overordnet malsaetning

SAS malsaetning er, at alle kunder skal veere tilfredse og
gnske at rejse med SAS igen, samtidig med at SAS skal
have en konkurrencedygtig udvikling af shareholder
value, veerdien for aktieejeren.

Finansiel malsatning

SAS finansielle udvikling refererer til to delmalsaetninger.

Det ene delmal sigter mod aktionzerernes udbytte. Det

andet mod SAS finansielle udvikling. Malsaetningen for

ejernes udbytte er, regnet som et gennemsnit af en kon-

junkturperiode, 14 pct. af summen af den arlige zendring

i aktiekursen og aktieudbytte. De finansielle mal udtryk-

kesi:

* CFRQI, Cash Flow Return on Investments i lebet af en
konjunkturperiode samt

» Markedsbaserede ROCE (udbytte af investeret kapital) i
lgbet af en konjunkturperiode.

De finansielle mal beskrives udferligt pa side 15.

Kundemalsaetning
SAS malsaetning er, at alle kunder skal @nske at rejse med

Produktforbedringer og en forbedret kundemodtagelse giver flere
tilfredse kunder og et styrket image, hvilket farer til flere passage-
rer og dermed pa lzengere sigt egede indtaegter.

SAS igen. Genkabsvilligheden, d.v.s kundernes udsagn
om at ville rejse med SAS igen, males hvert ar i indekstal.
Dette indeks er steget fra 75 til 81 i perioden 1996 til 1999.

SAS maler, hvordan virksomheden opfattes og vurde-
res af kunderne. "Nojd Kund Index” (NKI) giver svar pa,
hvor tilfredse kunderne er med SAS generelt, i hvilken
udstraekning SAS opfylder kundernes forventninger, og
hvor teet pa/langt fra det “ideelle” Iuftfartselskab SAS
vurderes at ligge.

NKI er et indeks med maksimalvaerdien 100. En virk-
somhed med meget hej kundetilfredshed ligger pa et
indeks over 77. Gennem NKI far SAS en klar pejling af,
hvor forbedringsforanstaltningerne skal szttes ind.

De faktorer som har sterst betydning for kundetil-
fredsheden er:

« envenlig behandling
* punktlighed og regularitet

* produktudbudet
Kundemaling, ”"N&jd Kund Index”
[NKI]
75
70
65
60
55
507996 1997 1998 1999
M Resultat Mal =74
"No6jd Kund Indeks” for 1999 ndede malet pa 74, hele fire
enheder bedre end de foregaende ar.

70 74 80 81

1998 1999 1998 1999
Produkt- og NKI Genkab

@gede

kundekontakt- Pévirker Bidrager Flere passagerer :
forbedringer indtaegter

75 77 73 77

1998 1999 1998 1999

Image Anbefalinger

Definitioner og begreber, se side 114.
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NKI-malingerne begyndte i 1996. Malet for 1999 var sat
til 74, hvilket SAS ogsa opnadede. NKI steg med hele fire
enheder mellem 1998 og 1999. Kundetilfredsheden er
saledes steget markant siden startaret 1996, hvor resul-
tatetvar 65. For &r 2000 er malet sat til 77.

For at styrke kundetilfredsheden koncentrerer SAS sig
om to hovedomrader: Det skal altid fungere at rejse med
SAS, og det skal altid veere en forngjelse at rejse med SAS.

Kvalitetsmalsaetning

SAS har gennem flere ar haft flybranchens hgjeste kvali-
tetsmalsaetning, hvad angar regelmaessighed og punkt-
lighed. | dette indgar, dels at flyvningerne ikke aflyses, og
dels at de afgar til tiden.

Kvalitetsmalsaetningen tager afszet i, at der altid vil
veere plads til forbedringer, og males derfor som negative
afvigelser fra standard, altsd som manglende regelmaes-
sighed og punktlighed.

For 1999 1a SAS kvalitetsmaessigt i den absolutte top
sammenlignet med andre europzeiske luftfartselskaber.
Pa trods af dette ndede SAS ikke sine egne mal. Det er
der mange grunde til, hvoraf flere 1a uden for SAS kontrol.
Men det skyldes ogsa forhold som SAS kunne have
pavirket. Af grunde uden for SAS kontrol kan nzaevnes
kapacitetsmanglen i luftrummet og i lufthavnene, store
vejrmaessige problemer og indkering af lufthavnen i
Oslo, Gardermoen.

Personalemalsaetning
Malszetningen for personalet er at frigere alle ressourcer
hos medarbejderne, samt at udvikle dem og give dem et
tilfredsstillende arbejde.

| arets lab har SAS arbejdet aktivt med at involvere
medarbejderne i den konkurrence- og forretningsudvik-
ling, som luftfartselskabet gennemgar netop nu. Der er

SAS kvalitetsmalsaetning

1999 1998 Mal

Ingen ulykker eller alvorlige

begivenheder 0 0 0
Aflyste flyvninger 2% 2%  max. 1%
Flyvninger forsinket

mere end 5 minutter 16% 17% max. 10%
Flyvninger forsinket

mere end 2 minutter 42% 44%  max. 25%
Antal kunder som venter sa

lzenge pa svar i SAS telefonsalg

at samtalen mistes 22% 23%  max.5%

Arsregnskab 1999 Forretningside og mélsaetning

blevet gennemfert omfattende informations- og dialog-
mader om de krav, der stilles til samtlige medarbejdere
om at udvikle lsnsomheden og forbedre effektiviteten.
Forstaelse og kommunikation har vaeret vigtige bygge-
sten i denne proces. De strukturelle aendringer som er
blevet diskuteret (f.eks. partnerskab og andre selskabs-
former) har madt modstand fra visse personalegrupper.

De traditionelle arlige PULS (Personale-Undersg-
gelser-om-Livet-i-SAS) malinger er blevet gennemfart
blandt alle SAS personalegrupper. Undersggelsen maler
medarbejdernes opfattelse af arbejdsklimaet i SAS.
Indeks er steget til 108, hvilket er 2 enheder hgjere end
de foregdende ar.

Miljemalszetninger

En af SAS malsaetninger er at veere en af de farende i fly-

industrien, hvad angar miljgtilpasning af virksomheden

og integrering af miljgstyring i virksomhedsdriften. Am-

bitionerne for miljgprogrammet og den kvalitet SAS

efterstraeber pa miljgpraestationer er falgende:

* SAS skal gennemfare et af flybranchens mest ambitigse
miljgprogrammer.

* SAS skal have en miljgstandard pa niveau med de vig-
tigste konkurrenter i branchen.

*SAS miligmalsaetning og miljgforanstaltninger skal
koordineres og harmoniseres med de evrige mal for
produktion, kvalitet og gkonomi.

SAS International Hotels (SIH)
SIHs malsaetning er at blive den mest attraktive hotel-
virksomhed at vaere kunde hos og medarbejder .

SIHs finansielle mal er en ROCE pa 20 pct. og en brut-
toudbyttemarginal pa 40 pct. inden for en 3-5 ars periode.

Personalemalsztning, de ansattes oplevelse af
arbejdsklimaet, PULS [indeks]

125

100
7SEI
50

1996 1997 1998 1999

M Resultat Mal =110

Personaleindekset for 1999 steg til 108, en stigning pa to
enheder sammenholdt med 1998




Strategier

Flysikkerhed

SAS har altid haft sikkerheden som sin hgjeste prioritet. Det

haije flysikkerhedsniveau skal forbedres yderligere gennem:

« udvikling og forbedring af rapporteringssystemet

» kompetenceudvikling pa flysikkerhedsomradet

« etablering af et nyt hgjkvalitativt brancheferende sy-
stem, der hurtigt kan opfange tendenser inden for fly-
sikkerhedsomradet.

Markedet
Udgangspunktet for SAS virke er kundens behov. Den
hajeste grad af sikkerhed, den sterst mulige punktlighed
samt en god og personlig service er nggleomraderne.

| trafiksystemet prioriteres non-stop ruter fra de skan-
dinaviske hovedstaeder. Hvor der endnu ikke er tilstraek-
keligt med kunder til non-stop trafik fra Oslo og/eller
Stockholm, er Kebenhavn knudepunktet for den interna-
tionale trafik. SAS skal derudover tilbyde fragtkunder tje-
nesteydelser pa konkurrencedygtige vilkar.

Forretningsrejsende udger SAS primaere malgruppe.
Planlzegning og opbygning af ressourcer og udvikling af
ydelser og produkter skal ferst og fremmest indrettes pa
at opfylde de forretningsrejsendes behov.

Antallet af private rejser vokser hurtigere end antallet af
forretningsrejser. Derfor udvikler SAS et kundetilpasset
rejseprogram for privatkunder, SAS Pleasure, som skal
tilgodese privatkundernes krav om tilgaeengelighed og
fleksibilitet.

Partnerne

SAS strategi er at udvikle et globalt trafiksystem og
ensartede produkter sammen med sine partnere.

SAS skal udvikle et fintmasket trafiksystem sammen
med sine regionale partnere i de nordiske lande. Dette
gar SAS trafiksystem komplet og forstaerker markeds-
positionen.

SAS skal etablere et samarbejde med udvalgte luftfart-
selskaber for yderligere at forstaerke SAS trafiksystem til
og fra Skandinavien.

SAS indgar joint venture-aftaler for sammen med part-
nerne at opna en staerk position pa markedet. Normalt
deler partnerne (via delte indtaegter og udgifter) forret-
ningsrisikoen i joint ventures.

Produktudvikling

SAS produkter og tjenester udvikles med enkelhed, valg-
frihed og omtanke som nggleord. Malet er at gare det sa
komfortabelt og enkelt som muligt for kunderne at gere
brug af tjenesterne, og for SAS at producere og tilbyde
dem. Valgfrihed indebaerer, at SAS skal udvikle et sa
bredt udbud af produkt- og serviceydelser, at kunden
selv har indflydelse pa udformningen af sin rejse. Omtan-
ke indebaerer, at SAS i hvert eneste tilfelde vil sage starst
mulig indlevelse i og forstaelse for kundens situation.

Distribution

SAS produkter skal vaere tilgeengelige pa de steder, hvor
kunderne vaelger at indhente informationer og foretage
indkab. Produkterne szelges hos agenter og rejsebure-
auer samt gennem eget salg og via nye kanaler. SAS sat-
ser pa udvikling af nye teknologier, nar sadanne er i den
rejsendes interesse og/eller forsteerker SAS langsigtede
konkurrenceevne.

Finansiel strategi
SAS efterstraeber hej fleksibilitet gennem et steerkt cash
flow og adgang til finansieringsmidler.

Omkostningseffektivitet
Virksomheden skal drives, saledes at synergimuligheder-
ne udnyttes maksimalt, uafhaengigt af organisatoriske og
nationale graenser. Lan- og arbejdsvilkar skal tilpasses de
forudsaetninger, som gaelder for konkurrencedygtige luft-
fartselskaber og andre virksomheder. SAS skal opna
langsigtet konkurrenceevne ved lgbende at udvikle med-
arbejdernes kompetence, samarbejdsevner og helheds-
syn, samt tekniske hjeelpemidler og arbejdsmetoder.
SAS undersager muligheden for at etablere selvstaen-
dige afdelinger/selskaber, i eget regi eller sammen med
partnerne, for at forbedre konkurrenceevne og styring.
Hvis der ikke pa langt sigt gennem effektivisering kan
opnas et konkurrencedygtigt omkostningsniveau i en del
af SAS virksomhed, skal den padgaeldende tjenesteydelse
kabes hos en ekstern leverander.
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Milje

Inden for rammerne af SAS malsaetning skal virksomhe-
den drives, sa miljget belastes mindst muligt. SAS skal
veere en af flyindustriens ferende virksomheder pa milje-
omradet. —se mere pa side 57.

Engagerede medarbejdere
Engagerede medarbejdere pavirker, forbedrer og udvik-
ler bade virksomheden og sig selv for at na bade deres
egne og virksomhedens malsaetninger.
SAS seger at skabe en Igbende dialog mellem medar-
bejderne og ledelsen
*om mal og strategier og om hvordan den enkeltes
arbejdsindsats kan bidrage til at styrke virksomhedens
konkurrenceevne
«om krav og forventninger, forudsaetninger, mal og
resultater.

Sponsorering

SAS koncentrerer sine sponsoreringer om et fatal sterre
og langsigtede engagementer, men der er ogsa plads til
lokale indsatser. De sponsorprojekter, der etableres, skal
have en kvalitet som star mal med SAS veerdigrundlag,
og som bidrager til det rette image hos kunder og med-
arbejdere.

Hoteller

SAS International Hotels (SIH) har vidtgaende rettigheder
til varemaerket Radisson SAS Hotels & Resorts i Europa,
Nordafrika og Mellemgsten. SIH udfarer sin virksomhed
pa hotelomradet gennem forskellige kontraktformer, og
strategien er fortsat at ekspandere. Medejerskaber af
hotelejendomme vil blive afviklet i de kommende ar.
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Kapitalmarked

SAS og kapitalmarkedet

SAS har defineret CFROI som det vigtigste for-
rentningsbegreb. Fokus rettes primaert mod virk-
somhedens Igbende cash flow far operationelle
leasingomkostninger (EBITDAR) i forhold til det
veerdijusterede kapitalbegreb.

Aktiedata

For regnskabsaret 1999 foreslas et udbytte pa
3,50 DKK for SAS Danmark A/S, 3,75 NOK for
SAS Norge ASA og 4,00 SEK for SAS Sverige AB.

SAS konkurrenceevne og forbedrings-
program
SAS enhedsomkostning blev mindsket med
1,1%i 1999.

| takt med dereguleringen af flyindustrien stilles
der hgjere krav til planlaegning og gennemfarelse
af foranstaltninger for at age den langsigtede
konkurrenceevne.

@konomisk tiarsoversigt

Finansielle risici

SAS har en god kreditvaerdighed. Soliditeten
blev opgjort til 41% pr. 31. december 1999.

"Siden 1990 har SAS aktierne haft en gennemsnitlig arlig
forrentning pa 16,3 pct.”
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SAS og kapitalmarkedet

Aktieudviklingen i de europziske flyselskaber
Kursudviklingen i de europaeiske flyselskabers aktier var
svag i 1999. Efter kraftige kursfald fra topnoteringerne i
juli 1998 stabiliseredes kurserne i 1999 pa et niveau 4%
lavere end i slutningen af 1998. Arsagerne hertil er pro-
blemerne med overkapacitet, pristryk og en nedgang i
segmentet for forretningsrejser, som bl.a. blev udlest af
de gkonomiske kriser farst i Asien og derefter i Rusland.

SAS-aktiernes udvikling

For SAS var kursudviklingen i 1999 positiv. Markedsvaer-
dienstegilebetaf daret med 8,1%, dvs. med 12,1 procent-
point mere end gennemsnittet for de 8 starste barsnote-
rede europeiske flyselskabsaktier. SAS markedsveerdi
steg fra 12 820 MSEK til 13 858 MSEK ved drets udgang.

Aktiestruktur

Det totale antal SAS aktier i omlgb udger 164,5 millioner .
Disse er fordelt i forhold til SAS ejerstruktur med 2/7 i
SAS Danmark A/S, 2/7 i SAS Norge ASA samt 3/7 i SAS
Sverige AB.

Aktie Antal aktier Nominelveerdi  Hjemsted
SAS Danmark A/S 47000000 10 DKK Kebenhavn
SAS Norge ASA! 47000000 10NOK Oslo
SAS Sverige AB 70500000 10 SEK Stockholm
| alt (SAS) 164 500 000

1 Kun den private andel af SAS Norge ASA er noteret.

Den danske Private Den norske Private Den svenske Private
stat interesser stat interesser stat interesser
50% 50% 50% 50% 50% 50%
SAS Danmark A/S SAS Norge ASA SAS Sverige AB
| 277 2/7 |3/7
SAS

SAS blev danneti 1946 og er et konsortium bestadende af de tre natio-
nale flyselskaber SAS Danmark A/S, SAS Norge ASA og SAS Sverige
AB. Det danske og det norske moderselskab ejer andele i konsortiet
med 2/7 hver og det svenske har de resterende 3/7. Moderselskaber-
ne er barsnoterede i henholdsvis Kebenhavn, Oslo og Stockholm.
Halvdelen af aktierne i hvert moderselskab er ejet af den pageeldende
stat, halvdelen af private interesser.

SAS aktiernes udvikling sammenlignet med andre
europziske flyselskabers aktier 1999 [vejet Indeks]
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M Udvikling af SAS totale markedsveerdi
Gennemsnitlig berskursudvikling for Europas otte sterste bersnoterede
flyselskaber

SAS aktien havde den tredje bedste kursudvikling blandt
europzeiske flyaktier i 1999.

(Indeks = Alitalia, Air France, British Airways, Finnair, KLM,

Lufthansa, SAS och Swissair) Kilde: Factses
nae:

En international investmentbank har gennemfert en
undersagelse af SAS resultat- og aktieudvikling sam-
menlignet med andre europziske flyselskaber i perio-
den 1990-1999. Undersggelsen viser i korte traek, at SAS
Gruppen har haft en udvikling i de vigtigste finansielle
negletal, malti CFROIl og ROCE, som har veaeret pa hgjde
med eller bedre end i lignende flyselskaber. Derimod har

Udviklingen i SAS-aktiernes totale markedsvaerdi, 1999
[MSEK]
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SAS samlede bersveerdi steg i 1999 med 8,1% til 13 858
MSEK .

Kilde: SIX Findata
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SAS-aktiernes kursudvikling i perioden veeret pa niveau
med eller endog svagere end konkurrenternes. Den
pageeldende banks konklusion er, at rabatten pa SAS-
aktierne, omkring 20-25%, primaert skyldes en kompli-
ceret ejerstruktur og en begraenset likviditet i aktierne.

Aktiernes likviditet

Fordelingen patre SAS aktier har en begraensende effekt
pa omsaetningsvolumen og likviditet. Mange investorer,
iseer de store institutionelle, arbejder fortrinsvis med sto-
re poster, hvilket stiller krav til omsaetningsvolumen. Gra-
fen nedenfor viser omsaetningen i absolutte tal i SAS og i
andre europzeiske flyselskabers aktier.

Gennemsigtighed

Selvom de gennemfgrte harmoniseringstiltag af SAS
moderselskaber har veeret medvirkende til at forenkle
analysen af SAS virksomhed, er ejerstrukturen stadig
kompliceret og selskabet mindre gennemsigtigt end
konkurrerende virksomheder, som har en mere alminde-
lig struktur og en noteret aktie.

Fleksibilitet i kapitalstrukturen ville lette nye emissioner
0g genkeb af aktier

En aktie ville bidrage til en seenkning af SAS kapitalom-
kostning, hvilket indebaerer lavere krav til forrentning ved
investeringer og ekspansion. Muligheden for at anvende
aktier som betalingsmiddel ville styrke handlingsforma-
en og fleksibilitet ved strategiske erhvervelser.

Omsaetningen af aktier for europzeiske flyselskaber, 1999
[MEUR]

British Airways
Lufthansa
Alitalia
KLM
Swissair Group
Air France
SAS (Total) [l
SAS Danmark A/S i
SAS Norge ASA I
SAS Sverige AB |
Finnair

Ud fra et europaeisk perspektiv er handlen med SAS aktier re-
lativt lille.

Kilde: Factsets

SAS starste ejere

70,1% af de 164,5 millioner aktier er fordelt mellem otte
ejere. | 1999 er der sket et marginalt fald i andelen af
internationale ejere, som ved arets udgang udgjorde 9%.
Statistikken indeholder skjulte tal og andelen af uden-
landske ejere er sandsynligvis 1-2 procentpoint hgjere.
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De otte storste ejere af SAS Aktier pr. 31.12.1999
(Ialt 164,5 millioner aktier)

SAS SAS SAS

Danmark Norge  Sverige
Ejerskab i% A/S ASA AB lalt  Akk.
Den svenske stat 50 214 214
Den danske stat 50 143 357
Den norske stat 50 14,3 50,0
Investor AB 18,8 81 581
Chase Manhattan (forv.reg.) 25 42 4.4 38 619
QOdin Fondene 54 4.8 3,6 655
Robur Aktiefonder 73 3,1 686
PFA koncernen 53 15 701

Udbyttepolitik
Bestyrelserne i SAS moderselskaber har som ambition
at drive en falles udbyttepolitik og at udbyttet for
respektive SAS aktie er lige stort ved omregning tilen og
samme valuta.

Det arlige udbytte fastsaettes under hensyntagen til
SAS Gruppens resultatudvikling, finansielle status, kapi-
talbehov samt relevante konjunkturforhold.

Malet for udbyttepolitikken er, at udbyttet over en kon-
junkturcyklus skal veere i starrelsesordenen 30-40% af
SAS Gruppens resultat efter fradrag af beregnet skat.
Tabellen viser det samlede udbytte for de tre modersel-
skaber i perioden 1997-1999 og i forhold til udbyttepoli-
tikkens mal.

1999 1998 1997

Udbytte /forslag 1999 658 658 658
Udbytte i % af resultat efter

beregnet skat 50 33 42
Udbytte i % af resultat efter

beregnet skat (gennemsnit) 41 37 42

For 1999 er der foresldet et udbytte pa i alt 658 MSEK
eller 4 svenske kroner pr. aktie, hvilket svarer til en for-
rentning pa 4,7% beregnet pa slutkursen (ultimo kurs)
pr. 31.12.1999 og 5,0% beregnet pa aktiernes gennem-
snitskurs i regnskabsaret 1999.

Relativ kursudvikling

De tre SAS-aktiers relative veerdifastsaettelse, justeret for
valuta, harmoniseredes i 1999. Ved arets udgang var
prisforskellen pa de tre aktier i svenske kroner mellem 4
og 17%.

Veerditilvaeksten i de tre SAS aktier var sterst i SAS Nor-
ge ASA. Kursen steg i labet af aret med 36% fra 64
NOK/aktie ved udgangen af 1998 til 87 NOK/aktie i slut-
ningen af 1999 og var den hgjest vurderede af de tre aktier.
Aktierne i SAS Sverige AB blev vurderet vaesentligt lavere
end i SAS Norge ASA. Aktierne i SAS Danmark A/S blev
ved starten af dret vurderet 34,5% hgjere end i SAS Norge,
men faldt til et niveau 3,7% lavere ved arets udgang.

De skattemaessige forhold for SAS norske modersel-
skab er noget mindre fordelagtige end i Sverige og Dan-
mark, men ud over forskellene i aktiernes likviditet er der
ingen yderligere fundamentale grunde til forskelligheder
ivurderingen af de tre SAS-aktier.
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SAS aktiernes relative vaerdifastsattelse i 1999*
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SAS Danmark A/S B SAS Norge ASA SAS Sverige AB
| begyndelsen af 1999 var SAS Danmark A/S veerdisat hgjest af
de tre SAS-aktier og ved drets udgang var SAS Norge ASA vur-

deret hgjest.

! Afvigelse fra matematisk paritetskurs (SEK)
Kilde: SIX Findata

Prisafvigelse i relation til

31.12.1999 Prisilokal valuta PrisiSEK SAS Norge ASA
SAS Danmark A/S 77,00 88,60 4%
SAS Norge ASA 87,00 92,20 -
SAS Sverige AB 76,00 76,00 -17%
Omsaetning

11999 blevder omsatialt 64,7 millioner SAS-aktier pa de
tre skandinaviske barser, en nedgang pa 14% sammen-
lignet med aret far. Handlen svarer til en omsaetning pa
39% (46%) af de samlede aktier i omlgb. Korrigeret for
de tre landes 50% andel i SAS svarer dette til en omsaet-
ning pa totalt 79% (92%) i absolutte tal, og sammenlig-
net med de vigtigste konkurrenter er handlen med SAS-
aktierne lille.

Handlen i 1999 fordelte sig pa de tre aktier som fal-
ger: 29,5 (42,2) millioner i SAS Danmark A/S; 20,2
(28,2) millioner i SAS Norge ASA og 15,0 (5,5) millioner
i SAS Sverige AB.

Omsatte aktier, 1996-1999
[millioner aktier]

Konjunkturudvikling

Den vigtigste makrogkonomiske faktor, nar det geelder
@get veekst i flytrafikken er vaeksten i bruttonationalpro-
duktet (BNP). Den arlige stigningstakt har ligget pa et
gennemsnit pa to til tre gange veeksten i BNP i 80erne og
noget lavere i 90erne. Andre makrogkonomiske faktorer
er 0gsa relevante for efterspergslen og generelt gzelder

felgende for flytrafikken:

BNP pavirker den generelle flyrejseak-
tivitet

Privat forbrug pavirker primaert privatrejser

Eksportvaekst/
industriproduktion  pavirker primeert forretningsrejser
Udviklingen i BNP i de forskellige europaeiske lande vari-
erede i 1999. P4 vigtige markeder for SAS som Danmark,
Norge og Tyskland var veeksten relativt svag, ca. 1%.
| Sverige og England var vaeksten i BNP hgjere, 2-4%.
| gennemsnit var BNP-vaeksten pa SAS vigtigste marke-
der 2-3%.

Vaeksten i den europeeiske flytrafik (defineret som RPK,
trafik mellem europaeiske lande i AEA selskaber) viste i
1999 store udsving. Aret begyndte med en relativ god
vaekst pa omkring 6%. | 2. og 3. kvartal var vaeksten nede
omkring 3%. Stigningen i slutningen af aret farte tilen sam-
let vaekst pa omkring 4,5% for den europeeiske flytrafik.
Sammenhaengen mellem BNP og den europaeiske flytrafik
var svagere i 1999 end det historisk har veeret tilfaeldet.

Det private forbrug i Sverige steg kraftigt i arets lgb og
privatrejser med svensk indenrigsfly udviklede sig
meget positivt. Ogsa den for SAS vigtige London trafik
voksede i privatrejsesegmentet.

Eksportvaeksten var relativt god i hele Skandinavien
dog med undtagelse af den olierelaterede industrii Nor-
ge. Sammenlignet med tidligere ar faldt veeksttakten,
noget som kan have medvirket til det lavere antal forret-
ningsrejser i arets lgb.

Udviklingen i en investering pa 100 SEK i SAS 1990-1999
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Mens omsaetningen i SAS Danmark A/S og SAS Norge ASA
faldti 1999 steg den i SAS Sverige AB med 172%.

Kilde: SIX Findata

En investering pa 100 SEK i slutningen af 1990 var frem til
udgangen af 1999 vokset til 371 SEK inklusive reinvesteret udbytte
(svarer til 16,3% pr. ar).

Indeks =100 (31.12.90) Kilde: SIX Findata och SAS

14

Arsregnskab 1999 — SAS og kapitalmarkedet



Globale vaekstprognoser

Flyindustrien er en global veekstindustri. Verdens to
starste flyproducenter Airbus Industrie og Boeing Com-
pany forventer en gennemsnitlig arlig veekst pa hen-
holdsvis 4,85% og 4,70% i de kommende tyve ar. IATA
har dog modificeret sin langsigtede vaekstprognose, der
nu ligger pa 3,8%. Det vurderes, at antallet af daglige
flyvninger om tyve ar vil veere nezermest fordoblet
sammenlignet med i dag. Den starste vaekst vil ifglge
prognoserne finde sted i trafikken inden for, samt til og
fra Asien, seerligt Kina. Indenrigsflyvningen i USA for-
ventes i samme periode at fa den laveste vaekst.

Prognose for arlig gennemsnitlig vaekst af RPK
iverden, 1998-2018

Arlig tillveekst (% per ar)
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Tallene i sgjlerne viser prognosen for andelen af flymarkedet ar
2018 i betalt passagerkilometer (RPK).

Kilde: Airbus Industrie

Flyindustriens cykler

Udover den makrogkonomiske udvikling, pavirkes flyindu-

striens udvikling af andre faktorer som antallet af trafikfly

og seedekapacitet. | 1999 var flyindustrien staerkt praeget
af overkapacitet. Der er i dag indikationer p3, at de sene-
ste ars kapacitetsagning vil stagnere:

* Nyleverede fly udgjorde i 1999 ca. 8% af verdens flyfla-
de. Ar 2002 vurderes den tilsvarende andel at falde til
omkring 4%.

+ Antallet af i fly som tages ud af drift vurderes at stige fra
ca. 2%i 1999 til omkring 2,5% ar 2002.

De nuveerende trafikplaner tyder pa, at kapacitetstilvaek-

sten pa de transatlantiske ruter vil falde fra 10% i 1999 til

4%iar 2000.

Virksomhedens konjunkturfelsomhed

Falgende approksimative relationer eksisterer mellem
de vigtigste operationelle nagletal og SAS resultat:

Arsregnskab 1999 — SAS og kapitalmarkedet

Passagertrafik (RPK)
1% aendring af RPK pavirker resultatet med ca. 225
MSEK.

RPK (Business Class/Economy Class)
1% aendring af RPK pavirker resultatet med ca. 135 MSEK
for Business Class og ca. 90 MSEK for Economy Class.

Kabinefaktor
1% aendring af kabinefaktoren pavirker resultatet med
ca. 340 MSEK.

Enhedsindtceegten pr. passager (Yield)
1% aendring i passagerindtjeningen pr. passagerkilome-
ter pavirker resultatet med ca. 300 MSEK.

Enhedsomkostning
1% zendring af enhedsomkostningen pavirker resultatet
med ca. 290 MSEK.

Disse pavirkninger af resultatet kan ikke summeres, men
anskueligger hvor falsomt SAS resultat er i den nuvaeren-
de situation.

SAS-aktiernes totale forrentning (TSR) 1990-1999
Den tidligere tydelige konjunkturnedgang for flyindustri-
en naede bunden omkring 1990. En beregning af SAS-
aktiernes udvikling fra 1990 til 1999 viser en gennem-
snitlig arlig samlet forrentning pa 16,3%. Dette overstiger
med 2,3 procentpoint SAS mal for en total forrentning pa
14% over en konjunkturcyklus.

Total forrentning (TSR), 1990-1999

Aktie Gennemsnitlig arlig forrentning
SAS Danmark A/S +14,6%
SAS Norge ASA +19,9%
SAS Sverige AB +15,1%
Totalt (SAS) +16,3%

Tabellen viser gennemsnitlig totalforrentning (TSR) pr. dr for respekti-
ve SAS-aktie lokal valuta i perioden 31. december 1990 til 31. decem-
ber 1999.

Finansielle mal

SAS Gruppens overordnede mal er at give aktionaererne
en konkurrencedygtig forrentning. Malet er en totalfor-
rentning (TRS) pa 14% over en konjunkturcyklus. Malet
inkluderer bade kursstigning og udbytte. Dette krav til
forrentning er oversat til to interne finansielle mal, CFROI
og ROCE.

Malene er definieret som
CFROI minimumskrav 17%
ROCE minimumskrav 12%
i gennemsnit over en konjunkturcyklus.
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CFROI er SAS primzere forrentningsbegreb, da dette
nagletal bedst illustrerer den forrentning virksomheden
giver i forhold til den faktiske kapitalinvestering. CFROI
maler relationen mellem cash flow far operationelle lea-
singomkostninger (EBITDAR) og den korrigerede kapi-
tal. Malet for forrentning afspejler multiplet EV/EBITDAR,
som internationalt anses for at vaere blandt de vigtigste
veerdiindikatorer for flyselskaber.

ROCE er baseret pa resultat for finansnetto og skat.
Resultatet justeres med 60% af de operationelle leasing-
omkostninger, hvilket anses at udgere rentedelen. De
bogfaringsmaessige afskrivninger justeres med den fak-
tiske veerdiudvikling af flyfladen i perioden.

SAS gennemsnitlige vejede kapitalomkostning udgeres
af omkostninger til den rentebzerende geeld, egenkapital
og operationel flyleasing. Omkostning til egenkapital
beregnes pa basis af en forventet inflation pa 1-2% samt
SAS historiske betavaerdi pa egenkapital. SAS omkost-
ninger til geeld forventes at ligge pa 5,5% og leasingom-
kostningerne er baseret pa et markedsmaessigt rente-
og afskrivningsniveau. Finansieringskilderne beregnes
og vurderes i overensstemmelse med dagens markeds-
veerdi for egenkapital og gzeld samt kapitaliseret nyvaerdi
for operationel leasing.

Ud fra dette og en geeldsaetningsgrad pa 1:1 beregnes
SAS nuveaerende WACC til 10%. Denne diskonteringsren-
te anvendes ved vurderingen af nye investeringsprojek-
ter og satsninger i virksomheden. En investering som
giver en forrentning, der overstiger WACC, vil gge veerdi-
en af virksomheden og dermed gge shareholder value.

Udviklingen i CFROI, 1990-1999
[%]

Udviklingen i markedsbaseret ROCE, 1990-1999
[%]
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Laveste krav til forrentning e CFROI

SAS har i perioden 1994-1998 haft en god indtjening. Forrent-
ningen har i perioder overskredet minimumskravet pa 17% bety-
deligt. | 1999 faldt forrentningen til under 17%.

Laveste krav til forrentning = ROCE

Fra 1995 har den markedsbaserede ROCE ligget stabilt over 16%,
men i 1999 faldt forrentningen til under minimumskravet pa 12%.

Investeret kapital (traditionelt), 1999

Justeret kapitalbegreb (AAV, Adjusted Asset Value), 1999

[Mia SEK] [Mia SEK]
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Ved beregning af den traditionelle bogferingsmaessige ROCE
reduceres balancen med ikke rentebeerende gezld, saledes at
den samlede kapital bestar af egenkapital og brutto ren-
tebaerende geeld. Den investerede kapital udgjorde 28,6 mia.
SEK pr. 31.12.99.

Ved justering af det traditionelle kapitalbegreb opnas en bedre
beskrivelse af den aktuelle kapitalallokering i virksomheden. Til
egenkapitalen leegges merveerdien i flyfladden. Rentebzerende
aktiver/passiver optages som nettogeeld og finansiering uden for
balancen tages ind i form af nyveerdi pad operationelle
flyleasingkontrakter. Ikke rentebzerende geeld fiernes, da denne
kapital ikke skal forrentes.
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Styringsfilosofi

Kravene til forrentning er fastsat med udgangspunkt i, at
veerdier skabes ved, at den lgbende forrentning oversti-
ger virksomhedens gennemsnitlige kapitalomkostning,
hvor kapitalgrundlaget bestar af savel geeld, bade i og
uden for balancen, som egenkapital.

Nggletallene for CFROI og ROCE anvendes systema-
tisk i den operative del af virksomheden og over for alle
investeringsbeslutninger er det et vigtigt kriterium, at for-
rentningen skal leve op til kravene til CFOl og ROCE.

Eksempler pa beregning af SAS nggletal, se side 26,
@konomisk tidrsoversigt.

| 1999 faldt CFROI til under 17%, men har siden 1994 i
perioder oversteget minimumskravet betydeligt. Den mar-
kedsbaserede ROCE 14 stabilt over 16% fra 1995-1998,
men faldt sai 1999 til under minimumskravet pa 12%.

Kapitalbegrebet

Ved beregning af de tidligere beskrevne nggletal CFROI
og ROCE anvendes et justeret kapitalbegreb som basis.
Da forrentningen vurderes ud fra den faktiske kapital,
som investeres ivirksomheden, redeger SAS systematisk
for den markedsmaessige veerdi af aktiver og passiver.
Den starste forskel sammenlignet med traditionel bogfert
kapital er, at der korrigeres for veerdien af operationelle
leasingforpligtelser i relation til fly samt for mervaerdier i
egen ejet flyflade. Ved beregning af den markedsbasere-
de investerede kapital tages der ogsa hensyn til finansie-
ring uden for balancen ved at nyvaerdien pa operationelle
leasingkontrakter laegges til. Ved udgangen af 1999 var
nyveerdien pa disse leasingkontrakter 3 245 MSEK, dis-
konteret med 5,5% (se tabel side 18).

Mervardien i flyfladen

| perioden 1993-1998 benyttede SAS 6% bogfarings-
meaessige afskrivninger til en restveerdi pa 10% efter 15 ar.
Fra og med 1999 anvender SAS en bogferingsmaessig
afskrivningssats pa 4,5% til en restveerdi pa 10% efter 20

Udvikling i mervaerdien af flyfladen, 1993-1999

[MSEK] [%]
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Ved érsskiftet 1999/2000 var mervaerdien af flyfladen
4037 MSEK.

ar, hvilket er et bedre udtryk for flyenes faktiske veerdiud-
vikling. Denne aendring af afskrivningsprincipperne med-
farer, at opbygningen af mervaerdier mindskes.

Ved udgangen af 1999 var merveerdien i flyfladen
4 037 MSEK dvs. 450 MSEK lavere end aret for, bl.a. som
folge af salget af fly og andre flytransaktioner gav en realisa-
tionsgevinst pa 829 MSEK.

Operationel flyleasing
Operationel leasing anvendes for at opna en optimal
sammensaetning af flyfladen og begraense kapitalbin-
dingen. Fleksible rettigheder i forbindelse med forlaen-
gelse og indfrielse far tiden @ger den operationelle fleksi-
bilitet. Den agede fleksibilitet gar det muligt at tilpasse
flyfladen bedre til svingninger i konjunkturudviklingen.
Mindre restveaerdi risici er et andet positivt resultat af
operationel leasing.

Kapitalbindingen i operationelle leasingaftaler for fly
beregnes som nyveerdi af fremtidige leasingaftaler.

Fordelingen af markedsvardien pa SAS totale
flyflade, 1999 [Total veerdi 2,9 Mia USD]

Ejede fly 56%
Leasede
fly 44%

Den samlede markedsveerdi af SAS flyflade i drift udgjorde 24,7
mia. SEK. Veerdien af de af SAS ejede fly var 14,5 mia. SEK.

Arlig @ndring i mervaerdien af flyfladen, 1993-1999
[MSEK]
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/ndringen af SAS afskrivningsprincipper fra 01.01.99 medferer en
mindre stigning i mervaerdien af flyfladen. Faldet i 1999 skyldes
salg af fly.
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Tabellen nedenfor viser SAS érlige omkostninger ved
operationel leasing samt den samlede nyveerdi baseret
pa diskonteringsfaktoren lig med den gennemsnitlige
|aneomkostning som anvendes i WACC, 5,5%.

Kontrakteret operationel flyleasing, 2000-2006

Nuveerdi (NPV) ved 5,5% MUSD 381
MSEK 3 245
Arlig leje
MUSD
31.12.1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Boeing 737 21 21 21 21 20 19 17
Boeing 767 63 33 11 - - - -
Douglas DC-9 19 11 3 - - - -
Douglas MD-80/90 45 37 26 19 5 - -
Fokker F50/SAAB2000 18 2 2 - - - -
lalt 166 104 63 40 25 19 17
Antal fly
31.12.1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Boeing 737 9 9 9 9 9 8 8
Boeing 767 9 7 3 - - - -
Douglas DC-9 31 16 10 - - - -
Douglas MD-80/90 32 27 20 15 5 - -
Fokker F50/SAAB2000 14 1 1 - - - -
lalt 95 60 43 24 14 8 8

Alternative finansieringsformer uden for balancen
Et flys akonomiske levetid vurderes normalt til 25 ar.

SAS tager udgangspunkt i det enkelte flys forventede
resterende gkonomiske levetid. Vurderingen af spargs-
malet om eget ejerskab af fly er, at SAS som hovedprincip
skal eje fly, som forventes at blive anvendt i virksomhe-
den i de kommende syv ar. Konjunkturmaessige forhold
og den tekniske udvikling kan dog vaere medvirkende til
en &ndring af dette syvarsperspektiv

| den senere tid er der ogséa udviklet nye former for
ejerskab i form af faelles risikovirksomheder, sakaldte
joint ventures, som bidrager til at @ge flyselskabernes
operationelle og finansielle fleksibilitet.

SAS etablerer et selskab sammen med GECAS
| 1999 gennemfarte SAS en starre flytransaktion, der
omfattede 30 Douglas MD-80 fly. Disse fly forventes at
blive anvendt i virksomheden i mange ar fremover.
Transaktionen gennemfartes i fierde kvartal 1999 i sam-
arbejde med verdens sterste ejer af fly, General Electric
Capital Aviation Services (GECAS). Selskabet, Commer-
cial Aviation Leasing Limited, Irland, hvor bade SAS og
GECAS er ejere, blev etableret sammen med GECAS.
Aftalen giver SAS adgang til fly i 10 ar, men med ret til
savel forlzengelse som aflevering fer tiden. Den gennem-
snitlige binding er ca. 3,5 ar, hvilket reducerer kapitalbin-
dingen sammenlignet med en tiarig leasingaftale. Den
e@gede finansielle og operationelle fleksibilitet kan
sammenfattes i falgende punkter:
* SAS friger kapital ved at den totale kapitalbinding i fly falder.
* SAS sikres adgang til fly samtidig med at de finansielle
forpligtelser begraenses vaesentligt
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« Aftalestrukturen indebzerer, at fortjenester ved fremti-
digt salg konverteres til lavere lgbende leasingomkost-
ninger.

* SAS gager sin fleksibilitet med henblik pa fremtidige
andringer af flyfladen.

* Kapitalomkostningerne bliver lavere end SAS egne
gennemsnitlige kapitalomkostninger

SAS ambitioner i dialogen med kapitalmarkederne
Mal

En starre satsning for at forbedre relationerne til kapital-
markederne blevindledti 1997 og er ekspanderet yderli-
gere i de seneste ar. SAS Investor Relations program-
mets primaere mal er at styrke interessen for SAS aktier-
ne hos de nuvaerende og fremtidige investorer ved at
bidrage med relevant og aktuel information.

Det andet mal er at forsyne investorer og kapitalmar-
kedsaktarer med relevant information, som skaber gode
forudsaetninger for at forsta virksomheden og dens
muligheder for at @ge shareholder value. Malgruppen
omfatter investorer, analytikere, maeglere og erhvervs-
pressen.

Udviklingeni 1999
Interessen hos de internationale analytikere vokser og
tre nye internationale banker foretager i dag regelmaessi-
ge analyser af SAS aktierne. | alt felger 11-12 internatio-
nale banker SAS aktierne. Der er ca. 15 analytikere i
Skandinavien, som regelmaessigt falger SAS.

Ud fra et kapitalmarkedssynspunkt har SAS en god og
bred international analytikerdaekning, dog er overvag-
ningen i Skandinavien mindre tilfredsstillende.

Investeringer og skattemaessige forhold

SAS moderselskaber

Moderselskabernes virksomhed forvalter andelene i
SAS. Resultaterne beskattes hos de tre moderselskaber i
forhold til deres ejerandele og er skattepligtige i de lande,
hvor de er registrerede.

Resultatforskellene mellem moderselskaberne kan

forst og fremmest henfares til renteindtaegter p.g.a. for-
skellige likvide beholdninger (et resultat af forskellene i
udskudt skat). Skatter vedrarer bade beregnet skat til
betaling og stigning i udskudt skat.
Aktiverne bestar af andele i SAS og likvide midler (der er
placeret i SAS). Gaelden bestar primaert af skattegeaeld.
Forskellene mellem moderselskaberne er hovedsagelig
et resultat af forskellene i national skattelovgivning.

Moderselskabernes udbyttepolitik samt anbefalet
udbytte beskrives p& side 13. Arsregnskabet for respek-
tive moderselskaber findes pa siderne 88 til 107.
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Neagletal, 1999 SAS Moderselskaber

SAS SAS SAS

Danmark A/S  Norge ASA Sverige AB

Resultat per aktie, lokal valuta 7,34 7,49 8,41

Resultat per aktie, SEK 8,70 7,94 8,41

Cash flow per aktie

lokal valuta 9,04 10,53 9,93

Cash flow per aktie, SEK 10,71 11,16 9,93

Egenkapital per aktie, 31.12.1999, 80,94 86,74 94,41
lokal valuta
Egenkapital

per aktie, 31.12.1999, SEK 93,12 91,99 94,41

Fornyelse af flyfladen

Tabellen nedenfor viser de planlagte investeringer base-
ret pa fastlagte ordrer pa Boing 737, deHavilland Q400
samt Airbus A340/330 — 300 samt Airbus A321. Totalt
udger SAS faste ordrer en veerdi pa i underkanten af 3
000 MUSD. Udover investeringerne i flymateriel er der
andre investeringer i starrelsesorden 800-900 MSEK pr.
ar. (Se ogsa afsnittet i flyflade side 54.)

Investeringer, faste ordrer (CAPEX) for perioden, 2000-2003>

1999-12-31 Totalt 2000 2001 2002~ 2003>
MUSD 3000 1000 670 650 680
Antal fly 70 39 11 9 11

SAS skattesituation i dag og i fremtiden

Den samlede skat for SAS moderselskaber, og SAS dat-
terselskaber, udgjorde i 1999 325 MSEK. Baseret pa
SAS Gruppens EBITDAR pa 2 079 MSEK giver dette en
effektiv gennemsnitlig skattesats for SAS Gruppen pa
16%.

Med de investeringer, som er vedtaget, vil den effekti-
ve skattesats falde fra og med ar 2000. Det er isaer
investeringerne i den interkontinentale fladde med 10 Air-
bus A340/330, som er arsagen til dette. Fra ar 2002 vil
ogsa de planlagte leverancer af Airbus A321 muliggere
store skattemaessige afskrivninger. Et antal sterre fly-
transaktioner har imidlertid vaeret arsag til ophaevelsen
af skattemaessige overafskrivninger, hvilket reducerer
effekten af ovenstaende.

Skattemaessige restvaerdier for SAS moderselskaber

MSEK 1.jan 1999 31.dec 1999
SAS Danmark A/S 67 79
SAS Norge ASA 2161 2104
SAS Sverige AB 1349 1165
| alt 3577 3348

Arsregnskab 1999 — SAS og kapitalmarkedet

Skattemaessige forhold

Generelt

I Norge og Sverige er skatteprocenten 28% og i Danmark
32%. Danmark har szerlige regler for virksomheder i udlan-
det (udlandslempelse). Disse medfarer, at skattesatsen for
SAS Danmark A/S for 1999 er 30%.

Danmark

« | Danmark tillades skattemaessigt fradrag for afskrivninger
pa maskiner og inventar op til 30% af den skattemaessige
saldoveerdi.

« Skattemaessige forskudsafskrivninger pa fly kan ske fra og
med de ar, hvor bindende aftale om keb indgas, hvis leve-
rance sker senest efter 4 ar. Forskudsafskrivningen ma
akkumuleret hejst udgere 30% af anskaffelsevaerdien og
arligt hgjest 15%.

Norge

« | Norge tillades skattemaessigt fradrag pa fly pa 12% af den
skattemaessige restveerdi samt pa gvrige maskiner og
inventar pa 20-30%. Fortjeneste ved salg af fly indtaegtferes
med 20% i salgsaret. Falgende ar indtaegtfares med 20% af
restsaldo.

Sverige

| Sverige tillades skattemaessigt fradrag for afskrivninger pa
maskiner og inventar ved arlig fastaettelse af den skattemees-
sige laveste restveerdi:

«Ifalge 30%-reglen (hovedreglen) beregnes restveerdien
som lavest 70% af summen af indgaende balance plus ind-
kab minus motaget belgb ved salg.

«Ifglge 20%-reglen (kompletteringsregeln) beregnes den
laveste restveerdi til anskaffelsesvaerdien minus 20% arligt
for resterende inventar.

Forventede mulige skattemaessige afskrivninger for SAS
moderselskab [MSEK]
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Mulige skattemaessige afskrivninger udover de regnskabsmaessige i
de besluttede investeringer i Boeing 737, deHavilland Q400, Airbus
A321 och Airbus A340/330. (Forudseetter ejerskab af samtlige fa-
ste ordrer samt at salg ikke finder sted).
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Aktiedata

SAS Danmark A/S

Kursudvikling og omsaetning Kursudvikling, 1995-1999
Kursudviklingen i &rets leb har veeret positiv. Ved [DKK]
udgangen af 1999 var kursen 77 DKK, en stigning pa
5,8%. Aktiekursen har varieret mellem 63 DKK og 85 250
DKK. 11999 blev der i alt omsat 30 millioner aktier, et fald 200 |
pa 30% sammenlignet med 1998. 150 o~
. 100 v\/\
Aktionaerer AN N~—
Den danske aktieselskabslov foreskriver offentliggerelse Ve o % %
af de aktionzerer, der ejer 5% eller mere af aktierne i et
selskab. Den danske stat ejer 50% af aktierne. PFA-kon- W SAS Danmark A/S Kebenhavns Fondbars Aktieindex, rebaserat
cernen ejer 5,3% af aktierne. Ved udgangen af 1999 var
: . Kilde: SIX Findata
ca. 6 700 aktionzerer noteret pa navn.
£ndringer i aktiekapitalen
Nom.  Nom. Antal

Fonds- Ny- aktie-  veerdi aktier
MDKK  emission Split emission kapital DKK (000)
1991 - - - 50,8 100 508
1995 152,4 14 - 203,2 25 8128
1996 1219 14 1449 470,0 10 47000
Aktiedata’
Nogletal per aktie, DKK 1999 1AS 19981AS 1997 IAS 1996 IAS 1995
Resultat 7,34 11,60 8,28 6,96 7,08
Operativt cash flow 2 9,04 16,02 18,72 18,81 -
Udbytte (forslag 1999) 3,50 3,15 3,50 2,60 2,46
Udbytte i % af overskuddet 48 27 42 37 35
Kursrelaterede data, DKK
Berskurs ved drets slutning 77 72,80 100 73 99
Hojeste barskurs i aret 85 141 119 111 112
Laveste berskurs i aret 62,8 70 65 61 64
Gennemsnitskurs i aret 73,7 104 90 82 86
Bersveerdi/egenkapital, % ved arets slutning 95 103 148 118 194
Forrentning, gennemsnitskurs, % 4,7 30 3,9 3,2 2,9
P/E, gennemsnitskurs 10,0 9,0 10,9 11,8 12,2
P/CE, gennemsnitskurs 8,2 6,5 4,8 4.4 -
Barsveerdi 31/12, MDKK 3619 3422 4700 3431 3934
Arsomsaetning, mill. aktier 29,51 42,20 39,96 21,37 18,92

1 Grupperegnskab 1995. Grupperegnskab (IAS-tilpasning) 1996-99.
2 Cash flow fra virksomheden efter fradrag for betalt skat.

Definitioner og begreber se side 114.
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Aktiedata

SAS Norge ASA

Kursudvikling og omsaetning

Kursudviklingen har veeret positiv i arets leb. Ved
udgangen af 1999 var kursen 87,00 NOK, en stigning pa
36%.11999 blev derialtomsat 20 millioner aktier, hvilket
var 28% mindre end i 1998.

Aktionaerer

Ved udgangen af 1999 var antallet af auktionzerer 2 753,
hvoraf 20 ejer 62% af aktiekapitalen. Andelen af uden-
landske ejere faldt fra 18% til 14% (af den private andel).

Andringer i aktiekapitalen

Kursudvikling, 1995-1999
[NOK]
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Kilde: SIX Findata

Nom. Nom. Antal
Fond- Ny- aktie-  veerdi aktier
MNOK  emission Split  emission kapital NOK (000)
1987 40,9 - - 2359 25 9436
1988 - 78,6 3145 25 12582
1995 62,9 - - 3775 30 12582
1996 92,6 1:3 - 470,0 10 47000
De 10 storste aktionzerer i SAS Norge ASA
Aktiefordelin:
9 31.12.99 Antal aktier  Kapitalandel, i%
i% _ Ejer %af Den norske stat 23500000 50,0
Antal afalle tillsammen  aktie- Chase Manhattan Bank (forv.) 1979737 4?2
12.31.99 aktioneerer aktioneerer stk. aktier kapitalen Aksjefondet Odin Norge 1703400 36
1-500 2040 74 269 206 06 Bankers Trust Company (fOI'V.) 1572956 33
501-1 000 259 9 199 086 0’4 KLP Forsikring 1328700 2,8
1001-10000 299 11 961011 2'0 Aksjefondet Storebrand Livsforsikring 1163826 2,5
10001-50 000 79 3 1987778 42 Gjensidige Nor 1049616 22
50001-100000 32 1 2357848 5.0 Vital Forsikring ASA 879335 1,9
100001- 44 2 41225071 87Y8 AKSJefondetOd\n Norden 855910 1,8
[alt 2753 1000 47000000 1000 Verdipapirfondet AVA 566476 1,2
Aktiedata®
Nagletal per aktie, NOK 19991AS 1998 1AS 1997 IAS 1996 1AS 1995
Resultat 7,49 11,51 9,36 8,08 7,94
Operativt cashflow? 10,53 19,06 19,74 19,63 -
Udbytte (forslag 1999) 3,75 3,70 3,70 2,80 3,35
Udbytte i % af overskuddet 50 32 40 35 42
Kursrelaterede data, NOK
Bearskurs ved arets slutning 87 64 103 69 75
Hojeste barskurs i aret 88 137 123 89 89
Laveste barskurs i aret 59,5 61 65 57 56
Gennemsnitskurs i aret 72,6 100 88 72 71
Barsveerdi/egenkapital, % ved arets slutning 100 78 139 101 109
Forrentning, % 52 3,7 4,2 3,9 47
P/E, gennemsnitskurs 9,7 8,7 9.4 8,9 8,9
P/CE, gennemsnitskurs 6,9 52 45 3,7 -
@zrsvaerdi ved arets slutning (MNOK) 4089 3008 4841 3243 3511
Arsomsaetning (mill. stk.) 20,19 28,20 31,35 29,85 32,72

1 Grupperegnskab 1993-95. Gruppregnskab (IAS-tilpasning) 1996-99.
2 Cash flow fra virksomheden efter fradrag for betalt skat.

Definitioner og begreber se side 114.
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Kilde: SIX Findata, Datastream, SAS
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Aktiedata

SAS Sverige AB

Kursudvikling og omsaetning

Kursudviklingen har veeret svagt positiv i arets lgb. Ved
udgangen af 1999 var kursen 76 SEK, en stigning pa 2%.
| 1999 omsattes i alt 15 millioner aktier, en stigning pa
172% sammenlignet med 1998.

Aktionaerer

Ved udgangen af 1999 var antallet aktionzerer 4.000, en
stigning pa 23%. 10 ejer 88,1% af aktiekapitalen. Ande-
len af institutionelle ejere udgjorde 12,2%, en @gning pa
5,7 procentpoint fra 1998.

Andringer i aktiekapitalen

[SEK]

Kursudvikling, 1995-1999
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Kilde: SIX Findata

Nom. Nom. Antal
Fonds- Apport aktie- veerdi aktier
MSEK  emission emission kapital SEK (000)
1992 - - 352,5 10 35250
1993 - 3255 705,0 10 70500
1996 - - 705,0 10 70500
De 10 starste aktieejere i SAS Sverige AB (ifelge DNs ejerservice)
Aktiefordeling (ifolge DNs ejerservice)
31.12.99 Antal aktier Kapitalandel, %
% Ejer % af
Antal afalle tilsammen aktie- Svenska staten 35250000 50,0
31.12.99 aktieejere aktieejere st.aktier  kapital Investor 13265587 188
Robur aktiefonder 5119900 7,3
1-500 3119 780 477787 07 Odin Fondene Oslo 3398440 48
501-1000 449 112 381687 05 Chase Manhattan Bank 3080000 4,4
1001-10000 350 88 979845 14 Landsorganisationen (LO) 1305500 19
10001-50 000 46 1,1 1171811 1,7 SPP 1151,660 16
50001-100000 8 02 568 500 08 SEB-Trygg Forsakring 1054697 15
100001~ 28 0,7 66911541 94,9 Skandia 773991 1,1
| alt 4000 100,0 70496171* 100,0 SHB:s pensionsfond 550000 0,8
* Ekskl. kuponaktier, ukendte ejere og uudnyttede fondsaktier,
Aktiedata®
Negletal per aktie, SEK 1999 1AS 1998I1AS 1997 IAS 1996 I1AS 1995
Resultat 8,41 12,77 10,13 9,42 13,32
Operativt cash flow? 9,93 19,49 23,15 22,30 -
Udbytte (forslag 1999) 4,00 4,00 4,00 3,00 3,003
Udbytte i % af overskuddet 48 31 39 32 233
Kursrelaterede data, SEK
Barskurs ved arets slutning 76 74,50 115 86 120
Hgjeste barskurs i aret 86 143 125 145 119
Laveste barskurs i aret 68 77 83 80 70
Gennemsnitskurs i aret 75,3 106,50 102 101 92
Bersveerdi/egenkapital, % ved arets slutning 80 83 143 118 127
Forrentning, gennemsnitskurs, % 53 38 39 3,0 33
P/E, gennemsnitskurs 9,0 83 10,1 10,7 6,9
P/CE, gennemsnitskurs 7,6 55 4.4 45 -
Barsveerdi 31/12 (MSEK) 5358 5252 8108 6063 8460
Arsomsaetning, (mill. aktier) 15,01 5,50 10,25 6,42 0,30

1 Grupperegnskab 1995. Gruppregnskab med (IAS-tilpasning) 1996-99.
2 Cash flow fra virksomheden efter fradrag for betalt skat.

3 Engangsudlodning pé 24,30 SEK er ikke inkluderet resp. indgdr her i egenkapitalen.

Definitioner og begreber se side 114.
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SAS konkurrenceevne og

forbedringsprogram

| en mere og mere dereguleret luftfartsindustri med sti-
gende konkurrence og prispres stilles der store krav il
omstilling, forandring og gennemfarsel af foranstaltning-
er, der skal sikre langsigtet konkurrenceevne.

SAS har altid presset pa for at fa dereguleret luft-
fartsindustrien og har gennem flere ar forberedt sig pa
den nuvaerende situation.

At fa konkuurenceevnen til at stige forudsaetter bade
innovationsevne og aendring af etablerede processer,
aftalestruktur m.m. Arbejdet med at forbedre SAS kon-
kurrenceevne blev intensiveret i 1999, hvor et omfatten-
de forbedringsprogram blev sat i vaerk. Dette program
har til opgave at forbedre den kundeoplevede kvalitet og
de interne arbejdsprocesser samt saenke omkostnings-
niveauet med 3000 MSEK i Igbet af en toarig periode.
Programmet skal fungere effektivtiar 2001.

Sammenligning af flyselskabers enhedsomkostninger
AEA (Association of European Airlines) foretager arligt
analyser og sammenligninger af enhedsomkostningerne
blandt organisationens medlemmer. Trafiknettets struk-
tur, flyfladden og kunde/markedssegmentet er afgerende
faktorer, der pavirker enhedsomkostningerne. Sammen-
lignet med andre europzeiske selskaber er SAS struktur
unik pa felgende omrader:

* SAS flyver kortere straekninger
* SAS har hidtil haft mindre fly

*SAS har Europas hgjeste andel af Business Class-
passagerer.

SAS flyver i gennemsnit 720 km per flyvning (Europatra-
fik og interskandinavisk trafik) mens gennemsnittet for
flyselskaber tilknyttet AEA er cirka 888 km. per flyvning.
Kortere flyafstande indebazerer flere landinger og hgjere
udgifter til blandt andet passagerer/bagagehandtering,
catering, landingsafgifter og hviletid for kabinepersona-
let. Flyselskaber som udelukkende driver international
virksomhed har ofte tre gange sa lave enhedsomkost-
ninger, end de som flyver kortere straekninger.

SAS satsning pa forretningsrejsesegmentet i 80erne
og 90erne har medfert, at SAS trafiksystem er blevet
bygget op omkring mange afgange med mindre fly,
hovedsageligt udformet og skemalagt efter de forret-
ningsrejsendes behov. Mindre fly har en hgjere udgift per
saede end starre modeller. Samtidig betyder en hgj andel
Business Class-passagerer et mere ressourcekraevende
produkt. Pa den anden side har strategien fert til, at SAS
yield (gennemsnitsindtaegt per passagerkilometer)
harer blandt industriens hgjeste.

Diagrammet nedenfor viser, at SAS har en hgjere end-
hedsomkostning, men ogsa en hgjere yield.

Enhedsomkostningens variation med flyveafstand,
Europa, 1998 [udgift/udbudt tonkm, UScent]

Enhedsindteegtens variation med flyveafstanden, Europa, 1998*
[indtaegt/betalt tonkm, UScent]

SAS har betydeligt kortere middelflyveafstande end sterstedelen af
konkurrenterne. Nar SAS alligevel ligger over regressionslinjen skyl-
des dette en hgjere andel af forretningsrejsende (bevidst strategi)
og mindre flytyper p.g.a. Skandinaviens topografi/demografi.

180 350
160
140 300 =
120 L 250
100 200
80 150
20 Gennem- 100 Gennem-
0 snitlig snitlig
20 50
0 flyveafstand o flyveafstand
0 400 800 1200 1600 2000 (km) 0 400 800 1200 1600 2000 (km)
W SAS AEA gennemsnit AEA W SAS AEA gennemsnit AEA

SAS har en hgjere endhedsindtaegt end sterstedelen af de andre
europaeiske luftfartselskaber, hvilket delvist skyldes kortere
straekninger. Justeret for dette er yielden fortsat hejere, hvilket
skyldes en sterre andel af fuldprisbetalende, mindre flytyper samt
aktiv yield management.

* Definitioner og begreber se side 114.
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Fornyelse af flyfladen reducerer
enhedsomkostningerne

Som resultat af den igangvaerende fornyelse af flyfladen
vil sterre flytyper lgbende erstatte de mindre fly. Dette vil
medfare, at enhedsomkostningen falder i lgbet af de
kommende ar og at SAS kan tilbyde flere seeder og en
lavere enhedsomkostning.

Indeks
Antal seeder Udgift/seedekm.

Boeing 767-300 189 100
Airbus A330/A340-300 275 85-88
Fokker F28/Douglas DC921/41 87 100
Boeing 737-600 98 96
Fokker F50 46 100
deHavilland Q400 72 78
Douglas MD-81 130 100
Douglas MD-81 141 92Config 20001
Airbus A321 174 87

1 Configuration 2000, se side 54, SAS flyflade.

Tabellen viser de forandringer af SAS enhedsomkost-
ning, som man kan forvente efter indfasningen af de nye
fly. Overgangen fra Boeing 767 til de bestilte A330/A340
betyder for eksempel en 12-15% lavere enhedsom-
kostning. (Fraindeks 100 til indeks 85-88).

Kapacitetsomkostninger

Afskrivninger og leasingudgifter til fly samt renteudgifter
angaende finansiering af fly kaldes indenfor luftfarts-
branchen for kapacitetsudgifter. | 1999/98 fordelte disse
udgifter sig pa felgende made:

Kapacitetsomkostninger 1998/99 — SAS Gruppen

MSEK 1999 1998
Afskrivninger 1942 2125
Operationelle leasingudgifter, fly 1291 1027
Renteudgifter, (netto) 233 129
|alt 3466 3281

1999s udgiftsudvikling

Som tidligere naevnt har de makrogkonomiske faktorer
pavirket SAS ogsa pa udgiftssiden. Planlzegningen af pro-
duktionen i 1998/99 skete ud fra et relativt positivt
makrogkonomisk scenario. Krisen i Asien og senere i Rus-
land zendrede markedet. Det samme gzelder den effekt,
det havde pa norsk gkonomi, at oliepriserne faldt. For SAS
betad det, at forudsaetningerne for planlaegningen
2ndredes. Produktionsplanerne blev kraftigt revideret,
men visse udgiftsforhgjelser som felge af den tidligere
produktionsplan, s som udgifter til uddannelse af perso-
nale kunne ikke revideres. Indkeringsperioden i Garder-
moen, med udgifter til overtid, nyt system sammen med
gennemfarslen af produkt- og profilprogrammet 2000+
medferte, at udgiftsniveauet i begyndelsen af 1999 var
for heijt. | lebet af aret er der blevet arbejdet intensivt med
at seenke udgifterne til et acceptabelt niveau. En indsats
der har givet resultat ved slutningen af aret.

Enhedsomkostningens udvikling 1999

SAS produktion og passagervolumen steg med 3,2%
udtrykt som et veegtet gennemsnit mellem RPK/ASK
udviklingen. SAS enhedsomkostning justeret for valuta-
effekter faldt med 1,1%i 1999 sammenlignet med sidste
ar. | fierde kvartal 1999 blev enhedsudgiften reduceret
med 5,4% i forhold til 1998.

Udvikling af enhedsudgiften 1999!

Justeret Andel af total
MSEK 1998 1999 forskel %
Salgsomkostninger 2175 1597 2,0
Personale 12255 12728 (1,6)
Flybraendsel 2491 2181 1,1
Luftfartsafgifter 3701 3486 0,7
@vrige udgifter 8190 8503 (1,1
|alt 28812 28495 1,1
Volumekomponent (veegtet RPK/ASK) 3,2
1SAS flyvirksomhed.

Udvikling af enhedsomkostningen, 1995-1999*
(nettoudgift/vaegtet RPK,ASK) [%]

Kapacitetsenhedsudgifter, 1995-1999
[MSEK]

-2
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| 1999 faldt enhedsomkostningen med 1,1%.

1SAS flyvirksomhed.

Udviklingen af SAS kapacitetsomkostninger fra 1995-1999. Der
er ikke taget hensyn til finansiering af egen kapital.
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SAS starste ressourceomrade er personaleudgifterne,
som i hgj grad er relateret til trafikvolumen. Denne
udgiftspost udger 36% af de samlede udgifter.

| 1999 steg antallet af ansatte med 8,1%. Dette bidrog
til en stigning i enhedsomkostning pa 1,6%, en utilfreds-
stillende udvikling. Udover de tidligere naevnte aendring-
er i omverden en skyldes stigningen i antallet af ansatte
falgende:
* Program for @get punktlighed og regularitet
« Satsninger pa egne “Call Centers”, dvs. eget salg
* Krav fra myndighederne om hgjere flybemanding (JAR

OPS)

* SAS 2000+, SAS service-, produkt- og designprogram
* Indfasning af Boeing 737-600
* Indkeringsproblemer i Oslos nye lufthavn.

Virksomhedsforbedringsprogrammet
SAS gennemferte i lgbet af dret en omfattende analyse af
virksomheden pa savel indteegts- som udgiftssiden. Et
bredt spektrum af forbedringsprojekter blev identifice-
ret, og et program der skal saenke udgifterne med 3 000
MSEK. Inden begyndelsen af 2001 blev indledt. Arbejdet
i dette sakaldte virksomhedsforbedringsprogram blev
intensiveret i efterdret, og ved arets udgang var udgifts-
saenkninger pa 2 200 MSEK allerede ved at blive gen-
nemfert. Udover foranstaltninger til at forbedre pro-
duktiviteten, blev der ogsa vedtaget foranstaltninger til at
seenke udgifterne til indkeb og distribution.

Arbejdet har siden september foregaet indenfor ram-
merne af det ordinaere budget og forretningsplan.

Status pa virksomhedsforbedringsprogrammet (VFP)

MSEK Opnaet 19991 Mal2001!
Fragthandtering 45 100
Catering og service ombord 0 300
IT og kommunikation 30 250
Distribution og salgskanaler 370 850
Flyvende personale 220 650
Stationsvirksomhed 920 300
Teknisk vedligeholdelse 150 310
Administration og evrige funktioner 125 340
| alt 1030 3100

1 Sammenlignet med 1998s udgiftsniveau.

Fremtiden
De vedtagne foranstaltninger indebzerer ikke, at malsaet-
ningen om vedvarende konkurrenceevne opnas. Der er
stadig behov for kontinuerlige rationaliseringer, og det
kommer ogsa fremover til at praege virksomheden. Pris-
konkurrencen og den igangvaerende omstrukturering i
branchen hen i mod sterre og mere udgiftseffektive
enheder kommer til at betyde, at SAS, udover interne
produktivitetsbedrende foranstaltninger, ogsa ma over-
veje strukturelle zendringer for dele af virksomheden.
Virksomhedsprogrammet vil seenke enhedsomkost-
ninger i 2000/2001. | SAS langsigtede plan er ambitio-
nen at seenke enhedsomkostningerne yderligere hvert ar
i de kommende fire ar.

SAS totale udgifter, 1999
(inklusive kapacitetsomkostninger) [Mrd SEK]

Virksomhedsforbedringsprogram, 1999/2000
[MSEK]

SAS samlede udgifter fordelt pa de vigtigste udgiftsposter.

Luftfartsafgifter 3,5 Flybreendstof 2,2 3500
Kapacitets- 3000 y
omkostninger 3,5 @vrige udgifter 9,1 2500
Teknisk vedligehold 2.0 \ 2000
Distributions- og 1500
salgskanaler 1,6 1000
Catering og service ;
Personale 12,9 ombordg 1,g7 508
Handteringsudgifter 1,9 -
Leasing 1,3 % % % g 8 8 8 8 <4 §
TN S S BN T S RN
o o o o o o o o o o
M Status Mal

Ved udgangen af 1999 var effekten af virksomhedsforbedringsprog-
rammet 1 030 MSEK.
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Jkonomisk tiarsoversigt

SAS Gruppen

Resultatopgerelser, MSEK 1999 1998 1997 1996 1995
Omsaetning 41508 40946 38928 35189 35403
Driftsresultat for afskrivning 2765 4115 4118 3668 4761
Afskrivninger -1942 -2125 -1880 -1851 -1840
Resultatandele i associerede selskaber -175 -20 88 5 97
Resultat ved salg af aktier i datter- og associerede selskaber 283 1 1 - 6
Resultat ved salg af fly og bygninger 731 1014 83 100 83
Driftsresultat 1662 2985 2410 1922 3107
Finansielle poster (netto) 184 128 -152 -85 -448
Resultat for skat 1846 2857 2258 1837 2659
Balancer, MSEK

Anlzegsaktiviteter 27568 26489 23000 20784 19345
Omseetningsaktiver, ekskl. likvide midler 6557 5949 4812 4036 3477
Likvide midler 8335 8011 9817 11050 10078
Egenkapital 17061 16110 14241 13030 10588
Langfristet gzeld og henseettelser? 9838 9819 12209 13218 11750
Kortfristet gaeld 15561 14 520 11179 9622 10562
Balance 42460 40449 37629 35870 32900
Cash flow, MSEK

Nettofinansiering fra driften 1932 4137 4256 3814 4881
Investeringer -5870 -6112 -3256 -4202 -1399
Salg af anlaegsaktiviteter m.m. 6439 2360 252 1066 619
Udbytte til moderselskaber -957 -1141 -844 -1150 -591
Kapitaltilskud fra moderselskaber - - - 1400 -
Finansieringsover-/underskud 1544 -756 408 928 3510
Ekstern finansiering (netto) -1220 -1050 -1641 44 -4157
/ndring af likvide midler 324 -1806 -1233 972 -647
Likvide midler i solgte selskaber - - - - -
Andring i likvide midler iflg. balancer 324 -1 806 -1233 972 -647
Nagletal

Bruttodeaekningsgrad, % 6,7 10,1 10,6 104 13,5
Forrentning af investeret kapital (ROCE); % 8,7 13,2 11,6 10,6 15,6
Forrenting af egenkapital efter beregnet skat 7,6 129 114 10,9 185
Soliditet, % 41 40 38 37 32
Markedsmaessige negletal, MSEK

Cash Flow Return On Investments CFROI,% 14,3 22,4 24,7 26,4 318
Forrentning af investeret kapital (ROCE, markedsbaseret),% 9,0 17,8 24,1 184 16,9
Flyfladens markedsveerdi, MSEK 14525 14 691 15284 13662 13354
Flyfladens bogferte vaerdi, MSEK 10488 10204 11314 11732 12170
Beregning af markedsjusteret investeret kapital

Totale aktiver 41175 38874 36642 34075 34915
+ Overveerdiiflyfladen 4600 4073 3277 1583 1427
+ Nuveerende operationelle leasingkontrakter (NPV) 2265 1806 1770 1650 1408
— Rentebaerende aktiver -9073 -9936 -10982 -10802 -10968
— Ikke rentebaerende geeld -12240 -11722 -10070 -9205 -8749
lalt 26727 23095 20637 17301 18033
Beregning af CFRO!

EBIT, Resultat fer finansnetto og skat (driftsresultat) 2079 2986 2425 1922 3107
+ Afskrivninger 1942 2125 1880 1851 1840
+ Goodwill afskrivninger 41 43 32 27 29
— realisationsgevinster -1532 -1011 -99 -100 -81
+ Udgifter til operationel flyleasing 1291 1027 859 872 834
lalt EBITDAR 3821 5170 5097 4572 5729
Beregning af Markedsbaseret ROCE

EBIT, Resultat for finansnetto og skat 2079 2986 2425 1922 3107
+ Udgifter til operationel leasing 1291 1027 859 872 834
— 40% af udgifterne til operationel flyleasing -516 -411 -344 -349 -334
+ /&ndring overveerdii flyfladen -450 517 2040 746 -566
| alt EBIT, markedsjusteret 2404 4119 4980 3191 3041
@vrige finansielle mal, MSEK

Finansielle indteegter 864 634 674 745 1011
Finansielle udgifter -680 -762 -826 -830 -1459
Rentebaerende aktiver 12396 11859 12108 13376 12935
Nettogeeld 529 2079 1345 1754 2544
Renteudgifter/gennemsnitlig bruttogeeld, % 4,8 59 6,1 6,6 8,3
Rentedaekningsgrad 3,7 47 3,7 3,2 2,8
Geeldseetningsgrad 0,03 0,1 0,1 0,1 0,2

* Inklusiv minoritetsinteresser
2 Gennemsnit af 5 kvartaler for grene 1995-1999.
Definitioner og begreber, se side 114.
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SAS 1990-1999

Nar man betragter SAS over en tiars periode ma et antal faktorer bedem-
mes. Ved begyndelsen af perioden var flymarkedet endnu ikke deregule-
ret og SAS sa anderledes ud sammenlignet med i dag. Efter en ekspansiv
fase ejede SAS betydeligt flere datterselskaber og associerede selskaber
end det var tilfeeldet i 1999.

Driftsresultat 1990
I begyndelsen af perioden blev SAS ramt af lavkonjunktur, hvilket medfarte
savel feerre passagerer som lavere fragtvolumen. Nedgangen skete i en
situation, hvor virksomheden var i faerd med @ge kapaciteten gennem store
investeringer. | 1990 indtraf desuden Kuwait-krisen, hvilket yderligere fik
flytrafikken til at falde. Som felge af dereguleringen af flyet i 1992 blev pri-
serne yderligere presset. Prispresset sammen med lavkonjunkturen og
den svage krone fik i 1993 bestyrelsen til at traeffe beslutning om at fokuse-
re pa kernevirksomheden. SAS begyndte at afvikle sine besiddelser i flere
datterselskaber, hvilket pavirkede driftsindteegterne negativt i 1994 og
1995, mens driftsresultatet styrkedes. Konjunkturen vendte og antallet af
flyvninger begyndte at stige i 1994. Pa det tidspunkt havde SAS desuden
gennemfart et omstruktureringsprogram, samtidig med at man havde ned-
lagt uindbringende ruter.

1995 blev SAS bedste ar nogensinde malti driftsresultatet. Nedgangen
i resultatet i 1996 skyldtes farst og fremmest egede udgifter. Da konjunk-
turen vendte, kom der krav om lgnstigninger og i 1995 begyndte man
desuden at nyanszette kabinepersonale for ferste gang i fem ar, af angst for
at de tidligere nedskaeringer havde skadet basiskvaliteten. 1997 var et
godt ar, men allerede i 1998 begyndte resultatet, eksklusive realisations-
gevinster, at vige som felge af ggede omkostninger. | slutningen af 1998
blev der vedtaget et omfattende program for at forbedre bruttomarginalen
gennem en omkostningssreduktion pa 3000 MSEK.

1994 1993 1992 1991 1990
36886 39122 34445 32286 31883
3404 2032 2930 2591 1092
-2000 -1782 -1532 -1338 -1362
-13 -1 -8 -2109 382
869 511 7 148 0
12 45 83 375 694
2272 805 1480 -333 42
—668 -1313 -2329 -942 -805
1604 508 -849 ~1275 763
20904 24566 28790 24,854 24265
3670 9973 6849 6289 6362
10725 9318 9829 9371 11388
9355 8631 8958 9639 11097
15971 22741 24797 20404 18113
9973 12485 11713 10471 12805
35299 43857 45468 40514 42015
2338 1377 1444 1362 1130
~1391 ~1141 3338 5197 5651
5305 1852 552 1591 1791
- - - - 305
6252 2088 ~1342 —2244 2425
-3872 —2469 1584 227 6921
2380 381 242 2017 449
973 -130 216 - -
1407 511 458 2017 4496
9.2 52 85 80 34
105 87 78 33 25
100 - - - -
27 21 21 25 27
250 105 94 25 38
103 9,0 39 0,1 neg.
15304 17049 18374 15817 12165
13554 14716 17524 14728 11360
35299 43857 45468 40514 42015
1750 2333 850 1089 805
1641 2416 634 556 685
~11363 ~10515 ~11240  -10109  -12543
~8379 ~10664 21693 21465  -1493
18948 27427 34019 30585 29469
2272 805 1480 -333 42
2000 1782 1532 1338 1362
25 22 17 21 27

-12 -6 0 -375 452
450 290 161 127 131
4735 2893 3190 778 1110
2272 805 1480 -333 42
450 290 161 127 131
-180 -116 —64 51 52
-583 1483 -239 284 -1759
1959 2462 1338 27 -1638
933 2402 1138 1398 704
~1601 3715 3467 ~2340 ~1509
17417 24403 26830 21645 21790
6054 13888 15590 11536 9247
77 99 104 926 84

20 0.9 08 05 05

0,6 1.6 1.7 1.2 08
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Resultat- og kapitalbegreb som indgér i markedsvzerdibaserede
negletal

1999
Resultat Markedsjusteret investeret kapital
EBIT, Resultat for finansnetto (gennemsnit)
og skat 2079 Aktiver i alt 41175
+ Afskrivninger 1942 + MErvaerqi fly ) 4600
+ Goodwill afskrivninger 41 + NUV?EVd' af operationel
— Realisationsgevinster -1532 leasingkontrakt v 2265
+ Omkostninger far operationel - Rentebaerende aktiver -9073
flyleasing 1291 — Ikke rentebaerende geeld -12240
EBITDAR (Indgér i CFROI) 3821 Markedsjusteret investeret
kapital 26727
(Indgéar i CFROI og markedsbaseret
EBIT 2079 ROCE)
+ Omkostninger for
flyleasing 1291
EBITR 3370
— 40% af operationelle leasing-
omkostninger -516
+/Endring af mervaerdi fly -450

EBIT, markedsjusteret
(Indgér i markedsbaseret ROCE) 2 404

Beregning af CFROI

EBITDAR _ MSEK3821 _ 1439
Markedsjusteret kapital MSEK 26 727 e
(gennemsnit over 5 kvartaler)

Beregning af ROCE

EBIT, marknadsbaserad _ MSEK 2404 - 9
Markedsjusteret kapital MSEK 26 727 °

(gennemsnit over 5 kvartaler)
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Finansielle risici

Finansiel risikostyring

SAS Gruppen er gennem sin internationale og kapitalin-
tensive virksomhed udsat for forskellige former for finan-
sielle risici — valutarisiko, renterisiko, kreditrisiko samt
likviditets—og lanerisiko. Disse risici handteres centralt af
SAS Finans inden for rammerne af den af bestyrelsen
fastlagte finanspolitik, som har til formal at kontrollere og
styre de finansielle risici.

Valutarisici

For at mindske valutarisici matches valutasammensat-
ningen pa de likvide midler med den rentebaerende brut-
togeeld.

Valutasammensztningen pa den rentebaerende net-
togeeld fordeles ifalge valutasammensaetningen pa det
operationelle cashflow i virksomheden. De sterste
operationelle overskudsvalutaer, netto, var i lebet af aret
NOK, SEK, EUR, GBP og JPY.

Nettogeeldens valutasammensaetning revideres lgben-
de over rullende 12-maneders likviditetsprognoser. Net-
togeaeldens starrelse i forhold til den totale balance vises i
diagrammet il hgjre.

Operationelle underskudsvalutaer, netto, er hovedsa-
gelig DKK og USD. De forventede underskud i disse valu-
taer sikres lgbende inden for intervallet 60-90% i de
kommende 12 maneder. Valutasikringen foretages pro-
portionelt med de operationelle overskudsvalutaer. En
sammenligning af valutakursaendringernes pavirkning
pa SAS Gruppens resultat findes pa side 72.

Fordeling af den operationelle netto cash flow i 1999,
MSEK

Overskudsvalutaer Underskudsvalutaer

NOK 1900 DKK -2300
SEK 1500 usb -1900
EUR 1800 Q@vrige -150
GBP 600
JPY 350
@vrige 400
Netto cash flow i alt 2200
SAS Gruppens balance 1999
Egenkapital
Indtaegter og gaeld
Fly og reservedele
Egenkapital
Rentebaerende
tilgodehavender S;:Igo’

Valuta- og renterisiko opstar pa nettogaelden, som udger en
mindre del af de rentebzerende geeldsposter. Risici er begraensede
og relateret til den operationelle virksomhed.

Valutafordeling SAS Gruppens indtaegter, 1999
[%]

Valutafordeling SAS Gruppens omkostninger, 1999
[%]

@vrige 2,8
EUR 14,4

PY17
GBP 48 \
USD 10,6 '

NOK 22,6

SEK 29,5

DKK 13,6

Qvrige 2,5

SEK 26,7

NOK 18,2 DKK 22,0
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Renterisici
Renterisikoen kontrolleres ved at rentesammensaetning-
en pa de likvide midler matches med den rentebaerende
bruttogeeld.

Renterisikoen skal fordeles med den procentuelle
andel af de operationelle overskudsvalutaer i overens-
stemmelse med likviditetsprognosen.

Rentebindingen pa nettogaelden holdes inden for inter-
vallet et til seks ar. Ved at tilpasse rentebindingstiden
anvendes forskellige former for derivatinstrumenter sa-
som lange rente-swapper, FRA-kontrakt (Forward Rate
Agreement) og futures. Den gennemsnitlige rentebin-
dingstid varierede i 1999, men var i gennemsnit ca 3,5 ar.

Prisrisiko pa flybraendsel

SAS politik til sikring af prisen pa flybraendstof er, at
40-60% af de kommende tolv maneders forbrug skal
sikres med finansielle instrumenter. Omkostningen for
denne sikring indgar i SAS totale braendstofomkostning-
er.

Kreditrisici

Kreditrisici vedrerer placering af likvide midler og anven-
delse af derivatinstrumenter og opstar ved risikoen for at
modparten ikke opfylder sin del af de indgaede aftaler.
For placeringer udgeres kreditrisikoens sterrelse af de
nominelle belgb, og for derivatinstrument foretages der
envurdering i overensstemmelse med international mar-
kedspraksis.

SAS finanspolitik fastslar, at der farst og fremmest skal
foretages transaktioner med institutioner med meget
hej kreditveerdighed. Fastsatte limits findes for hver
modpart, og disse overvages og revideres Igbende.
ISDA—aftaler (en slags nettingaftale) indgas med de fleste
modparter, hvilket reducerer modpartsrisici veesentligt.
Anvendelsen af derivatinstrument sker hovedsageligt for
at skabe gnsket valuta— og rentemaessig eksponering pa
nettogaelden. SAS har udviklet vurderingen af modparts-
risici ud fra matematiske sandsynlighedsberegninger
om forventede fremtidige kredittab.

Likviditets— og lanerisici

Med likviditets— og lanerisici refereres til risikoen for, at
tilstraekkelig likviditet er tilgaenglig, samt at refinansie-
ring af forfaldne lan bliver omkostningskraevende eller
vanskeliggeres. Ved optagelse af nye Ian skal forfaldspro-
filen fordeles jaevnt over fremtidige lgbetider. For at ime-
dega disse risici er det malsaetningen, at likvide midler og
bindende kreditaftaler skal udgere 25% af et ars faste
omkostninger for SAS Gruppen. Dette svarer til 7,5 mia.
SEK, hvoraf 75% skal findes i likvide midler. Det svarer til
5,6 mia. SEK i faktisk likviditet. Pr. 31.12.1999 udgjorde
SAS Gruppens likvide midler 8 335 (8 011) MSEK, og
sammen med bindende kreditlefter er likviditetsbered-
skabet 16,5 mia, SEK. Disse likvide midler skal fortrinsvis
placeres i aktiver med hgj likviditet eller kort lgbetid.
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Nedenstaende tabel viser de eksisterende bindende kre-
ditlefter hos SAS pr. 31.12.1999. Totalt set har SAS uud-
nyttede kreditlafter pa 960 MUSD.

Gyldigheds—
Belgb Udnyttede Uud-  periodens
Facilitet MUSD 31.12.1999 nyttede udlgb
Revolving Credit Facility 700 150 550 Maj 2004
Multi Option Credit Facility 310 0 310 Nov 2000
European Investment Bank 400 300 100  Feb2002
Sum 1410 450 960
Finansiering

Finansiering sker hovedsagelig via syndikerede banklan,
obligationslan, direkte 1an, ansvarlig lanekapital og finan-
siel leasing. Labetiden for den rentebaerende bruttogeeld
udgjorde i slutningen af aret ca. 4,2 ar. Pr. 31.12.1999
udgjorde SAS Gruppens rentebzerende geeld 12 396
(11 859) MSEK. En specifikation af de langfristede gaelds-
poster findes i note 23-26 pa side 85-86.

Som en del af SAS kapitalanskaffelse skal operationel
leasing undersgges og iveerksaettes. Det operationelle
leasingmarked udvikles labende, og bredden af produk-
ter og invest er ggetiarets lgb.

Kreditveaerdighed

SAS har en god kreditvaerdighed. Soliditeten er forbedret i
de seneste ar og udgjorde pr. 31.12.1999 41%. SAS rating
hos det amerikanske ratinginstitut Moody’s er A3 for lang-
fristet geeld samt P1 (hgjest mulige) for kortfristet gaeld.
Derudover kreditvurderes SAS af det japanske ratinginstitut
Japan Rating and Investor Information, Inc. De har i 1999
haft en langfristet rating af SAS pa AA for langfristet gaeld
samt A1+ (hgjest mulige) for kortfristet gaeld.

Kort- og langfristet rating inden for flyindustrien (Moody’s)*

Kortfristet Langfristet
American Airlines pP-2 A2
British Airways - A2
Lufthansa - A2
SAS P-1 A3
Qantas pP-2 Baal
Delta Air Lines P-3 Baal
United Airlines - Baal
All Nippon Airways - Baa3
Japan Airlines - Baa3
Air Canada - Ba3

*Per 20.01.2000






Omverden

Udvikling og tendenser i flybranchen

Den luftfartspolitiske udvikling i Europa far stor
betydning for SAS. Den stigende konkurrence i
flybranchen ide seneste ti ar har medfert, at
nye grupper af forbrugere benytter flyrejser.

Der skabes nye rejsemeanstre, hvor det bliver
mere og mere almindeligt med et integreret kon-
cept for forskellige trafikformer.

| Europa er flytrafikken gradvist blevet dereguleret i hele
1900-tallet. Den europeeiske flyindustri mener, at EU og
USA bear tage hul pa diskussionen om et feelles dereguleret

marked.”’
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Udvikling og tendenser i luftfartsindustrien

Luftfartspolitik og infrastruktur

Luftfartspolitiske faktorer

Af SAS samlede passagerindtaegter (netto) stammer ca.
85% fra ruter i Europa, szerligt indenrigstrafikken i Skan-
dinavien. Den luftfartspolitiske udvikling i Europa spiller
derfor en vigtig rolle for SAS. | 1900-tallet er flytrafikken
i Europa blevet gradvist dereguleret. Senest i 1997 blev
det tilladt for E@S-baserede flyselskaber at trafikere
nationale ruter i samtlige tilknyttede ES—lande.

| gjeblikket forhandler EU med ti lande fra Central-og
@steuropa om at omfatte dem af EUs deregulering fra og
med 2001. Der vil dog blive tale om overgangsbestem-
melser, der indebaerer en vis kapacitetsbegraensning. En
luftfartsaftale mellem EU og Schweiz er for gjeblikket ved
atblive ratificeret.

For trafikken uden for EU/EQS geelder fortsat bilatera-
le aftaler, som bliver afgjort pa regeringsniveau landene
imellem. Sadanne aftaler har i mange tilfeelde et protek-
tionistisk og steerkt markedsregulerende isleet, der skal
beskytte de hjemlige flyselskaber.

Den europeeiske luftfartsindustri mener, at EU og USA
bar tage hul pa diskussionen om at skabe et feelles dere-
guleret marked. En aftale om séakaldt open skies, d.v.s
deregulerede markeder, eksisterer allerede pa bilateralt
niveau mellem flere europzeiske lande og USA, herib-
landt Danmark, Sverige og Norge. EU-kommissionen
haevder, at aftalen er i strid med Rom-traktaten.

Den nye forhandlingsrunde indenfor World Trade
Organisation, WTO, som begynder i ar 2000, General
Agreementon Trade in Services GATS 2000, vil medtage
luftfarten i starre omfang end tidligere.

Alliancer og konkurrencebegraensning

Eftersom bilaterale luftfartsaftaler med nationalitetsklau-
suler udger grundlaget for den internationale flytrafik
uden for Europa, er det i dag formelt set umuligt at gen-
nemfare graenseoverskridende opkab eller fusioner med
selskaber med trafik til og fra andre kontinenter. Derimod
er der blevet skabt alliancer og joint ventures strukturer,
der i varierende grad ligner fusioner. Forskellige interna-
tionale samarbejdsorganisationer som European Civil
Aviation Conference ECAC og GATS fremsaetter imidlertid
oftere og oftere gnsker om en opbladning af det traditio-
nelle nationalitetskrav. Pa sigt vurderes mulighederne for
opkab og fusioner derfor at stige.

De starre europeeiske luftfartselskaber har traditionelt
veeret helt eller delvist ejet af deres respektive stater, hvil-
ket bl.a. har fart til en vis protektionistisk opfersel, bl.a.
diskriminerende og konkurrenceforvridende kapitaltil-

skudtil visse luftfartselskaber. Der er en klar tendens hen-
imod at mindske det statslige ejerskab gennem privatise-
ring og baersnotering.

For at kunne skabe et globalt trafiksystem og forbedre
sine samlede tilbud til kunderne indgar luftfartselskaber-
ne i stigende omfang alliancer. | den sammenhang
udger de forskellige konkurrencemyndigheders syn pa
alliancer og samarbejde et problem. Saledes ser f.eks. de
amerikanske myndigheder den nuveaerende allianceud-
vikling som en fordel, forudsat at den sker pa et abent
marked, mens EU-Kommissionen og de nationale kon-
kurrencemyndigheder i Europa har en mere restriktiv
holdning.

Infrastruktur

Trafikflyets hurtige ekspansion er ikke blevet fulgt af en
tilsvarende udbygning af lufthavne og dertil herende
infrastruktur som togforbindelser, veje og parkerings-
pladser. Flybranchens egen vurdering af den fremtidige
vaekstindebeerer en gennemsnitlig stigning i volumen pa
4-5% per &r svarende til ca. 50% pa mindre end ti ar.
Eftersom anlaegstiden for nye lufthavne og landingsba-
ner ligger pa omkring ti ar, kommer kapacitetsmanglen
hurtigt til at blive meget patraengende.

Det lave tempo i udbygningen af lufthavne har bade
gkonomiske og politiske arsager. | fremtiden vurderes
det, at finansieringslgsningerne kommer til at indeholde
en starre del af selskabsdannelse og privat kapital. De
politiske overvejelser drejer sig oftest om miljgbelast-
ningen, staerke opinioner mod en udbygning af trafikflyet
og en deraf falgende prioritering af andre trafikformer.

| Europa udger ogsa treengslen i luften et stadigt alvor-
ligere problem. Trods medlemskab af EU vaerner hvert
land om deres eget luftrums suveraenitet, hvilket for-
laenger og komplicerer flyruterne. Et europaeisk luftrum
uden graenser ville mindske treengselsproblemet vaesentligt.
Dette forudszetter en faelles europzeisk flytrafikledelse.
Mangler i den europzeiske infrastruktur begraenser ogsa
nye akterers muligheder for at benytte de etablerede Iuft-
havne, hvilket haemmer den fri konkurrence.

For SAS er situationen pa det skandinaviske hjemme-
marked fortsat relativ gunstig hvad angar infrastruktu-
ren. | Norge har den nye lufthavn Gardermoen udenfor
Oslo betydet en veesentlig udvidelse af kapaciteten. |
Sverige er Arlanda lufthavnen i faerd med at blive udbyg-
get med en tredje landingsbane og nye terminaler. Lan-
dingsbanen forventes at sta klar i 2002. Hurtigstogsfor-
bindelsen til Stockholm City blev indviet i september
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1999. | Danmark er der foretaget omfattende investe-
ringer i bedre forbindelser til og fra Kebenhavns lufthavn.

Miljespargsmal

FNs klimapanel IPCC regner i sin rapport fra maj 1999
"Special Report on Aviation and the Global Athmosphe-
re” med en global vaekst i flyindustrien pa 5% per ar frem
til 2015, samt at branchen klarer en miljgforbedring pa
2%. Dette giver en stigning i den totale miljgbelastning
pa 3% om aret. Hvis luftfartsindustrien skal kunne klare
en yderligere miljgforbedringstakt pa 2% om aret, krae-
ver det en betydelig teknisk udvikling og fornyelse af ver-
dens flyflade samt store investeringer. EU-Kommissio-
nen har givet udtryk for bekymring over udviklingen og
siger udtrykkeligt i sin rapport "Air Transport and the
environment”, at det bliver nedvendigt at tage initiativ i
mangel pa internationale fremskridti miljgarbejdet. Frem
til ICAOs generalforsamling i 2001 arbejder ICAO bade
pa at skaerpe kravene til certificering af nye fly og med en
ramme for nye foranstaltninger som skatter/afgifter,
handel med emissionskvoter etc.

SAS principielle syn pa udviklingen af branchens ram-
mevilkar er, at reglerne skal udformes ensartet for alle
trafikformer og geelde ligeligt internationalt, sa skaevvrid-
ning af konkurrencen undgas.

Trafikpolitiske spergsmal

De seneste ar er den trafikpolitiske debat i Skandinavien
taget til. En staerkt medvirkende arsag er omsorgen for
miliget og de forskellige trafikformers miljgbelastning.
Debatten har dog veeret praeget af manglende faktuelt
grundlag, hvad gzelder helhedssyn pa samfundets udgif-
ter og indtaegter relateret til de forskellige trafikformer.
Konsekvensen er, at tog og endda skib/faerge fremstar
som et miljgmaessigt bedre alternativ end bil og fly, hvil-
ket ogsa afspejles i de infrastrukturelle satsninger, der er
blevet foretaget i regionen. Samtidig er der en udtalt ind-
stilling i hele den vestlige verden til at lade hver trafikform
bzere sine egne udgifter. Dette ligger ogsa pa linje med
EUs trafikpolitiske ambitioner.

| 1998 bad SAS den danske konsulentvirksomhed
COWI om at foretage en analyse af luftfartens vilkar i
Skandinavien i samarbejde med det norske Transport-
gkonomiske Institut og det svenske INREGIA. Formalet
var at give et nuanceret billede af flyets totale pavirkning
af samfundsgkonomien sammenlignet med andre trans-
portformer. De parametre, som blev analyseret, var
udgifterne til energi, luftforurening, stej, ulykker, treeng-
sel og infrastruktur. Disse udgifter blev sammenlignet
med samfundets indtaegter i form af skatter og afgifter
pa transportformerne fly, bil, tog og feerge.

Resultatet viser, at bilen og biltrafikken giver et betyde-
ligt bidrag til samfundsgkonomien, at flyet daekker sine
egne omkostninger for savel infrastruktur som miljgpa-
virkning, og at de miljgmaessige konkurrencefordele sti-
ger med afstanden. Tog- og faergetrafik daekker derimod
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en meget lille del af dets respektive samfundsgkonomis-
ke udgifter.

Globalisering

Globaliseringen er en af de mest dominerende tendenser i
verdensgkonomien. Nye relationer etableres pa tveers af
landegraenser, og samarbejdet mellem brancher og firmaer,
institutioner og myndigheder forstaerkes. Dette ager krave-
ne til de internationale luftfartselskaber om at kunne tilbyde
globale trafiksystemer til passager- og godstransport.

Pa grund af dereguleringen er konkurrencen i luften gget
voldsomt de seneste ti ar, pa savel det nationale som det
internationale og globale plan. Omkostningsfordelene er
store for kunderne, og flyrejser er blevet til at betale for nye
grupper af kunder. Pa passagermarkedet findes tre
hovedkategorier af luftfartsselskaber:

* Etablerede internationale luftfartsselskaber med velud-
viklede trafiksystemer, moderne fly, effektive distribu-
tionskanaler og kundeprogrammer samt staerke vare-
maerker. Kategorien omfatter et antal amerikanske, asia-
tiske og europzeiske selskaber, inklusive SAS.

* Regionale selskaber, der betjener mindre markeder som
for eksempel indenrigsflyvning og/eller geografiske
regioner som eksempelvis Skandinavien og Baltikum.
Disse selskaber har ofte en forholdsvis stabil, effektiv og
dermed lgnsom virksomhed inden for deres afgraensede
markeder. Flere regionale flyselskaber har taenkt sig at
indgd internationale alliancer for derigennem blandt
andet at kunne tilbyde et mere omfattende produkt- og
loyalitetsprogram.

* Nicheoperatarer som koncentrerer deres virke om speci-
fikke ruter eller kundesegmenter. Et eksempel pa sadan-
ne operatarer er selskaber, som tilbyder flytransport
uden nogen former for service til lave priser, og som kun
flyver mellem et begraenset antal sekundaere lufthavne.
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Markeder og trafik

SAS markeder

SAS hovedmarkeder er Skandinavien og Nord-
europa (Jstersgomradet). Skandinavien er et
intensivt marked for flyvning.

SAS Cargo

SAS Cargos markeder i Skandinavien, Finland,
Baltikum, Europa, USA og Fjernasten vokser.
Den stigende globale konkurrence i luften
medfarer et aget pres pa indtjeningsevnen.

Alliancer og partnerskab

Star Alliance er hjernestenen i SAS partner-
skabsstrategier. | 1999 bidrog Star Alliance-
samarbejdet med 800 MSEK til resultatet, hvil-
ket eritrad med SAS planer.

Operationelle nagletal, tiarsoversigt

”Skandinavien er et intensivt marked for flyvning. SAS har som mal at

opretholde og udvide sine markedsandele.”
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SAS markeder

1999 var et svagt ar med hensyn til SAS trafikudvikling.

» SAS pavirkedes af en kraftig nedgang i Business Class-
segmentet.

* Der var en stor overkapacitet pa det norske indenrigs-
marked, pa trafikken over Nordatlanten og pa dele af
Europanettet.

* Enhedsindtaegterne faldt pa grund af det almene pris-
pres og pa grund af hovedkonkurrenternes store
@gning af kapaciteten i Skandinavien.

SAS trafiksystem tilbyder flyforbindelser til, fra, i og
mellem de skandinaviske lande. Udover hovedmarkedet i
Skandinavien gges betydningen af det nordlige Europa
og Dstersgomradet.

Skandinavien er et intensivt flymarked. Det skyldes
bade geografiske, topografiske og demografiske forhold.
Desuden ligger Skandinavien i udkanten af landkortet og
er tyndt befolket. Skandinavien har ogséa en betydelig
eksport, som skaber et stort marked for flytransporter til
og fra samt i og mellem landene. | mange tilfaelde, for
eksempel i de nordligste dele af Norge og Sverige, er fly-
et eneste realistiske mulighed for hurtig og effektiv trans-
port. | Norge har man det sterste forbrug af flyrejser pr.
personiEuropa. Pa denne baggrund er regionen et interes-
sant marked, ogsa for andre luftfartselskaber, som ikke har
nationalt hjemsted i nogen af de nordiske lande.

Alle de store europeeiske luftfartselskaber flyver til

Skandinavien, og konkurrencen pé de attraktive destina-
tioner er @get dramatisk i de senere ar. Flere europzeiske
luftfartselskaber har udvidet beflyvningen kraftigt og har
spundet et mere og mere fintmasket net ud til knudepunk-
terne i Europa. Det skyldes til dels, at de store alliancer vil
have et daekkende trafiknet, men ogsa at de skandinaviske
lande er en god base for fadelinjer til de interkontinentale
ruter med europzeiske byer som knudepunkter.

SAS har valgt at dele flyvirksomheden op i seks ruteom-
rader: Interkontinentale ruter, europaeiske ruter, inter-
skandinaviske ruter, dansk indenrigstrafik inklusive Gren-
land, norsk indenrigstrafik og svensk indenrigstrafik.

SAS ggede i 1999 sin kapacitet med det formal at overta-
ge markedsandele og sikre sig en fortsat konkurrenceevne.
SAS fortsatte ogsa i 1999 udviklingen af partnerskaber,
dels pa egen hand og dels inden for rammerne af Star Alli-
ance. Derudover drog SAS fordel af de muligheder, som alli-
ancesamarbejdet giver for aget ekspansion gennem delt
risiko i de sakaldte joint ventures. SAS har i dag joint ventu-
re samarbejde med Air Canada, Lufthansa og Spanair. |
november 1999 blev der underskrevet en joint venture-
aftale mellem British Midland, Lufthansa og SAS omfatten-
de al trafik til og fra London Heathrow og Manchester. Afta-
len er nu genstand for pravelse hos EU-Kommissionen.

SAS trafik- og resultatudvikling beted i 1999 en klar for-
ringelse i forhold til de foregaende ar. Trafikken pa Busi-
ness Class gik vaesentligt tilbage som falge af en kraftig

Passagerindtaegter per ruteomrade, 1999

Trafik per ruteomrade, 1999
[RPK, betalte passagerkilometer]

[%]
Indenrigs (27.9%) ’Merkominentalt(m,é%)
1770,

Interskandinavien
(15,9%)

Europa (41,6%)

Svensk indenrigs (10,5%)
Norsk indenrigs (9,3%)
Dansk indenrigs (1,8%)
Interkontinentalt (36,0%)
Interskandinavien (8,5%)

Europa (33,9%)

Passagerindtaegter for Europa samt dansk, norsk, svensk
indenrigs udgjorde i 1999 69,5%.

Andelen af betalte passagerkm. (RPK) for Europa samt
dansk, norsk og svensk udenrigs udgjorde 55,5% af den to-
tale trafik.
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tilbagegang pa vigtige markeder, som for eksempel Norge,
samt som felge af en generel tendens i industrien og for-
retningslivet i retning af faerre Business Class rejsende.
SAS trafikudvikling blev ogsa i betydelig grad pavirket af
den@gede konkurrence i Skandinavien og af det faktum, at
kapacitetsagningen hos SAS gennem de senere ar har
veeret betydeligt lavere end gennemsnittet for de europae-
iske luftfartsselskaber.

Interkontinental trafik

De interkontinentale destinationer var ved udgangen af
1999: New York, Chicago, Seattle, Tokyo, Beijing, Bangkok,
Singapore og New Delhi. | Igbet af aret blev antallet af
interkontinentale destinationer, som SAS selv flyver pa,
mindsket fra ni til otte gennem nedlaeggelsen af SAS rute
til Hongkong. Samtidig udvidede SAS antallet af afgange
til bade Beijing og New York. | maj startede SAS et joint
venture med Air Canada pa straeekningen Kebenhavn-
Toronto.

De fleste interkontinentale operatarer har gennem de
seneste to ar flyttet kapaciteten fra Asien til Nordamerika,
hvilket har resulteret i en overkapacitet og et meget
steerkt pres pa prisen pa trafikken til og fra Nordamerika.
SAS beleegning pa ruterne til Nordamerika blev staerkt
pavirket af dette i 1999. Samtidig med at Business Class
trafikken blev markant mindre, udviklede Economy Class
trafikken sig beskedent.

Asienruterne viste hen imod slutningen af 1999 tegn
pa opgang, og den negative udvikling efter den sakaldte
Asienkrise er blevet bremset. Belaegningen er blevet
gradvis forbedret, og markederne i Asien peger nu i en
positiv retning. Hvis man ser bort fra nedlzegningen af
Hongkongruten, var trafikudviklingen pa Asienruterne i
alt god. Business Class trafikken har dog, ligesom pa
andre omrader, ikke veeret tilfredsstillende.

Europatrafik

De seks starste geografiske omrader, som SAS trafikerer
Europa, malt i RPK, er Storbritannien, Tyskland, Frankrig,
Schweiz, Italien og Finland. Trafikken til Storbritannien
repraesenterer 29% af SAS totale europatrafik.

Ekspansionen har i 1999 vaeret meget beskeden. En
vaesentlig omstrukturering af trafikken blev gennemfert i
1999. Der blev taget kapacitet veek fra ruter med svag
eller ingen potentiel lansomhed, og den blev flyttet til
ruter med bedre forudsaetninger. SAS dbnede en ny des-
tination i Polen, samt startede et par nye Europaruter og
udvidede antallet af afgange pa et stort antal af de fore-
kommende destinationer.

Fire destinationer blev nedlagt: Zagreb, Arkhangelsk,
Rotterdam og Venedig, ligesom et antal ruter er nedlagt;
for eksempel Gateborg-Bruxelles, Stockholm-Budapest,
Billund-Frankfurt, Arhus-London og Oslo-Zurich.

Et antal ruter blev overtaget af partnere: Oslo-Helsinki,
Kebenhavn-Riga, Stockholm-Uleaborg, Stockholm-Man-
chester, Kabenhavn-Vaxjo og Kebenhavn-Talinn.
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Tendensen var den samme for europatrafikken som for de
interkontinentale ruter: en markant nedgang i Business
Class rejserne. Den svage gkonomiske udvikling i Rus-
land preegede trafiktallene pa@ Ruslandsruterne samt
ruterne til de omkringliggende markeder.

SAS passagertrafikudvikling 1999

1999 1998  andringi%

SASialt
Antal passagerer, (000) 21991 21499 +2,3
RPK, mio. 21160 20821 +1,6
ASK, mio. 33205 31704 +4,7
Kabinefaktor, % 63,7 65,7 -1,9%
Enhedsindtaegt (yield)
valutajusteret, SEK 1,32 1,35 2,4
Business Class, andel RPK i % 29,1 31,0 -1,9%
Interkontinentale ruter
Antal passagerer, (000) 1128 1076 +4.8
RPK, mio. 7625 7475 +2,0
ASK, mio. 10088 9620 +4,9
Kabinefaktor, % 75,6 77,7 -2,1*
Yield, valutajusteret -6,0
Europaeiske ruter
Antal passagerer, (000) 7104 7233 -1,8
RPK, mio. 7162 7229 -09
ASK, mio. 12163 12211 -04
Kabinefaktor, % 58,9 59,2 -0,3*
Yield, valutajusteret -3,3
Interskandinaviske ruter
Antal passagerer, (000) 4232 4166 +1,6
RPK, mio. 1801 1751 +2,9
ASK, mio. 3154 2956 +6,7
Kabinefaktor, % 57,1 59,2 -2,1%
Yield, valutajusteret +1,2
Dansk indenrigs og Grenland
Antal passagerer, (000) 1031 1152 -10,5
RPK, mio. 380 422 -10,0
ASK, mio. 603 674 -10,6
Kabinefaktor, % 63,0 62,5 +0,4*
Yield, valutajusteret -0,3
Norsk indenrigs
Antal passagerer, (000) 3802 3607 +54
RPK, mio. 1960 1911 +2,5
ASK, mio. 3698 3049 +21,3
Kabinefaktor, % 53,0 62,7 -9,7*
Yield, valutajusteret 4,2
Svensk indenrigs
Antal passagerer, (000) 4694 4265 +10,1
RPK, mio. 2233 2033 +9,9
ASK, mio. 3499 3194 +9,5
Kabinefaktor, % 63,8 63,6 +0,2%
Yield, valutajusteret -1,3
* /Endring, i % — enheder
Definitioner og begreber se side 114.
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Interskandinavisk trafik
Den interskandinaviske trafik er vigtig for SAS trafiksystem.
Dels for at tilfredsstille de lokale markeders transport-
behov, dels for at sikre en effektiv platform for SAS interna-
tionale destinationer og for at skabe mere Europa- og
interkontinental trafik. Kapaciteten er blevet udvidet pa de
interskandinaviske ruter med det formal at fierne tidligere
flaskehalse i trafiksystemet. Det er leengst fremme pa
hovedstadsruterne  Stockholm-Kebenhavn og Oslo-
Kabenhavn, hvor kapaciteten blev udvidet i 1999.

Nedgangen pa det norske marked kunne tydeligt maer-
kes pa de interskandinaviske ruter. Ligeledes pavirkede
flytningen til Gardermoen-lufthavnen, som ligger ca. 50
kilometer uden for Oslo, trafikken, isaer pa de korte inter-
skandinaviske straekninger som for eksempel Stockholm-
Oslo og Gateborg-Oslo.

Trafikken mellem Sverige og Danmark udviklede sig
godt, ogsa pa grund af den positive Business Class—udvik-
ling fra sekundaere steder i Sverige.

Indenrigstrafik

| Danmark medfarte Storebaeltsforbindelsen, at flyet tab-
te markante markedsandele til andre transportmidler.
Mange indenrigsdestinationer er blevet afviklet. | 1999
stoppede SAS Karup-trafikken. SAS to resterende inden-
rigsdestinationer vurderes til at kunne drives lgnsomt
ogsa i fremtiden, blandt andet som et resultat af en plan-
lagt eendring af flyfladen. Fra og med ar 2000 kommer
store dele af den danske indenrigsflyvning til at opereres
med deHavilland Q400 turbo propfly, som er mindre og
samtidig mere omkostningseffektive end dagens Dou-
glas DC9/MD80.

Grgnlandsflys indtreeden pa straekningen Danmark-
Grgnland pavirkede markedet positivt. Det starre udbud
betad en storre efterspargsel.

Konkurrencen pa det norske indenrigsmarked har i
mange ar veeret hard, og den blev yderligere skaerpet gen-
nem det kapacitetstilskud, som den nye lufthavn Garder-
moen har gjort mulig. Efter flytningen egede aktererne pa
det norske indenrigsmarked deres kapacitet til/fra Oslo
med 25%. Dette kombineret med at fuldpris-segmentet
blev formindsket med 10% i 1999 resulterede i en kraftig
forringelse af lansomheden for samtlige luftfartselskaber,
som flyver pa det norske indenrigsmarked. | september
1999 stoppede Color Air med at operere, og bade SAS og
Braathens skar i efteraret 1999 kapaciteten ned. Norsk
indenrigsflyvning er nu gaet ind i en konsolideringsfase,
der gar det muligt at forbedre resultatniveauerne. | begyn-
delsen af &r 2000 var den totale kapacitet pa norsk inden-
rigstrafik 15% lavere end i slutningen af november 1999.

Det samlede indenrigsmarked i Sverige steg pa grund
af positive konjunkturer, med 5,2% til 7,2 millioner pas-
sagerer, og markedet nzermede sig dermed rekordnive-
auet fra 1990. Antallet af forretningsrejsende voksede
langsomt, men stat, og "den billetlgse rejse” med tra-
velpass blev brugt meget hyppigere. For at efterkomme

den ggede efterspargsel, har SAS udvidet antallet af
afgange i blandt andet Malmg, Gateborg og Umed. Den
28. november stoppede Braathens/Malmg aviation med
at flyve indenrigs fra Arlanda. SAS overtog passagererne
fra Braathens pa streekningerne Stockholm-Luled og
Stockholm-Umea ved at saette ekstra kapacitet ind.

SAS markedsposition

Geografisk position og markedsforudsaetninger er afge-
rende for udformningen af et luftfartselskabs trafiksystem.
SAS eridagiengod position pa det skandinaviske flymar-
ked. | samtlige de tre hovedlufthavne i Skandinavien udger
SAS andel 40-50%.

Kgbenhavn er med sin geografiske beliggenhed og
med sit befolkningsgrundlag det af SAS tre knudepunk-
ter, som har de bedste forudsaetninger for at tilbyde et
stort antal konkurrencedygtige forbindelser til starstede-
len af denne trafikstram. SAS har udbygget et omfattende
net af federuter til og fra Kebenhavn for at kunne tilbyde
kunderne i denne trafik gode forbindelser. De sterre lang-
distancefly, som blev bestilti 1999, vil komme til at pavirke
hele SAS trafiksystem positivt. Ved at tilgodese en gget
efterspargsel pa de interkontinentale ruter, vil man kunne
skabe gget efterspargsel pa de tilstadende ruter.

SAS udbygger non-stop-forbindelserne fra Stockholm
og Oslo i takt med markedsunderlaget. Hvor det endnu
ikke foreligger, kanaliseres passagererne via Kgbenhavn.
Stockholm og Oslo tager sig primaert af trafikken mellem
omrader nord for hovedstaederne samt af regionens egen
trafik til og fra omverdenen.

SAS andel af lufthavnens totale antal

frekvenser

Kebenhavn/Kastrup 53%
Oslo/Gardermoen 43%
Stockholm/Arlanda 46%
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SAS Cargo

Stigende konkurrence i Skandinavien, Europa og USA,
internationale konjunktursvingninger, indkering af nye
fragtterminaler i Gardermoen i Norge og Kastrup i Dan-
mark samt hgjere braendselsudgifter har i 1999 pavirket
indtjeningsevnen i SAS Cargo negativt.

Trafikindteegterne var uforandrede sammenlignet med
1998 og udger ca. 7% af SAS Gruppens indtaegter. Air
Mail, som udger 12% af SAS Cargos omsaetning, sluttede i
1999 med et bedre resultat end forventet, bl.a. takket veere
en fornyetto—ars kontrakt med det norske postvaesen ved-
rgrende indenrigstransport.

SAS Cargo har behov for et udvidet partnerskab med
medlemmerne af Star Alliance fragtafdeling Cargo Allian-
ce, eksempelvis med United Airlines og Air Canada. SAS
Cargoindgik senere i 1999 en aftale med disse om samar-
bejde angaende fragtkapaciteten til Nordamerika fra hen-
holdsvis London og Kagbenhavn.

| begyndelsen af 1999 besluttede SAS Cargo og Luft-
hansa Cargo AG at indlede et taettere samarbejde mellem
salgs- og marketingsfunktionerne i de to selskaber. Dette
medfarer, at medarbejderne fra og med den 1. januar
2000 samles i Skandinavien og Finland.

Kvaliteten af fragthandteringen i den nye fragtterminal i
Gardermoen har passeret det hgjeste niveau, der nogen-
sinde blev opnaetiden gamle fragtterminal i Fornebu. Det-
te trods indkeringsvanskeligheder. Selv i Kastrups nye
fragtterminal er kvaliteten nu tilfredsstillende.

Nagletal, 1999/98

1999 Andringer i% 1998
Indteegter, MSEK 2109 2,7 2053
Flgjne ton 284675 1,7 279927
Ton km (000) 907 286 35 876848
Cargo Yield, SEK/ton km 2,29 1,3 2,26

Fragt og posttrafik, 1999/98

SAS Cargo har til hensigt at ISO 9000 certificere hele virk-
somheden samt1SO 14001 certificere selskaber i Skandi-
navien.

Stigende konkurrence

I slutningen af april overgav SAS Cargo et leaset all cargo—fly
Boeing 747-200F til Atlas Air. | stedet leaser SAS Cargo et
mere braendselsgkonomisk MD-11F hos Lufthansa Cargo
AG inklusiv personale. | lgbet af sommeren blev flyet sat ind
pa straekningen Ggteborg-Sharjah-Hongkong. Ruten bliver
trafikeret to gange om ugen og peger i positiv retning.

Ogsa SAS Cargos fragtrute mellem Europa, Skandinavi-
enogJapan har udviklet sig positivt i lgbet af dret. SAS Car-
go indgik i 1998 en trepartsaftale med Lufthansa Cargo
A/S og Japan Airlines om deling af fragtkapacitet pa en
Boeing 747-200F. P& denne straekning blev trafikken i
1999 udvidet fra en til tre flyvninger per uge.

SAS Cargos markeder i Skandinavien, Finland, Balti-
kum, Europa, USA og Fjerngsten vokser. Konkurrencesi-
tuationen har medfert et stigende pres pa indtjeningsev-
nen, specielt mellem USA og Skandinavien/Europa. Dette
har ikke pavirket SAS Cargos hgje kvalitetskrav. | april
maned blev SAS udnzevnt til "Cargo Airline of the year
to/from Scandinavia/Europe” af den britiske brancheavis
Air Cargo News.

Fremtidsudsigter

Trods den skeerpede konkurrence inden for flyfragt har
SAS Cargos udvikling veeret bedre end forventet. | labet af
areter der skabt grundlag for vaekst med egne operationer
og nye terminaler i Newark/New York, Kebenhavn, Oslo og
nu senest i Malma. Vurderingen er dog stadig, at et uddy-
bet samarbejde med de andre fragtselskaber yderligere vil
forbedre SAS Cargos fremtidsudsigter.

1999 1998
Fragt Post Fragt Post

Mio Zndringeri Mio Zndringeri Mio Andringeri Mio Andringer i

tonkm % fra-98 tonkm  %fra-98 ton km % fra-97 tonkm  %fra-97

Interkontinentalt 775273 4,9 26329 9,5 739360 39 24055 -74
Europa 37738 -27,4 14388 4,5 51995 74 13762 -39
Interskandinavisk 26214 19,9 1672 6,0 21861 5,0 1577 3,0
| alt Internationalt 839225 3,2 42389 7,6 813216 31 39394 -58
Danmark 6800 -9,3 1805 13,2 7500 1,1 1594 -29,2
Norge 5928 -4,8 7954 17,1 6229 -5,1 6793 49
Sverige 3185 50,1 0 0,0 2122 -6,5 0 0,0
| alt Indenrigs 15913 0,4 9759 16,4 15851 -2,5 8387 -39
lalt 855138 3,1 52148 91 829067 3,0 47781 -55
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Alliancer og partnerskab

Samarbejde og kundefordele

Haije krav, szrligt fra de faste rejsende, om smidige og
effektive global rejser, har fort til dannelsen og udvikling-
en af alliancer og samarbejdsaftaler mellem et stort antal
internationale flyselskaber. Ved i feellesskab at udnytte
de enkelte flyselskabers ressourcer, kompetencer og
markedstilstedevaerelse kan kunderne tilbydes bedre og
mere omfattende tjenesteydelser.

Den internationale luftfartsindustri domineres i dag af
tre—fire globale alliancer. Gennem alliancerne forsager de
deltagende luftfartsselskaber at opna stordriftsfordele
og dermed forbedre produktiviteten og afkastet.
Omkostningerne kan begraenses blandt andet ved sam-
ordnet produktion og feellesindkab og IT udvikling.

Graden af samarbejde og integration varierer fra sam-
arbejde gennem sakaldt code sharing — feelles check-in
og anden passagerservice, markedsfaring, produkt- og
systemudvikling —til joint ventures og feelles ejerskab.

Fordelene for kunden bestar i fleksibelt at kunne vael-
ge mellem, og kombinere, flere selskabers trafiksyste-
mer. Kunden rejser i et og samme system og kan dermed
udnytte de fordele og privilegier, som han/hun er beretti-
get til gennem alliancens Frequent Flyer program, som
kunden er medlem af.

Medlemmer af luftfartselskabets loyalitetsprogram
kan fa godskrevet point/kilometer pa alle flyvninger i alli-
ancens totale trafiksystem. Derudover tilbydes medlem-

Verdens starste luftfartsselskabsalliancer, malt pa omsaetning og
antal passagerer

Antal Andel RPK
Omsaetning passagerer af verdens—
1998 (mio. USD) 1998 (mio.) totalen (%)
Star Alliance 59,0 250,9 18,4
Oneworld 51,1 208,8 17,9
KLM/Northwest 289 1332 10,9

Kilde: Airline Business, September 1999

merne en reekke eksklusive tjenester inden for alliancen,
blandt andet adgang til lufthavns—lounges, seerlige
check-in, fortrinsret pa ventelister osv. Check-in til slut-
destination ("Through Check-in") skal udvikles og forbe-
dres for at kunne inkludere alle destinationer i alliancens
trafiksystem, og transittider skal forkortes gennem koor-
dinering af afgangs- og ankomsttider samt samordning
af lufthavnsfaciliteter og procedurer.

For at opna en hgjere effektivitet og et bedre overskud
skal ogsa det vertikale samarbejde @ges med producen-
ter af tjenester uden for luftfartselskabernes egentlige
kernevirksomhed, transport af passagerer og fragt.
Sadanne tjenester er for eksempel catering, fly- og pas-
sagerafhentning i lufthavnene, informationsteknologi
OSV.

Alliancerne er

« Star Alliance, etableret i maj 1997. Udover de fem medlemmer, som grundlagde alliancen, SAS, Lufthansa, Uni-
ted Airlines, Air Canada og Thai, indgar der i dag ogsa Ansett Australia, Air New Zealand, All Nippon Airways og
Varig. | ferste halvar af ar 2000 bliver Singapore Airlines, Austrian Airlines Group (med Lauda Air og Tyrolean) og
Mexicana nye medlemmer af alliancen. Derudover forhandler British Midland om medlemsskab af Star Alliance i
ar2000.

» Oneworld blev lanceret i september 1998 af British Airways, American Airlines, Canadian Airlines, Cathay Pacific
og Quantas. | september 1999 sluttede Finnair og Iberia sig til alliancen.

* KLM/Northwest group blev i 1993 introduceret som et vidtraekkende samarbejde, inklusiv delejerskab, mellem
KLM og Northwest Airlines. Gruppen er senere blevet udvidet med samarbejdet mellem Northwest og Conti-
nental Airlines, og mellem KLM og Alitalia. Det norske Braathens er ogsa medlem af alliancen, som gar under
navnet "Wings".

« Air France/Delta Air Lines blev annonceret i sommeren 1999. Alliancen forventes at blive markedsfert i ferste
halvdel af ar 2000. Ud over Air France og Delta Air Lines er der ikke i dag forventning om andre ny medlemmer af
alliancen end Aeromexico.
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Global partnerstrategi

Star Alliance™ er hjernestenen i SAS partnerskabsstra-
tegier. Star Alliance-samarbejdet startede i maj 1997.
Siden begyndelsen er alliancen lidt efter lidt blevet udvi-
det. Udover grundlaeggerne af Star Alliance — Air Cana-
da, Lufthansa, SAS, United og Thai Airways — er fire
selskaber kommet til. Ved arsskiftet 1999/2000 bestar
alliancen af ni medlemmer.

Star Alliance Mission

To ensure long-term profitability of its members,
Star Alliance’s mission is to develop, operate and
market a highly competitive, global air travel system,
offering comprehensive, reliable, efficientand seam-
less air travel services, through its caring and com-
petent employees.

Fem nye luftfartselskaber bliver medlemmer i alliancen i
ar 2000: Austrian Airlines Group (inklusiv Lauda Air og
Tyrolean), Mexicana og Singapore Airlines. British Mid-
land forhandler i gjeblikket om medlemskab. Et antal fael-
les projekter er blevet gennemfart for at opna Star Allian-
ces vision om at blive "The Airline Network for Earth". De
vigtigste omrader er: udvikling af et globalt trafiksystem
samt udviklingen af kundeorienterede effektive og pali-
delige produkter af hgj og jeevn kvalitet. | alliancens snart
tre—arige historie har Star Alliance skabt et betydeligt for-
spring i forhold til de konkurrenter, som har etableret lig-
nende samarbejder i de senere ar.

Star Alliance Vision

Star Alliance is perceived as the superior global airli-
ne network by business and leisure travelers world-
wide. Star Alliance is the preferred choice of corpora-
tions and frequent business travelers in its mem-
bers’ home markets, as well as in strategic third mar-
kets. Star Alliance is primarily recognized for its
innovative development in the areas of global cove-
rage, customer—oriented, reliable, efficient and
seamless air travel services, easy accessibility, gen-
uine customer recognition, and caring and compe-
tentemployees. "The airline network for Earth”

| 1999 var resultatbidraget fra Star Alliance 800 MSEK,
hvilket er i overensstemmelse med SAS planer.

Arsregnskab 1999 — Alliancer og partnerskab

Resultatbidrag fra Star Alliance 1997-1999.

1997 325 MSEK
1998 500 MSEK
1999 800 MSEK

Hoveddelen af resultatbidraget fra partnersamarbejdet
kommer fra ggede indtaegter. Omkostningskomponen-
ten af synergierne forventes at vokse de kommende ar.
Projektet pa omkostningssiden er tidskraevende at imp-
lementere og forventes, bl. a. indenfor IS/IT-omradet, at
fa effekt fremover.

Alliancen har etableret en formel organisation med det
formal at koordinere, strukturere og formalisere de for-
skellige projekter, som laves indenfor alliancen.

Regional partnerstrategi

Som en forleengelse af SAS globale partnerstrategi er der
blevet udviklet en regional partnerstrategi. Formalet er at
gare SAS trafikprogram komplet ved at @ge antallet af fre-
kvenser pa eksisterende ruter og/eller flyve nye ruter,
som kun er lensomme med mindre fly. SAS hel- eller
delejerskab skal sikre langsigtethed og stabilitet.

Regionale partnere

Air Botnia ejes 100% af SAS. Selskabet rader over 11 fly.
Selskabet udvikles hurtigt til at blive et nordisk regionalt
luftfartselskab med det formal at stette SAS trafiksy-
stem. Samarbejdet mellem SAS og Air Botnia indebeerer
0gsa at kunderne kan tilbydes et effektivt rutenet i Fin-
land. Dette forstaerker ogsé Helsinki som knudepunkt,
og der opnas en teet kobling mellem Air Botnias inden-
rigsruter og SAS internationale rutenet.

SAS ejer 26% af Cimber Air, som er et betydeligt regio-
nalt flyselskab i Danmark. Cimber Air flyver ogsa pa visse
tyske indenrigsruter. Selskabet rader over 15 fly og flyver
til 14 destinationer. Cimber Air udger et tilskud til SAS
trafiksystem pa ruterne Kebenhavn-Luxemborg og
Kebenhavn-Berlin.

SAS ejer 37,5% af Grenlandsfly, som driver trafik til og fra
Grgnland samtinden for Grgnland.

SAS ejer 25% af Skyways Holding. Skyways opererer ca.
40 fly og flyver pa sammenlagt 35 destinationer.
Skyways flyver bade indenrigs og udenrigs og fuld-
steendigger SAS trafiksystem bl. a. pa ruterne Stockholm-
Manchester, Linkaping-Kebenhavn samt Vasteras- Oslo.



| 1999 startede Skyways regional—jet virksomhed ved at
en Embraer 145 blev indsat pa ruten Stockholm-Zurich
og Stockholm-Manchester.

Widerge’s Flyveselskap

SAS ejer 63,2% af Widerge's Flyveselskap. Selskabet er
det starste regionale selskab i Norge. Widerge’s Flyvesel-
skap rader over ca. 26 fly og flyver pa 35 destinationer
indenfor Norge. Widerge's Flyveselskap gar SAS trafiksy-
stem komplet pa bl. a. ruterne Sandefjord/Torp-Stock-
holm og Kaebenhavn, Bergen-Stavanger, Stavanger-
Glasgow og Stavanger-Aberdeen.

Europaeiske partnere

airBaltic

SAS ejer 34,2% af airBaltic, som har sin base i Riga, Let-
land. airBaltic er en del af SAS "Baltic hub" strategi og fly-
ver til destinationer, som SAS ikke har mulighed for at
betjene idag.

Star Alliance negletal, 1998-99

British Midland
SAS ejer 40% af British Midland PLC. Luftfartsselskabet
flyver til mere end 30 destinationer med et passageran-
tal pa 6 millioner. British Midland er den nzeststerste
operatar pa London Heathrow Lufthavn.

| december 1999 indgik SAS en aftale om salg af halv-
delen af sine besiddelser i British Midland til Lufthansa.
Aftalen forudsaetter en godkendelse af EU-Kommissio-
nen og forventes at blive gennemfert i &r 2000. British
Midland, SAS og Lufthansa skal samarbejde om trafik-
ken til og fra Tyskland, Skandinavien og Storbritannien i
en joint venture-aftale.

Spanair

Spanair, 49% ejet af SAS, transporterer 3 millioner pas-
sagerer og flyver til mere end 22 destinationer. Spanair
er det naeststerste luftfartselskab i Spanien. En joint ven-
ture-aftale er blevet etableret pa Spanairs ruter mellem
Skandinavien og Spanien. Spanair har en lignende joint
venture-aftale med Lufthansa om ruter mellem Spanien
og Tyskland.

Passagerer/ar Destina— Daglige RPK Arlig oms.

(mio.) tioner Lande Fly afgange (mia) (mia USD) Ansatte
Air Canada 15,0 120 26 244 1200 37,3 4,0 23000
Ansett Australia 12,0 64 6 102 504 16,3 24 16 000
Lufthansa 40,5 301 89 325 1800 74,7 12,9 55000
All Nippon Airways 41,8 65 14 144 610 54,4 89 14500
Air New Zealand 6,4 50 15 80 470 17,9 18 9800
SAS 22,2 105 32 190 1100 21,2 52 25700
Thai Airways International 15,2 74 35 80 120 33,0 2,5 24 500
United Airlines 86,8 320 27 600 2400 200,6 17,6 99 000
Varig 11,0 120 20 90 450 27,1 37 18000
Star Alliance 250,9 760+ 112+ 1855 8654 482,5 59,0 285500

Regionale og Europaiske partneres trafikudvikling i 1999

RPK
Regionale partnere +25%
Europzeiske partnere +29%
SAS +1,6%
SAS incl. Regionale og Europzeiske partnere +9%
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Star Alliance kapacitetsandele
af den globale trafikstrem

21,5%

0,

16,0%
14,6%
Trafikstrem i % af den
totale verdenstrafik -
»> .

Inter Nordamerika 30,8 T,LH ETﬁ" H 'ﬁ' L LI 'ﬁ' N ':: E
Inter Asien 15,6
Inter Europa _ 131 Star Alliance™ har en kapacitetsandel pa 19,8% i Nordamerika. Flytrafikken
Europa—Ngrdamenka 124 inden for det Nordamerikanske kontinent udger 30,8% af den samlede
Europa-Asien 56 verdenstrafik.
Nordamerika-Asien 4,0
Nordamerika—Sydamerika 37
Inter Sydamerika 2,8
Europa—Sydamerika 2,8
Europa-Afrika 2,7
Inter Afrika 1,0
Qvrig trafik 55

100,0

Arsregnskab 1999 — Alliancer og partnerskab 43



Operationelle nagletal

Tiarsoversigt

Trafik/Produktion 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 19921 1991 1990
Antal beflgjne byer 105 101 98 101 100 102 104 98 82 85
Antal flyvninger, rutetrafik 343611 328327 320410 309636 295028 297688 314940 * * *
Flgjne kilometer, rutetrafik (mio.) 261,1 2519 2443 2357 2185 2172 225,6 202,9 190,7 1884
Flytimer i luften, rutetrafik (000) 417,2 403,6 3904 3755 352,6 350,2 3679 326,0 286,6 298,3
Antal befordrede passagerer,
ialt(000)2 22225 21699 20797 19828 18835 18823 18619 16808 13949 14962
Udbudte ton-km, i alt (mio.) 4621,3 4501,1 43460 41308 3586,2 35140 35764 33898 30744 32784
Udbudte ton-km, rutetrafik 4560,9 44590 42906 4092,6 3546,2 35008 35666 33450 30669 32664
Udbudte ton-km, evrigt 60,4 42,1 55,4 38,7 40,0 13,2 9,8 448 7,5 12,0
Betalte ton—km, rutetrafik (mio.) 28345 26800 25715 23922 2172,7 21632 21069 19299 18472 20029
Passagerer og overvaegtsbagage 2041,9 1877,1 1827,7 1754,6 16704 16668 16373 14830 13945 15145
Fragt 741,4 755,7 693,7 590,4 452,8 4459 4204 3917 406,4 429,8
Post 51,2 472 50,1 48,2 49,5 50,5 49,2 50,2 46,3 58,6
Total lastfaktor, rutetrafik (pct.) 62,1 60,1 59,9 58,5 61,3 61,8 59,1 57,7 60,2 613
Udbudte saede-km, rute
trafik (mio.) 2 33288 31766 31333 30646 28447 28154 28581 26396 24317 25475
Betalte passager-km,
rutetrafik (mio.)2 21243 20883 20339 19487 18506 18466 18138 16554 15416 16493
Kabinefaktor, rutetrafik (pct.) 63,8 65,7 64,9 63,6 65,1 65,6 63,5 62,7 63,4 64,7
Business Class,
andel bet. passagerer. km (pct.) 29,1 31,0 31,7 31,5 32,0 30,7 28,7 27,5 319 20,1
Gennemsnitlig rejsestraekning,
rutetrafik (km) 966 971 986 990 989 983 976 990 1108 1102
Trafikindteegter/Betalte ton-km (SEK) 11,28 11,90 11,94 11,77 12,91 12,07 11,24 10,48 10,52 9,26
Passagerindtaegt/betalte seedekm.
rutetrafik (SEK) 1,33 1,35 1,34 1,31 1,39 1,29 1,21 1,06 1,10 *
Passagerindteegt/udbudte ton-km,
rutetrafik (SEK) 0,85 0,89 0,87 0,83 0,90 0,85 0,77 0,66 0,70 *
Flydriftsomkostninger/udbudte ton-km,
rutetrafik (SEK) 7,39 7,17 6,73 6,53 7,17 7,21 6,69 6,18 6,22 *
Betalte ton-km/ansat,
rutetrafik (000) 125,5 127,6 129,4 119,6 119,1 1159 108,4 93,5 99,3 99,0
Betalte passager-km/ansat,
rutetrafik (000) 940,7 994,1 1023,6 1025,9 1014,0 989,5 933,1 802,0 828,38 815,3
Breaendstofpris (cent/gallon) 60 66 75 78 67 66 71 76 82 90
Punktlighed (pct.inden for 15 min.) 83,5 82,7 88,0 87,8 87,6 91,3 90,0 90,6 915 89,4
Regularitet (pct.) 97,8 98,1 99,0 98,7 97,5 98,7 98,7 99,0 99,2 98,4
Break even-lastfaktor (pct.)
SAS 65,5 60,3 56,4 55,5 55,5 59,7 59,5 61,6 618 63,7
AEA * 63,8 64,8 64,0 63,9 65,7 65,5 63,8 62,8 66,6
IATA * 60,1 61,1 60,8 59,5 61,0 61,8 61,0 62,3 615
US Majors * 51,8 53,1 53,7 52,2 54,6 53,5 56,0 55,8 55,8

1 Tabellerne inkluderer 7 maneder af Linjeflygs trafik og produktionstal.

2 Inklusive avrig trafik/produktion.
* Oplysningerne er ikke tilgeengelige.
Definitioner og begreber se side 114.
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Enhedsindtaegt, 1991-1999
[Passagerindtaegt pr. betalt passagerkm, rutetrafik, SEK]

Passagerindtaegt, 1991-1999
[Passagerindtaegt/udbudt seedekm, rutetrafik, SEK]
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Enhedsindteegten (yield) steg fra 1991 til 1995. Dette skyldes
farst og fremmest kortere flystraekninger.

Sejlerne viser indteegten per udbudt seedekm, og giver samlet
udtryk for kapacitetsudnyttelsen samt yieldudviklingen.

Produktion og trafik, 1990-1999
[seede-km, mio.]

Betalte passagerkm, 1990-1999
[passagerkm, mio.]
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M Betalte seede-km 0 Ikke solgte saede-km

Antallet af tilgeengelige seedekm. er steget med 31% i den
seneste tidrsperiode. Andelen af betalte seedekm i forhold til det
totale antal seedekm udgjorde i 1999, 63,8%.

M Economy Class W Business Class

Antallet af betalte passager-km er steget med 29% i den seneste
tiarsperiode. Andelen af Business Class af de betalte passagerkm
udgjorde i 1999, 29,1%.

Arsregnskab 1999 — Operationelle nagletal
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Virksomheden

Hovedprocesser

Kunden er centrum i hovedprocesserne.
Processerne bergrer alt fra kundeservice ombord
til produktudvikling og forretningsplanlaegning.

Medarbejdere i SAS
For at skabe tilfredse kunder er det vigtigt at gare
hver enkelt medarbejders ansvar klart.

SAS varemarke og nye

distributionskanaler
Som led i forbedringsarbejdet har SAS i 1999
positioneret SAS varemaerke; It's Scandinavian.

SAS flyflade

Ved indgangen til ar 2000 havde SAS faste
ordrer pa 70 fly, inklusive reservedele, til en
veerdi af knap 3 mia. USD.

SAS og miljget
SAS nye Boeing 737 mindsker kvaelstofudled-
ningen med 40%

"SAS ambition er at skabe en rejseproces som er helt og aldeles kundestyret.”
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Hovedprocesser

SAS procesarbejde sker udfra et kundeperspektiv og
bergrer alt fra produktudvikling og markedsfering, salg,
teknisk service og service ombord til virksomhedsplan-
laegningen. Arbejdet sker udfra en standardiseret meto-
de, der er blevet udviklet indenfor SAS. Arbejdet intensi-
veres nu yderligere og hensigten er at opna:

* gget kvalitet og @get veerdi for kunden

« forbedret produktivitet, og lavere enhedsomkostninger
« gget tilfredshed blandt medarbejderne

« bedre miljgforanstaltninger

Giv
mig stette
i praecis min
situation

Sarg for at jeg far
hvad jeg behaver pa rejsen

Hjeelp mig gennem den
praktiske del af rejseprocessen

Sarg for at jeg kommer frem til tiden

F& min bagage med

Bring mig derhen — trygt og sikkert

Kundens behovspyramide
Grundlaget for den flyrejsendes behovsstruktur er en
tryg og sikker transport, d.v.s. at rejsen sker med den
absolut hagjeste sikkerhed og efter tidsplanen.
Serviceoverbygningen har hidtid fokuseret pa kom-
fort, servering og underholdning —der er ikke blevet gjort
s& meget for at hjzelpe den rejsende gennem selve pro-
cessen, at assistere og statte. SAS ambition er at skabe
en rejseproces, som er helt og aldeles kundestyret.

Processerne

Processerne er opdeltitre niveauer. Det er Kundeservice
og produktionsprocessen (Customer Service Delivery
Process), Ledelse og styring (Management Process)
samt Stetteprocesser (Support Processes). Indenfor
disse er ti processer blevet identificeret som afggrende
for SAS fremgang.

De fleste af disse hovedprocesser findes indenfor
Customer Service Delivery Process og omfatter alt fra
salg ( Sell SAS Products and Services), lufthavnsfunktio-
ner, ( Passenger Ground Service Delivery), at sikre at fly-
ene er klar (Aircraft Handling) og har faet al den nedven-
dige service (Techical Services) samt service ombord
(Cabin Safety and Service), flyvning (Fly Aircraft) og tra-
fikstyring og trafikafvikling (Traffic Execution). Til hoved-
processerne herer ogsa virksomhedsplanlaegningen
(Business Planning Process), produktudvikling (Product
Development) og trafikplanlaegning (Traffic Planning).

Kunden har direkte kontakt med SAS personalet i pro-
cesserne Sell Products and Services, Passenger Ground
Service Delivery og Cabin Safety and Service.

Sell SAS Products and Services

Salgsprocessen skal bidrage til at szelge produkter og
tjenester, sa SAS indteegter maksimeres og kunden ven-
der tilbage. De kritiske faktorer for bedste praestation i
de efterfalgende led er korrekte reservationer, at kunden
er bevidst om check-inreglerne og medbringer de kor-
rekte rejsepapirer. Processen giver ogsa vigtige informa-
tioner om de solgte rejser, og hvilke krav, forventninger
eller gnsker kunderne giver udtryk for.

Passenger Ground Service Delivery

Opgaven er at vejlede passagerer til og fra flyene og give
en sadan service, at passagererne kommer til at betragte
SAS som det bedste valg i enhver lufthavn.

Arbejdet omfatter alle destinationer som SAS flyver til.
Dette giver mulighed for interne sammenligninger, og
bidrager til en ensartet og hgjkvalitativ modtagelse af alle
SAS passagerer.

Mdlscetning

De vedtagne foranstaltninger er rettet mod at :
« forbedre kundemodtagelsen

« forenkle kundens vej til flyet

« forenkle det interne arbejde

Arsregnskab 1999 - Hovedprocesser



| Kastrup indenrigs har den stigende automatisering fart
til en @get produktivitet, d.v.s sterre volumen med feerre
ressourcer og et bibeholdt serviceniveau. | London Hea-
throw har en omfattende uddannelsesindsats resultereti
en forbedret kundeoplevet kvalitet, lavere omkostninger

Management Process - lead and manage SAS

Cabin Safety and Service

Kundeprocessen Cabin Safety and Service skal sikre de
rejsende en god service, relevant information og sikker-
hed ombord. Forudsatningen for fremgang er en vel-
fungerende trafikplanlaegning og check-in. Malet er, at
SAS besaetninger senest i ar 2001 vil blive opfattet som
de bedste i Europa.

Prepare, establish Business develop- . , Follow-up and

strategies and objectives ment activities — Business planning — evaluation —

Management model

Traffic Product
Pricing || Planning| | Develop-| Production Preparation Process
ment
Customer Service Delivery Processes‘ 77777777 il Traffic Execution e ‘
l 4 A 3 v
Departure i i i Arrival
Sell SAS Passenger _ ! Cabin Safety ! Passenger _
— | Products — Ground Service ——— ' ———  Ground Service ————
_ . ! and Service ‘ : oy
I and Services Delivery ! ' Delivery
P Aircraft : Fly | Aircraft =
Handling l Aircraft 1 Handling
L* Technical kj
Services
Support Processes | |
HR activities Real Estate etc. IS/IT Economy & Finance Continuous Improvement
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Medarbejderne i SAS

Medarbejderen er SAS i madet med kunden
Hver gang en medarbejder i SAS mader en kunde, er hun
eller han SAS.

For at kunne give kunden en sikker, effektiv og behage-
lig rejse kraeves et godt samspil mellem mange og kompe-
tente SAS—-medarbejdere. De ngdvendige forudsaetninger
er rigtig kompetence, indsigt i SAS forretning, inspirerende
malszetninger, et godt arbejdsmilig samt velfungerende
processer og vaerktajer.

SAS ledere har til opgave at skabe forudsaetningerne for
et veludviklet samspil. Det sker gennem en aktiv dialog
mellem lederen og medarbejderen, hvor mal, forudsaet-
ninger og krav bearbejdes for at kunne skabe et konkur-
rencedygtigt produkt.

SAS personalevision

SAS personalevision tager udgangspunkt i medarbejder-

ne som virksomhedens vigtigste konkurrencefordel.

Lensomhed og fremgang opnas gennem engagerede

medarbejdere og stattende ledere i en virksomhed, som

preeges af tillid, vilje til forandring samt evnen til at udnytte
muligheder og tage ansvar.

«Tillid indebeerer, at alle relationer bygger pa eerlighed,
loyalitet, omtanke og respekt.

« Vilje til forandring forudsaetter forstaelse for, accept af og
vilje til kontinuerlig udvikling.

* Muligheder betyder at skabe forudsatningerne for at
lose opgaverne, pavirke og forbedre virksomheden, samt
udvikle sin egen kompetence i samklang med virksom-
hedens mal.

+ Ansvaret for ens egen og virksomhedens udvikling hviler
pa alle medarbejdere.

SAS personalevision bygger i mangt og meget pa den

skandinaviske kultur og pa et arbejdsmarked, der er base-

ret pa et godt uddannelsesniveau med en lang tradition for
medbestemmelse.

Rekruttering
Tilgangen af folk, der gnsker at arbejde hos SAS er hgj
inden for de fleste omrader. Og efterhanden er alle katego-
rier af ansggere mere bevidste om deres udviklingsbehov
end tidligere og stiller hgjere krav til udfordringer og
spaendende arbejdsopgaver. SAS stiller ogsa nye krav til
sine medarbejdere. SAS har behov for personale, som
kan arbejde inden for flere omréader, og hvis arbejds-
opgaver kan andre sig i takt med, at virksomheden
udvikler sig.

SAS ensker ogsa kulturel og etnisk mangfoldighed i sin

virksomhed og arbejder bevidst med dette i sin rekrutte-
ring. | 1999 var personaleomsaetningen 7,3 pct (5,0).

Udvikling
Ansvaret for hver enkelts kompetenceudvikling ligger hos
medarbejderen selv og hos lederen.

Behovet for kompetenceudvikling defineres dels ud fra
formelle uddannelseskrav, specificerede krav, kundskabs-
behov, dels gennem dialog om udviklingsgnsker og behov.

@get fokus pa forretning kreever, at der sker en labende
videreudvikling af ledere og medarbejdere indenfor SAS.
Det sker dels gennem malrettet uddannelse. Det sker
0gsa ved hjzelp af nyt veerktej og hjeelpemidler indenfor
bl.a.1S/IT, der kan effektivisere arbejdsgange og informa-
tionssegning.

Forandring

Nye og etablerede medarbejdere har forskellig indstilling
til forandringsprocesser og stiller forskellige krav til SAS
som arbejdsgiver og til deres ledere. En vigtig del af per-
sonalearbejdet er bade at varetage den kompetence
som nye medarbejdere bringer med sig, samt lgbende
at videreudvikle kompetencen hos de erfarne medar-
bejdere.

Det vigtigste veerktej i denne sammenhzng er den
personlige udviklingssamtale, som alle medarbejdere
skal have med deres nzermeste chef en gang om aret.
Denne samtale skal ikke bare handle om den enkelte
medarbejder, men ogsa om hvad der bar zendres for at fa
et maksimalt samspil mellem medarbejderen og den
gruppe hvori hun/han indgar.

Desuden gennemfares der arligt en personaleunder-
sggelse blandt alle medarbejdere i SAS (PULS), der giver
svar pa i hvor hgj grad hver enkelt afdeling, og virksomhe-
den som helhed, nar sine mal for medarbejderne.

Der er blevet udviklet et planlaegningsveaerktej (Mana-
gement Planning Process), der skal sikre en uafbrudt
intern rekruttering af dygtige ledere, der er bevidste om
SAS udfordringer og som kan kommunikere behovet for
konstant tilpasning og forandring.

SAS harigvrigt i lgbet af aret aktivt arbejdet med karri-
ereudvikling for det flyvende personale. Det er sketinden-
for rammerne af projekt JOB+ med fokus pa karriereplan-
lzegning, specialisering i arbejdet, alternative jobvalg
m.m. Kabinepersonalets interesse for at deltage har
vaeret meget stor. Projektet vil fortsaette ud fra virksom-
hedens behov. Dette arbejde ligger helt i trad med SAS
personalemalsaetning.
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Arbejdsskader

Arbejdsskader med efterfalgende sygefraveer er faldet i
Danmark og Sverige bade malt pa antal skader og per tota-
le arbejdstimer. | SAS Norge er der sket en vis stigning,
hvilket skyldes at der er indfert bedre anmeldelsesrutiner.

Arbejdsmiljeforbedringer

SAS har besluttet at forbedre det flymedicinske udstyr
ombord. Arbejdet med at installere hjzaelpemidler til
tunge lgft erigang og arbejdsmiljguddannelsen af ledere
udvides.

Sygefravaer

% 1999 1998
Arbejdere 6,9 6,6
Tjenestemeend 4,8 4,1
Kabineansatte 7,9 83
Piloter 3,0 2,7
lalt 5,8 53

Fordeling af det gennemsnitlige antal ansatte i SAS, 1999

%

Marketing & Sales Division 13,7
Operation Division 239
Station Services Division 238
Technical Division inkl. SAS Component 145
Business Systems Divisions ekskl.

SAS Cargo og SAS Trading 2,6
SAS Cargo 4.8
SAS Trading 2,5
Staber 3,8
SAS datterselskaber 104
lalt 100,0

Gennemsnit antal ansatte i SAS, 1995-1999
[gennemsnit antal ansatte]
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Det gennemsnitlige antal ansatte steg med 7,3% i 1999 til 25 754.
Det gennemsnitlige antal ansatte i SAS Gruppen steg til 28 863.
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SAS varemaerke og nye

distributionskanaler

Varemaerkets betydning stiger i takt med informations-
strammen og konkurrenceintensiteten. | brancher, hvor
produktudbud og produktegenskaber bliver mere og
mere ensartede, forsteerkes varemeerkets betydning.
Det geelder i hgj grad inden for flyindustrien, hvor kon-
kurrencen ger det svaerere atvaere alene pd markedet om
et produkt, en tjeneste eller et rejsekoncept i lzengere tid.

Positionering af varemaerket

Et staerkt varemaerke vaekker positive associationer. For at
forblive positivt ladet, ma virksomheden leve op til nuvee-
rende og kommende kunders forventninger. Overens-
stemmelsen mellem det varemzerket lover, og de produk-
ter man formar at levere, er en afgarende succesfaktor.

Inden for varemaerketeorien laegges der veegt pa
evnen til at fa en unik position, en position som ikke kan
udfordres og stilles spargsmalstegn ved af konkurren-
terne. 1 1999 har SAS, som et led i forbedringsarbejdet
positioneret sig under mottoet It's Scandinavian.

Det skandinaviske begreb er ladet med positive asso-
ciationer. SAS tradition og evne til at repraesentere disse
veerdier har lagt grunden til en unik position i branchen,
som bade kunder og medarbejdere har lzert at identificere
sig med.

SAS har profileret sig blandt andet ved at stotte et antal
kulturelle projekter sdsom Nationalmuseet i Stockholm
og operaen i Kabenhavn, Oslo og Stockholm. SAS har et
langsigtet samarbejde med Red Barnet i de tre skandina-
viske lande.

Alliancer

Flyindustrien etablerer, ligesom mange andre brancher,
alliancer. For at kunne drage maksimal fordel af SAS
medlemskab i Star Alliance, ofres spgrgsmal om vare-

Kunde

/

Luftfartselskab

\

> Rejsebureau

meerket stor opmaerksomhed. Det geelder SAS egne,
kommende medlemmers og alliancens falles varemaer-
ke. Jo hgjere vaerdi et varemzerke har til at begynde med,
desto staerkere bliver alliancen.

Udviklingen af nye distributionskanaler

Kundens behov for tidsbesparende, lettilgaengelige og
prisrigtige produkter har skeerpet efterspargslen pa nye
distributionsveje, som i de fleste tilfaelde er elektroniske.
Den udvikling forudseetter et varemaerke, som vaekker
opmaerksomhed. Et veletableret varemazerke har et
meget starre potentiale end et nyt, som farst skal bygges op.

SAS har i lgbet af aret lavet en betydelig satsning for at
fa videreudviklet sin multikanalstrategi.

Tendensen er, at kunderne i langt starre udstraekning
selv kommer til at sta for booking/reservation og betaling
via elektroniske medier. SAS har derfor etableret en
teknisk platform til distribution af nye produkter, til
eksempelvis virksomheder/ferierejsende, pa egne
salgskanaler pa internet/extranet. Booking og salg over
internettet begyndte i november 1999.

Udviklingen af billetlgse rejsende

Rejsende uden billet er et andet fokusomrade, sa SAS
satser steerkt pa E-TIX, Travel Pass og Travel Pass Corpo-
rate. | 1999 udgjorde de "billetlgse” rejsende knap 4% af
det totale salg i Skandinavien, men vurderingen er, at
andelen vil stige kraftigt de kommende ar.

SAS telefonsalg, SAS Direkte, har siden september
1999 veeret igennem en stor forandring. Der er etableret
en ny organisation med fokus pa salg, og en ny procesori-
enteretarbejdsgang er blevetintroduceret med nye vaerk-
tajer i form af telefonsystemer, bemandingsplaner og et
PC-baseret salgssystem. £ndringerne forventes at give

Rejsebureauer
Call Center
Internet
WAP
Digitalt tv
etc.

Luftfartselskab| «——> «—> Kunde
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en effektivisering pa ca. 50%. Kvalitetsmalet "Lost Calls”
har udviklet sig positivt i efteraret med et gennemsnitligt
niveau pa 13% i slutningen af aret. Derudover undersg-
ges et nyt butikskoncept, Branded retail, som bygger pa
bade salg- og varemaerkeeksponering.

SAS EuroBonus -igen det bedste internationale
bonusprogram
Luftfartselskabets bonusprogram far en meget tungere,
strategisk rolle pa et dereguleret marked i hard konkur-
rence. Kundeloyalitetens betydning for lsnsomhedeni et
luftfartselskab er stor.

Den overordnede strategi for SAS EuroBonus er at eta-
blere varige relationer til hyppigt rejsende. | 1999 blev

SAS Positionering

Kundeomgang
Uformel
Individuel
Personlig

Produkt- I
udvikling

Markeds-
kommunikation
Innovativ

Moderne
I Progressiv

It’s Scandinavian |«

Enkelhed
Valgfrihed
Omtanke

Corporate
Identity
Arstiderne
Uformel elegance
Enkeltog
beskedent
Geestfrihed
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udviklingen af SAS EuroBonus fokuseret pa at eksponere
fordelene ved Star Alliance og pa at videreudvikle disse.

Gennem udviklingen af SAS kundedatabase far SAS
starre viden om kundernes behov. Denne viden kan bru-
ges til at forbedre servicen og dialogen med kunden.

Tilgeengeligheden og graden af service i forhold til
medlemmerne er blevet aget ved at SAS EuroBonus har
udbygget sine servicefunktioner pa Internettet.

SAS EuroBonus far meget fine skudsmal i forskellige
kundeundersggelser. | februar 2000 fik SAS EuroBonus
for fierde ar i traek "The Freddie Award” for Best Interna-
tional Frequent Flyer Program of the Year. Derudover
vandt SAS EuroBonus ogsa farsteprisen for bedste kun-
deavis, bedste hjemmeside og bedste bonus promotion.

Nagletal for EuroBonus

1999 1998

Antal medlemmer i alt 1806952 1537179
—herafi Danmark 286 658 246939
—herafiNorge 578072 480 641
—herafi Sverige 395688 333692

— heraf internationalt 546 534 475907
Andel Guldmedlemmer 3,4% 3,9%
Andel Sglvmedlemmer 9,0% 10,7%
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SAS flyflade

Nyt internationalt fly

Den 15. december besluttede SAS bestyrelse at anskaffe
nye fly til SAS interkontinentale ruter. Airbus A330-300
0g A340-300 skal erstatte Boing 767-300ER, som har
vaeret i SAS flyflade siden 1989. Indkeringen af de nye fly
pabegyndes i andet halvar af ar 2001.

Airbusflyene bliver udrustet, sa passagerkomforten
forbedres iforhold tilidag. A330-300 0g A340-300 har
den samme fly—krop og en i princippet identisk passa-
gerkabine. Det, der farst og fremmest adskiller flyene, er
antallet af motorer samt raekkevidden. A340-300 har
fire motorer og er bygget til at kunne flyve meget lange
straekninger med fuld last. A330-300 har to motorer og
er lavet til kortere interkontinentale straekninger. Besaet-
ningerne uddannes til at kunne flyve bade A330 og
A340, hvilket forenkler fordelingen af flypersonalet.

Med A330-300 respektiv A340-300 gges antallet af
saeder med ca. 45% —fraca. 189i767-300ER til ca. 2751
de nye fly. Ogsa fragtkapaciteten bliver gget, nar 767 bli-
ver udskiftet. Den effektive agning bliver i de fleste tilfeel-
de 40-45%, men endnu sterre i de tilfeelde, hvor 767 har
haft begraensninger pa raeekkevidden.

Flybestilling og leverancer

Da leverancerne af Boing 737 blev indledt i fjerde kvartal
af 1998, var enkelte leverancer op til to maneder forsin-
ket. Siden februar 1999 er alle leverancer imidlertid kom-
met til tiden. | 1999 har SAS indkert 22 Boing 737, 21
737-600 og en 737-700. Ved arets udgang omfattede

Fly i egen drift, 1995-2003
[antal]
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Commuter

| altvar 174 fly i egen drift pr. 31. december 1999.

737-fladen 30 enheder, og antallet af bestilte fly belab sig
til 26. De bestilte 737 vil blive leveret i perioden
2000-2003 og vil erstatte de nuvaerende DC-9. SAS har
38 optioner med faste leverancepositioner.

Med en vis varslingstid har SAS ret til at konvertere
sine bestillinger af 737-600 til andre 737-modeller. |
1999 har SAS konverteret otte 737-600 bestillinger til
737-800.

SAS Commuter bestilte 15 deHavilland Q400 i 1997.
Disse nye 70-sades turbopropfly har et lavt stgjniveau,
og passagerkomforten vil blive vaesentligt forbedret, nar
de erstatter F50. Bestillingen blev udvidet med to enhe-
deri 1998, og med yderligere fem i 1999. Udskiftningen
af F50-flyene til deHavilland Q400-fly skulle have vaeret
pabegyndt i 1999, men leverancen kom ferst i januar
2000. Udover de bestilte fly har SAS 15 optioner og 16
“purchase rights”, dvs. optioner uden forudbestemte
leverancepositioner.

Flyfladen
Ejede Total Ejede Le- lalt Ud-

dec98 dec98 dec99 jede dec99 lejede Ordre
Airbus A340/330-300 104
Airbus A321-100 124
Boeing 747-200 1 0 0
Boeing 767-300 5 15 5 9 14
Douglas MD-81 19 19 9 10 19
Douglas MD-82 28 28 13 15 28
Douglas MD-83 2 2 2 2
Douglas MD-87 16 18 11 7 18
Douglas MD-90-30 8 8 8 8
Boeing 737-300QC 2 0 0
Boeing 737-500 1 1 0 0
Boeing 737-600 8 20 9 29 8
Boeing 737-700 1 1 5
Boeing 737-800 13
Douglas DC-9-21 4 4 4
Douglas DC-9-41 22 20 20
Douglas DC-9-81 9 8 8
Fokker F28 11 16 11 0 1 6!
Fokker F50 13 22 13 9 22 22
deHavilland Q400 22
SAAB 2000 6 5 5
SAAB 340 4 4 1 1 13
Total 115 185 94 96 190 9 70
1 AirBotnia  2airBaltic 3 Air Nelson *En hensigtserklcering med Airbus

Industrie blevet underskrevet i
dec. 1999

Ejede fly, inklusiv finansiel leasing.
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Flyfladens udvikling i 1999

SAS flyflade steg med fem enheder i 1999 og omfattede
190 fly ved arets slutning. Pa dette tidspunkt var ni fly
udlejet, hvilket var tre flere end aret fer. | lgbet af aret blev
17 fly faset ud af fladden, mens 22 Boeing 737 blev faset
ind. Af de fly som blev faset ud blev ni solgt: En 737-500,
fem F28-4000, samt tre SAAB 340. Der blev afsluttet
leasingaftale for otte fly: En 747-200 all cargo, en 767-
300ER, to 737-300QC, en DC9-81, en SAAB 2000,
samtto DC9-41.

| oktober holdt SAS op med at anvende F28-4000 i
egen drift. Af de seksten F28-4000 der forefandtes i
starten af 1999, er seks blevet lejet ud og fem solgt. De
resterende fem antages at blive lejet ud i Igbet af forste
halvar 2000.

SAS harilgbet af aret gennemfert sale/leaseback afta-
ler for i alt 38 fly: Otte 737-600, 10 MD-81, 15 MD-82,
samt fem MD-87. Som felge af disse transaktioner ejer
SAS nu 49% af flyene i fladen.

lgangvaerende projekter og studier

For at fa flere saeder i 73 MD-80 og MD-90 planlaegger
SAS ombygning under et projekt kaldet "Configuration
2000". Ved at flytte toiletter og opbevaringsrum, samt

ved at laste mere effektivt, kan de nuvaerende opbeva-
ringsrum mindskes uden at servicen over for kunderne
pavirkes negativt. Desuden medferer nye materialer, at
seederne kan fremstilles noget tyndere, uden at det gar
ud over komforten. Der vil blive installeret nye hattehylder,
og i visse tilfaelde endog nye toiletter. Hensigten er at
skabe et produkt som er mindst lige sa godt som det
nuveerende og samtidig give SAS en lavere enhedsom-
kostning. Projektet gar i gang medio ar 2000.

Studier viser, at der ogsa efter "Configuration 2000”
vil veere behov for starre fly pa SAS Europaruter. SAS
starste europafly, MD 90, har 141 szeder (147 efter Con-
fig 2000) og i mange tilfelde er dette saedeantal util-
streekkeligt. Dette er ogsa baggrunden for, at SAS besty-
relse d. 17. februar besluttede at anskaffe 12 fly af Airbus
A321-100 typen. En anden flytype, der i gjeblikket stude-
res er 70-saedes jetfly til ruter, der er bade lange og tra-
fiksvage.

Mindsket miljgpavirkning
SAS anvender ingen kapitel Il (ikke-stgjdaempede) fly.
SAS flyflade havde 11 kapitel Il (Fokker F28) i december
1999, hvoraf seks var udlejet til Air Botnia og fem taget ud
af trafik. Fly som ikke opfylder ICAOs kapitel Il ma ikke
anvendes i Europa efter den 1. april 2002.

| og med at Boeing 737 erstatter F28 og DC-9-41,
saenkes braendstofforbruget per saedekilometer i forhold
til produktionen, hvilket farer til et mindre udslip per
saedekilometer. Pa trods af at Boeing 737 er et nyt fly,
som opfylder alle miljgkrav med en bred margin, har SAS
investeret cirka en halv million dollar per fly for at fa et for-
bedret breendstofkammer. Takket veere dette mindskes
udslippet af kvaelstofoxid med ca. 40% i forhold til de fly,
som de erstatter, hvilket med det nuvaerende miljgafgifts-
system farer til lavere udgifter.

Flyfladens udnyttelsesgrad, 1995-1999
[bloktimer per dag]

Flyfladens gennemsnitsalder, 1995-1999
far]

1995 1996 1997 1998 1999
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B DC-9/MD-80/MD-90/B-737 W B-767

Flyfladens udnyttelsesgrad malt i bloktimer per dag har veeret
konstant i labet af de sidste fem ar.

B DC-9/MD-80/MD-90/B-737 m B-767

Gennemsnitsalderen pa flyene i virksomheden samt de udlejede var
10,7 ari 1999.
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SAS flyflade

Boeing 737-600/700

Antal fly: 29/1

Antal seeder: 91-101

Antal saeder (indenrigs): 116/137
Max. startveegt: 57,6-59,9/61,7 ton
Max. lastveegt: 13,0-14,0 ton
Leengde:31,2,33,6m

Vingefang: 34,3 m

Marchhastighed: 800 km/h
Raekkevidde: 1 900-2 500/1 400 km
Braendstofforbrug: 0,042 liter/ssedekm
Motor: CFM56-7B

Boeing 767-300 ER

Antal fly: 14

Antal saeder: SAS version 188-241
Max. startvaegt: 186,9 ton

Max. lastvaegt: 37,4 ton

Leengde: 54,9 m

Vingefang: 47,6 m
Marchhastighed: 860 km/h
Raekkevidde: 10 500 km
Braendstofforbrug: 0,038 liter/saedekm
Motor: P&W 4060

MD-90-30

Antal fly: 8

Antal saeder: SAS version 141
Max. startveegt: 70,8 ton
Max. lastvaegt: 17,0 ton
Leengde: 46,5m

Vingefang: 32,9 m
Marchhastighed: 815 km/h
Raekkevidde: 2 800 km
Braendstofforbrug: 0,041 liter/saedekm
Motor: IAEV2525-D5

de Havilland Q400

Antal fly: Leveranse fr.o.m januari 2000
Antal saeder: 72

Max. startvaegt: 29,0 ton

Max. lastvaegt: 7,3 ton

Leengde: 32,8 m

Vingefang: 28,4 m

Marchhastighed: 660 km/h
Raekkevidde: 1 000 km
Braendstofforbrug: 0,045 liter/saedekm
Motor: P&W 150A

56

MD-87

Antal fly: 18

Antal saeder: SAS version 110-125
Max. startvaegt: 63,5 ton

Max. lastvaegt: 14,8 ton

Leengde: 398 m

Vingefang: 32,9 m
Marchhastighed: 815 km/h
Raekkevidde: 3500 km
Braendstofforbrug: 0,047 liter/saedekm
Motor: P&W JT8D-217C

DC-9-21/41
Antal fly: 4/20
Antal seeder: SAS version 75/105-122
Max. startveegt: 44,5/51,7 ton
Max. lastvaegt: 11,4/12,5 ton
Leengde: 31,9/38,3 m
Vingefang: 28,5 m
Marchhastighed: 815 km/h
Raekkevidde: 2 600 km
Braendstofforbrug:
0,068/0,054 liter/szedekm
Motor: P&W JT8D-9/-11

MD-81/82/83

Antal fly: 19/28/2

Antal szeder: SAS version
130-162/130-156/136

Max. startvaegt: 63,5/67,8/72,6 ton

Max. lastvaegt: 14,6/17,1/16,4 ton

Leengde: 45,1 m

Vingefang: 32,9 m

Marchhastighed: 815 km/h

Raekkevidde: 2600/3 20074 300 km

Braendstofforbrug:

0,045/0,047/0,045 liter/saedekm

Motor: PRWJT8D-217C/-219

SAAB-2000

Antal fly: 5

Antal seeder: SAS version 47
Max. startveegt: 22,8 ton
Max. lastvaegt: 4,9 ton
Leengde: 273 m

Vingefang: 24,8 m
Marchhastighed: 685 km/h
Raekkevidde: 1 600 km
Breendstofforbrug: 0,049 liter/saedekm
Motor: Allison AE2100A

Flying Cat

Antal: 2

Antal seeder: SAS version 180
Max, vaegt: 122,0 ton

Max. lastvaegt: 21,0 ton
Leengde: 40,0 m
Marchhastighed: 34 kts
Raekkevidde: 12 h

Motor: MTU dieselvandjetdrift

Fokker F50

Antal fly: 22

Antal saeder:SAS version 46-50
Max. startvaegt: 20,8 ton

Max. lastveegt: 4,9 ton

Leengde: 25,3 m

Vingefang: 29,0 m
Marchhastighed: 520 km/h
Raekkevidde: 1400 km
Braendstofforbrug: 0,038 liter/saedekm
Motor: P&W 125 B
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SAS miljgarbejde

Nye fly forbedrer miljoeffektiviteten

Udviklingen mod en stadig sterre andel miljgrelaterede
skatter og afgifter indenfor flybranchen fortszetter. Alene
i 1999 steg disse med 26%til 1 096 (872) MSEK, hvilket
svarer til 2,8 (2,3) % af omsaetningen. Den totale miljere-
laterede skatte— og afgiftsmasse, der indgar som en del
af flyets rammevilkar, kommer sandsynligvis i 2000-
2001 til at udgere med mere end 1000 MSEK pr. ar.

SAS er forberedt pa at betale for den del af miljebelast-
ningen, som virksomheden forarsager, ud fra princippet
om, at forureneren betaler, og under forudsaetning af, at
0gsa gvrige transportformer skal daekke egne omkost-
ninger for miljgpavirkning, infrastruktur, ulykkesrisici og
arealudnyttelse.

SAS arbejder savel i nationale som internationale fora
for, at skabe en ramme for langsigtede, forudsigelige og
internationale konkurrenceneutrale vilkar.

Milje og skonomi

SAS totale gkoeffektivitet bliver malt ved hjeelp af et vaeg-
tet miljgindeks med 1996 som basisar. Dette indeks for-
bedredes i 1999 med 7 procentenheder fra indeks 96 til
89, til dels som falge af en forbedret miljgeffektivitet i fly-
virksomheden.

Deterindenfor flydriften at den absolutte hovedpart af
SAS miljgpavirkning finder sted. Dets miljgindeks forbe-
dredes i 1999 med 9 procentenheder, fra indeks 95 til
86. Arsagen finder man frem for alt i de kraftige effektivi-
tetsstigninger indenfor fragtvirksomheden og den
igangvaerende modernisering af flyfladen.

Pa trods af en produktion der, malt i RTK, steg med
6,5%, forblev brzendstofforbruget (og dermed ogsa
udslippet af kuldioxid) stort set uforandret sammenlignet
med 1998, hvilket forbedrede braendstofeffektiviteten
med 6% til 46,7 (47,9) kg/100 RTK.

1999 var det farste hele ar med en del af SAS nye
Boeing 737-fly med DAC-motorer i trafik. DAC-motorer
reducerer udslip af kvaelstofoxider og udslipsmaengden
faldt til 14,52 (15,32) kton. Dette skal stilles i relation til
den stigende produktion. Ogsa udslippet af kulbrinter
faldttil 1,84 (2,14) kton.

| takt med at resten af de nye Boeing 737-fly bliver ind-
faseti 2000-2001, forventes et yderligere fald i braend-
stofforbrug og udslip i forhold til produktionen. | lufthav-
ne med kveelstofoxidbaserede miljgafgifter begraenses
omkostningerne dermed.

| 1999 tog SAS de sidste kapitel lI-fly ud af egen trafik,
med mindskede stgjafgifter til falge. Dermed opfylder
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SAS allerede de stajkrav, som EU stiller for flytrafik fra
april ar 2002.

| perioden 2000-2004 planlzegger SAS at anskaffe
110 fly samtidig med, at ca 90 fly udfases. En central
begrundelse herfor er flyvirksomhedens betydningsful-
de andel af SAS miljgpavirkning. Den beslutning der blev
tagetislutningen af 1999 om at anskaffe ti nye langdist-
ancefly af typen Airbus A330 og A340, med starre kapa-
citet end de nuvaerende Boeing 767 fly som de skal
erstatte, vil mindske udslippet pr. flyseede med 10-20%.
Under forhandlingerne med fly- og motorproducenterne
har SAS sikret sig, at man fra et miljgsynspunkt far leveret
bedst tilgaengelige teknik, hvilket bl.a kan placere flyet i
en bedre afgiftsklasse end Boeing 767 i det svenske
afgiftssystem.

| februar 2000 traf bestyrelsen beslutning om at
anskaffe 12 Airbus A321 til Europaruter med meget tra-
fik. Flyene betragtes som miljgtilpassede i sin klasse og
vil bidrage til en relativ reduceret miljgpavirkning.

Ogsa beslutningen om at ombygge eksisterende fly sa
de kan tage 8-9% flere passagerer, kommer relativt set til
at betyde en mindsket miljgbelastning.

Kabinevirksomhedens miljgindeks forbedredes i 1999
med 7 procentenheder, fra indeks 101 til 94 takket vaere
et kontinuerligt miljgarbejde hos SAS cateringleverander
Gate Gourmet samt miljgforbedringerne i SAS 2000+.

Over hundrede leverandarer til SAS Products & Servi-
ces har underskrevet en miljgkontrakt med SAS, som bl.a
binder dem til at indlede mindst et miljgprojekt arligt og
rapportere tilbage om dette.

Siden 1996 har det fart til over 600 miljg- og omkost-
ningsbesparende projekter i samarbejde med leveran-
darerne.

SAS blev i 1998 tildelt "Mercury Award”, flybranchens
mest prestigefyldte udnaevnelse. Kabinevirksomhedens
miljeprogram var en af komponenterne i det vindende
koncept fra SAS.

Miljgindekset for aktiviteterne pa jorden blev i 1999 for-
ringet med 7 procentenheder fra indeks 96 til 103. Arsa-
gen er forst og fremmest eget energiforbrug til sterre
arealer efter flytningen til Oslos nye lufthavn samt et aget
forbrug af glycol.

Pa den tekniske base i Arlanda blev et nyt rens-
ningsanlaeg for procesvand taget i brug. Anlzegget for-



ventes at blive endelig godkendt af miljgdomstolen inden
for det farste halvari2001.

| 1999 blev der i SAS Commuter taget beslutning om
at etablere et rensningsanleeg til spildevand fra flyvask
ved den nye hangar i Kebenhavn. Dette planlaegges at
vaere klar til ibrugtagning i maj 2000.

| 2000 skal alle flyoperaterer i Kebenhavns Lufthavn
have lgst problemet med tungmetaller i spildevandet fra
flyvasken. Dette er en del af den generelle miljggodken-
delse af aktiviteterne i lufthavnen. SAS pabegyndte sin
del af projekteti 1999.

Overskridelser, handelser og uenigheder

| regnskabsperioden indtraf nogle mindre haendelser der
ledte til anmeldelsespligtige udslip, bl. a. fra dumpninger
af flybraendstof, hvilket skete af sikkerhedsmaessige
arsager. Ingen af haendelserne har haft gkonomiske eller
miljgmaessige konsekvenser af betydning. | 1999 holdt
SAS sig inden for samtlige geeldende koncessionsvilkar
for den Igbende drift.

Den retslige behandling af det danske luftfartsvaesens
anmeldelse af SAS i 1997, for mistanke om at have over-
tradt lokale bestemmelser om brug af bremsning ved
hjeelp af jetmotorerne ved landing, sker sandsynligvis i
foraret 2000.

Anmeldelserne mod SAS fra naboer der bliver forstyr-
ret af stgj fra fortrinsvis MD-80-fly, er under behandling
i flere lufthavne.

Den svenske regering trak i 1999 forbudet mod lan-
ding med kapitel II- fly i Karlstad tilbage, efter opfordring
fra EU.

SAS modpart appellerede en sag til den danske hgjes-
teret vedr. uenighed om sanering af jord. Sagen stammer
fra midten af 90erne, hvor SAS byggede et nyt kompo-
nentvaerksted efter en forudgaende jordrensning. Uenig-
heden mellem SAS og den tidligere jordejer gezelder
ansvaret for den nedvendige miljgsanering. SAS mod-
part tabte i foraret 1999 i landsretten.

| gvrigt er der ikke andre miljgrelaterede uenigheder i
tilknytning til SAS virksomhed.

Forsikringer, beredskab, forebyggende tiltag

SAS forsikringer daekker virksomhedens ansvar for milje-
pavirkninger ved ulykker og pludselige haendelser. SAS
har planer og beredskab i tilfeelde af haveri, ulykker og ska-
der der kan medfare forurening, ferst og fremmest i sam-
arbejde med de respektive ejere af lufthavnene. SAS driver
virksomhed og udferer en systematisk vedligeholdelse ud
fra et forebyggende hensyn til risici for forurening.

£Endringer af miljgafgifter,— skatter og regler
Den almene tendens i flybranchen er en forhgjelse og en
forskydning af beskatningen til miljerelaterede skatter

Milje i regnskabet 1999

Resultatpavirkende poster

[MSEK] 1999 1998 1997
Miljorelaterede indteegter

og omkostningsreduktioner 58 19 40
Miljerelaterede udgiftsstigninger 00 61 70

Miljerelaterede afgifter og skatter 1094 872 532

Poster der pavirker balancen

[MSEK] 1999 1998 1997
Miljorelaterede investeringer
og omkostninger 92 112 25

Miljorelaterede
ansvarsforbindelser - _ _

For definitioner, forklaringer og begreensninger henvises til det sepe-
rate miljeregnskab for 1999.

og afgifter. PA SAS hjemmemarked i Skandinavien for-
ventes det, at stigninger pa miljgrelaterede skatter og
afgifter i 2000 at blive begraensede.

Norge indfarte som det farste land i verden en kombi-
neret afgift pa luftfartens udslip af kuldioxid og svovl fra
den 1. januar 1999 pa 0,30 SEK pr liter flybraendstof. Fra
den 1. juni blev afgiften begreenset til kun at omfatte
indenrigsflyvning. For at kompensere de manglende ind-
teegter fra udenrigstrafikken, forhgjede den norske stat
passagerafgiften bade for inden- og udenrigstrafikken.
EFTA's overvagningsorgan ESA konstaterede i en dom i
december 1999, at den differentierede norske passager-
afgift strider mod EU-regler og palagde Norge at indfare
ensartede passagerafgifter pa inden- og udenrigsflyv-
ninger. Dommen indeholder dog en del uklarheder, hvil-
ket betyder at det er vanskeligt at bedemme de gkono-
miske konsekvenser for SAS.

| Sverige venter man at treprocentsrabatten pa stejaf-
giften for kapitel Ill-fly vil blive fjernet inden for den naer-
meste fremtid, senest i ar 2002. For SAS betyder dette
en stigning af omkostningerne pa 10 MSEK pr ar
sammenlignet med 1999.

Det svenske luftfartsverket planlaegger i labet af 2000
at indfare et nyt stgjafgiftssystem baseret pa en model,
der er udviklet af det europziske samarbejdsorgan
ECAC. De gkonomiske konsekvenser for SAS er vanskeli-
ge atbedemme.

SAS og det svenske luftfartsvaesen forhandlede i 1999
om placeringen i emissionsklasse af de nye Boeing 737-
600 og Bombardier de Havilland Q400. | starten af 2000
placeres flyene i en afgiftsklasse, som efter SAS opfat-
telse er passende. Med den i dag bestilte flyflade inde-
baerer det en reduktion af afgifterne med 11 MSEK pr. ar.

Ifalge SAS kendskab er der ikke andre aendringer i mil-
jaregler, vilkar og dispensationer der kan fa en vaesentlig
indflydelse pa virksomheden.
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Miljeledelse
En hovedhjgrnesten i ledelsen af SAS virksomhed er, at
ledelsessystemer skal vaere helt integrerede. Miljgledel-
sessystemet bygger pa, at hver eneste chef i SAS med
beslutningskompetence og budgetansvar er forpligtet til
at inkludere en miljgvurdering som en del af alle beslut-
ningsgrundlag.

| 1999 fortsatte SAS et forprojekt for at tilpasse virk-
somhedens miljgledelsessystem til ISO 14001. Teknisk
Division er gaeti spidsen med malet om, atalle afdelinger
senest i ar 2003 skal have indarbejdet et miljgledelsess-
ystem og dermed opfylde kravene til en ISO 14001-cer-
tificering. Forretningsmaessige omstaendigheder har for-
sinket SAS Cargos opstart med arbejdet, hvilket betad at
man ferst ved udgangen af 1999 naede de ferste ISO
9000-certificeringer. Maletom at opna ISO 14001 -certi-
ficering i Skandinavien star fast.

| 1999 blev der etableret en ny stilling i SAS marke-
tingsafdeling med ansvar for miljgkommunikation. Malet
er at integrere miljg i al markedskommunikationen, hvor

det er muligt. | SAS miljgregnskab indhentes en stor
meengde data fra hele organisationen. | 1999 blev en
database opbygget for at ggre indsamling af data lettere,
samt for at forbedre mulighederne for revision af data..
SAS miljgregnskab for 1998 naede lige som forrige ar,
arets hgjeste pointsum i Deloitte & Touches rangliste
over svenske virksomheders miljgrapporter. SAS fik end-
videre haedersudnaevnelse i konkurrencen "Arets milje-
rapport” i Norge og Sverige.

Yderligere information om udviklingen af SAS miljgpavirkning,
miljgarbejde og effekten pa det skonomiske resultat, gives i
det separate miljgregnskab for 1999, pa miljgdelen af SAS
webside (www.scandinavian.net) og i specielle tryksager til
forskellige malgrupper.

Miljenegletal
1999 1998 1997
Miljgindeks [1996 = 100] 89 96 97
Andel kapitel lll—fly itrafik [%] 1003 89 88
Braendstofeffektivitet [kg/100RPK] 6,1 6,2 6,2
Kabinefaktor [%]2 64,0 65,7 64,9
Udslip af kuldioxid [CO2] [1000ton] 4164 4167 4021
[9/RTK] 14704 1510 1517
Udslip af kvaelstofoxider [NOx] [1 000 ton] 14,5 153 14,8
[g/RTK] 5,14 56 5,6
Emballage i kabinevirksomheden [g/passagerare] 55 53 58
Aviser i kabinevirksomheden [g/passagerare] 222 225 210
Indsamlede [ton] 1512 1351 1573
Andel indsamlede [%] 31 28 36
Energieffektivitet forvaltede anlaeg [kWh/mc] 349 354 409
Milljorelaterede skatter og afgifter [MSEK] ca.1096 ca. 872 ca.532
1 Mindre tal angiver en bedre gkoeffektivitet.
2| tallet indgar betalende passagerer over en vis betalingsgraense ("revenue passenger”). Det totale
antal passagerer ligger ca. 8% hgjere, hvilket betyder at kabinefaktoren i SAS ville blive 70,1%.
31 hele den SAS—ejede flade er tallet 94%. Ingen af de resterende 11 tilbagevaerende kapitel lI-fly
benyttes dog i SAS egen trafik.
4 Inkluderer ikke de RTK der er kabt hos Lufthansa Cargo.
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SAS International Hotels

Hurtig vaekst

| arets lab fortsatte den hurtige vaekst. 22 nye
kontrakter blev underskrevet. 1 ar 2000 forven-
tes yderligere 30-50 hoteller atindga i keeden.

Loyalitetsprogram

"Reserved for You”
Loyale kunder far szerlig opmaerksomhed.

"Fortsat kraftig veekst i bade omsaetning og resultat.”
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SAS International Hotels

Fortsat kraftig vaekst bade i omszetning og resultat
SAS International Hotels (SIH) driver hotelvirksomhed
under varemaerket Radisson SAS Hotel & Resorts. Deter
visionen at blive det mest attraktive hotelforetagende at
veere kunde i, arbejde for og investere i. Kundetilfredshed
og medarbejdertilfredshed males Ilgbende for at felge
realiseringen af visionen. Genkabet er stadig meget hajt
og steg i 1999 til 93,0 (92,8) %. Medarbejdertilfredshe-
denstegi1999til 77,0 (76,1) pa en skala til 100.

For 1999 viste selskabet et resultat for skat pa 544
(233) MSEK. Resultatet inkluderer realisationsgevinster
ved salg af fast ejendom pa 286 MSEK. Dette svarer tilen
forrentning af investeret kapital pa 13,1 (14,5)% ekskI.
realisationsgevinster.

| 1994 etablerede SIH partnerskab med Radisson
Hospitality Worldwide (the Carlson Group), hvilket gav
SIH eneretten ret til at udvikle Radissons varemaerke i
Europa, Mellemasten og Nordafrika. Ud fra en base pa
29 hoteller var malet at drive 100 hoteller ved udgangen
af ar 2000. Denne milepeel blev passeret allerede i 1998
og malet justeredes op.

Fokus pa management
Virksomheden har sat fokus pa hotelmanagement. Antal-
let af ejede ejendomme er successivt nedbragt.

Ved arets udgang ejede SIH 4 (6) hotelejendomme. Ejen-
dommeneilLondon city og Amsterdam city blev afhaendet til
en pris pa MSEK 780 respektive 320 MSEK, mens Radisson
SAS fortsat driver hotellerne gennem managementaftaler.
Den totale kapitalbinding i ejendomme faldt i arets lab til 1
717 (2 750) MSEK og skal reduceres yderligere i ar 2000.
Langsigtet skal SIH udvikles hen mod en rent operativ hotel-
virksomhed uden engagementi ejendomme.

Investeringerne udgjorde i arets lgb 150 (557) MSEK.

Hurtig vaekst

SIHs omsaetning blev for dret 2 963 (2 786) MSEK, en
stigning pa 6,4 %. Ca. 3,0 % af vaeksten kan relateres til et
@get antal hoteller, mens resten er et resultat af aget
belaegning og mere effektiv prissaetning.

Belaegningen i hele systemet (inklusive hoteller pa
managementkontrakt) steg til 69 (68)% og bruttoindtje-
ningen til 33,1 (32,9)%.

| lebet af aret fortsatte den hurtige vaekst i antallet af
hoteller. 22 nye kontrakter blev underskrevet. Antallet af
hoteller—idrift eller med underskrevne aftaler —udgjorde
ved arets udgang 125 (113). 1 ar 2000 forventes yderlige-
re 30-50 hoteller optaget i keeden.

Den hurtige vaekst har stor strategisk betydning. Malet er
at na en kritisk masse med hensyn til varemaerkekend-
skab, geografisk daekning og stordriftsfordele. Strategi-
en er ogsa at ekspandere pa hjemmemarkedet—som ved
arets udgang ud over Skandinavien og Finland omfatter
Tyskland og England — og yderligere inkludere Frankrig,
Benelux og Italien. Hoteller i strategisk vigtige byer som
Athen, Barcelona, Kairo, Lyon, Madrid, Rom, Warszawa
og Zurich skal ogsa indga.

Radisson SAS udvidede i 1999 ogsa sit markedsomra-
de til at omfatte Sydafrika, hvor en joint venture aftale blev
indgaet med en lokal partner (TBB- Leisure Africa of Cape
Town) om at drive hotelmanagement under Radisson
SAS varemaerket. Ved udgangen af 1999 var fire hoteller
kontraherede pa det nye marked, heraftre i Cape Town og
eti Pretoria.

Fritid og sundhed

Udover cityhoteller og lufthavnshoteller har Radisson
SAS ekspanderet pa privatrejsemarkedet med en sats-
ning pa fritids- og rekreationshoteller og -anlaeg under
konceptet "Wellness”. Ekspansionen har veeret szerlig
stor i Tyskland. Et teet markedsferingssamarbejde gen-
nemfares nu med SAS Pleasure.

Loyalitetsprogram

[ 1999 blev kundeprogrammet "Reserved for You” introdu-
ceret. Dette indebzerer, at loyale kunder, som har givet
udtryk for deres praeferencer for forskellige former for ser-
vice, far denne service uden at skulle bede om den speci-
elt. Dette er et led i bestraebelserne pa at skabe mere end
kundetilfredshed, "delight” hos kunderne for at age loyali-
teten. Et nytlogo blev introduceret i starten af 2000.

Bredere miljgarbejde

| drets leb indledtes et arbejde med at placere miljgarbej-
detiet bredere perspektivirelation tilen "ansvarsbevidst
virksomhed”. Virksomhedens ansvar over for forskellige
interessegrupper er blevet gjort tydeligere. Der er sat et
omfattende program i gang for at sikre en ansvarsbevidst
virksomhed. Det gennemsnitlige antal medarbejdere i
SIH steg med 1% til 3 071. 1 alt var der inklusive de hotel-
ler som drives via management— og franchiseaftaler
12 600 (9 400) medarbejdere pa arsbasis.

Medarbejdere

Det gennemsnitlige antal ansatte i SIH agede med 1% til
3071. Totalt inklusive de hoteller, som drives via manage-
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ment- og franchiseaftaler var der 12 600 (9 400) ansatte
pa arsbasis.

Fremtidsudsigter

De markeder, hvor Radisson SAS er aktive, havde en gun-
stig udvikling i 1999. De norske og engelske markeder
havde dog en svag udvikling. Markedet forventes i sin hel-

Geografisk placering af hotelvirksomheden

Radissenl

HOTELS & RESORTS

Lande, hvor SAS International Hotels har

n etableret hotelvirksomhed.

hed at udvikle sig positivt ogsa i 2000. Dette sammen-
holdt med den planlagte ekspansion, er medvirkende til, at
SIH forventer en fortsat god resultatudvikling.

Hoteludvikling 1995-1999
[Antal hoteller]

Resultatudvikling 1995-1999
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Antallet af hoteller udgjorde per 31 december 1999 125, en
stigning pa 12 siden sidste ar.

kapital, ROCE, %

| 1999 udgjorde EBIT 301 och EBITDA 485 MSEK. Forrentningen
pa investeret kapital udgjorde 3,1%. Realisationsgevinster er ikke
medtaget.
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SAS Gruppens selskabsstruktur

SAS Gruppen omfatter SAS Konsortiet inklusive helt og
delvist ejede datterselskaber. Datterselskaber, som ejes
med mere end 50% konsolideres i SAS Gruppens regn-
skaber. Associerede selskaber, hvor SAS ejer 20-50%
bogfares efter den indre vaerdis metode.

SAS Konsortiet driver passager- og fragttrafik samt
salg af varer i lufthavne og ombord.

SAS omfatter SAS Konsortiet med datterselskaber
med undtagelse af SAS International Hotels. | SAS indgar
ogsa sesterkonsortiet SAS Commuter med datter- og
associerede selskaber, der har til opgave at drive regional
flyvirksomhed i Skandinavien og Nordeuropa.

SAS International Hotels omfatter hel- og delejede
datterselskaber samt associerede selskaber.

SAS Konsortiet

De tre barsnoterede selskaber SAS Danmark A/S, SAS
Norge ASA og SAS Sverige AB er moderselskaber i SAS
Konsortiet og Konsortiet SAS Commuter. Den farste kon-
sortieaftale kom i stand i 1946 og gjaldt flytrafikken pa
Nordatlanten. Den nuvaerende aftale geelder frem til
2020.

SAS Danmark A/S

Den danske stat, 50%
Private interesser, 50%

|2/7

SAS Norge ASA

Den norske stat, 50%
Private interesser, 50%

SAS Danmark og A/S og SAS Norge ASA er med i Konsor-
tiet med hver 2/7 og SAS Sverige AB med 3/7. Modersel-
skaberne har overladt flyrettigheder og ansvaret for den
operative flyvirksomhed til SAS. Ved udgangen af hvert
regnskabsar indgar konsortiernes resultater samt aktiver
og passiver i de tre moderselskabers regnskaber i forhol-
det 2-2-3. Konsortiets overste besluttende organ er
repraesentantskabet. Moderselskaberne repraesenteres
af to bestyrelsesmedlemmer hver i SAS bestyrelse. Deru-
dover udpeger fagforeningerne i de respektive lande hver
deres repraesentant med personlige suppleanter.

Datter- og associerede selskaber

| SAS Gruppen indgar et antal datter- og associerede sel-
skaber, hvor SAS har strategiske aktieposter til statte og
udvikling af egen flyvirksomhed. Hertil harer British Mid-
land, som driver regionaltrafik fra, til og inden for Storbri-
tannien samt Spanair som driver indenrigstrafik i Spanien
samt international trafik til og fra Spanien. For at styrke
ambitionen om at blive det farende flyselskab omkring
Ostersgen har SAS interesser i airBaltic, Granlandsfly,
Cimber Air, Skyways og Widerge’s Flyveselskap og ejer
Air Botnia.

SAS Sverige AB

Den svenske stat, 50%
Private interesser, 50%

2/7 13/7

SAS Konsortiet

Konsortiet SAS Commuter

Datterselskaber

SAS International Hotels (SIH)
Scandinavian Airlines Data
SMART

Spanair (49%)

Associerede selskaber
British Midland PLC (40%)*

Grgnlandsfly (37,5%)

SAS Flight Academy
Andre

Polygon Insurance (30,8%)
Widerge's Flyveselskap (63,2%)
airBaltic (34,2%)

Andre

Cimber Air A/S (26%)
Skyways Holding (25%)
Air Botnia (100%)

*Tallet gcelder pr. 31 december 1999. ‘SAS har til
hensigt at scelge halvdelen af sin aktiepost til
Lufthansa i 2000.
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Bestyrelsesformandens kommentar

Etvanskeligt ar for den europaeiske flyindustri — svagt
resultat ogsai SAS

Den europeeiske flyindustri har haft et kreevende ari 1999.
Aret var praeget af stor overkapacitet og vigende indtje-
ning i hele branchen. SAS Gruppens operative resultat er
betydeligt svagere end aret for. Kapacitetsudbuddet pa
SAS markeder har veeret sterre end efterspergslen, og en
del af markederne har haft en svagere gkonomisk vaekst
end i de foregdende ar. Konkurrencepresset i en situation
med overkapacitet har fert til pristryk og svag indtaegts-
udvikling.

Kursudviklingen for SAS aktier har vaeret svag sammen-
lignet med barsindekset i Kebenhavn, Oslo og Stockholm.
De tre aktier er i gennemsnit steget med 8% i 1999. De
europzeiske flyselskaber, vi saedvanligvis sammenligner
0s med, har i gennemsnit oplevet en reduktion pa 4% i
samme periode.

Flyindustrien er falsom for zendringer i konjunktur- og
industricykler. | det foregaende ar har sidstnaevnte faktor
pavirket resultatet og aktiekursudviklingen mest.

Fra topnoteringen i sommeren 1998, hvor SAS aktier-
ne havde en markedsveerdi pa ca. 24 mia SEK, fik vi et
kraftigt kursfald i efteraret til ca. 13 mia SEK ved arsskif-
tet 98/99. Veerdien af aktierne steg i 1999 til omkring 14
mia. SEK ved arets slutning.

Der arbejdes pa at etablere én SAS-aktie, som skal
noteres pa de tre skandinaviske barser. Dette er af stor
betydning for SAS fremgang pa kapitalmarkedet og for
selskabets muligheder for strategisk udvikling i fremtiden.
Arbejdet sker i dialog med Samferdselsdepartementet i
Oslo, Naringsdepartementeti Stockholm og Trafikministe-
rieti Kebenhavn. Jeg haber, at dette realiseres snarest.

Bestyrelsen for SAS besluttede i december 1999 at
investere i nye fly til langdistanceruterne. Dette indebae-
rer en betydelig satsning og ekspansion af virksomheden
med positive effekter ogsa i tilslutningstrafikken til de
interkontinentale ruter. Dette skal give ny veekst og
forbedre forudsaetningerne for gget indtjening og styr-
kelse af aktioneerernes vaerdier.

SAS samarbejde med partnerne i Star Alliance udviklede
sig postivt og giver et veerdifuldt bidrag til virksomheden.

Det er glaedeligt at konstatere, at kundernes oplevelse
af SAS service, produkt og kvalitet er styrket i 1999. De
systematiske malinger af kundetilfredsheden (N6jd Kund
Indeks) viser en meget tilfredsstillende forbedring. Den
betydelige satsning pa kvalitet og design, samt pa medar-
bejderne som servicegivere gennem programmet SAS
2000+, ser ud til at have baret frugt.
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Omkostningsudviklingen i selskabet har veeret positiv i
1999. Enhedsomkostningen blev reduceret med ca. 1%,
hvilket er et udtryk for, at det iveerksatte forbedringspro-
gram har den tilsigtede effekt. Malet er at effektivisere
virksomheden kraftigt i de kommende ar, séledes at kon-
kurrenceevnen styrkes.

SAS International Hotels har haft et godt ar med en for-
rentning af kapitalen, som overstiger SAS Gruppens mal.
Kapitalbindingen i hotelvirksomheden reduceres succes-
sivt, og fremover indrettes virksomheden pa operativ
hoteldrift med god vaekst, indtjening og veaerdistigning.

SAS arbejder med et indtjeningsmal, som skal sikre et
konkurrencedygtigt afkast pa ejernes kapital. De investe-
ringer, der fglger i de kommende ar, indebaerer ogsa, at
virksomhedens resultat skal forbedres. De planer for
virksomhedens udvikling, som bestyrelsen og ledelsen
felger, statter denne ambition.

Jeg vil gerne takke alle medarbejdere i SAS for en god
indsats i arets lagb.

Hugo Schrader
Bestyrelsens formand
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Bestyrelsens og den administrerende direktars beretning for SAS Gruppen for regnskabsdret

1. januar—31. december 1999.

SAS Gruppens regnskab er aflagt i henhold til Internatio-
nal Accounting Standards. (Tal i parentes vedrarer 1998.)

Da SAS Konsortiet og Konsortiet SAS Commuter fra og
med 1998 bogferer deres andele i datter- og associerede
selskaber efter den indre vaerdis metode er der fuld ove-
rensstemmelse i bade resultat og egenkapital i begge
konsortierne med SAS Gruppen. Der er derfor ingen
grund til at medtage konsortierne i drsregnskabet.

Marked og konkurrence

Flymarkedet til og fra Skandinavien er inde i en relativ
kraftig vaekst. Den internationale trafik mellem Skandi-
navien og omverdenen er steget med ca. 6% i 1999. Det
er forst og fremmest trafikken til og fra Sverige og
Danmark som er vokset, mens trafikmaengden til og fra
Norge er uzendret.

SAS trafikudvikling i 1999 indebar en nedgang sam-
menlignet med aret for. Passagertrafikken steg med
1,6% (2,7%). SAS er blevet pavirket negativt af en kraftig
nedgang i Business Class segmentet og en reduktion i
Business Class andelen pa 1,9 procentpoint til 29,1%.

@get konkurrence inden for Skandinavien, stor over-
kapacitet pa det norske indenrigsmarked samt pa
trafikken over Nordatlanten og i dele af det europaeiske
trafiknet har sammen med pressede priser bidraget til en
lavere enhedsindtjening.

| 1999 steg flytrafikken inden for Association of Euro-
pean Airlines, AEA, i Europa med 4,6%. SAS trafik i Euro-
pa inklusive den interskandinaviske trafik faldt med
0,2%.

Svensk indenrigstrafik fortsatte den positive udvikling
0gsa i 1999. SAS inklusive partnere ggede markedsan-
delen til 69% (64%) i 1999. Det totale marked steg med
5,2% og SAS trafik med 9,9% i forhold til aret fer.

Det norske indenrigsmarked er steget med 6,6%. SAS
trafikken steg med 2,5%. Dansk indenrigstrafik faldt
med 10%.

SAS udvidede kapaciteten med 4,7%i 1999 for at gen-
vinde markedsandele og for at sikre en fortsat konkur-
renceevne. Udviklingen af partnerskab savel inden for
Star Alliance som uden for alliancen er fortsat i arets Igb.

Air New Zealand, Ansett Australia og All Nippon Air-
ways har tilsluttet sig den globale alliance Star Alliance,
som SAS erendel af. Yderligere fem flyselskaber overvej-
er at blive medlemmer af alliancen i ar 2000.

I november 1999 blev der underskrevet en joint ventu-
re aftale mellem SAS, Lufthansa og British Midland, der

indebeerer, at British Midland bliver medlem af Star Alli-
ance. Aftalen indebzerer ogsa, at SAS saelger halvdelen af
sine nuvaerende aktieposter i British Midland, 40%, til
Lufthansa. SAS ejerandel vil derefter udgere 20% med en
realisationsgevinst pa cirka 1 000 MSEK. Aftalen skal
proves ved EU-kommissionen.

SAS og ar 2000
Overgangen til ar 2000 forlgb uden forstyrrelser for SAS
virksomhed.

Forberedelserne i forbindelse med ar 2000 begyndte
i 1996. Fra starten til og med november 1999 blev der
ivaerksat kontrolforanstaltninger, og hvor der var behov
for det, @ndredes virksomhedens IT-support og proces-
ser systematisk for at sikre, at ingen ar 2000 relaterede
problemer ville pavirke virksomheden.

Nytarsaften den 31. december 1999 blev der etableret
en supportenhed, der havde til opgave at forsyne
virksomheden med beslutningsgrundlag fra alle de kon-
trolforanstaltninger, som blev gennemfert rundt omkring
i virksomheden.

| ar 2000 vil skuddagen den 29. februar og nytarsaften
den 31. december blive overvaget under stort bered-
skab.

Med de erfaringer, som SAS har indsamlet hidtil, er der
ikke noget, der indikerer, at der vil opsta ar 2000 relate-
rede forstyrrelseriar 2000 eller fremover.

SAS og euro

Den 1. januar 1999 indfertes euro som officiel valuta for
elleve af den Europaeiske Unions medlemslande, som til-
sammen udger @MU. De avrige lande i den Europaeiske
Union (Graekenland, Danmark, Storbritannien og Sveri-
ge) deltog ikke fra starten. SAS driver virksomhed i alle
lande, der indgari @MU.

Med ca. 14% af SAS omszetning i @MU landene og
10% af omkostningerne udger euroen en begraenset del
af det nominelle cash flow, men antallet af valutaer er
reduceret med 11, da SAS har indfert en euro cash-pool
for at samle disse.

| efterdret 1997 begyndte SAS sine euroforberedelser
for at fa belyst, hvilke muligheder det europaeiske indre
marked og indferelsen af en fzelles valuta ville skabe samt
for at sikre, at SAS Gruppen var vel forberedt. Forste fase
af arbejdet var rettet mod, at SAS skulle kunne anvende
euroen som forretningsvaluta fra 1. januar 1999.

Anden fase var rettet mod den forretningsmaessige og
den finansielle tilpasning. Visionen er, at SAS skal opfat-
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tes som en eurovenlig virksomhed med en proaktiv
holdning. Usikkerheden med hensyn til Danmarks og
Sveriges eventuelle deltagelse i valutaunionen vanskelig-
ger det forretningsmaessige tilpasningsarbejde

Euroens indfarsel inden for flyindustrien sker successivt
og den kommercielle anvendelse har i 1999 veeret meget
begraenset. SAS falger prisudviklingen ngje inden for
Europa og er klar til at gennemfare nye prisstrategier pa
et passende tidspunkt.

Konvertering af national valuta til euro indebzerer et stort
ressourcebehov inden for IT-virksomheden. SAS har
foretaget en gennemgang af sine informationssystemer
og kortleegger i gjeblikket behovet for ngdvendige sys-
temtilpasninger til euroen. SAS evne til at udfgre de nad-
vendige tiltag vurderes at vaere gode.

For SAS vedkommende medferte realiseringen af dMU-
en lavere omkostninger ved valutasikring og transaktio-
ner. De positive resultater bestar i lavere renteforskelle
og starre valutastabilitet i @MU, et reduceret antal valuta-
er som skal sikres samt at kabs- og salgskurserne vil fors-
vinde. | de seneste ars konvergensproces har SAS opna-
et en betydelig reduktion af omkostningerne i forbindel-
se med valutasikring pa grund af mindre renteforskelle
og starre stabilitet i dMUens valutaer.

SAS er i gang med det forberedende arbejde for at sikre
muligheden for at kunne overga fra svenske kroner til
euro som basisvaluta. SAS har ikke taget nogen beslut-
ning om at overga til euro som valuta i forbindelse med
regnskab og rapportering. Tidspunktet for overgangen
vil vaere afhaengig af svensk lovgivning og de aktuelle for-
retningsmaessige forhold. En barsnotering af SAS aktier i
euro pa OM Stockholms Fondsbers og Kebenhavn Fonds-
bars vil blive overvejet, séfremt efterspargslen opstar.

Miljgpavirkning

Flyvirksomheden star for den sterste og den mest
vaesentlige del af SAS miljgpavirkning. Ved forbruget af
flybraendstof, der er en ikke fornybar energikilde, produ-
ceres udslip som har en effekt pa det globale klima og
ozonlaget (Se rapporten”Special Report on Aviation and
the Global Athmosphere” fra FNs klimapanel IPCC 1999).
Kabine- og landvirksomheden samt hoteldriftens vaesent-
ligste miljgbelastning stammer fra energi- og vandfor-
brug samt affald.

SAS har gennem flere ar malt sin relative miljgpavirk-
ning ved hjzelp af et miljgeffektivitetsindeks. Miljgindek-
set, der har 1996 som startar, viser en positiv tendens for
SAS relative miljgbelastning.
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Det starste potentiale til miljgforbedring ligger i en konti-
nuerlig fornyelse af flyfladen. Derfor er miljgaspekter vig-
tige elementer i SAS valg af fly og motorer. Kabinevirks-
omhedens starste potentiale ligger i de nye miljgtilpasse-
de cateringkekkener, der bygges i Skandinavien. Land-
virksomheden og hoteldriften arbejder systematisk med
at mindske energi- og vandforbrug samt affald.

Flyvirksomheden er baseret pa internationalt type-
godkendte fly, hvor miljggodkendelse er en del af den
skandinaviske registrering. Miljgbaserede nationale/loka-
le tilstande, forskrifter og regler, saetter rammerne for
brug af flyene. Kabine-, land- og hotelvirksomhederne til-
passer virksomheden i henhold til de tilstande, forskrif-
ter, regler og koncessioner.

Udviklingen peger mod strengere miljgrelaterede
rammevilkdr indenfor flybranchen. SAS har dog ikke
kendskab til eendringer i rammevilkdrene, der kan fa
vaesentlige operative eller gkonomiske konsekvenser for
virksomheden.

SAS har i arets lgb ikke forarsaget nogle anmeldelses-
pligtige udslip med vaesentlige gkonomiske eller miljg-
maessige konsekvenser.

For yderligere information om miljgregnskabets
koncessioner og tilladelser for SAS virksomhed samt
udviklingen i miljgdata henvises til afsnittet om SAS og
miljget pa side 57-59, til SAS seperate miljgregnskab for
1999 og til miljgdelen af SAS hjemmeside (www.scandin-
avian.net).

Associerede selskaber

Som associeret selskab betegnes de selskaber hvor SAS
Gruppens ejerandel er mellem 20% og 50%. Blandt
associerede selskaber indgar British Midland PLC (40%),
Spanair S.A (49%), Commercial Aviation Leasing Ltd
(47%), Polygon Insurance Company Ltd (30,8%), airBaltic
(34,2%), Skyways (25%) og Cimber (26%). Desuden
regnes Widerge's Flyveselskap (63,25%) samt Air Botnia
(100%) for associerede selskaber. Arsagen er, at der ifel-
ge SAS strateqi, allerede ved kabet var en entydig inten-
tion om at reducere ejerandelen til under 50%.

British Midlands trafik steg med 10% i arets Igb. Pro-
duktionsstigningen var 13% og enhedsomkostningerne
kunne saenkes med 7%. Lastfaktoren faldt derimod med
knap 2 procentpoint, men det blev modvirket af en lavere
break-even lastfaktor. Resultatet efter skat udgjorde
9 MGBP (8 MGBP). SAS andel af resultatet efter goodwill
afskrivning samt korrigering steg med 23 (24) MSEK til
39 (20) MSEK.

Air Botnias flade bestar af 6 Fokker F28 og 5 SAAB
340. Produktionskapaciteten steg med over 300% i for-
hold til 1998 og trafiktilvaeksten udgjorde godt 350%.
Den kraftige opgradering af af selskabet og den hurtige
ekspansion har betydet store startomkostninger, hvilket
ger at resultatet for aret udgjorde —117 MFIM, hvilket sva-
rer til =184 (-91) MSEK. Air Botnia forventes at give et
positivt resultat i ar 2000.



airBaltic udviser et negativt resultat for aret, hvilket
primaert kan henfgres til den gkonomiske krise i Rusland,
samt at Fokker F50 erstattede selskabets SAAB 340,
hvilket medfarte startomkostninger. | arets anden halv-
del er der derfor blevet vedtaget en raekke resultatforbe-
drende foranstaltninger, dels i form af en konsolidering af
trafikprogrammet med blandt andet en nedlaeggelse af
flyvningen til Moskva og dels et omkostningsreduce-
ringsprogram. Resultatet for aret udgjorde —4,5 MLVL.
SAS andel heraf er —23 MSEK.

Resultatudviklingen i Widerge har i 1999 veeret nega-
tiv, som felge af dels en hard konkurrence med eget
udbud og faldende priser pa norsk indenrigsflyvning, og
dels som fglge af en uindbringende ordreflyvning til
Nordnorge. Opgaven fra staten bygger fra marts 2000
pa en ny og mere lgnsom aftale. Resultatet for 1999 blev
—88 MNOK. SAS andel heraf er —67 MSEK.

Resultatet i Spanair S.A. udgjorde 29 (69) MSEK. SAS
andel udger 14 (34) MSEK.

SAS andel af resultatet i Polygon Insurance Company
Ltd var -7 (-10) MSEK.

| SAS Gruppens driftsresultat indgar andele af de
associerede selskabers resultat for skat med i alt -175
(-=20) MSEK, heraf udger afskrivning af goodwill —41
(-43) MSEK. Kapitalandele i associerede selskaber
udgjorde 1 018 (1 447) MSEK.

Bestyrelsesarbejdet
SAS Konsortiets bestyrelse bestar af ni bestyrelsesmed-
lemmer, heraf seks bestyrelsesmedlemmer med seks
personlige suppleanter, valgt af moderselskabernes
generalforsamlinger samt tre bestyrelsesmedlemmer,
samt seks suppleanter, valgt blandt de ansatte. Den
administrerende direkter deltager i bestyrelsesmaderne
som forelzeggende. Derudover deltager SAS Chief Finan-
cial Officer og andre chefer fra SAS ledelse, hvis de har et
seerligt spargsmal at forelaegge bestyrelsen. SAS chefju-
rist fungerer som bestyrelsens sekretzer. Bestyrelsen
afholder normalt meder seks gange om aret samt efter
behov. | regnskabsaret 1999 havde bestyrelsen syv
meder. Bestyrelsens arbejde falger en arlig plan med
med specielle temaer og faste beslutningspunkter, f.eks.
godkendelse af arsregnskabet, delarsrapporter og bud-
get. Bestyrelsen tager endvidere stilling til spargsmal af
principiel karakter eller af stor gkonomisk betydning, sa
som selskabets overordnede strategi, omfattende struk-
tur- og organisationsaendringer samt sterre investering-
er. Bestyrelsesarbejdet er i gvrigt bestemt af en forret-
ningsorden, samt den instruktion for den administreren-
de direktar, som bestyrelsen har fastlagt.

| 1999 har bestyrelsen bl.a. behandlet szerskilte tema-
er som SAS strategi for effektivisering af kapitalanven-
delsen, SAS virksomhedsforbedringsprogram samt in-
vestering i nye langdistancefly.

Arsregnskab 1999 — SAS Gruppen —beretning



Resultati sammendrag

—oplysning pr. kvartal

MSEK

Omsaetning
Personaleomkostninger
@vrige driftsomkostninger

Driftsresultat for
afskrivninger

Afskrivninger

Resultatandele
i associerede selskaber

Resultat ved salg
af aktier i datter- og
associerede selskaber

Resultat ved salg af
fly og bygninger
Driftsresultat

Resultat fra gvrige
aktier og andele

Finansnetto
Resultat for skat

jan-
mars
9469

-3060
-5552
857
-536

16

297
634

-15
619

apr-

juni
10323
-3194
-5749

1380

-530

857

-12
845

1998
juli- okt-
sept dec
10245 10909
-3231 -3595
-5947 -6503
1067 811
-522 -537
-28 -13
0 1
538 177
1055 439
0 1
-40 -62
1015 378

Resultat for skat
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helar
jan-dec
40946
-13080
-23751

4115

-2125

-20

1014
2985

-129
2857

jan-
mars
9621

-3469
-6 058
94
-455

15

150

16
-180

221

-10

april-
juni
11114
-3690
-6458

9266

-488

3

44
527

1999
juli-
sept

9877
-3427
-5884

566

-519

134

43
201

okt-
dec

10896
-3469
-6288

1139

-480

-170

628

1114

196

1245

helar
jan-dec
41508
-14055
-24 688

2765

-1942

-175

283

731
1662

417
-233

1846



SAS Gruppens resultatopgerelse (note 1)

MSEK

Omsaetning
Personaleomkostninger

@vrige driftsomkostninger
Driftsresultat fer afskrivninger

Afskrivninger
Resultatandele i associerede selskaber

Resultat ved salg af aktier i
datter- og associerede selskaber

Resultat ved salg af fly og bygninger
Driftsresultat

Resultat fra gvrige aktier og andele
Renteindtaegter og lignende resultatposter
Renteomkostninger og lignende resultatposter
Resultat efter finansielle poster

Datter- og associerede selskabers skatter
Minoritetsandele

Resultat for skat vedrerende SAS Konsortiet
og Konsortiet SAS Commuter

Resultat per forretningsomrade

MSEK 1999
SAS
Resultat far afskrivninger 2310
Afskrivninger -1757
Resultatandele i associerede
selskaber -201
Resultat ved salg af aktier i
datter- og associerede selskaber -3
Resultat ved salg af fly
og bygninger 729
Resultat fra avrige aktier
og andele 417
Finansnetto -188
SASialt 1307
SAS International Hotels 544
@vrig virksomhed/koncern-
elimineringer -5
Resultat for skat 1846

1998

3644
-1974

Note 1999 1998
2 41508 40946
3 -14055 -13080
4 -24688 -23751

2765 4115
5 -1942 2125
6 -175 -20
283 1
7 731 1014
1662 2985
8 417 1
9 446 633
10 -679 -762
1846 2857
11 -159 -141
-1 0

1686 2716

Valutaindvirkning pa SAS Gruppens resultat

Savel omseetning som driftsomkostninger og finansielle
poster er blevet veesentligt pavirket af eendringer i valuta-
kurserne. Kun cirka 30% af omsatningen og 27% af
driftsomkostningerne er i svenske kroner.

Den samlede effekt af de aendrede valutakurser pa
SAS Gruppens driftsresultat for 1999 sammenlignet
med 1998, var negativ med 54 MSEK. Dette skyldes
hovedsagelig en svagere svensk krone, samt at den dan-
ske krone blev svaekket i forhold til SAS indteegtsvalutaer.
Forskellen pa arene i valutakursforskellen i den finansielle
nettogeeld var negativ med 26 MSEK. | alt blev effekten
pa resultatet for skat negativ med 80 MSEK.

MSEK
Omsaetning 464
Driftsomkostninger inklusiv

omregning af driftskapital -518
Driftsresultat -54
Finansielle poster -26
Resultat for skat -80

Arsregnskab 1999 — SAS Gruppens resuitatopgerelse



Kommentarer til resultatopgerelsen

SAS Gruppens omszetning steg med 562 MSEK eller
1,4%. Heraf er 95 MSEK ggede passagerindteegter, og
467 gget omszetning indenfor andre virksomhedsomra-
der. SAS passagertrafik i RPK, betalte passagerkilometer,
steg med 1,6% sammenlignet med 1998. Enhedsindtaeg-
ten, yielden, faldt justeret for vaultaindtaegter med 2,4%.

Drifsomkostningerne steg med 1 912 MSEK eller
5,2%. Antallet af personale i SAS Gruppen steg med 6,6%
og personaleomkostningerne blev 975 MSEK eller 7,5%
hgjere end foregdende ar. vrige driftsomkostninger steg
med 3,9%. | SAS flyvirksomhed steg driftsomkostning-
erne med 1 642 MSEK eller 5,3%. Produktionsstigningen
var 4,7% og nettoenhedsomkostningen faldt justeret for
valuta med 1,1%.

EU-domstolen gav i juni maned flyselskaberne med-
hold angaende den svenske miljgafgift, der blev indfert i
1995 og 1996. 158 MSEK er derfor blevet bogfert som
indteegter modsvarende betalte afgifter i 1995 inklusive
tilskrevne renter, hvilket pavirker enhedsomkostningen
positivt. Oliepriserne har i gennemsnit veeret lavere i
1999 end i de foregdende ar. SAS braendstofomkost-
ninger er hvad angar volumen og valutaeffekt 10% lavere
end i 1998. Desuden har salgsomkostningerne i form af
2ndrede agentkommissioner reduceret enhedsomkost-
ningen sammenlignet med 1998. Omkostningerne for
leasing af fly er steget med 22% péa grund af sale and lea-
seback transaktioner.

Driftsresultatet far afskrivninger faldt med 1 350 MSEK.
Andrede valutakurser har pavirket resultatet med 54
MSEK. Bruttodaekningsgraden faldt fra 10,0% til 6,7%.

Afskrivningerne faldt med 183 MSEK til 1 942 MSEK.
Denne andring er et netto af reducerede afskrivninger
som felge af en andret afskrivningsmetode for fly samt
@gede investeringer. SAS har siden 1994 foretaget plan-
lagte afskrivninger pa fly med 6% arligt, det vil sige line-
art over 15 ar med en restveerdi pa 10%. Fra og med
januar 1999 andredes afskrivningsmetoden til 4,5%
arligt. Dette indebaerer en afskrivning over 20 ar med en
restveerdi pa 10%. Den positive resultateffekt for 1999
som fglge af den sendrede afskrivningsmetode udgjorde
cirka400 MSEK.

Resultatandele i associerede selskaber udgjorde =175
(-20) MSEK. Resultatforringelsen fandt ferst og frem-
mest sted i Air Botnia pa grund af startomkostninger
samt i Widerge. Afskrivningen af goodwill udger totalt 41
(43) MSEK.

Arsregnskab 1999 — Kommentarer til resultatopgarelsen

Resultatved salg af aktier i datter- og associerede selska-
ber, 283 MSEK, stammer farst og fremmest fra en reali-
sationsgevinst, 152 MSEK ved salg i marts af SAS Hotels
NV som inkluderer hotelejendommen i Amsterdam samt
salg i august af Portman Hotel, London, 134 MSEK.

| arets lgb er flysalg blevet gennemfert med rea-
lisationsgevinster pa 829 (1 009) MSEK. Heri indgar
afhaendelse af fem Fokker F28, 65 MSEK, tre SAAB 340,
27 MSEK, en Boeing 737-500, 79 MSEK. Dertil kommer
sale and leaseback af otte Boeing 737-600, 227 MSEK,
samt af tredive Douglas MD-80, 431 MSEK.

SAS har i samarbejde med General Capital Aviation
Services (GECAS) etableret et selskab, Commercial Avia-
tion Leasing Limited, Irland, hvor SAS har en ejerandel pa
47%. Sale and leaseback aftalen giver SAS adgang til fly-
ene i 10 ar, men medtager ogsa tidligere returnering
savel som forlengelse. Afsaetningen for interngevinst er
opgjort til 396 MSEK, hvilket reducerer realisationsge-
vinsten.

| det forlgbne ar udlejedes en Douglas MD-83, en
Boeing 737, tre Boeing 767 samt 24 Douglas DC-9.

Realisationsresultatet fra udlejningen af bygninger
udgjorde-98 (5) MSEK. Tab ved udlejning af bygningerne
pa Fornebu, Oslos tidligere lufthavn, indgar med 100
MSEK.

SAS har andele i SITA Foundation som ejer aktier i
datavirksomheden Equant N.V. Efter at SITA Foundation
besluttede at szelge aktier i Equant N.V. pa bersen, reali-
seredes i februar og december 55,8% af SAS behold-
ning, hvilket gav en total realisationsgevinst pa 417
MSEK. SAS resterende tilgodehavende svarer til 0,25%
af aktierne i Equant N.V. og havde per 31. December
1999 en barsveerdi pa cirka 55 MUSD.

SAS Gruppens finansnetto udgjorde -233 (-129)
MSEK. Rentenetto blev-196 (-80) MSEK som falge afen
hejere gennemsnitlig nettogzeld sammenlignet med
1998. Valutaeffekten var —40 (=14) MSEK. Den japanske
yen er blevet styrket i lgbet af andet halvar og den sven-
ske krone er henimod slutningen af aret blevet svaekket i
forhold til euroen, hvilket har medfert negative valuta-
kurseffekter.

Resultatet for skat udgjorde 1 846 (2 857) MSEK.

Af datterselskabernes totale skatteudgift udgjorde 28
(26) MSEK henszttelser til udskudt skat.



SAS Gruppens balance

AKTIVER

MSEK

Anlagsaktiver

Immaterielle
anlagsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Bygninger og grunde

Fly

Reservemotorer og reservedele

Veerkstedsinventar og service
udrustning til fly

Andet inventar og kaeretajer
Igangvaerende anlaegsaktiver

Forskud vedrgrende materielle
anlaegsaktiver

Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandele i associerede
selskaber

Langfristede tilgodehavender
i associerede selskaber

Aktier og andele
Pensionsmidler, netto

Note

12
12

13

12

14

15
16
21

Andre langfristede tilgodehavender

Anlzaegsaktiveri alt

Omsatningsaktiver
Varelagre og reservedele
Forskud til leveranderer

Kortfristede tilgodehavender
Kundetilgodehavender

Tilgodehavender hos
associerede selskaber

@vrige tilgodehavender

Forudbetalte omkostninger
og skyldige indtaegter

Kortfristede placeringer
Kasse og bank
Omsatningsaktiver i alt

AKTIVER | ALT

17

18

19

1999

481

5823
9930
1367

290
2053
294

2539
22296

1018

536

81
2443
713
4791
27 568

1015
2
1017

2936

112
1155

1337
5540

7056
1279
14892

42460

1998

166

6 624
10179
1160

236
2075
414

2317
23005

1447

110
86
1223
452
3318
26489

958

960

2720

63
1033

1173
4989

7043
968
13960

40449

EGENKAPITAL OG GALD

MSEK

Egenkapital
Indskudskapital
Anden egenkapital

Minoritetsintresser
Hensaettelser

Pensioner og lignende
forpligtelser

Udskudte skatter

Langfristet geeld
Driftslan
Obligationslan
Andre lan

Anden geeld

Kortfristet geeld

Kortfristet del af langfristet gaeld

Lan

Forskud fra kunder

Leverandergeeld

Gaeld til associerede selskaber

Skattegeeld

Trafikafregningsgeeld

Foreslaet overfarsel til
moderselskaber

Anden geeld

Skyldige omkostninger og
forudbetalte inteegter

EGENKAPITAL
OG GALD | ALT

Pant der er stillet for egen
geeld og henszettelser
@vrige sikkerhedsstillelser

Eventualforpligtelser
Lejeforpligtelser

Note
20

21

22
23
24
25

27

28

29
29

30
31

1999

15179
1882
17061

25

129
226
355

772
226
7557
903
9458

1253
2442
56
2221
101
55
2073

770
1436

5154
15561

42460

343
62
405

1237

1998

14435
1675
16110

19

161
193
354

854
767
7120
705
9446

2369
588
42
2196
16
58
2012

957
1462

4820
14520

40449

819
68
887

1226
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Kommentarer til balancen

Aktiver
SAS Gruppens samlede aktiver er steget med 5,0% til
42 460.

Stigning i immaterielle aktiver stammer fra anvendte
udviklingsomkostninger indenfor IT-omradet.

Bygninger og grunde er faldet med 801 MSEK hoved-
sageligt pa grund af solgte hotelejendomme i Amster-
dam og London.

Den bogferte veerdi af flyene er faldet med 249 MSEK.
/Andringen omfatter en stigning pa grund af investering i
Boeing 737-600 inklusiv tidligere foretagne forskudsbe-
talinger med i alt 3 966 MSEK. Afgaende poster er arets
afskrivninger pa 835 MSEK samt restveerdien af solgte
fly m.m. 3380 MSEK.

Langfristet forskud til leverandarer af flymateriel er
steget med 222 MSEK. Der er udbetalt forskud til Boeing
pa 1 081 MSEK i forbindelse med leverancer i 1999.
Derudover er der yderligere anvendt 81 MSEK. Forskud
vedrarende kommende leverancer af blandt andet
Boeing 737 samt deHavilland Q400 er betalt med 1 133
MSEK. Aktiverede finansielle omkostninger samt omreg-
ningsdifferencer er tillagt 205 MSEK respektive 46 MSEK.

Kapitalandele i associerede selskaber er faldet med
429 MSEK til 1 018 MSEK. Investeringer eri 1999 foreta-
getmedialt 152 MSEK. Arets resultatandele var negative
med 180 MSEK. Henszettelser til interngevinstreserve i
forbindelse med udlejning af fly til Commercial Aviation
Leasing Ltd har reduceret aktiverne med 396 MSEK.
Derudover er kapitalandelene faldet pa grund af valuta-
kursaendringer m.m. 6 MSEK.

SAS har siden 1996 behandlet samtlige tilsagnsbase-
rede kollektive pensionsordninger iflg. IAS hvilket med-
farer, at pensionsforpligtelserne beregnes baseret pa
PBO (Projeted Benefit Obligation). Tillempningen af
blandt andet disse principper resulterer pr. den 31.
December 1999 i et aktiv kaldet pensionssummen, pa
netto 2 443 (1 223) MSEK (se ogsa Regnskabs- og vur-
deringsprincipper side 79-80 samt note 21).

Den kortfristede likviditet var ved arsskiftet 8 335
(8 011) MSEK eller 19,6 (20)% af balancen. Investeret
kapital i alt udgjorde ved arsskiftet 29 482 (27 854)
MSEK. Gennemsnitlig investeret kapital var i 1999
28936 (27 124) MSEK. Forrentningen af den investerede
kapital var 9 (13) %.

Arsregnskab 1999 — Kommentarer til balancen

Gald
Af den samlede gaeld var 12 396 (11 859) MSEK rente-
baerende.

Den rentebaerende nettogeeld var per 31. december
1999 529 (2 079) MSEK. SAS Gruppens gennemsnitlige
nettogaeld har i 1999 vaeret 4 295 (1 950) MSEK. Gaeld-
seetningsgraden i 1999 var per 31. December 0,03
(0,13).

SAS Gruppen har tilgeengelige lanefaciliteter, under-
skrevet i 1996-1998, pa 1 085 MSUD. Derudover har
SAS uudnyttede certifikatprogrammer af 1 590 MSEK,
1500 MDKK og 184 MUSD til radighed.

Egenkapitalen

Egenkapitalen steg, efter foreslaet overfersel til SAS
moderselskab pa 770 (957) MSEK, med 951 (1 869)
MSEK til 17 061 (16 110) MSEK. Udover arets resultat
efter skat skyldtes aendringen negative omregningsfor-
skelle i udenlandske datter- og associerede selskaber,
samt andringer i kapitalandele i associerede selskaber.
Soliditeten, efter gaeldsfarsel af det foresldede udbytte,
var ved arsskiftet 41 (40) % og forrentningen af egenka-
pitalen efter beregnet skat udgjorde 8 (13)%.

Finansiel stilling 1995-1999

[MSEK] [%]
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3000 — "+ — 30
2000— —— —— —— —— — 20
10000 10
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Soliditet, %
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Egenkapitalen steg i 1999 og udgjorde efter foreslaet udbytte
17 061 MSEK pr. den 31. december. Soliditeten er forbedret fra
32 til 41% i den seneste femarsperiode.




SAS Gruppens pengestremsopgerelse

MSEK

ARETS DRIFT

Resultat efter finansielle poster
Afskrivninger

Resultat ved salg af anleegsaktiviteter

Justering for poster som ikke indgar i pengestramsopgerelsen m.m.

Cash flow fra virksomheden
Andringi:
Varelager og reservedele
Driftstilgodehavender
Driftsgeeld

Andring af kapital bundet i driften

Nettofinansiering fra virksomheden

INVESTERINGER
Fly
Reservedele

Bygninger, inventar og evrige driftsmidler
Aktier, andele, goodwill m.m.
Forskudsindbetalinger pa flymateriel

Investeringer i alt

Salg af anlzegsaktiver
Omregningsdifferencer m.m.

Nettoinvesteringer

Udbetalte midler til moderselskaber
Finansieringsunder-/overskud

EKSTERN FINANSIERING

Lan, afdrag og fertidsindfrielse inkl.
valutakursdifferencer - netto

@vrige finansielle tilgodehavender/gzeld - netto
Andring i minoritetsinteresser
Ekstern finansiering — netto

ANDRING Af LIKVIDE MIDLER IFGLGE BALANCEN

Likvide midler ved regnskabsarets begyndelse
Likvide midler ved regnskabsarets afslutning

1999

1846
1942
-1431
-130

2227

=57
-702
464

-295
1932

-2885
-324

-1038
-490
-1133

-5870

6385
54

569

-957
1544

569
-1794

-1220

324

8011
8335

1998

2857
2125
1016
-159

3807

-179
-848
1357

330
4137

-1148
-363

-2275
-875
-1451

6112

2372
-12
-3752

1141
-756

-172
-878

-1050

-1806

9817
8011
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Kommentarer til pengestremsopgarelsen

SAS Gruppens cash flow for zendringerne i driftskapita-
len og investeringer udgjorde 2 227 (3 807) MSEK. Drifts-
kapitalen steg med 245 (-330) MSEK. Savel driftstilgo-
dehavender som driftsgzeld steg i 1999. | det forlebne ar
faldt driftskapitalen med 330 MSEK.

Investeringer inklusive forskudsbetalinger til flyleve-
randaerer udgjorde 5870 (6 112) MSEK. Af investeringer-
ne kan 5 720 ( 5 554) MSEK henfgres til SAS og 150
(557) MSEK til SAS International Hotels. Heri indgar
leverandgrbetaling pad 2 885 MSEK vedrgrende tyve
Boeing 737.

Investeringer i aktier og andele omfatter associerede
airBaltic og Commercial Aviations Leasing Ltd, 155 MSEK.
I immaterielle aktiver er deri 1999 investeret 335 MSEK.

Salg af anlzegsaktiver genererede 6 385 (2 372) MSEK

Cash Flow og investeringer
[MSEK]
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og bestar af indteegter ved afhaendelse af fly, 4 824 (2 354)
MSEK. Salg af aktier og andele gav 1 533 (4) MSEK,
inklusiv hotelejendomme, 1 114 MSEK. @vrige bygninger
er afhaendet for 28 (14) MSEK:

Cash Flow efter nettoinvesteringer blev hermed 2 501
(385) MSEK. Efter udbetaling af midler til moderselska-
berne 957 (1 141) MSEK var finansieringsoverskuddet
1544 (underskud pa 756) MSEK.

Den finansielle gaeld steg med 569 MSEK i 1999, hvil-
ket hovedsageligt er et netto af nye 1an pa naesten 4 000
MSEK samt amortisering og indfrielse af lan til 3 300
MSEK. @vrige finansielle aktiver steg med 1 794 MSEK
pa grund af ggede langsigtede placeringer i pensions-
ordninger samt gget udlaning til associerede selskaber.

| alt steg SAS Gruppens likvide midler med 324 MSEK.



Overfarsel til moderselskaberne

Bestyrelsen og den administrerende direkter foreslar
SAS repraesentantskab, at et belgb pa 770 MSEK overfe-
res til moderselskaberne. Belgbet er hensat i SAS Grup-
pens balance pr. 31. december 1999.

Udsigter for hele 2000
Efter et svagt 1999 vurderes det operative resultat for
2000 at blive vaesentligt bedre.

Den gkonomiske udvikling i vigtige markeder forven-
tes at blive steerkere end i de foregdende ar og skabe
grundlag for en starre veekst i flytrafikken. Der en stadig

overkapacitet pa flere markeder, men en tilbageholden-
hed med ny kapacitet forventes i hele branchen, samti-
dig med at den meget store overkapacitet pa det norske
marked nu er reduceret.

Omkostningsudviklingen i SAS forventes yderligere
forbedret gennem virksomhedsforbedringsprogrammet
som er igangsat. Enhedsomkostningen ar 2000 forven-
tes atblive lavere end i 1999.

Usikkerhedsmomentet bestar primeert i vaeksten i
efterspargslen og udviklingen af priserne, som fortsat er
under pres pa grund af overkapacitet.

Stockholm den 17. februar 2000

Hugo Schraeder Bo Berggren Harald Norvik
Anders Eldrup Urban Jansson Bjern Eidem
Helmuth Jacobsen Leif Kindert Ingvar Lilletun
Jan Stenberg

Administrerende direktar og Koncernchef
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Regnskabs- og vurderingsprincipper

Generelt

SAS Gruppens arsregnskab er opstillet i overensstem-
melse med International Accounting Standards Commit-
tees (IASC) rekommandationer. Andrede regnskabs-
principper, se note 1.

Koncernregnskabet
Definition af koncern- og associerede selskaber.

SAS Gruppens regnskab omfatter SAS konsortiet,
dets datterselskaber og associerede selskaber samt
Konsortiet SAS Commuter.

Indtaegter og omkostninger i selskaber, der er kabt eller
solgtiarets lab, er kun inkluderet i SAS Gruppens regnskab
for den periode, hvor de har veeret ejet af SAS Gruppen.

Sterre associerede selskaber, hvor SAS Gruppens
ejerandel udger mindst 20% og hgjst 50% vaerdiansaet-
tes efter den indre vaerdis metode. Hvis SAS Gruppens
ejerandel overstiger 50%, og der i overensstemmelse
med SAS strategi foreligger en klar intention allerede ved
kebet om at reducere ejerandelen til en andel, der er
under 50% opfares et sddan selskab i regnskabet efter
den indre vaerdis metode.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet er udarbejdet efter kostveerdimeto-
den. Dette indebaerer, at datterselskabernes aktiver og
geeld veerdisaettes til markedsvaerdi i overensstemmelse
med en foretagen kostvaerdianalyse. Overstiger anskaf-
felsesveerdien for aktier i datterselskaber den beregnede
markedsvaerdi af selskabernes nettoaktiver ifglge kost-
veerdianalysen, repraesenterer forskellen koncernmaessig
goodwill. | SAS Gruppens balance indgar derfor egenka-
pital i kebte selskaber kuniden udstraekning, den er opsta-
et efter kabstidspunktet.

Den bogferte veerdi af aktier i starre associerede
selskaber vaerdisaettes i overensstemmelse med den indre
veerdis metode. Dette indebzerer at SAS kapitalandel i
associerede selskaber udger andelen af egenkapitalen
under hensyntagen til latent skat i overensstemmelse
med geeldende skattesatser i respektive lande samt
eventuelle restvaerdier af over- respektive underveerdier.

| SAS Gruppens resultatopgerelse vises, som resul-
tatandele, andelen af de associerede selskabers resul-
tat efter skat justeret for eventuelle afskrivninger pa,
eller oplesning af, erhvervede over- respektive under-
veerdier.

Omregning af udenlandske datterselskaber

Ved omregning af udenlandske datterselskabers regnska-
ber til svenske kroner anvendes dagskursmetoden. Dette
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indebeerer, at datterselskabernes aktiver og geeld omregnes
til kursen pa balancedagen, og at samtlige poster i resulta-
topgerelsen omregnes til gennemsnitskurs. Omregnings-
differencer fgres direkte pa SAS Gruppens egenkapital.

Tilgodehavender og gzeld i udenlandsk valuta samt
finansielle instrumenter

Kort og langfristede tilgodehavender og gzeld i andre
valutaer end konsolideringsvalutaen, SEK, optages i
balancen omregnet efter valutakursen pa balancedagen.
Savel realiserede som urealiserede valutakursgevinster
og valutakurstab pa tilgodehavender og geeld bogfares
over resultatet. Se ogsa Note 10.

SAS anvender forskellige finansielle instrumenter til sty-
ring af selskabets totale valuta- og renteeksponering.
Anvendelsen af disse instrumenter skal ses i sammenhaeng
med ovenfor nzevnte tilgodehavender og geeld. De regn-
skabs- og vurderingsprincipper, der anvendes, er falgende:

Valutaterminer: Finansielle valutaterminer veerdian-
saettes til markedsprisen pa balancedagen. Urealiserede
kursgevinster eller kurstab, der opstar, bogferes over
resultatet. Forskellen mellem terminskurs og dagskurs
ved indgaelse af kontrakten (terminspraemie) udger en
rentedifference, der vises under renter, netto. Denne
periodiseres over kontraktens lgbetid.

Valutaswapkontrakter: Valutaswapkontrakter veerdi-
ansattes efter markedsmaessige valutakurser pa balan-
cedagen. Urealiserede kursgevinster eller kurstab, der
opstar, bogfares over resultatet. Netto resultateffekten af
rente indtaegter og renteomkostninger, som er knyttet
til valutaswapkontrakten, periodiseres over kontraktens
lgbetid og indgar i resultatet.

Valutaoptioner: Finansielle valutaoptioner veerdian-
saettes til markedsvaerdien pa balancedagen. Urealiserede
kursgevinster eller kurstab, der opstar, bogferes over
resultatet. Optionspraemien aktiveres og periodiseres
over optionens lgbetid.

Renteswapkontrakter: Renteswapkontraktens resul-
tateffekt (netto) af renteindteegter og renteudgifter
resultatfares labende.

Se endvidere Note 26 — Finansielle instrumenter.

Varelagre og reservedele

Varelagre og reservedele er optaget til den laveste veerdi
af anskaffelses- og dagspris. Der er foretaget ngdvendi-
ge nedskrivninger for ukurans.

Anlaegsaktiver og afskrivninger
Anlzaegsaktiver er bogfert til anskaffelsesveerdi med fra-
drag for akkumulerede afskrivninger. Afskrivningerne



sker efter en skennet gkonomisk livsleengde. For fly
anvendes fraog med den 1. januar 1999 en linezer afskriv-
ningsmetode over 20 ar med 10% i restveerdi. Tidligere
anvendtes linezer afskrivning over 15 ar med 10% rest-
vaerdi.

Renteomkostninger og forskudsbetalinger pdendnu ikke
leverede fly aktiveres. Safremt der traeffes beslutning om at
udskyde leverancer af fly, pa hvilke der er betalt forskud,
opherer aktiveringen af renteomkostninger. Ved ibrugtag-
ning af flyene pabegyndes afskrivningen af de aktiverede
renter, i overensstemmelse med hovedprincipperne for fly.

Veerkstedsinventar og serviceudrustning til fly samt
gvrigt inventar og keretajer afskrives over 5 ar. De arlige
afskrivninger pa bygninger varierer mellem 2 og 20%.

Vaesentlige belgb angdende udviklingen indenfor IT-
omradet aktiveres og afskrives over 3 til 5 ar. Afskrivning
pa goodwill der kan henferes til langsigtede investeringer
af strategisk betydning for SAS virksomhed afskrives fra
og med ar 1998 pa op til 20 ar. Tidligere kab afskrives
over 10 ar. Afskrivningen af evrige immaterielle aktiver
sker over en vurderet gkonomisk livslaengde.

Omfattende modificeringer og forbedringer pa anlzeg-
saktiver aktiveres og afskrives over skannet gkonomisk
livsleengde. Investeringer i egne og lejede lokaler afskri-
ves i princippet over beregnet livslaengde, dog ikke over-
stigende lejeperioden for de lejede lokaler.

Pensionsforpligtelser

SAS pensionsforpligtelser er hovedsageligt sikret gen-
nem forskellige pensionsordninger. Disse varierer
vaesentligt pa grund af forskellig lovgivning og aftaler om
tjenestepensionssystemer i de enkelte lande.

For de pensionsordninger, hvor SAS har forpligtet sig
til preemiebaserede ordninger, er forpligtelsen i henhold
tilarbejdstagerne ophert, nar den aftalte praeamie er betalt.

For gvrige tilsagnsbaserede pensionsordninger ophe-
rer forpligtelserne ikke, for de aftalte pensioner er udbe-
talt. SAS foretager en beregning af de tilsagnsbaserede
pensionsordninger baseret pa beregningerne i overens-
stemmelse med FASB87 og IAS 19. Beregningerne fore-
tages bade af Accumulated Benefit Obligation (ABO) og
Projected Benefit Obligation (PBO). Efter ABO er forplig-
telsen baseret pa aktuel lgn , og efter PBO er forpligtel-
sen baseret pa estimeret slutlen. Samtidig foretages en
kvantificering af fondsmidlerne i ordningerne. PBO er
lagt til grund for bogferingen af forpligtelserne.

Arets pensionsomkostninger er sammensat af nutids-
veerdien af drets pensionsindtjening og rente af forplig-
telsen ved arets begyndelse, fratrukket forrentningen af
fondsmidlerne i ordningen. Dertil kommer for visse pen-

Valutakurser for vigtige valutaer

Danmark DKK 100
Norge NOK 100
USA usb
Storbritannien GBP
Schweiz CHF 100
Japan JPY 100
EMU-lande EUR

sionsordninger amortisering af estimerede afvigelser og
planandringer. De naevnte beregningsdifferencer amor-
tiseres efter to forskellige metoder. Planaendringer amor-
tiseres over den gennemsnitlige tilbagevaerende indtje-
ningstid for de arbejdsaktive som omfattes af pensions-
ordningen. SAS anvender desuden en alternativ metode
til periodisering af afvigelsen mellem det forventede og
det faktiske udfald for beregnede pensionsforpligtelser
og midler i fonde. De akkumulerede estimatafvigelser pa
op til 10% af den starste af pensionsforpligtelserne og
pensionsmidlerne holdes udenfor. Da den akkumulerede
afvigelse overstiger denne 10% graense, pabegyndes
amortiseringen af det overskydende belgb over fem ar.

SAS Gruppen har i 1999 faet identificeret en allokering
i form af sakaldte virksomhedstilknyttede af pensions-
midler i forsikringsselskabet SPP i Sverige til 2 959 MSEK.
Denne allokering har ikke pavirket SAS Gruppens resultat
for 1999, eftersom SAS siden 1996 har bogfart pensions-
forpligtelser i overensstemmelse med IAS.

Trafikindtaegter
Billetsalg bogferes som trafikindtaegt, nar flytransporten
har fundet sted.

Veerdien af solgte billetter, der endnu ikke er benyttet,
vises som kortfristet trafikafregningsgeeld. Denne redu-
ceres, enten ved at SAS eller et andet flyselskab gennem-
forer transporten, eller efter krav om tilbagebetaling fra
passageren.

En del af trafikafregningsgaelden repraesenterer solgte
billetter, der vurderes ikke at blive benyttet. Hvert ar estime-
res de uudnyttede billetters forventede andel af trafikaf-
regningsgeelden. Denne reserve indteegtsferes det naest-
felgende &r i overensstemmelse med fastlagte principper.

EuroBonus

SAS foretager lgbende hensattelser, i takt med at point
indtjenes, for de marginale omkostninger, der er forbundet
med at tilbyde gratis rejser mod indlgsning af EuroBonus-
medlemmernes optjente points.

Vedligeholdelsesomkostninger
Rutinemaessige flyeftersyn og reparationer omkost-
ningsfares lgbende.

Der er foretaget hensattelse af fremtidige eksterne
omkostninger til tungt vedligehold inklusiv motorvedli-
gehold pa flytypen Douglas MD-80. Dette vedligehold
gennemfares hverttiende ar. For Boeing 767, Boeing 737
og Douglas MD-90 foretages henszettelser til fremtidigt
motorvedligehold og for Fokker F50 til fremtidige vedli-
geholdelsesomkostninger

Kurs pa balancedagen Gennemsnitskurs

1999 1998 1999 1998
115,05 126,85 118,52 118,81
106,05 107,30 106,01 105,38

8,53 8,07 8,26 7,95

13,80 13,52 13,37 13,17
533,60 590,10 550,71 549,41

8,34 7,00 7,28 6,10

8,56 9,47 8,82 8,93
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Noter

Arsregnskabet er angivet i millioner svenske kroner (MSEK), med mindre andet er anfart.

Note 1 - £ndret regnskabsprincip

Fra og med 1999 angives resultatandele i associerede selskaber i
regnskabet for skat. Resultatet for 1998 er derfor blevet justeret for at
opna sammenlignelighed, hvorved Resultatandele i associerede sel-
skaber forbedres med 28 MSEK og et tilsvarende belgb belaster Asso-
cierede selskabers skatter.

Note 2 - Omszetning

1999 1998

Trafikindtaegter:

Passagerindtaegter 28335 28240

Fragt 2058 1997

Post 269 243

@vrige trafikindteegter 1315 1407
@vrige driftsindtaegter

Teknisk vedligehold 797 733

Marktjenester 752 592

Distributionssystemtjenester 889 786

@vrige driftsindteegter 1868 1608
SAS Trading 2347 2606
SASialt 38630 38212
SAS International Hotels 2963 2786
@vrige datterselskaber 64 69
Koncerneliminering -149 -121
Omsaetning 41508 40946
Passagerindtagter per geografisk omrade

1999 1998

Interkontinentalt 4126 4140
Europa 11791 12144
Interskandinavisk 4504 4274
Indenrigs 7914 7682
Sum 28335 28240

Note 3 - Personaleomkostninger

Det gennemsnitlige antal ansatte i 1999 indenfor SAS Gruppens
forskellige forretningsomrader var 28 863 (27 071), heraf 25 754
(23992)iSAS0g 3071 (3041)i SAS International Hotels.

Fordelingen af det gennemsnitlige antal ansatte per land fremgar af
tabellen til hgjre.

Det gennemsnitlige antal ansatte i Danmark udgjorde 9 320 (9 208),
iNorge 7 763 (7 177) og i Sverige 9 476 (8 452).

SAS Gruppens totale lanomkostninger udgjorde 12 984 (12 005),
heraf sociale udgifter 1 739 (1 569) og pensioner 389 (667) MSEK.
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Forts. Note 3
Gennemsnitligt antal ansatte

1999 1998
Mzand Kvinder Maend Kvinder
Danmark 5907 3413 5836 3372
Norge 4390 3373 4097 3080
Sverige 5251 4225 4917 3535
Storbritannien 288 429 208 352
Tyskland 180 172 178 174
Frankrig 28 60 20 54
Japan 26 39 54 13
Finland 77 212 71 171
Belgien 41 32 38 33
USA 105 161 95 166
@vrige udland 176 278 247 360
lalt 16469 12394 15761 11310

| alt maend og kvinder 28863 27071

Vederlag til personer i ledende stillinger

11999 er der udbetalt 2 672 TSEK til medlemmerne af SAS Konsortiets
bestyrelse, heraf 357 TSEK til bestyrelsens formand, i alt 636TSEK til
de to viceformaend samti alt 1 286 TSEK til de evrige bestyrelsesmed-
lemmer inklusive medarbejderrepraesentanterne. Til suppleanterne er
der desuden udbetalt i alt 393 TSEK. Disse honorarer er fastsat af
repraesentantskabet i SAS.

Ingen af bestyrelsesmedlemmerne hari 1999 vaeret ansat i SAS Grup-
pen, med undtagelse af medarbejderrepraesentanterne og deres sup-
pleanter. To af bestyrelsens medlemmer har faet udbetalt konsulent-
honorar som betaling for udfert arbejde i SAS Gruppens finanskomite.

Lan og vaerdien af andre personalegoder udbetalt til SAS Konsorti-
ets administrerende direkter, som ligeledes er koncernchef, er for
1999 opgjort til 7 548 TSEK, hvoraf 1 750 TSEK vedrarer bonus for
1998.

Den administrerende direkters pensionsalder er 62 ar. Pensionen er
baseret pa lennen pa tidspunktet for pensioneringen. Mellem 62 og 65
ar udger den 39,03% af den pensionsgivende lgn udtrykt i 1999 nive-
au, og fraog med 65 ar, 36,67%. De avrige ansatte i SAS gverste ledel-
se opnar ret til pension, nar de fylder 60 ar, op optjener linezert op til
pensionsalderen. Pensionsniveau for svenske ansatte med fuld len
udger 70% af lennen indtil 30 basisbelgb (1 092 TSEK) og 35% af lon-
dele derover. Alternativt tilbydes en ordning baseret pa indbetalt pree-
mie. For danske og norske ansatte i SAS gverste ledelse geelder sam-
me grundstruktur i pensionssystemet med tilpasning til danske
respektive norske forhold.

Afgangsvederlaget for den administrerende direkter og de evrige
ansatte i SAS gverste ledelse ved opsigelse fra SAS side, af anden
grund end kontraktbrud eller tilsidesaettelse af ansvar, udger et belgb
svarende til to ars lgn, hvoraf indtil 50% skal nedsaettes med den lgn,
der modtages fra en ny arbejdsgiver i samme periode.

Hverken den administrerende direkter eller de evrige medlemmer af
ledelsen har ret til honorar for bestyrelsesposter i SAS Gruppen eller i
virksomheder, SAS har ejerinteresser i eller samarbejder med.
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Note 4 - @vrige driftsomkostninger

Note 7 - Resultat ved salg af fly og bygninger

1999 1998 1999 1998
Leasingomkostninger 1291 1059 SAS —salg af Boeing 767 - 536
Salgsomkostninger 1597 2072 SAS -salg af Douglas MD-80 431 33
Flybraendstof 2181 2322 SAS —salg af Douglas DC-9 - 378
Luftfartsafgifter 3486 3558 SAS —salg af SAAB 340 27 -
Cateringomkostninger 1711 1596 SAS -salg af Boeing 737 306 62
Handlingsomkostning 1862 1700 SAS —salg af Fokker F28 65 -
Teknisk flyvedligehold 2063 1741 SAS - salg af bygninger -100 5
@vrige driftsomkostninger 10497 9703 SIH - salg af bygninger 2 -
lalt 24688 23751 lalt 731 1014
Note 5 - Afskrivninger Note 8- Resultat fra evrige aktier og andele
1999 1998 1999 1998
Goodwill og immaterielle Resultat ved salg af aktier 417 -
aktiver 23 15 Udbytte 0 1
FIy 835 1254 | alt 417 1
Reservemotorer og reservdele 130 116
Veerkstedsinventar og
flyserviceudstyr 63 42
Andet inventar og keretejer 567 442
Forskud pa anleegsaktiver - 3
’?/l);grﬂ;nn(_?aeergog bygningsindretning 32? 25? Note 9 - Renteindtaegter og lignende resultatposter
lalt 1942 2125
1999 1998
Renteindtaegter 409 622
@vrige finansielle indtaegter 37 11
Note 6 - Resultatandele i associerede selskaber! lalt 446 633
1999 1998
British Midland PLC 2 39 20
Widerge’s Flyveselskap ASA -67 7
Polygon Group Ltd3 -7 -10 Note 10 — Renteomkostninger og lignende resultatposter
Cimber Air A/S 92 7
Spanair S.A. 4 14 34 1999 1998
ngz Z:ﬂcﬂ?g AB g 2 Renteomkostninger 605 702
) ; Valutakursdifferencer, netto 40 14
Oy Air Botnia Ab -184 -1 @vrige finansielle omkostninger 34 46
airBaltic Corporation SIA -23 -16
Airnet1/S 3 3 lalt 679 762
Casinos Denmark A/S / Casino Copenhagen K/S 15 15
@vrige 12 1
lalts -175 -20

1 Resultatandele i associerede selskaber for skat.

2 Resultatandelen inkluderer afskrivning pd goodwill med 23 (34)

samt korrektion af foregdende drs resultat med 19 (18).

3 Resultatandelen inkluderer korrektion af sidste drs resultat med

3(-13).
4 Baseret pd drsregnskab pr. 31. oktober 1999.

5 Heriindgdr afskrivning af goodwill (inkl. British Midland PLC) med i alt

41 (43) MSEK.

SAS resultatandel i associerede selskaber er i visse tilfeelde baseret pa

praeliminzere ikke-reviderede regnskaber fra selskaberne.
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Note 11 - Datter- og associerede selskabers skatter

1999 1998
Aktuelle skatteomkostninger i datterselskaber 126 87
Aktuelle skatteomkostninger i
associerede selskaber 5 28
Udskudt skat i datterselskaber som kan
overfares til ubeskattede reserver 28 26
lalt 159 141
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Note 12 — Anleegsaktiver

Immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Immatr. Bygn. Reservm. Veerkst.inv& Andetinv. Igangv. Forsk.

anl.akt.  &grunde Fly!  &res.del. serv.udr.fly. & karet anleeg.  anleeg. | altakt.
Indgdende anskaffelseveerdi 457 8402 17 256 1897 741 5242 414 2345 36297
Investeringer 335 34 2885 324 120 453 431 1133 5380
Aktiverede renter - - - - - - - 145 145
Salg/udrangering -28 -1095 -6727 -55 -22 -421 -8 -28 -8356
Omklassificeringer -7 351 1068 9 -1 141 -544 -1102 -78
Valutakursdifferencer - 74 - - - -84 1 55 -102
Udgaende akkumul. ansk. vaerdi 757 7618 14482 2175 838 5331 294 2548 33286
Indgaende afskrivning -291 -1778 -7077 -737 -505 -3167 - 28 -13292
Arets afskrivning -23 -324 -835 -130 -63 -567 - - -1919
Salg/udrangering 28 255 3318 30 22 389 - 22 4036
Omklassificeringer 10 15 42 29 -2 11 - -3 92
Valutakursdifferencer - 37 - - - 56 - - 93
Udgaende akkumul. afskrivning -276 -1795 -4552 -808 -548 -3278 - -9 -10990
Udgaende planl. restvaerdi 1999 4813 5823 99302 1367 290 2053 294 2539 22296
Udgaende planl. restvaerdi 1998 166 6624 10179 1160 236 2075 414 2317 23005
1 Forsikringsveerdien for fly pr. den 31. december 1999 udgjorde 33 619 MSEK. Heri indgdr forsikringsveerdien for lejede fly med 15 029 MSEK.
2 Vurderet markedsveerdi, eksklusive optioner, i svenske kroner oversteg pd balancedagen den 31. december 1999 den bogfarte veerdi med 3 271 (4 512) MSEK.
3 Heri indgdr drets aktiverede udviklingsomkostninger pa IT-omradet med 320 MSEK.
Finansielle anlaegsaktiver

Kap.andel Langfrist tilg. Aktier & Pensions-  Andre langfrist. | alt finansielle

ass. selsk. i ass. selsk. andele midl, netto tilgodeh. anlaegsaktiver
Indgdende anskaffelseveerdi 1447 110 167 1223 745 3692
Tilskud 152 446 3 1220 381 2202
Resultatandel -179 - - - - -179
Salg - - -1 - - -1
Amortisering - 24 - - -26 -50
Udbytte =31 - - - - =31
Omklassificeringer - - - - 7 -7
Valutakursdifferencer —26 4 -14 - -29 -65
Andet -345 - - - - -345
Udgaende akkumul. ansk. vaerdi 1018 536 155 2443 1078 5230
Indgdende afskrivning - - -78 - - -78
Omklassificeringer - - - - -
Valutakursdiffercnser - - 7 - - 7
Udgaende akkum. afskrivning - - 71 - - 71
Indgdende nedskrivning - - -3 - -293 -296
Arets nedskrivning - - - - 74 74
Omklassificeringer - - - - -7 -7
Valutakursdifferencer - - - - 9 9
Udgéende nedskrivning - - -3 - -365 -368
Udgéaende restvaerdi 1999 1018 536 81 2443 713 4791
Udgaende restveerdi 1998 1447 110 86 1223 452 3318

Af tidligere ars flyanskaffelser er 19 Douglas MD-80, 1 Boeing 767, 6
Douglas MD-90 og 2 Fokker F28 anskaffet, formelt gennem leasingaf-
taler med lgbetider pa 10-17 &r.

For 4 Douglas MD-80 og 2 Fokker F28 fly geelder det, at SAS har
aftalt med banker, at disse for SAS regning skal betale samtlige lsbende
leasingudgifter samt en aftalt restvaerdi ved respektive leasingperio-
ders udlab. SAS har til bankerne erlagt et uigenkaldeligt beleb svarende
til de samlede betalinger. Den samlede nominelle vzerdi af bankernes
betalingsforpligtelse for SAS regning udgjorde pr. 31. december 1999
607 (1 295) MSEK.

Hvad angar evrige leasede fly, er leasingaftalens udformning séledes

Arsregnskab 1999 — SAS Gruppens noter

(specielt hvad angar flyenes veerdi), at aftalerne fra SAS synspunkt er
at sammenligne med kab.
De 28 (36) fly indgar i balancen med 3 089 (4 234) MSEK.

SAS flyflade kan specificeres som falger:

1999 1998

Ejede 6841 5945
Finansielt leasede (forskudsbetalte) 262 759
@vrige finansielt leasede 2827 3475
Bogfert vaerdi 9930 10179
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Note 13 - Forskud vedrgrende materielle anlaegsaktiver

Note 17 - Varelagre og reservedele

1999 1998 1999 1998
Boeing 737 1321 1416 Reservedele, flymateriel 651 638
deHavilland Q400 1204 858 Reservedele, andet 141 94
McDonnell Douglas - 22 Varelager 223 226
Qvrigt 14 21 lalt 1015 958
lalt 2539 2317
Note 14 - Kapitalandele i associerede selskaber
SAS Gruppens
andel % 1999 1998
British Midland PLC 40,0 461 437
Widerge’s Flyveselskap ASA 63,3 351 361 Note 18 — Andre tilgodehavender
Polygon Group Ltd 30,8 213 219
Cimber Air A/S 26,0 122 131 Skattetilgodehavende indgar blandt de evrige tilgodehavender i SAS
Spanair S.A. 49,0 130 128 Gruppen med 19 (19) MSEK.
Skyways Holding AB 25,0 114 111
Grgnlandsfly A/S 37,5 70 72
Oy Air Botnia Ab 100,0 -151 31
airBaltic Corporation SIA 34,2 6 -9
Commercial Aviation LeasingLtd 47,0 115 -
Eliminering af internt overskud
angaende Commercial
Aviation Leasing Ltd -396 - Note 19 - Kortfristede placeringer
Airnet /S 50,0 12 13
Casinos Denmark A/S Kortfristede placeringer pr. 31. december 1999 bestod for sterstedelen
Casino Copenhagen K/S 50,0 22 20 af specialindlan i bank og placering i statspapirer. Placeringer i statspa-
@vrige 29 13 pirer er vurderet til den laveste anskaffelsesveerdi eller markedsveerdi. |
Aktiereserve -80 -80 kortfristede placeringer indgar ogsa speerrede midler pa en skattefra-
lalt 1018 1447 dragskonto i Norge med 123 (134) MSEK.

Kapitalandel i associerede selskaber inkluderer erhvervet merveerdi i
British Midland PLC med 76 (97), i Oy Air Botnia Ab med 19 (22), i air
Baltic Corporation med 21, i Widerges Flyveselskap ASA med 163
(209), i Skyways Holding AB med 82 (87) og i Cimber Air A/S med 74
(86) MSEK.

Note 15 - Langfristede tilgodehavender i associerede selskaber

Note 20 - Egenkapital

1 januar 1999 16110
1999 1998 /ndring i omregningsdifferencer -108
airBaltic Corporation SIA 74 106 /ndring i kapitalandel i associerede selskaber m.m. 143
Oy Air Botnia Ab 176 4 Resultat i efter skat 1999 1686
Commercial Aviation Leasing Ltd 286 - Foreslaet overfersel til moderselskaber -770
lalt 536 110 31. december 1999 17061

Note 16 — Aktier og andele
Nominel veerdi MSEK
Sted Antal aktier/andele % 1000-tal Bogfert veerdi

Aktier og andele

Copenhagen International Hotels K/S Kebenhavn 1343 11,3 DKK 134 48,3
Feri Otelcilik Ve Turizm AS Istanbul 270000 10,0 TRL 500 19,7
Oslo Plaza Hotel AS Oslo 3100 10,0 NOK 3100 74
SITA Foundation Amsterdam 520101 0,3 1,0
Dar-es-Salaam Airport Handling Co Ltd Dar-es-Salaam 27000 15,0 TZS 2700 1,4
SAS Royal Viking Hotel AB Stockholm 20000 25,0 SEK 2000 1,0
Vimich Hotel Kg Hamburg 1 5,0 DEM 150 0,7
Airline Tariff Publishing Company Washington D.C. 17737 4.2 ush 18 04
Qvrige 1,2
Aktier og andelei alt 81,1
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Note 21 - Pensionsmidler, netto/hensattelser til pensioner og
lignende forpligtelser

1999 1998
Pensionsmidler, netto 2443 1223
lalt 2443 1223
Afsat til pensioner, PRI 20 19
Pensionsgaeld, gvrigt 20 20
@vrige pensions- og personaleforpligtelser 89 122
Hensattelser til pensioner og
lignende forpligtelser i alt 129 161

SAS opgiver pensionsforpligtelser i overensstemmelse med PBO (Pro-
jected Benefit Obligation).

Ved beregning af pensionsforpligtelser, arets pensionsindtjening og
afkast er felgende langsigtede ekonomiske forudseetninger lagt til
grund som geeldende for hele SAS Gruppen og dermed repraesente-
rende et gennemsnit:

Diskonteringsrente 6,8%
Langsigtet afkast 8,8%
Inflation 3,0%
Fremtidig lenjustering 3,0%

Fremtidig justering af lsbende pensioner  3,0%

| regnskabet er forpligtelserne i SAS Gruppen medtaget som vist i
tabellen nedenfor. | posten “ikke resultatferte belgb” indgar estimataf-
vigelser og aktuarmaessige beregningsdifferencer samt planaendringer.
Disse periodiseres efter to metoder. Planaendringer periodiseres over
gennemsnitlig tilbagevaerende indtjeningstid for de erhvervsaktive,
som er omfattet af planen. Estimatafvigelser amortiseres over fem ar
hvis disse overstiger 10 % af den sterste pensionsforpligtelse eller
pensionsmidlerne.

De fleste pensionsordninger i Skandinavien er tilsagnsordninger.
Stersteparten af pensionsordningerne er sikrede gennem forsikrings-
selskaber. De kollektive pensionsordninger for funktionaerer i Sverige
samt for ansatte i Norge er sikrede gennem pensionsordninger i forsi-
kringsvirksomheder. For ansatte i Danmark har SAS hovedsagelig
preemiebaserede lgsninger.

Den normale pensionsalder for flypersonale i SAS er 60 ar. Efter
aftale med SAS piloter i Danmark, Norge og Sverige samt kabineperso-
nale i Sverige og Norge tillades frivillige fratraedelser fer tid med pen-
sion fratidligst 55 ar. SAS har ogsa forpligtet sig til at betale pension for
piloter, der mister deres flylicens, frem til den ordinzere pensionsalder
pa 60 ar. Kabinepersonale ansat i Sverige forsikres med 65 ars pen-
sionsalder, men ved de fyldte 50 ar saenkes pensionsalderen til 60 ar.
Den sandsynlige nuveerdi for disse aftaler er inkludere i SAS beregnede
samlede pensionsforpligtelse.

1999 1998

Arets pensionsindtjening -1651 -1601
Arets afkast pa midler i ordningerne 1686 1389
Arets amortiseringer af implemente-

ringsdifferencer og planandringer 205 145
Arets pensionsomkostning, netto,

vedrerende tilsagnsbaserede ordninger 240 -67
Status pr. 31. december 1999 1998
Fondsmidler 20982 17877
Pensionsforpligtelser i

falge PBO -15898 -15269
Differencemidler i fonde og PBO 5084 2608
Ikke resultatfaerte planaendringer

samt estimatafvigelser

inklusive reelt afkast -2641 -1385
Bogfart aktiv 2443 1223

| flere af SAS pensionsordninger foreligger overfondering. Dette bidra-
ger til, at arets afkast pa fondsmidler overstiger omkostningen for
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pensionsindtjening beregnet ifelge geeldende parametre. Dertil kom-
mer, ativisse pensionsordninger har det reelle afkast veeret hgjere end
SAS beregnede langsigtede afkast pa 8,8 %, hvilket afspejles i posten
over indtaegtsferte estimatafvigelser.

Henseettelse vedrerende evrige pensions/personaleforpligtelser,
89 (122) MSEK, omfatter langfristede forpligtelser som SAS har pata-
getsig i forbindelse med tidligere ars tiltagsprogrammer.

Note 22 - Langfristede galdsposters forfald

Langfristede Ian, der forfalder til betaling mere end fem ar efter balance-
dagen.

1999 1998
Ansvarlig lanekapital 772 854
Obligationslan 0 202
Andre lan 3300 1634
Anden gaeld 40 89
lalt 4112 2779

Note 23 - Ansvarlig lanekapital

| regnskabsaret 1985/86 er der optaget et driftslan pa 200 millioner
schweizerfrancs. Lanet lgber uden fastsat forfaldsdag. SAS har eksklu-
sivret til at opsige lanet hvert femte ar. Rentesatsen fastsaettes for perio-
der af 10 ar og udger fra og med 1996 3,625 % per dr. | de foregaende ar
har SAS tilbagekebt obligationer for nominelt 55,3 millioner schweizer-
francs, hvorefter [anet nu udger 144,7 millioner schweizerfrancs.

Note 24 - Obligationslan

SAS obligationslan udgjorde 755 (2302) MSEK, heraf kortfristet del
529 (1535)MSEK.

Specifikation af de enkelte 1an:

Restgeeld
Palydende Rentesats  Lebetid i MSEK
50 mio US Dollar 10,650% 88/08 383
500 mio danske kroner 9,000% 90/00 87
200 mio svenske kroner  14,000% 90/00 59
10000 mio japanskeyen  6,100% 91/01 226
| alt 755
Fragar afdrag 2000 -529
lalt 226

Flertallet af ovenstaende Ian er omlagt til andre valutaer og andre rente-
bindingstider gennem indgdede valuta- og renteswapaftaler samt valu-
taterminer. Geeldens valutaeksponering er dermed eendret, sé at geelden
hovedsageligudger eksponering i europaeiske valutaer, se note 26

Egne obligationer forialt0 (57) MSEK er tilbagekebt i labet af dret og
bogfert under denne post i balancen.

Note 25 -Andre lan

1999 1998
Lan fra SAS moderselskaber* 1445 1583
Finansielle leaser 3912 4992
@vrige 1an 2910 1357
| alt for afdrag 8267 7932
Fragar afdrag 2000 resp. 1999 -710 -812
Andre lan ifelge balancen 7557 7120

* Underliggende Idneaftaler vedrerende Idn fra SAS moderselskaber er langfristede.
Respektive moderselskaber har dog mulighed for i Idneperioden at kunne dispo-
nere over disse midler.

Valutaeksponering, se Note 26.
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Note 26 - Finansielle instrumenter

Note 30 — Eventualforpligtelser

Per den 31. december 1999 har SAS Gruppen udestadende valutas-
wapaftaler til en nominel veerdi svarende til 560 MSEK. Vurdering til
markedsmaessige kurser giver et positivt kursresultat pa netto 274
MSEK.

Udestaende finansielle valutaterminer opgeres til en nominel vaerdi
svarende til brutto 8700 MSEK. Markedsvurderingen giver en positiv
nettoveerdi pa omkring102 MSEK. Samtlige kursresultater pa oven-
neevnte vurderinger er medtaget i resultatet.

Udestaende valutaterminer og optioner, som er indgaet for at sikre
fremtidige kommercielle stramme og investeringer, har en nominel
vaerdi pa 10000 MSEK. Resultateffekten bogferes pa respektive kon-
trakters betalingsdag. En vurdering til markedets valutakurser pr. 31
december 1999 viser en negativ vaerdi pa netto 44 MSEK, som ikke er
medtaget i resultatet.

Den finansielle valutaeksponering tager hensyn til eksponering fra
samtlige likviditetsplaceringer, kort- og langfristede lan samt ovenfor
naevnte finansielle instrumenter, dog ikke valutaterminer for de kom-
mercielle stramme. Valutaeksponeringen er udsat for stadig forandring.

Per den 31. december 1999 var SAS Gruppens omtrentlige finansiel-
le valutaeksponering (netto) mod konsolideringsvalutaen SEK falgen-
de:

Veerdii MSEK
Euro -300
Norske kroner -400
Britiske pund -200
Japanske yen -100
Svenske kroner 500
Nettogaeld i alt -500

Note 27 - Kortfristet geeld

Bevilgede kassekreditter udger 132 (245) MSEK, hvoraf 30 (70) MSEK
er udnyttet.

Note 28 - Trafikafregningsgeeld m.m.

Trafikafregningsgaelden udgeres af solgte stadig gyldige men ubrugte
billetter, se principafsnittet side 80.

Den i trafikafregningsgeelden estimerede reserve udgjorde pr. 31.
december 1999 418 (324) MSEK.

Note 29 - Pantsaetninger m.m.

1999 1998

Pantstillet for egen

gald og hensattelser:

Pant i fast ejendom 334 810

Pantivirksomheder 2 1

Tilgodehavender 7 8
@vrige stillede panter:

Pantivirksomheder 3 3

Tilgodehavender 59 65
lalt 405 887
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1999 1998
Eventualforpligtelser, avrige 1237 1226
lalt 1237 1226

SAS indgar lgbende valuta- og rentekontrakter, og under eventualfor-
pligtelserne indgar brutto 392 (342) MSEK, der kan henferes til swap-
transaktioner. Den veerdi, der angives her, geelder 1an efter swaptrans-
aktioner, hvis bogfarte veerdi pa balancedagen er lavere end vaerdien af
den oprindelige placering.

SAS International Hotels AS har, for Radisson SAS Palais Hotel i
Wien, stillet garanti for, at lejekontrakten fuldferes savel som for
ombygning og renovering i slutningen af lejeperioden. Lejeren af
Radisson SAS Palais Hotel i Wien har udstedt en modgaranti, som
daekker disse forpligtelser.

| managementaftalerne for 18 hoteller garanterer SAS International
Hotel-gruppen et minimum cash flow frem til ar 2005-2024. For flere
af disse aftaler er garantien begraenset til et maksimalt belgb i kon-
traktperioden og i visse tilfeelde ogsa et maksimalt belgb pr. ar. | 1999
er der betalt garantier pa i alt 8 MSEK.

P& grund af sin sterrelse er SAS Gruppen yderligere indblandet i tvis-
ter, hvoraf nogle vil blive retsligt prevede i de tilfaelde hvor det vurderes,
at der foreligger sandsynlige tabsrisici, vil der foretages lgbende hen-
seettelser.

Note 31 - Lejeforpligtelser

SAS Gruppens forskellige forretningsomrader har nedenstaende leje-
forpligtelser med angivelse af den samlede arlige leje for:

2000 2001 2002 2003 2004 2005—>
Fly 1423 953 671 551 544 2240
Hotelejendomme 485 518 534 532 545 6476
Andre ejendomme 372 352 281 252 233 1868

Maskiner og
inventar 13 9 4 2 0 0
I alt (MSEK) 2293 1832 1490 1337 1322 10584

Lejekontrakterne lgber mellem et og tredive ar, og enkelte objekter
med en arlig leje, der overstiger 0,5 MSEK, er inkluderet.

| ovenstaende tabel indgar sterre poster som felger:

Sale and leaseback transaktionen med 30 stk. MD-80 fly, som blev
gennemfgrt sammen med GECAS i december 1999, forventes at give
en arlig lejeomkostning pa ca. 370 MSEK.

| forbindelse med sale and leaseback transaktionen med Boeing
767300 lejes pa operationel leaseback seks fly ifglge lejekontrakter,
som lgber 12-30 maneder med ret til forleengelse i et til to ar. | ar 2000
udger omkostningen 381 MSEK. Lejeomkostningen for 2001 udger
135 MSEK.

SAS og Linjeflyg AB (“SAS”) pa den ene side og Luftfartsverket pa
den anden side trafi marts 1988 en aftale om fuld betaling til Luftfarts-
verket i forbindelse med opfarelsen af Terminal 2 i Arlanda. Ved dere-
guleringen af indenrigsflyvningen pr. 30. juni 1992 er forudsaetningen
for den nzevnte aftale forandret. En principaftale mellem SAS og Luft-
fartsverket blev indgaet 25.11.1992. Den indebzerer, at SAS udover en
variabel passagerafgift skal betale en fast afgift til Luftfartsverket i are-
ne 1993-2005. Den samlede lejeforpligtelse for perioden 1997-2005
udger 258 MSEK. SAS haevder, at samtlige Iuftfartselskaber pa kon-
kurrenceneutral made skal baere deres andel af Luftfartsverkets kapa-
citetsomkostninger for terminal 2, dvs. at alle luftfartselskaber skal
betale samme omkostning pr. passager. Genforhandlinger af aftalen
har hidtil vaeret uden resultater, og SAS har derfor bragt sagen for ret-
ten. En dom fra Norrképings tingsratt i december 1999 har givet SAS
medhold i alle henseender. Dommen er blevet anket af Luftfartsverket.
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Revisionspategning

For Scandinavian Airlines System (SAS) Denmark-Norway-Sweden

Vi har revideret arsregnskabet, koncernregnskabet og
regnskaberne i SAS for 1999. Det er bestyrelsen og den
administrerende direkter, der har ansvaret for regnskabs-
afleeggelsen. Vort ansvar er at udtale os om arsregnska-
bet og koncernregnskabet pa grundlag af vor revision.
Revisionen er udfert i overensstemmelse med god
revisionsskik. Det indebeerer, at vi har planlagt og gen-
nemfart revisionen for i rimelig grad at kunne forsikre os
om, at arsregnskabet og koncernregnskabet ikke inde-
holder vaesentlige fejl. Revisionen omfatter at efterprove
et udvalg af grundlagene for belgb og anden information
i regnskaberne. | revision indgar ogsa at vurdere regn-
skabsprincipperne og bestyrelsens og den administre-

rende direktars tillempning af disse samt at bedgmme
den samlede information i arsregnskabet og koncern-
regnskabet.

Arsregnskabet for SAS Gruppen og SAS Konsortiet er
baseret pa de regnskabsprincipper, der er omtalt i ars-
regnskabets afsnit “Regnskabs- og vurderingsprincip-
per”.

Efter vor opfattelse giver arsregnskabet et retvisende
billede af den gkonomiske stilling for SAS Gruppen og
SAS Konsortiet den 31. december 1999 og resultatet for
regnskabsaret, i overensstemmelse med de omtalte
regnskabsprincipper.

Stockholm den 29. februar 2000

Jan Ake Magnuson

Olav Revheim

Stig Enevoldsen

Statsautoriserede revisorer
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SAS Danmark A/S

Beretning

SAS Danmark A/S (CVR.nr. 56 99 49 12) udfarer i samar-
bejde med SAS Norge ASA samt SAS Sverige AB luft-
fartsvirksomhed i konsortierne SAS og SAS Commuter
(SAS Gruppen). Ejerandelene er fordelt i forholdet 2/7,
2/7 henholdsvis 3/7. Information om SAS Gruppens
virksomhed gives pa siderne 681il 78.

SAS Danmark A/S’ indskudskapital i SAS Gruppen er
fastsat i svenske kroner. | arsregnskabet omregnes ind-
skudskapitalen til danske kroner efter ultimokursen for
svenske kroner. Kursreguleringer, positive eller negative,
justeres over balancen og pavirker dels anlaegsaktiver og
dels egenkapitalen.

Kursen for svenske kroner var pr. 31. december 1999
86,95 danske kroner mod 78,62 aret for. Dette har med-
fort en kursfortjeneste pa 395,7 MDKK i SAS Danmark
A/S’ bogferte indskudskapital i SAS Gruppen.

Forretningside
Forretningsideen for SAS Danmark A/S er at varetage et
aktivt ejerskab i SAS Konsortiet.

Det overordnede mal er en langsigtet udvikling af SAS
gennem et aktivt bestyrelsesarbejde.

Virksomhed

SAS Danmark A/S’ virksomhed omfatter administration
og forvaltning af selskabets ejerinteresser i SAS Konsorti-
et.

Regnskabspraksis

Regnskabspraksis er uzendret i forhold til foregaende ar.
Resultatandel i SAS Gruppen vises fra og med 1999 som
resultatandel for skat, henholdsvis skat, hvor der tidlige-
re alene blev vist resultatandel i SAS Gruppen efter skat.
Sammenligningstallene for 1998 er justeret i overens-
stemmelse hermed.

Resultat
Resultatandelen pa 2/7 af SAS Gruppens resultat for
skatandrager 445,1 (687,5) MDKK.

SAS Danmark A/S’ driftsomkostninger blev 4,8 (4,3)
MDKK. Resultatet af finansielle indtaegter og udgifter
blev 18,0 mod 22,1 MDKK i 1998. A£ndringen skyldes
hovedsagelig reducerede finansielle indtaegter.

SAS Danmark A/S’ gvrige virksomhed viser herefter et
resultat pa 13,2 MDKK i forhold til 17,8 MDKK i 1998.

SAS Danmark A/S’ samlede resultat for skat bliver
derefter 458,3 (705,3) MDKK.

SAS Danmark A/S’ resultat efter skat udger herefter
345,0 (544,7) MDKK.

Miljeregnskab

Angaende information om SAS miljgarbejde henvises til
SAS Gruppens arsregnskab samt til SAS Gruppens sepa-
rate miljgregnskab.

Aktionaerer

Ved udgangen af 1999 var omkring 6 700 aktionzerer

navnenoteret svarende til 81% af aktiekapitalen.

Falgende aktionzerer er omfattet af aktieselskabslo-

vens § 28ao0g b:

* Den danske stat, 23 500 000 aktier eller 50% af aktie-
kapitalen.

* PFA-koncernen, 2 491 776 aktier eller 5,3% af aktieka-
pitalen.

Udbyttepolitik

Bestyrelserne i SAS moderselskaber har som ambition
at drive faelles udbyttepolitik, hvilket betyder, at udbyttet
pr. respektive SAS aktie, omregnet til samme valuta, er
ens.

Det arlige udbytte fastsaettes under hensyntagen til
SAS Gruppens resultatudvikling, finansielle stilling, kapi-
talbehov samt relevante konjunkturforhold.

Udbyttepolitiken har som mal, at udbyttet over en kon-
junkturcyklus skal veere i sterrelsesordenen 30-40% af
SAS Gruppens resultat efter fradrag af beregnet skat.

Forslag til udbytte

Pa den kommende generalforsamling vil bestyrelsen
foresla et udbytte pa 3,50 (3,15) DKK pr. aktie a 10,- kr.
Stigningen i forhold til 1998 skyldes alene zendring i kur-
sen pa svenske kroner. Udbytte vil blive udbetalt den 18.
april 2000.

Forventninger til 2000
Der henvises til de oplysninger, som SAS Gruppen har
afgivet.

Ansvarsfrihed

SAS’ repraesentantskab har meddelt decharge til SAS
Konsortiets bestyrelsesmedlemmer og administrerende
direkter for regnskabsaret 1999.
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Resultatopgerelse

Pengestreamsopgerelse

MDKK Note 1999 1998 MDKK 1999 1998
Resultatandel i SAS Gruppen! 445,1 6875 Arets resultat for skat 458,3 705,3
Veerdireguleringer 0,3 0,5
@vrig virksomhed /Andring i nettoomsaetningsaktiver -48,6 -34,8
Driftsudgifter 2,3 1,8 Pengestremme fra ordinaer drift far skat 410,0 671,0
Personaleudgifter 1,7 1,7 Betalt selskabsskat -32,6 974
Ydelse til DDL's Hjeelpefond 08 038 Pengestremme fra ordineer drift 377,4 573,6
Samlede udgifter 4,8 43
Resultat af avrig virksomhed Resultatandel i SAS Gruppen -445,1 -687,5
for finansielle poster -4,8 -4,3 Udbetaling fra konsortierne 214,3 281,8
Pengestremme
Finansielle indteegter 19,3 23,7 fra investeringsaktivitet -230,8 —405,7
Finansielle udgifter 4 -1,3 -1,6
Finansielle poster i alt 18,0 22,1 Betalt udbytte -148,1 -164,5
Arets resultat af ovrig virksomhed 13,2 17,8 Pengestremme
fra finansieringsaktivitet -148,1 -164,5
Samlet resultat for skat 458,3 705,3
Skat af arets resultat 113,3 160,6 Andring i likvider -1,5 34
Arets resultat 345,0 544,7 Likvider 1. januar 45 11
1 Andeli SAS Gruppen for datter- og associerede selskabens skatter. Likvider 31. december 3,0 45
Balance
AKTIVER PASSIVER
MDKK 31.12.1999 31.12.1998 MDKK 31.12.1999 31.12.1998
Anlaegsaktiver Egenkapital
Finansielle anlaegsaktiver Aktiekapital 4700 470,0
Kapitalandele i SAS Gruppen, Note 6 42384 361838 ggzrriur:;sfs:/ir 2 :;;:2 > j;f
Anlzgsaktiver i alt 42384 36188 Egenkapital ialt, Note 11 3804,0 33183
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavende selskabsskat, Note 7 92,0 41 Henszttelser
Tilgodehavender, Note 8 708,4 6826  dskudiskat Note 12 1073,0 8440
Vaerdipapirer, Note 9 1,0 13 Henszettelser i alt 1073,0 8440
Likvide midler, Note 10 3,0 45 Kortfristet gaeld
Omsztningsaktiveri alt 804,4 692,5 Anden gaeld 1,3 0,9
AKTIVER | ALT 5042,8 43113 Udbytte for regnskabsaret 164,5 148,1
Kortfristet gaeld i alt 165,8 149,0
PASSIVER | ALT 5042,8 43113
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Anvendt regnskabspraksis

SAS Danmark A/S’ arsregnskab er udarbejdet i overens-
stemmelse med bestemmelserne i arsregnskabsloven,
geeldende danske regnskabsvejledninger, samt de krav
der af Kgbenhavns Fondsbers stilles til regnskabsaflaeg-
gelse i danske barsnoterede selskaber.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold
til sidste ar. Resultatandel i SAS Gruppen vises fra og
med 1999 som resultatandel for skat, henholdsvis skat,
hvor der tidligere alene blev vist resultatandel i SAS Grup-
pen efter skat. Sammenligningstallene for 1998 er juste-
retioverensstemmelse hermed.

SAS Danmark A/S’ andel i SAS Gruppen optages efter
equity-metoden (indre veerdis metode), hvilket indebze-
rer, at andelen optages i balancen til SAS Danmark A/S’
forholdsmaessige andel af SAS Gruppens indre vaerdi, og
at SAS Danmark A/S’ andel af SAS Gruppens resultat
medtages i resultatopgerelsen som “Resultatandel i SAS
Gruppen for skat”, henholdsvis "skat”. Andelen af indre
veerdi og resultat er opgjort pa basis af SAS Gruppens
regnskab, som er aflagt i overensstemmelse med Inter-
national Accounting Standards.

SAS Danmark A/S’ andel af resultatet af SAS Gruppen
omregnes til arets gennemsnitskurs. For 1999 var

gennemsnitskursen for svenske kroner: 100 SEK =
84,40 (84,23) DKK. SAS Danmark A/S andel af SAS
Gruppens indre veaerdi omregnes til balancedagens kurs
100 SEK = 86,95 (78,62) DKK. Valutakursaendringer
indgar i egenkapitalen.

Veerdipapirer optages til den pa balancedagen notere-
de officielle kurs. Kursgevinst og kurstab driftsfares
under finansielle poster.

Geeld optages til den palydende veerdi.

Tilgodehavende og geeld i udenlandsk valuta omreg-
nes til danske kroner efter balancedagens valutakurs.
Valutakursreguleringer indgar i resultatopgerelsen.

Selskabsskat udgiftsferes med den skat, der kan hen-
fores til arets resultat. Den udgiftsforte selskabsskat
omfatter aktuel skat af arets skattepligtige indkomst
samt regulering af udskudt skat.

Hensaettelser til udskudt skat beregnes af tidsbe-
stemte afvigelser, som skyldes, at indtaegter og udgifter
ikke indgar i resultatopgerelsen og den skattepligtige
indkomst i samme periode. Udskudt skat afszettes af
omseetningsaktiver og anlaegsaktiver. Ved beregningen
af udskudt skat anvendes en skattesats pa 32%.
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Femarsoversigt'

MDKK 1999 1998 1997 1996 1995
Driftstal
Resultatandel i SAS Gruppen 445 688 552 448 591
Resultat for skat 458 705 567 462 601
Arets resultat 345 545 389 346 319
Balance
Anlaegsaktiver 4239 3619 3513 3215 2520
Omszetningsaktiver 804 692 733 731 322
Aktiver 5043 4311 4246 3946 2842
Egenkapital 3804 3318 3170 2900 1919
Langfristet geeld og hensaettelser 1073 844 911 864 730
Kortfristet geeld 166 149 165 182 193
Passiver 5043 4311 4246 3946 2842
Aktie- og kursforhold
Udbyttebelgb i alt 165 148 165 122 98
Barskurs, ultimo 2 76,7 72,8 100 73 99
Indre veerdi pr. aktie 2 80,9 70,6 67,4 61,7 40,8
Likviditetsgrad 4,8 4.6 4.4 4,0 1,7
Soliditetsgrad, %3 75,4 77,0 74,7 73,5 67,5
Forrentning af investeret kapital, % 6,5 10,9 94 9,6 16,8
Forrentning af egenkapital, % 9,3 16,0 12,2 13,7 16,9
1 Femarsoversigten er tilpasset den cendrede regnskabspraksis som anvendes fra og med 1998..
2 Borskurs ultimo samt indre veerdi pr. aktie er baseret pd selskabets nuvcerende aktiestyksterrelse, 10 DKK.
3 Egenkapital i forhold til den samlede kapital.
Noter
Note 1 - Resultatandel i SAS Gruppen Note 4 - Finansielle udgifter
MDKK 1999 1998 MDKK 1999 1998
Arets resultat 2/7 af 1 846 MSEK 445,1 687,5 Afvikling Scanair 0 0,5
@vrige finansielle udgifter 1,3 1,1
Finansielle udgifter i alt 1,3 1,6
Note 2 — Antal ansatte og personaleudgifter Note 5 — Skat af arets resultat
MDKK 1999 1998 MDKK 1999 1998
SAS Danmark A/S har Forventet palignet selskabsskat 33,0 151,0
beskeeftiget 2 medarbejdere Regulering af tidligere &rs skat -7,3 -13
Gager 1,0 10 /Endring i udskudt skat 49,0 28,0
Pensionsbidrag og udgifter til social sikring 0,1 0,1 /Endring i udskudt skat p.gr.a. satsaendring 0 -51,0
Vederlag til bestyrelsen 0,3 03 Datterselskabsskatter 38,6 339
Vederlag til SAS Konsortiets repraesentantskab lalt 113.3 160.6
(danske medlemmer) 0,3 0,3
Personaleudgifter i alt 1,7 1,7
Note 6 — Kapitalandel i SAS Gruppen
. . . MDKK 31.12.1999 31.12.1998
Note 3 - Finansielle indtaegter Inskudskapital 1 januar 36188 35129
Kursomregning m.v. 392,1 -288,7
MDKK 1999 1998 Arets resultat efter skat 1686,0 MSEK
Renteindteegter fra indestéende hos SAS 19,1 22,1 Udbetales til
Kursgevinst ved udlodning fra SAS 0 04 moderselskaberne 770,0 MSEK
Renteindtaegter i avrigt 0,2 0,3 Ikke udbetalt 916,0 MSEK 227,5 395,1
Indteegt fra ikke ombyttede papiraktier 0 0,9 Afgang Scanair 0 -0,5
Finansielle indtaegter i alt 19,3 23,7 Inskudskapital ultimo 4238,4 36188
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Note 7 - Tilgodehavende selskabsskat

Note 11 - Egenkapital

MDKK 31.12.1999 31.12.1998 MDKK 31.12.1999 31.12.1998
Betalt acontoskati 1999 125,0 155,1
Forventet palignet selskabsskat -33,0 -151,0 Aktiekapital
Tilgodehavende selskabsskat 92,0 41 Cirkulerende aktiekapital 47 000 000 a 10 DKK
Aktiekapital i alt 470,0 470,0
Overkursfond 411,2 411,2
Note 8 -Tilgodehavender Andre reserver
1. januar 2437,1 22885
Kursomregning m.v. af andele i SAS Gruppen ~ 404,2 -333,0
MDKK 31.12.1999 31.12.1998 Kursomregning af udskudt skat primo -99,0 85,0
Mellemregning med SAS Finans 191,1 2143 Overfert af arets resultat 180,5 396,6
Indestaende hos SAS Finans (aftaleindskud) 516,1 467,5 Andre reserveri alt 29228 2437,1
Andre tilgodehavender 1,2 0,8 Egenkapital i alt 3804,0 33183
Tilgodehavender i alt 708,4 682,6
Note 12 - Udskudt skat
Note 9 - Vaerdipapirer
MDKK 31.12.1999 31.12.1998
Udskudt skat 1. januar 844,0 911,0
MDKK 31.12.1999 31.12.1998 Kursomregning af udskudt skat primo 99,0 -85,0
Aktier i Kebenhavns Lufthavne A/S 1,0 13 Regulering udskudt skat, resultatopgerelse 130,0 18,0
Udskudt skati alt 1073,0 844,0
Note 10 - Likvide midler Note 13 — Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
MDKK 31.12.1999 31.12.1998 Udgiftsferte honorarer til Deloitte & Touche for 1999 for revision
Indestaende i bank 3.0 45 udgjorde 30 TDKK og for andre ydelser 445 TDKK. Honorar til KPMG
Likvide midler i alt 30 45 C. Jespersen for 1999 for revision udgjorde 30 TDKK og for andre ydel-

Forslag til disposition

ser 20 TDKK.

Bestyrelsen for SAS Danmark A/S indstiller til generalforsamlingen, at det danske moderselskabs
overskud efter skat pa 345,0 MDKK disponeres saledes:

Udbytte
Overferttil ’Andre reserver”

164,5 MDKK
180,5 MDKK

lalt

345,0 MDKK

Bestyrelsen indstiller regnskabet for perioden 1. januar 1999 til 31. december 1999
til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn den 13. marts 2000

Hugo Schrader

Erik Serensen
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Direktion
Jan Stenberg
Administrerende direktor
Bestyrelse
Anders Eldrup
Bjorn Westh
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Revisionspategning

Vi har revideret det af ledelsen aflagte arsregnskab for
1999 for SAS Danmark A/S.

Den udferte revision

Vi har tilrettelagt og udfert revisionen i overensstemmel-
se med almindeligt anerkendte revisionsprincipper med
henblik pa at opna en begrundet overbevisning om, at
arsregnskabet er uden veaesentlige fejl eller mangler.
Under revisionen har vi ud fra en vurdering af vaesentlighed
og risiko efterprgvet grundlaget og dokumentationen for
de i drsregnskabet anferte beleb og avrige oplysninger.

Vi har herunder taget stilling til den anvendte regnskabs-
praksis og de regnskabsmaessige sken samt vurderet,
om arsregnskabets informationer som helhed er fyldest-
gerende.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det ervor opfattelse, at arsregnskabet er aflagt i overens-
stemmelse med lovgivningens krav til regnskabsaflaeg-
gelse, og at det giver et retvisende billede af aktiver og
passiver, gkonomisk stilling samt resultat.

Kgbenhavn den 13. marts 2000

Deloitte & Touche

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Stig Enevoldsen Henrik Z. Hansen

Statsautoriserede revisorer

Generalforsamling

KPMG C. Jespersen

Statsautoriserede revisorer

Knud Plenge

Statsautoriseret revisor

Den ordinzere generalforsamling afholdes den 12 april 2000 kl. 10.00i Tivolis Koncertsal, Tietgensgade 12,

Kgbenhavn V.

Bestyrelse og direktion

Bestyrelse

Repraesentanter for Den Private Valggruppe:

Hugo Schreder (formand), Direkter
Formand for bestyrelsen for Danisco A/S, Naestformand for bestyrelsen
for Incentive A/S og Chr. Augustinus Fabrikker A/S.

Erik Serensen, Administrerende direkter i Chr. Hansen Holding A/S
Medlem af bestyrelsen for ISS-International Service System A/S og
Maersk Medical A/S.

Repraesentanter for Den Statslige Valggruppe:

Anders Eldrup (Nzestformand)
Departementschef i Finansministeriet. Neestformand for bestyrelsen
for Dansk Olie og Naturgas A/S.

Bjern Westh, fhv. minister

Medlem af bestyrelsen for Statens og Kommunernes Indkebs Service
A/S. Medlem af bestyrelsen for Dalum Papir A/S.
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Direktion

Jan Stenberg, Administrerende direktar

Koncernchefi Scandinavian Airlines System og administrerende direk-
ter i SAS’ moderselskaber SAS Danmark A/S, SAS Norge ASA og SAS
Sverige AB.
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SAS Norge ASA

Beretning

SAS Norge ASA er den norske partner i SAS Gruppen
med en ejerandel pa 2/7.

Ifalge konsortieaftalen med SAS Danmark A/S og SAS
Sverige AB driver SAS Norge ASA luftfartsvirksomhed
gennem konsortierne Scandinavian Airlines System
(SAS) og SAS Commuter.

Konsortiernes nettoresultater deles gennem ejersel-
skaberne SAS Danmark A/S, SAS Norge ASA og SAS
Sverige AB i forholdet 2/7,2/7 og 3/7.

SAS Norge ASA har sammen med SAS Danmark A/S
og SAS Sverige AB solidarisk ansvar for SAS og SAS
Commuters forpligtelser.

SAS regnskaber med kommentarer er en integreret
del af arsberetningen for SAS Norge ASA og de to rap-
porter ma ses i sammenhaeng.

Forretningside
Forretningsideen for SAS Norge ASA er at tage aktivt del
i ejerskabet af SAS Konsortiet.

Virksomhed

SAS Norge ASA har bopael i Beerum Kommune, og er et
rent holdingselskab. Virksomheden omfatter administra-
tion og forvaltning af selskabets ejerinteresser i SAS
Konsortiet.

Resultat

Resultatet efter skat blev 352 MNOK, mod 541 foregden-
de &r. Regnskabet er aflagt under forudsaetning af fortsat
drift.

Nar det geelder udviklingen i selskabets resultat og den
finansielle stilling samt udviklingstendenser, vaesentlige
haendelser og usikkerhed, der har betydning for vurde-
ringen af selskabet, henvises til de pagaeldende kapitaler i
SAS Gruppens arsregnskab.

Med hensyn til oplysninger om miljgarbejdet og det
ydre miljg, henvises ligeledes til SAS Gruppens arsregn-
skab og det separate miljgregnskab.

Aktionzerer

Aktiekapitalen i SAS Norge var pr. 31. december 1999
470 MNOK fordelt pa 47 000 000 aktier a 10 NOK. Halv-
delen af aktierne, serie A, ejes af Den norske stat. Den
anden halvdel, serie B, ejedes pr. den. 31. december 1999
af 2 752 andre aktionzerer. Kun serie B-aktierne er noteret
pa Oslo Bars. Af selskabets aktier er det kun Den norske
stat, der ejer mere end 20% af aktiekapitalen. Andelen af
udenlandske ejere var ved arsskiftet 14 (18)%.

Udbyttepolitik

Bestyrelserne i SAS Gruppens moderselskaber har som
ambition at drive en faelles udbyttepolitik, hvilket bety-
der, at udbyttet for respektive SAS aktier er lige store ved
omregning til samme valuta.

Det arlige udbytte fastlaegges under hensyntagen til
SAS Gruppens resultatudvikling, finansielle stilling, kapi-
talbehov og relevante konjunkturforhold.

Udbyttepolitikken har som mal, at udbyttet over en
konjunkturcyklus skal veere i starrelsesordenen 30-40%
af SAS Gruppens resultat efter fradrag af beregnet skat.
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Forslag til udbytte og disponering af arets overskud
SAS repraesentantskab har godkendt SAS Gruppens
regnskab for 1999 og den fordeling af overskuddet, som
bestyrelsen i SAS Konsortiet har foreslaet.

Pa denne baggrund anbefaler bestyrelseni SAS Norge
ASA generalforsamlingen, at arets overskud disponeres
som falger:

Foreslaet udbytte 176 MNOK
Henszettelse til reservefond 307 MNOK
Overfart fra anden egenkapital -131 MNOK

352 MNOK

Det foreslaede udbytte svarer til 3,75 NOK pr. aktie, mod
3,70 NOK sidste r.

Udsigter for 2000
Vedrgrende udsigterne for 2000 henvises i gvrigt til den
information, der er givet af SAS.

den 31. december 1999

Baerum

den 13. marts 2000

Mads Henry Andenaes

Bjern Eidem

Bestyrelsesformand

Kari Gjesteby

Harald Norvik

Bestyrelsens viceformand

Jan Stenberg

Administrerende direktor
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Resultatopgerelse

Pengestreamsopggarelse*

MNOK Note 1999 1998 TNOK 1999 1998
Resultatandel i SAS Gruppen! 497 774 Pengestremme fra
Resultat fra egen virksomhed 4 -3 -3 operationelle aktiviteter
Driftsresultat 494 771 Udbetalinger for varer og
_ tjenester til eget forbrug -2004 -2 306
Renteindteegter og lignende ) ; )
Udbetalinger til ansatte, pensions-
resultatposter 3 3 ordninger, arbejdsgiverbidrag, skat m.v. -1102 -988
Resultat for skat 497 774 |ndbetaling af renter 389 2972
Skat 2 -145 -233 Udbetalinger af skat -106884  -106212
Resultat efter skat 352 541 Netto pengestremme fra
Forslag til anvendelse af arets overskud operationelle aktiviteter -106 094 -106534
Udbytte 176 174 Pengestremme fra
Henlaeggelser til fond for finansieringsaktiviteter
vurderingsforskelle 307 - Mellemvaerende SAS 25100 26171
Overfort fra egenkapital -131 367 Betalt udbytte -173900 -173900
352 541 Udtaget andel SAS-overskud 254 800 303151
1 Andel i SAS Gruppen for datter- og associerede selskabers skatter. Netto pengestremme fra
finansieringsaktiviteter 106 000 103080
Likvider 1. januar* 1154 4608
Andring i likvider -94 -3454
Likvider 31. december * 1060 1154
*Geelder SAS Norge ASAs egen virksomhed
Balance
AKTIVER EGENKAPITAL OG GALD
MNOK 31.12.1999 31.12.1998 MNOK 31.12.1999 31.12.1998
Anlaegsaktiver Egenkapital, Note 3
Andre anlaegsaktiver, Note 1 2 2 Aktiekapital
Andel i SAS Gruppen 4597 4290 (470000002 10 NOK) 470 470
Anlzgsaktiver i alt 4599 4292 Indskudt egenkapital 470 470
Omsaetningsaktiver Fond for vurderingsforskelle 307 -
Tilgodehavende SAS 208 255 Anden egenkapital 3300 3382
Kortfristede placeringer - 21 Optjent egenkapital 3607 3382
Likvide midler 1 1 Egenkapital i alt 4077 3852
Omsatningsaktiver i alt 209 277
AKTIVER | ALT 4808 4569 Hensattelser til forpligtelser
Udskudt skat, Note 2 552 438
Hensattelser til forpligtelseri alt 552 438
Kortfristet geeld
Betalbar skat, Note 2 - 105
Afsat udbytte 176 174
Anden kortfristet geeld 3 -
Kortfristet gaeld i alt 179 279
EGENKAPITAL OG
GALDIALT 4808 4569
den 31. december 1999
Baerum
den 13. marts 2000
Mads Henry Andenzes Bjern Eidem Kari Gjesteby Harald Norvik

96

Jan Stenberg

Administrerende direkter
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Kommentarer til arsregnskabet

Regnskabs- og vurderingsprincipper
Regnskabet er opstillet i overensstemmelse med norsk
regnskabsstandard samt rekommandationer vedrerende
god regnskabsskik. SAS Gruppens regnskab udger en
integreret del af SAS Norge ASAs arsregnskab.
Anvendte regnskabsprincipper og noter, der refererer
til poster i SAS Gruppens regnskab, beskrives ikke i det
falgende.
De vigtigste regnskabs- og vurderingsprincipperievrigt
er beskrevet nedenfor.

Konsolideringsprincipper

Regnskabet for SAS Norge ASA omfatter 2/7 af SAS
Gruppen samt egen virksomhed.

Femarsoversigt

MNOK 1999
Resultat

Resultatandel i SAS Gruppen 497
Resultat for skat 497
Resultat efter skat 352
Balance

Anlzegsaktiver 4599
Omsaetningsaktiver 209
Aktiverialt 4808
Egenkapital 4077
Henszettelser 552
Kortfristet geeld 179
Gald og egenkapital i alt 4808
Nagletal

Resultat per aktie, NOK 7,5
Egenkapital per aktie, NOK 86,7
Egenkapitalandel (soliditet) % 84,8
Forrentning af investeret kapital, ROCE % 12,5
Forrentning af egenkapital, % 8,9

Med virkning fra 1998 er selskabets ejerandel i SAS
Gruppen regnskabsmaessigt behandlet efter den indre
veerdis metode ligesom deleje i fzelles kontrolleret virks-
omhed (joint venture). Det betyder, at 2/7 af respektive
resultatopgarelse og balance indarbejdes i regnskabet.

Interne transaktioner og mellemvaerender elimineres
ved konsolideringen.

SAS Gruppens regnskaber bogfares i svenske kroner
(SEK). Ved omregning af balancens poster anvendes
valutakursenden. 31. december. Resultatposterne omreg-
nes tilgennemsnitskurs. 1 1999 anvendes 94,33 NOK for
100 SEK som gennemsnitskurs, mod 94,89 foregaende
ar. Som slutkurs per 31.12. 1999 blev anvendt 94,30
NOK, mod 93,20 NOK per 31.12.1998.

1998 1997 1996 19951
736 571 499 481
736 570 510 491
541 440 380 373

4292 3797 3496 5376
277 309 264 4055
4569 4106 3760 9431
3852 3472 3211 3232
438 334 280 3373
279 300 269 2826
4569 4106 3760 9431
11,5 94 81 7.9

81,9 73,9 683 68,8
84,3 84,6 85,4 34,3
19,1 16,4 15,9 12,6
14,8 13,2 11,6 12,0

! Basis: DNL Gruppens regnskaber er konsolideret efter en anden metode. Der er derfor ikke direkte sammenlignelige.
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Noter

Note 1 - Driftsmidler

Posten omfatter aktier m.m. (312 TNOK) og anleegsaktiver (1 527 TNOK)
direkte ejet af SAS Norge ASA.

Note 2 — Skat

I henhold til forelabig norsk regnskabsstandard for bogfering af skat, er
negative temporaere forskelle udlignet med positive temporaere for-
skelle.

MNOK 1999 1998 Temporaere forskelle per 31. december 1999 1998
Resultat for skat 497 736 Aktier 89 89
Andel resultat som beskattes i andre selskaber =77 -45 Driftsmidler 931 875
Resultat for skat 420 691 Gevinst- og tabskonto 863 537
Andre temporzere forskelle 334 65
Permanente forskelle -7 6 Underskud til fremfering -245 -
/Endringer i temporaere forskelle - Grundlag for udskudt skat 1972 1566
Driftsmidler -63 68 Udskudt skat i balance (28%) 552 438
Gevinst- og tabskonto -326 =211
Andre temporzere forskelle 269 -179 Specifikation af skat 1999 1998
Skattepligtig indtaegt 245 375 Beregnet skat til betaling 0 105
Beregnet betalbar skat (28%) 0 105  /Endringafudskudtskat 102 104
For meget afsat tidligere ar - -14
SAS Gruppens skat 43 38
Arets skati resultatopgerelsen 145 233

Note 3 - Egenkapital

Praeliminzert PISK-beleb pr. 1. januar 2000 er beregnet til -3,75 NOK
pr. aktie.RISK-belgbet er pr. 1. januar 1999 er endeligt fastlagt til 2,12
NOK pr. aktie.

Fond for
MNOK Aktiekapital vurderingsforskelle Dispositionsfond lalt
Pr. 1. januar 1999 470 - 3382 3852
Resultat eksklusive udbytte - 307 -131 176
Omregningsdifference - - 49 49
Per 31.december 1999 470,0 307 3300 4077
Note 4 - Ydelser til ledende personer Revisor

Administrerende direkter

TNOK Tilllidsvalgte®
Len/honorarer 0 490
Anden godtgarelse 0 0

Koncernchefen i SAS er adm. direkter i SAS Norge ASA uden yderligere
godtgerelse udover ydelserne fra SAS.

*Bestdr af vederlag til bestyrelsen i SAS Norge ASA og norske medlemmer af

repreesentantskabet | Scandinavian Airlines System.
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Honorar til selskabets revisor er udgiftsfert med 25 TNOK for revision
0g 225 TNOK for gvrig radgivning.

Pensionsordninger

Selskabets pensionsordninger er deekket gennem kollektive pen-
sionsordninger og omfatter nu to ansatte og to pensionister (netto
pensionsmidler 872 TNOK) samt en fertidspensionist (-30 TNOK).
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Revisionsberetning

Til generalforsamlingen i SAS Norge ASA

Vi har revideret arsregnskabet for SAS Norge ASA for
1999, hvilket udviser et overskud pa 352 MNOK. Vi har
0gsa revideret oplysningerne i arsberetningen om ars-
regnskabet, forudsaetningen om fortsat drift og forslaget
til disponering af arets overskud.

Arsregnskabet bestar af et resultatregnskab, balancen,
pengestrgmsopgerelse og noter. Z\rsregnskabet og ars-
beretningen er afgivet af selskabets bestyrelse og den
administrerende direkter.

Vor opgave er at udtale os om arsregnskabet og gvrige
forhold i henhold til revisorlovens krav.

Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med revi-
sorloven og god revisionsskik. God revisionsskik inde-
baerer, at vi planlaegger og udfarer revisionen for at opna
sikkerhed for, at arsregnskabet ikke indeholder vaesentli-
ge fejl og mangler. Vi har gransket et udvalg af materialet,
der underbygger informationen i arsregnskabet. Vi har
ogsa efterpravet regnskabsprincipperne samt vurderet
indholdet og praesentationen af arsregnskabet. | den

grad det omfattes af god revisionsskik, har vigennemga-
et selskabets formueforvaltning og den interne kontrol.
Vi mener, at vor revision giver et forsvarligt grundlag for
vores udtalelse.

Vimener

atarsregnskabet er afgivet i overensstemmelse med
gzeldende lov og giver udtryk for selskabets gkono-
miske stilling og for resultatet og pengestrammene i
regnskabsaret i overensstemmelse med god regn-
skabsskik.

atledelsen har opfyldt sin forpligtelse til at serge for
ordentlig og overskuelig registrering og dokumenta-
tion af regnskabsoplysningerne i overensstemmelse
med gaeldende lovgivning og god regnskabsskik.

atoplysningerne i arsberetningen om arsregnskabet,
om forudseetningen for fortsat drift og forslaget til
anvendelse af overskuddet er i overensstemmelse
med arsregnskabet og gaeldende lov.

Osloden 13. marts 2000

Deloitte & Touche

Olav Revheim

Statsautoriseret revisor

Generalforsamlingen

Ordinzer generalforsamling afholdes den 12. april 2000 kl. 16 pa Radisson SAS Scandinavia Hotel Oslo.

Bestyrelsen

Bestyrelsemedlemmer valgt af private aktionaerer

Bjern Eidem, bestyrelsens formand

Hejesteretssagferer i advokatfirmaet Harbo, Eidem & Co. A/S.

2. Viceformand i Scandinavian Airlines System. Bestyrelsesmedlemi
Scandinavian Airlines System.

Aktiebeholdning i SAS Norge ASA : 5.861

Mads Henry Andenaes, bestyrelsemedlem
Juraprofessor, Institut for Privatret, Universitetet i Oslo.
Suppleant til bestyrelsen i Scandinavian Airlines System).
Aktiebeholdning i SAS Norge ASA:O.

Arsregnskab 1999 — SAS Norge ASA

Bestyrelsemedlemmer valgt af staten

Harald Norvik, bestyrelsens naestformand
Civilgkonom. Bestyrelsesmedlem i
Scandinavian Airlines System.
Aktiebeholdning i SAS Norge ASA: O

Kari Gjesteby, bestyrelsemedlem

Direkter i Norges Bank. Suppleant i bestyrelsen i Scandinavian
Airlines System.

Aktiebeholdning i SAS Norge ASA: O



SAS Sverige AB

Beretning

Bestyrelsen og den administrerende direkter for SAS
Sverige AB (publ), (org.nr. 556042-5414) aflaegger her-
med regnskab for regnskabsaret 1999.

Gennem konsortialaftalen med SAS Danmark A/S og
SAS Norge ASA driver SAS Sverige AB flytrafik i konsorti-
erne Scandinavian Airlines System (SAS) og SAS Com-
muter. SAS driver virksomheder i tilknytning til flydriften
i datter- og associerede selskaber. De to konsortier med
datter- og associerede selskaber danner SAS Gruppen.

Forretningside

Forretningsideen i SAS Sverige AB er at drive et aktivt ejer-
forhold i SAS Konsortiet. Det overordnede mal er pa langt
sigt at udvikle SAS gennem aktivt bestyrelsesarbejde.

Virksomhed

SAS Sverige ABs veesentligste virksomhed er at eje og
forvalte andelene (3/7) i SAS Konsortiet. Udover dette
og en vis egen finansforvaltning driver selskabet ikke
nogen egen virksomhed.

Bestyrelsesarbejdet i SAS Sverige AB
SAS Sverige ABs bestyrelse bestar af fire medlemmer,
hvoraf to medlemmer (formanden og nazestformanden)
ogsaer bestyrelsesmedlemmeri SAS Konsortiets besty-
relse. Selskabets administrerende direkter er adminis-
trerende direktar i SAS Konsortiet. Som regel afholdes
selskabets bestyrelsesmader i direkte forlzengelse af
SAS Konsortiets bestyrelsesmgder. Gennem bestyrel-
sens vedtaegter og instrukser til den administrerende
direktor fastsaettes den naermere arbejdsfordeling mel-
lem bestyrelse og den administrerende direktaor.
Bestyrelsen har i 1999 afholdt fire bestyrelsesmader.
Derudover har bestyrelsen truffet beslutning per capsu-
lam i to tilfaelde.

Miljeregnskab

Angaende information om SAS miljgarbejde henvises til
SAS Gruppens arsregnskab samt til SAS Gruppens
seperate miljgregnskab.

Resultat
Resultatet efter skat for SAS Sverige AB, inklusiv 3/7 af
SAS Gruppen udgjorde 593 (900) MSEK.

Personale
SAS Sverige AB har fra og med februar 1999 ingen
ansatte.

Udbyttepolitik

Bestyrelserne i SAS moderselskab har som ambition at
drive faelles udbyttepolitik, hvilket betyder, at udbyttet pr.
respektive SAS aktie er lige stort ved omregning til sam-
me valuta.

Det arlige udbytte fastsaettes under hensyntagen til
SAS Gruppens resultatudvikling, finansielle stilling, kapi-
talbehov samt relevante konjunkturforhold.

Udbyttepolitikken har som mal, at udbyttet over en
konjunturcyklus skal vaere i starrelsesordenen 30-40%
af SAS Gruppens resultat efter fradrag af beregnet skat.

Forslag til udbytte
Udbyttet for regnskabsaret foreslas at blive 4,00 (4,00)
SEK pr. aktie og vil da udgere 282 (282) MSEK.

Forventninger til 2000

Vedrarende forventninger til 2000 henvises til de oplys-
ninger, SAS har givet.
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Resultatopgerelse

SAS Sverige AB inklusive 3/7 af SAS Gruppen

Proforma koncernresultatopgerelse

Pengestramsopgarelse

Proforma
MSEK Note 1999 1998 MSEK 1999 1998 1999 1998
Resultatandel i SAS Gruppen! 791,1 12244 Arets virksomhed
Indtaegter fra evrig virksomhed 0,0 11 Resultat for skat 815 1265 692 1085
Indteegter i alt 791,1 12255 Resultatandele =791 -1224 -668 -1 044
Personaleomkostninger -5,1 4,7 Afskrivninger 0 0 0 0
@vrige driftsomkostninger -1,6 -2,3 Betalbar skat ~155 —246 -155 -246
Driftsresultat 7844 12185  (Cash Flow fravirksomheden -131 -205  -131 -205
Finansielle indteegter 30,9 473 /Endring i driftskapital 1 0 1 0
Finansielle omkostninger 0,0 -0,4 ) L.
Nettofinansiering fra
Resultat efter finansielle poster 815,3 12654 virksomheden 130 -205 130 -205
Skat 1 -221,8 -365,7 Opnaet overfarsel fra SAS 410 489 410 489
Arets resultat 593,5 899,7 Udbytte til aktieejere -282 -282 -282 -282
1 Andel i SAS Gruppens resultat fer datter- og associerede selskabers skatter. Andring i de likvide midler -2 2 -2 2
Likvide midler ved virksomheds-
arets begyndelse 3 1 3 1
Likvide midler ved virksom-
hedsarets slutning 1 3 1 3
Balance
SAS Sverige AB inklusive 3/7 af SAS Gruppen
Proforma koncernbalanceopgerelse
AKTIVER EGEN KAPITAL OG GALD
MSEK 31.12.1999 31.12.1998 MSEK 31.12.1999 31.12.1998
Anlaegsaktiver Egenkapital, Note 9
Materielle anlaegsaktiver 0,1 0,3 Bunden egenkapital
Finansielle anlagsaktiver Aktiekapital (70500 000 aktier a 10 SEK) 705,0 705,0
Andele i SAS Gruppen 73118 69041  Opskrivningsfond 179,0 1790
Andre aktier 0,0 0,0 Bundne reserver 45614 4359,4
73118 6904,1 Bunden egenkapital i alt 54454 52434
Anlaegsaktiver i alt 73119 6904,4 Fri egenkapital
. . Balanceret overskud 899,2 468,2
Omsztningsaktiver Arets resultat 593,5 899,7
Kortfristede tilgodehavender Fradrag: Foreslaet udbytte -282,0 -282,0
Tilgodehavende hos SAS 851,0 9670 i egenkapital ialt 1210,7 10859
;ﬁi?ﬁ;zé‘z:;ﬁg: SAS 332:2 412:2 Egen Kapital i alt 6656,1 63293
Forudbetalte omkostninger og Hensaettelse til pensioner 0,5 0,5
optjente indtaegter 1,3 14 Langfristet geeld
11823 13821 Udskudt skat 14036 14050
Kasse og bank 0,9 2,7 Anden langfristet geeld 22,1 22,1
Omseaetningsaktiveri alt 1183,2 1384,8 1425,7 1427,1
AKTIVER | ALT 8495,1 8289,2 Kortfristet gaeld
Foreslaet udbytte 282,0 282,0
Skattegeeld 130,0 2457
Anden gaeld 0,0 3,1
Palgbne omkostninger og
forudbetalte indteegter 0,8 1,5
412,8 532,3
EGEN KAPITAL OG GALD | ALT 8495,1 8289,2
Stillede sikkerheder
Stillet pant SAS Gruppen (3/7) 173,6 380,1
Eventualforpligtelser
SAS Gruppen (3/7) 530,1 525,4
VPC 0,7 1,0
530,8 526,4
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Resultatopgerelse

MSEK Note 1999 1998
Resultatandele i konsortier 2 667,6 1043,2
Indteegter fra anden virksomhed - 11
667,6 1044,3
Personaleomkostninger 10 -5,1 4,7
@vrige driftsomkostninger -1,6 2,2
Afskrivninger ifglge planen 3 0,0 -0,1
Resultat ved salg af
materielle anlaegsaktiver 0,0 -
Driftsresultat 660,9 1037,3
Renteindtaegter og lignende
resultatposter 30,9 47,3
Renteomkostninger og lignende
resultatposter 0,0 04
Resultat efter finansielle poster 691,8 1084,2
Regnskabsdispositioner 4  -259,3 -212,5
Skat af arets resultat 1 -154,6 -245,9
Arets resultat 2779 625,8
Balance
AKTIVER EGENKAPITAL OG GALD
MSEK 31.12.1999 31.12.1998 MSEK 31.12.1999 31.12.1998
Anlegsaktiver Egenkapital, Note 9
Maskiner og inventar, Note 5 0,1 0,3 Bueren ggenkapital o
Materielle anlzgsaktiver i alt 01 03 Aktlek.aplltal(70 500 000 aktier a 10 SEK) 705,0 705,0
Opskrivningsfond 179,0 179,0
Finansielle anleegsaktiver Reservefond 141,0 1410
Andele i konsortier, Note 6 6746,7 6408,3 -
Aktier i koncernselskaber, Note 7 120,4 120,4 Bundetegenkapitali alt 1025,0 1025,0
Andre aktier, Note 8 0,0 00  friegenkapital
Finansielle anlagsaktiveri alt 6867,1 6528,7 I?alanceret overskud 935,7 5910
Arets resultat 277,9 625,8
Anlegsaktiver i alt 6867,2 65290 Fradrag: Foreslaet udbytte -282,0 -282,0
Omsztningsaktiver Fri egenkapital i alt 931,6 934,8
T|Igod?havender hos SAS 851,0 967,0 Egenkapital i alt 1956,6 1959,8
Foreslaet overfarsel fra SAS 330,0 410,3
Grige tilgodehavender 0,0 34 Ubeskattede reserver, Not 4 5538,0 52787
Forudbetalte omkostninger og Hensaettelse til pensioner 0,5 0,5
periodiserede indtaegter 1,3 14 Langfristet gaeld
Kortfristede tilgodehavender i alt 1182,3 1382,1 @vrig langfristet geeld 22,1 22,1
Kasse og bank 0,9 2,7 Langfristet geeld i alt 22,1 22,1
Kortfristet gaeld
Omseatningsaktiveri alt 1183,2 1384,8 Foreslaet udbytte 282,0 2820
AKTIVER | ALT 80504 79138 Geeld til koncernselskaber 120,4 1204
Skattegeeld 130,0 2457
Anden geeld 0,0 3,1
Periodiserede omkostninger og
forudbetalte indteegter 0,8 15
Kortfristet geeld i alt 533,2 652,7
EGENKAPITALOG GALD | ALT 8050,4 79138
Stillet sikkerhed
Pantszetningen SAS Konsortiet (3/7) 24,8 10,3
Eventualforpligtelser
SAS Konsortiet (3/7) 495,4 4946
VPC 0,7 1,0
496,1 495,6
Desuden haefter SAS Sverige AB solidarisk med SAS Danmark A/S og
SAS Norge ASA for samtlige aftaler, der er indgaet af konsortierne SAS,
SAS Commuter og Scanair.
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Kommentarer til regnskabet

Regnskabsprincipper

proformaregnskab for SAS Sverige AB

For at age sammenligneligheden mellem SAS Sverige AB
og de gvrige moderselskaber, viser SAS Sverige profor-
ma koncernresultatopgerelse, koncernbalance samt
pengestremsopgarelse. | disse opstillinger indgar foru-
den SAS Sverige AB'’s egen virksomhed 3/7 af SAS grup-
pen med sakaldte oneline consolidation.

SAS Gruppens regnskab er opstillet i overensstem-
melse med International Accounting Standards Com-
mittees regler (IASC), hvilket blandt andet medferer, at
associerede selskaber bogfares efter indre vaerdis med-
tode. Endvidere bogfares kursgevinster og kurstab over
resultatet for den periode, hvori de er opstaet. Finansielle
leaser kapitaliseres. Betalt og udskudt skat beregnes af
resultatet for regnskabsdispositioner, der ikke senere
bogfares i resultatopgerelsen. Ubeskattede reserver
deles op mellem egenkapitalen og udskudt skat.

Femarsoversigt’

SAS Sverige AB
Regnskabet omfatter SAS Sverige AB med 3/7 af SAS
Konsortiet og SAS Commuter Konsortiet.

| SAS Sverige ABs balance vises andelene i respektive
konsortier. | selskabets regnskab foretages henszettel-
ser til ubeskattede reserver, pa baggrund af selskabets
andel i resultatet og aktiver i respektive konsortier.

Konsortiernes regnskab er opstillet i overensstem-
melse med International Accounting Standards Commit-
tees (IASC) regler. For SAS Sverige ABs udfeerdiges et
separat konsortieregnskab, hvori konsortiernes aktiein-
teresser i datter og associerede selskaber bogferes efter
anskaffelsesvaerdien.

@vrige regnskabskommentarer

SAS Sveriges datterselskab havde ingen drift i 1999, og
aktiernes bogfarte veerdi svarede i al vaesentlighed den
beskattede egenkapital. Der udfaerdiges ikke koncern-
regnskab.

Den af SAS vedtagne overfarsel til moderselskaberne
af andelen af resultatet for 1999, for SAS Sverige ABs
vedkommende 330 MSEK, er foretaget i regnskabet.
Samtidig er det fra SAS Sverige AB foresldede udbytte,
282 MSEK, blevet opfart som geeld.

MSEK 1999 1998 1997 1996 1995
Resultat

Resultatandel i SAS Gruppen 791 1225 957 778 1129
Resultat for skat 815 1265 996 946 1403
Arets resultat 593 900 714 664 939
Balance

Anlaegsaktiver! 7312 6904 6177 5585 5099
Omsaetningsaktiver 1183 1385 1511 1433 2869
Aktiverialt 8495 8289 7688 7018 7968
Egenkapital 6656 6329 5664 5151 4564
Langfristet geeld og hensaettelser 1426 1428 1441 1365 1360
Kortfristet geeld 413 532 583 502 2044
Egenkapital og geeld i alt 8495 8289 7688 7018 7968
Negletal

Egenkapital per aktie, SEK 94,41 89,77 80,34 73,06 64,74
Soliditet, % 94,9 934 92,1 93,6 739
Afkast af investeret kapital, % 10,0 16,3 14,0 149 21,8
Afkast pa egenkapital, % 9,1 15,0 13,2 13,7 18,9
! Inklusive nettoandel i SAS Gruppen
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Noter

Note 1 - Skat Note 4 —ubeskattede reserver
1999 1998 Indgaende Arets  Udgaende
Skat i SAS Sverige AB balance  afsaetning balance
Betalbar skat 154,6 2459 Periodiseringsfond 1994 70,5 - 70,5
/ndring i udskudt skattegaeld 72,6 59,4 Periodiseringsfond 1995 119,3 - 1193
Andring i udskudt tilgodehavende skat -74,0 - Periodiseringsfond 1996 399,0 - 399,0
Skat i SAS datterselskaber 68,6 60,4 Periodiseringsfond 1997 2235 - 2235
221,8 3657 Periodiseringsfond 1998 225,5 - 2255
Periodiseringsfond 1999 - 116,3 116,3
Overafskrivninger
Note 2 - Resultatandele i konsortier fly, maskiner
og inventar og 4042,8 143,0 4185,8
1999 1998 | :)tygnmger 5 ;(7?:; 259 ; 5 ;Z:(l)
SAS Konsortiet 649,3 10350 h:raf' ’ ’ !
KonsorteL SAS ommuter 183 82 Udskudtskatteandel 28%) 14780 15506
- Egenkapitalandel 3800,7 39874
667,6 10432
Note 3 — Afskrivninger pa fly Note 5 - Maskiner og inventar
1999 1998 1999 1998
Maskiner og inventar 0,0 01 Anskaffelsesvaerdi 0,2 04
Akkum. afskrivninger vedrgrende fly -0,1 -0,1
Bogfert verdi 0,1 0,3
Note 6 - Andel i konsortier
1999 1998
SAS Konsortiet 6505,4 6186,3
Konsortiet SAS Commuter 241,2 2220
Scanair Konsortiet 0,0 0,0
6746,6 6408,3
Not e 7 — Aktier i koncernselskaber
Antal Kapital- Nom. Bogfert veerdi
Org.nr. Sted aktier andel veerdi 1999 1998
AB Sila 556137-6764  Stockholm 10000 100% 1,0 1,0 1,0
ABA Flyg AB 556286-2473  Stockholm 1000 100% 0,1 119,4 1194
1,1 120,4 120,4

Datterselskaberne driver ingen selvstaendig virksomhed.

Note 8 - Andre aktier

OM Gruppen 17 754 stk.a nom 2 SEK, bogfert vaerdi 32,3 TSEK,

barsvaerdi 3,3 MSEK.
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Note 9 - Egenkapital/Z£ndring i egenkapital

Proforma SAS Sverige AB
Koncernen Aktie- Opskriv- Bundne Frie

kapital  ningsfond reserver reserver Sum
Ved arets begyndelse 705,0 179,0 43594 13679 66113
Udbetalt udbytte -282,0 -282,0
Efter udbetalt udbytte 705,0 179,0 43594 1 085,9 63293
Forskydning mellem bundne og frie reserver 186,7 -186,7 -
/ndring i omregningsdifferencen -46,3 -46,3
/Andring af SAS ejerandel i associerede selskaber m.m. 61,6 61,6
Arets overskud 593,5 593,5
Foreslaet udbytte -282,0 -282,0
Pr.31.december 1999 705,0 179,0 4561,4 1210,7 6656,1
SAS Sverige AB

Aktie-  Uppskriv- Reserv- Fritt eget

kapital  ningsfond fond kapital Summa
Ved drets begyndelse 705,0 179,0 141,0 1216,8 22418
Udbetalt udbytte -282,0 -282,0
Efter udbetalt udbytte 705,0 179,0 141,0 934,8 1959,8
Omregningsdifference 0,9 0,9
Arets overskud 2779 2779
Foreslaet udbytte -282,0 -282,0
Pr. 31. december 1999 705,0 179,0 141,0 931,6 1956,6

Note 10 - Antal ansatte, gager, andre ydelser
og sociale omkostninger

Selskabet har fra og med februar 1999 intet ansat personale. Foregaende
arvar det gennemsnitlige antal ansatte 1,5.

1999 1998
Gager og andre ydelser,
der er udbetalt til nuvaerende bestyrelses-
medlemmer, medlemmer af SAS
repraesentantskab og tidligere
administrerende direktar 1,7 1,7
@vrige ansatte 1,8 0,7
3,5 24

sociale omkostninger,
der er betalt for nuvaerende og tidligere bestyrelser
medlemmer af SAS repraesentantskab og

tidligere administrerende direkterer. 1,5 1,2
@vrige ansatte 0,6 0,6
2,1 18

heraf pensionsomkostninger til tidligere
administrerende direkterer 0,7 0,7
@vrige ansatte 0,0 04
0,7 1,1
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Forts. Note 10

Ved generalforsamlingen i 1999 blev det besluttet, at vederlaget til
bestyrelsens medlemmer skal udgere et fast honorar pd i alt 325 000
SEK, hvoraf formandens honorar udger 135000 SEK. Vederlag til de af
SAS Sverige AB udvalgte medlemmer i SAS repraesentantskab blev
fastsat til 275000 SEK.

Til den tidligere administrerende direkter udbetales afgangsveder-
lag manedsvis til og med juli 2000. Pensionsforholdene ifglge aftalen
treeder i kraft ved 60 ar med en pension, der svarer til 70% af brutto-
lennen.

Der er ikke udbetalt Ign eller andre ydelser til den nuvaerende admi-
nistrerende direktor.

Afgangsvederlaget, der svarer til summen af to arslenninger, er i
1999 blevet udbetalt til en person i selskabets tidligere ledelse.

Note 11 - Honorar til revisorer

Honorar til revisorer er bogfert med 43 TSEK for revision og 27 TSEK
for gvrig rddgivning.
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Forslag til disposition af overskud

Bestyrelsen og den administrerende direktar foreslar, at moderselskabets
disponible overskud 1 214 MSEK disponeres saledes:

Til aktionaererne utdelas 4,00 SEK pr. aktie

hertil gar MSEK 282
Til nyt ar overfares MSEK 932
1214

Stockholm den 13. marts 2000.

Bo Berggren

Formand

Erik Belfrage

Urban Jansson

Nina Linander

Jan Stenberg

Administrerende direktor

Vor revisionsberetning er afgivet den 13. marts 2000.

Jan Ake Magnuson

Auktoriseret revisor

Revisionsberetning

Gunnar Abrahamson

Auktoriseret revisor

Til generalforsamlingen i SAS Sverige AB (publ), organisationsnummer 556042-5414

Vi har revideret arsregnskabet og bogferingen samt
bestyrelsens og den administrerende direktars forvalt-
ning i SAS Sverige AB for ar 1999. Det er bestyrelsen og
den administrerende direkter, der har ansvaret for regn-
skabsafleeggelsen og forvaltningen. Det er vores ansvar
at udtale os om arsregnskabet og forvaltningen pa
grundlag af vor revision.

Revisionen er udfert i overensstemmelse med god
revisionsskik i Sverige. Det indebzerer, at vi har planlagt
og gennemfart revisionen for i rimelig grad at kunne for-
sikre 0s om, at arsregnskabet ikke indeholder vaesentlige
fejl. En revision omfatter at efterprave et udvalg af grund-
lagene for belgb og anden information i regnskaberne. |
revision indgar ogsa at vurdere regnskabsprincipperne
og bestyrelsens og den administrerende direkters
tillempning af disse, samt at bedemme den samlede
information i arsregnskabet. Som grundlag for vores

udtalelse om ansvarsfrihed har vi gennemgaet vaesentli-
ge beslutninger, foranstaltninger og forhold i selskabet
for at kunne bedemme, om noget bestyrelsesmedlem
eller den administrerende direktar er erstatningsansvar-
lig mod selskabet eller pa anden made har handlet i strid
med aktieselskabsloven, arsregnskabsloven eller ved-
teegterne.

Arsregnskabet er opstillet i overensstemmelse med
arsregnskabsloven og giver dermed et retvisende billede
af selskabets resultat og stilling i overensstemmelse med
god regnskabsprincipper i Sverige.

Vi anbefaler, at generalforsamlingen godkender resul-
tatet og balancen for moderselskabet, disponerer over-
skuddet i moderselskabet i overensstemmelse med for-
slagetiforvaltningsberetningen og bevilger bestyrelsens
medlemmer og den administrerende direkter ansvarsfri-
hed for regnskabsaret.

Stockholm den 13. marts 2000

Jan Ake Magnuson

Auktoriseret revisor

Gunnar Abrahamson

Auktoriseret revisor

Arsregnskab 1999 — SAS Sverige AB



Generalforsamling

Den ordinzere generalforsamling afholdes torsdag den
13. april 2000, kl. 17.00 i Uppropssalen, Stockholms
Fondsbaers, Kallargrand 2, Stockholm. Lokalerne bliver
abnet for registrering kl. 16.00, og registrering skal veere
sket for kl. 17.00, hvor antallet af stemmer skal veere
opgjort.

Deltagelse

Aktionzerer, der vil deltage i generalforsamlingen skal

dels veere anfert i den af Vardepappercentralen VPC AB
(“VPC") farte aktiebog torsdag d. 3. april 2000.

dels anmelde sigtil selskabet paadressen SAS Sverige AB,
SAS afd. STOUU, 195 87 Stockholm, telefon
0046 8859495 eller telefax 00 46 8 859495 eller
via e-mail www.scandinavian.net senest mandag den
10. april 2000 kl. 16.00.

Bestyrelse og revisorer

Bestyrelse

Bo Berggren, formand

Fodt 1936. Indvalgt 1985.

Svensk formand i SAS. Bestyrelsesformand i Stenqvist AB. Bestyrelses-
medlem i Danisco A/S, Robert Bosch GmbH samt i yderligere et antal
selskabers og organisationers bestyrelser.

Ejer antal aktier: 5.000

Erik Belfrage

Fodt 1946. Indvalgt 1992.

Bankdirekter i Skandinaviska Enskilda Banken. Formand for bestyrel-
sen i Instituttet for Foretagsledning (IFL), Sigtuna Skolestiftelse og
Center for European Policy Studies (CEPS). Bestyrelsesmedlem i bl.a.
SAAB. Suppleanti SAS ledelse.

Ejer antal aktier: 0

Urban Jansson, viceformand

Fodt 1945. Indvalgt 1999.

Direktar. Bestyrelsesformand i bl.a. Perstorp, Proffice og Scandic
Hotels. Viceformand i Bure samt bestyrelsesmedlem i bl.a. SAS og SEB.
Ejer antal aktier: 2000

Nina Linander

Fedt 1959. Indvalgt 1999.

Direkter i Vattenfall Energimarknad. Bestyrelsesmedlem i Hahmen
Sahko OY, Vattenfall Netherland BV og Abonnera i Sverige AB. Besty-
relsessuppleanti SAS og Ringhals AB.

Ejer antal aktier: 0

Arsregnskab 1999 — SAS Sverige AB

Forvaltningsregistrerede aktier

For at fa lov til at deltage i generalforsamlingen skal aktio-
nzerer, som har ladet deres aktier forvalterregistrere gen-
nem en banks notarafdeling eller den enkelte fondshand-
ler, lade deres aktier registrere i eget navn hos VPC. Aktio-
neerer, der gnsker en sadan omregistrering, skal under-
rette forvalteren om dette i god tid far den 3. april 2000.

Udbytte

Som afstemningsdag foreslas tirsdag den 18. april 2000.
Hvis generalforsamlingen tager beslutning i overensstem-
melse med forslaget, beregnes udbyttet at blive sendt ud
pa VPCs foranledning torsdag den 27.april 2000.

Revisorer

Jan Ake Magnuson
Fedt 1942. Indvalgt 1992.
Autoriseret revisor. Deloitte & Touche

Gunnar Abrahamson
Fedt 1947. Indvalgt 1997.
Autoriseret revisor. Deloitte & Touche

Lars-Gunnar Nilsson
Suppleant. Fedt 1953. Indvalgt 1997.
Autoriseret revisor. Deloitte & Touche

Dan Phillips

Suppleant. Fadt 1966. Indvalgt 1998.
Autoriseret revisor. Deloitte & Touche
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SAS bestyrelse

Bestyrelsen bestar af ni bestyrelsesmedlemmer med tolv suppleanter

Hugo Schreder

fedt 1932, ingenier

Formand i SAS bestyrelse i 1999. Dansk bestyrelsesformand i SAS
siden 1994 samt formand i SAS Danmark A/S bestyrelse som reprae-
sentant for de private danske ejerinteresser.

Formand for bestyrelsen i Danisco A/S og naestformand i Incentive.
Bestyrelsesmedlem i flere andre virksomheder og organisationer.
Antal aktier i SAS: 925 aktier i SAS Danmark A/S, 1 000 aktier i SAS
Norge ASA.

Personlig suppleant: Erik Serensen

Bo Berggren
Fedt 1936, tekn. dr.h.c.
Farste naestformand i SAS bestyrelse i 1999. Svensk bestyrelsesfor-
mand i SAS siden 1992 samt formand i SAS Sverige AB som reprae-
sentant for de svenske private ejerinteresser.

Bestyrelsesmedlem i en raekke svenske og udenlandske selskaber
0g organisationer.
Antal aktier i SAS: 5000 aktier i SAS Sverige AB
Personlig suppleant: Erik Belfrage

Bjern Eidem

foedt 1942, hojesteretssagferer

Anden neestformand i SAS bestyrelse i 1999. Alternerende norsk
bestyrelsesformand i SAS siden 1992, medlem af SAS bestyrelse
siden 1983. Formand i SAS Norge ASA's bestyrelse i 1999 som reprae-
sentant for de norske private ejerinteresser.

Medejer af advokatfirmaet Harboe, Syversen Eidem & Co AS. For-
mand for bestyrelserne for bl.a. TradeWinds, Upstream og Sunnmare
Rederi.

Antal aktier i SAS: 5 861 aktier i SAS Norge ASA
Personlig suppleant: Mads Henry Andences

Harald Norvik

fadt 1946, civilekonom

Alternerende norsk formand i SAS siden 1992 samt naestformand i SAS

Norge ASAs bestyrelse i 1999 som repraesentant for den norske stat.
Formand for repraesentantskabet i Den Norske Bank og medlem af

bestyrelsen i Orkla ASA.

Antal aktier i SAS: O

Personlig suppleant: Kari Gjesteby

Anders Eldrup

Fedt 1948, cand.scient.pol.

Medlem af SAS bestyrelse siden 1993 samt naestformand i SAS Dan-

mark A/S bestyrelse som repraesentant for den danske stat.
Departementschef i Finansministeriet. Neestformand i Dansk Olie

og Naturgas A/S bestyrelse samt bestyrelsesmedlem i SIMI.

Antal aktier i SAS: O

Personlig suppleant: Bjern Westh

Urban Jansson
Fodt 1945, direkter
Medlem af SAS bestyrelse siden 1999 samt naestformand i SAS Sveri-
ge AB'’s bestyrelse som repraesentant for den svenske stat.
Formand for bestyrelsen i bl.a. Perstorp, Proffice og Scandic Hotels.
Naestformand i Bure samt medlem af bestyrelsen i bl.a. SEB.
Antal aktier i SAS: 2 000 aktier i SAS Sverige AB
Personlig suppleant: Nina Linander
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Seks bestyrelsesmedlemmer og seks suppleanter skal
repraesentere de tre moderselskaber og udnaevnes indi-
rekte af aktionzererne i respektive moderselskab ved valg
af medlemmer til moderselskabernes bestyrelser. De
medlemmer, som i SAS konsortiets bestyrelse repree-
senterer moderselskaberne, skal besta af formand og
naestformand i hvert moderselskabs bestyrelse.

Medarbejderne i Danmark, Norge og Sverige vaelger
ifolge en seerlig overenskomst et bestyrelsesmedlem
respektive to suppleanter hver.

Bestyrelsen udnzevner blandt de medlemmer, som
repraesenterer moderselskaberne, en formand, en forste
naestformand og en anden nzestformand. Disse poster
skal som hovedregel alternere mellem bestyrelsesfor-
meaendene i moderselskaberne.

Bestyrelsen har samme befgjelser og ansvar, som nor-
malt pahviler en bestyrelse i et aktieselskab. Bestyrelsen
skal lede og forvalte SAS interesser. Repraesentantskabet
angiver de nermere retningslinier med hensyn til besty-
relsens arbejde og befgjelser.

Bestyrelsen udncevner den administrerende direktar
og fastlaegger de gkonomiske vilkar. Den daglige ledelse
pahviler den administrerende direkter, men bestyrelsen
har dog ret til selv at treeffe beslutninger i spargsmal, som
vedrgrer den daglige ledelse. Bestyrelsen angiver de
naermere retningslinier angadende de befgjelser og for-
pligtelser som pahviler den administrerende direkter.

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar mindst fire
af de seks bestyrelsesmedlemmer, som repraesenterer
moderselskaberne, er tilstede og hvert moderselskab er
repraesenteret. Hvert medlem, der deltager i et bestyrel-
sesmade, har én stemme. Bestyrelsens vedtagelse er
baseret pa den beslutning, som majoriteten af de besty-
relsesmedlemmer som stemmer, bliver enige om eller —
hvis voteringen star lige — den opfattelse som stettes af
formanden og som stettes af mindst fire af de medlemmer,
som repraesenterer moderselskaberne.

Personalerepraesentanter

Helmuth Jacobsen

fedt 1945

Medlem af SAS bestyrelse siden 1998. Ansat i SAS Danmark.
Antal aktier i SAS: O

Suppleanter: Nicolas Fischer og Jens Tholstrup Hansen

Leif Kindert

Fedt 1941

Medlem af SAS bestyrelse siden 1992. Ansati SAS Sverige.
Antal aktier i SAS: O

Suppleanter: Ulla Gréntvedt og Jouni Ketola

Ingvar Lilletun

Foedt 1938

Medlem af SAS bestyrelse siden 1979. Ansat i SAS Norge.
Antal aktier i SAS: O

Suppleanter: John Lyng og Olav Lie
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SAS ledelse

Jan Stenberg

President & CEO, fedt 1939

Administrerende direkter og koncernchef i SAS siden april 1994. Admi-
nistrerende direkter i SAS moderselskaber SAS Danmark A/S, SAS
Norge ASA og SAS Sverige AB siden 1996.

Medlem af bestyrelsen for Deutsche Lufthansa AG, Kungliga Operan
samt medlem af Aktiemarknadsnamnden.

Tidligere vicedirekter i Ericsson og medlem af direktionen, bestyrel-
sesmedlem i flere af Ericssons datterselskaber, administrerende direk-
ter i Ericsson Cables, ansvarlig for forretningsomradet Public Telecom-
munications samt administrerende direkter i Ericsson Telecom AB.

Gunnar Reitan
Executive Vice President & CFO, fadt 1954
Medlem af SAS Management Team og siden oktober 1993 ansvarlig
for stabsfunktioner inden for finans, gkonomi, ejendomsadministra-
tion og andre koncernstabsfunktioner. Endvidere ansvarlig for SAS
eksterne relationer i Norge. Blev ansat i SAS i januar 1988 i Oslo som
Director for SAS Station Services. Senere Vice President, Finance and
Administration for SAS i Norge. Erfaring fra bank-, industri- og trans-
portomradet.

Bestyrelsesmedlem i SPP LIV AB, Vital Forsikring ASA, Spanair S.A.
samt formand for bestyrelsen i det norske flyselskab Widerge.

Claes Brostrom

Senior Vice President & CIO, fadt 1954

Medlem af SAS Management Team og siden september 1998 ansvar-
lig for stabsfunktionen Information Strategies & Processes, CEIO.
Hovedansvarlig for IT-udvikling samt virksomhedsudvikling.

Har tidligere arbejdet som Vice President, Ericsson Infocom Sys-
tems, ansvarlig for IT- og virksomhedsudvikling. Tidligere erfaringer fra
data- og fabriksindustrien som marketingchef, produktionschef samt
konstruktionschef. Formand for bestyrelsen i SAS Data Holding A/S.

Marie Ehrling
Senior Vice President, fadt 1955
Medlem af SAS Management Team og fra oktober 1997 ansvarlig for
Station Services Division. Divisionen varetager kundeservice i lufthav-
ne og omfatter bl.a. service i forbindelse med indcheckning, bagage-
handtering og trafikafvikling. Endvidere er divisionen ansvarlig for
udvikling af ny infrastruktur i de lufthavne SAS benytter samt for de
afgifter, som SAS betaler til ejere af lufthavne og myndigheder verden
over.

Ansati SAS i 1982 som Manager Economic Planning & Control. Vice
President International Routes 1994.

Tidligere erfaring som finansanalytiker pa 4:e AP-fonden, informa-
tionssekretaer i Utbildnings-, Ekonomi, respektive Budgetdeparte-
mentet. Medlem af bestyrelsen i AB Lindex.

Jan Forsberg

Senior Vice President, fadt 1951

Medlem af SAS Management Team og siden januar 1997 ansvarlig for
Operation Division. Divisionen har det overordnede ansvar for flyvirk-
somheden herunder ansvar for SAS kabinepersonale og piloter.

Har tidligere arbejdet som President for Gate Gourmet Northern
Europe A/S, Managing Director SAS Service Partner Stockholm AB og
som logistikchef for detinternationale byggefirma Tour & Andersson AB.
Bestyrelsesmedlem i det norske flyselskab Widerge.
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@rnulf Myrvoll

Senior Vice President, fedt 1946

Medlem af SAS Management Team og siden december 1998 ansvarlig
for Technical Division. Divisionen har ansvaret for det tekniske vedlige-
hold af SAS flyflade.

Tidligere erfaring som Presidenti ABB Norsk Kabel, President i ABB
Strommen AB samt Division Manager i Communication Division Tele &
Data og Managing Director, Wessel Kabel AS.

Viceformand i bestyrelsen for Raufoss ASA.

Bernhard Rikardsen

Senior Vice President, fedt 1956

Medlem af SAS Management Team og siden november 1993 ansvarlig

for stabsfunktionen Human Resources. Hovedansvarlig for bl.a. SAS per-

sonalespgrgsmal, personalepolitik og ledelsesudvikling. Ansat i 1981 i

SAS personaleafdeling i Norge. Personaledirekter i SAS i Norge 1990.
Formand for bestyrelsen i datterselskabet SAS Flight Academy.

Henry Sténson

Senior Vice President, fadt 1955

Medlem af SAS Management Team og siden marts 1998 ansvarlig for
stabsfunktionen Public Relations & Government Affairs. Hovedansvar
for bl.a. kontakt med media, samfundet og politikere samt intern kom-
munikation.

Har Tidligere arbejdet som informationschef hos Volvo Flygmotor
AB, Chef for Automotive Communications ved AB Volvo. Informations-
direkter hos Saab Aircraft AB samt informationsdirekter i Volvo Car
Corporation.

Bestyrelsesmedlem i European Centre for Public Affairs.

Erik Strand
Senior Vice President, fedt 1951
Medlem af SAS Management Team og siden februar 1996 ansvarlig for
divisionen Marketing & Sales. Divisionen har det overordnede ansvar
for alt passagersalg inden for SAS og for et antal partnere. Dette inde-
beerer ansvar for relationer til rejsebureauer, virksomheder og SAS
egen salgsvirksomhed. Divisionen er ansvarlig for hele SAS udlands-
virksomhed samt al markedskommunikation inklusive EuroBonus.
Tidligere erfaringer som salgschef i AB R. Barlach, Reklamechef for
Nordiska Kompaniet, Markeds- og omradechef i DAGAB samt admi-
nistrerende direkter i Ticket Travel Group AB.
Formand for bestyrelsen i Annonsérféreningen samt for bestyrel-
sen i datterselskaberne SMART AB og SAS Media AB.

Vagn Serensen
Senior Vice President, fadt 1959
Medlem af SAS Management Team og siden januar 1993 ansvarlig for
Business Systems Division. Divisionen har ansvaret for indtjeningen i
SAS trafiksystem, prissatning, produkterne, flyfladen, fragt, SAS Tra-
ding, alliancer samt for kommercielle strategier. Ansati 1984 som trai-
nee i marketingafdelingen, 1989 Marketing Director for Europa, Melle-
masten og Afrika. 1991 Vice President, SAS Airline International.
Medlem af bestyrelsen i Codan forsikring A/S, Dansk Industri og
Sophus Berendsen A/S. endvidere bestyrelsesmedlem i Cimber Air
A/S, Skyways Holding AB, nzestformand i Spanair S.A. samt formand
for bestyrelsen i Air Botnia OY. Senior Advisor i EQT Partners A/S.
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Repraesentantskab og revisorer

SAS konsortiets parter (moderselskaberne SAS Dan-
mark A/S, SAS Norge ASA og SAS Sverige AB) har direk-
te ejerindflydelse i SAS gennem repraesentantskabet.

Repraesentantskabet bestar af 30 personer og
udnaevnes af SAS moderselskabernes aktionaerer pa
generalforsamlingen i respektive moderselskaber for at
fore tilsyn og kontrol med SAS bestyrelsens og den
administrerende direktars forvaltning af SAS konsortiet.
Hvert moderselskabs generalforsamling vaelger ti med-
lemmer. Medlemmerne ma ikke vaere medlemmer eller
suppleanter i SAS bestyrelse eller i nogen af SAS moder-
selskabers bestyrelser. Repraesentantskabet udnasvner
arligt blandt medlemmerne en formand, ferste naestfor-
mand og en anden naestformand.

De ansattei SAS har ret til at vaelge ni medlemmer med
status som observaterer. Disse repraesentanter har ret il
atveere tilstede og deltage i repraesentantskabets mader
uden stemmeret.

Medarbejderne i Danmark, Norge respektive Sverige
veelger tre repraesentanter hver. Der afholdes ordinzere
meder med repraesentantskabet to gange om aret, et
inden for fire maneder fra regnskabsarets start og et i
oktober eller november.

SAS repraesentantskab

Danske reprasentantskabs-
medlemmer

Ordincere repreesentantskabs-
medlemmer

Norske repraesentantskabs-
medlemmer

Ordincere repreesentantskabs-
medlemmer

Ved ferstnaevnte mede behandler repraesentantskabet

falgende spargsmal:

» Godkendelse af SAS konsortiets arsregnskab og kon-
soliderede regnskaber.

« Disponering af SAS konsortiets overskud eller under-
skud.

« Bevilling af ansvarsfrihed til SAS konsortiets bestyrel-
sesmedlemmer og den administrerende direkter over
for repraesentantskabet.

* Valg af revisorer.

* Valg af praesidium i repraesentantskabet.

Ved det andet arlige ordinzere mede behandles SAS
resultat pr. seneste kvartalsregnskab.

Ved begge meder behandles ogsa rapporter om SAS
virksomhed og ekonomiske stilling samt prognoser
for virksomheden i den naermeste fremtid.

Repraesentantskabet er beslutningsdygtigt, nar en
majoritet af medlemmerne fra hvert moderselskab er til-
stede. Hver stemmeberettiget, der deltager i madet, har
en stemme. De fleste spargsmal afgeres med simpelt
flertal. Hvis afstemningen star lige, har bestyrelsesfor-
manden den afgarende stemme.

Revisorer

Svenske repraesentantskabs- Danmark

Svend Jakobsen
Forste ncestformand

Niels Brockenhuus—Schack
Tommy Dinesen

Peter Duetoft

Jorgen Estrup,

Svend Aage Heiselberg

Kaj Ikast

Anders Knutsen

Axel greve af Rosenborg
Ole Trolle

Personalereprcesentanter
Helmuth Jacobsen
Nicolas Fischer

Jens Tholstrup Hansen

112

Johan Fr. Odfjell
Anden ncestformand

Gunnhill Margi Andreassen
Evy Buverud Pedersen
Knut Francke

Kaare Granheim

Marit Hevding

Jan Reinas

Svein Sundsbe

Erik Tonseth

Ragnhild M. Wiborg

Personalereprcesentanter
Ingvar Lilletun

JohnLyng

Olav Lie

medlemmer Stig Enevoldsen
Ordincere repreesentantskabs- Statsautoriseret revisor
medlemmer Deloitte & Touche

Bo Rydin Norge

Formand Olav Revheim

Georg Andersson Statsautoriseret revisor
Annika Christiansson Deloitte & Touche
Gosta Gunnarsson )

Eva Halvarsson Sverige

Jan Ake Magnuson

Tom Hedelius
Bertil Jonsson Auktgriserad revisor
Bo Lundgren Deloitte & Touche

Tom Wachtmeister
Marcus Wallenberg

Personalereprcesentanter
Leif Kindert

Ulla Grontvedt

Jouni Ketola
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Adresser

Adresser SAS Reservationer Moderselskaber

Hovedkontor Danmark SAS Danmark A/S

SAS Indenrigs,telefon: 70 10 30 00 Hedegaardsvej 88

SE-195 87 Stockholm Udenrigs, telefon: 70 10 2000 DK-2300 Kgbenhavn S

Besggsadresse: Telefon: (+45) 32324545

Frosundaviks Allé 1 Finland

Solna Telefon: 01068000 SAS Norge ASA
NO-0080 Oslo

Telefon: (+46) 8 797 00 00

Danmark

SAS

Postboks 150

DK-2770 Kastrup
Besggsadresse:
Hedegaardsvej 88
Kebenhavn S

Telefon: (+45) 32320000

Norge

SAS

NO-0080 Oslo
Besggsadresse:
Snargyvelen 57

Fornebu

Telefon: (+47) 64 81 60 50

Telexnr. SAS Skandinavien
22263 SASXT DK

SAS pa Internet
www.scandinavian.net

SAS Investor Relations pa

Internet
www.scandinavian.net
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Norge
Telefon: 810 03 300

Sverige
Business Class og fuldpris
Indenrigs, telefon: 020 727 727

Udenrigs Economy Class,
Telefon: 020 727 555

Indenrigs rabatpris,
Telefon, 020 727 000

SAS Business Class Hot Line
24-timers service for fly- og
hotelbestillinger.

Telefon: (+ 45) 32 32 68 00

Telefon: (+47) 64 81 6398

SAS Sverige AB

c/o SAS, Avd. STOUU
SE-195 87 Stockholm
Besggsadresse:
Frésundaviks Allé 1

Solna

Telefon: (+46) 8797 1293
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Definitioner og begreber

AEA < The Association of European Airlines. En sammen-
slutning af de starste europaeiske ruteluftfartselskaber.

ASK, Udbudte szdekilometer ¢ Antal tilgaengelige
passagersaeder multipliceret med den straekning, der
flyves.

ATK, Udbudte tonkilometer « Antallet af tilgeengelige
kapacitetston for transport af bade passagerer, fragt og
post multipliceret med den straekning i km, som kapaci-
teten flyves.

AV - Asset Value (markedsjusteret investeret kapital).
Aktivernes bogfarte veerdi plus overveerdien i fly, plus
nuveerdien af omkostningen for operationel flyleasing
NPV, minus den ikke rentebzerende gzeld og rentebae-
rende aktiver. Kan ogsa udtrykkes som bogfart egenka-
pital plus overvaerdien i fly, plus nuvaerdien af operationel
flyleasing NPV, plus netto rentebaerende gaeld.

Betalte passagerkilometer (RPK) * Se RPK.
Betalte tonkilometer (RTK)  Se RTK.

Break-even- lastfaktor » Den lastfaktor der gor, at trafik-
indtaegten er lige sa stor som driftsomkostningerne.

Bruttodzekningsgrad « Driftsresultat for afskrivninger i
forhold til omsaetningen.

Barsveerdi, arets udgang ¢ Pris pa aktien multipliceret
med udestaende antal aktier.

Cash flow fra virksomheden ¢ Internt tilferte midler
inklusiv driftskapitalforandringer.

Cash flow pr. aktie « Cash flow for respektive modersel-
skab med fradrag for betalt skat divideret med antal
aktier.

CFROI - EBITDAR i relation til AV.

Code-share * Narto eller flere flyselskaber angiver deres
flynummer i tidstabellen pa en og samme flyvning, mens
kun et af selskaberne udferer selv flyvningen.

Direkte forrentning, gennemsnitskurs ¢ Uddeling i %
af drets gennemsnitlige aktiekurs.

EBITDA - Resultat fer finansnetto, skatter, afskrivninger,
goodwill, realisationsgevinster fra salg af fly.

EBITDAR - Resultat far finansnetto, skatter, afskrivninger,
goodwill, realisationsgevinster og omkostning for opera-
tionel flyleasing.
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EBIT (inkl. realisationsgevinster) ¢ Driftsresultat.

Enhedsindtzegt (yield) - Gennemsnitlig trafikindtaegt pr.
RPK.

Enhedsomkostning « Flyvirksomhedens samlede drifts-
omkostninger reduceret med ikke trafikrelaterede ind-
teegter pr. veegtet ASK/RPK.

Finansiel leasing ¢ Finansiel leasing baseres pa en lea-
singaftale, hvori de risici og goder, som er forbundne
med ejerskab af objektet i alt vaesentligt overferes til lea-
setageren. Objektet veerdisaettes som anlagsaktiver i
balancen og forpligtelsen til at betale fremtidige leasing-
afgifter opgeres som geeld.

Forrentning af den investerede kapital (ROCE), mar-
kedsbaseret < EBITR minus afskrivningsdelen af
omkostningen for operationel flyleasing plus sendring i
overveerdien (fly) i relation til EV.

Forrentning af egenkapital « Resultat efter skat i forhold
til den gennemsnitlige egenkapital. Skat pa SAS Konsorti-
ets og Konsortiet SAS Commuters resultat beregnes med
en skabelonskattesats pa 29,1%. vaegtet gennemsnitlig
skattesats for Danmark, Norge og Sverige).

Geaeldsatningsgrad * Rentebeaerende geeld fratrukket
rentebaerende aktiver i forhold til egenkapitalen og mino-
ritetsinteresser.

IATA < International Air Transport Association. En global
sammenslutning af mere end 200 luftfartselskaber.

ICAO - International Civil Aviation Organization. FNs fag-
organ for den internationale civile luftfart.

Indre vaerdis metode « Andele i associerede selskaber
bogfares med SAS andel af egenkapitalen under hensyn
til over- respektiv underveerdier.

Investeret kapital » Totalkapitalen ifalge balancebereg-
ningen fraregnet rentefri geeld.

Investeret kapital, markedsbaseret * se AV.

Kabinefaktor passagerer ¢ Forholdet mellem RPK og
ASK i %. Beskriver udnyttelsesgraden af de tilgeengelige
szeder. Kaldes ogsa beleegning.

Kapacitetsomkostninger < SAS Gruppens totale af-
skrivninger, omkostninger for operationelle flyleasing
samt renteudgifter (netto).

Arsregnskab 1999 —Definitioner og begreber



Nettodzkningsgrad « Resultat efter finansielle poster i
forhold til omsaetning.

Nettofinansiering fra virksomheden « se Cash flow.

Nettogzeld » Rentebaerende geeld reduceret med rente-
bzaerende aktiver.

NKI « "No¢jd Kund Index” maler hvordan kunderne ople-
ver SAS service. Malingerne gennemferes hvert halvar.

NPV ¢ Nuveerdi — netto, anvendes ved beregning af kapi-
taliserede fremtidige omkostninger for operationel flylea-
sing.

Operationel leasing * Operationel leasing baseres paen
leasingaftale, hvori de risici og goder der er forbundne
med ejerskabet forbliver hos leasegiveren og sammen-
lignes med leje. Leasingafgiften udgiftferes lgbende i
resultatopgarelsen.

P/CE-tal = Gennemsnitlig aktiekurs divideret med cash
flow pr. aktie efter betalt skat.

P/E-tal » Gennemsnitlig aktiekurs divideret med resulta-
tet pr. aktie efter beregnet skat.

PULS - Personaleundersggelse om livet i SAS. Mal for
personalets opfattelse af deres arbejdssituation gen-
nemfgres en gang arligt.

Regularitet < Andelen af gennemfarte flyvninger i for-
hold til tidstabellagte flyvninger eksklusiv de, der er ind-
stillet af kommercielle grunde.

Rentedakningsgrad - Driftsresultat tillagt finansielle
indteegter i forhold til finansielle omkostninger.

ROCE - Se forrentning af investeret kapital.
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ROCE, markedsbaseret « Se forrentning af investeret
kapital, markedsbaseret.

RPK, Betalte passagerkilometer « Antallet af betalende
passagerer multipliceret med den straekning i km som
disse flyves.

RTK, Betalte tonkilometer « Antal ton betalt trafik (pas-
sagerer, fragt og post) multipliceret med den straekning i
km som denne trafik flyves.

Soliditet « Egenkapital plus latent skat og minoritetsinte-
resser i forhold til balancen.

Totalforrentning « Summen af kursaendring og udbytte.

Total lastfaktor « Forholdet mellem RTK og ATK i %. Den
andel af samlet lettilgeengelig kapacitet, der er solgt og
flojet.

Udbudte seedekilometer * Se ASK.
Udbudte tonkilometer * Se ATK.

Udbytte pr. aktie (EPS) « Udbytte efter skat divideret
med antal aktier.

US Majors * Gruppe bestaende af de starste amerikan-
ske ruteluftfartselskaber inklusive fragtluftfartselskaber.

WACC - Gennemsnitlig total kapitalomkostning bestar af
den gennemsnitlige omkostning for geeld, egenkapital
og operationel flyleasing. Finansieringskilderne bereg-
nes og vejes i overensstemmelse med markedsveerdien
for egenkapital og geeld samt kapitaliseret nuveaerdi for
omkostningen til operationel flyleasing.

Yield ¢ Se Enhedsindtaegt.
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Informationer

Generalforsamling SAS Norge ASA............ 12. april 2000
Generalforsamling SAS Danmark A/S.......12. april 2000

Generalforsamling SAS Sverige AB............. 13. april 2000
Delarsrapport 1. jan-marts 2000................. 11. maj 2000
Delarsrapport 2. jan-juni 2000 ................. 11.aug. 2000

Delarsrapport 3. jan-sep 2000.......cccccouun..c. 9.nov. 2000
Regnskabskommuniké 2000 .......ccccovvvrvernnee feb. 2001
Arsregnskab 2000... ..o, marts 2001
Miljgregnskab 2000 .......ccceevivevieriereeeien. marts 2001

SAS méanedlige trafik- og produktionsstatistik udkommer den sjette arbejdsdag i hver maned.

Alle rapporter findes pa engelsk, dansk, norsk, svensk og kan rekvireres fra SAS, SE-195 87 Stockholm, telefon
(+46) 8797 0000, fax (+46) 8 797 15 15. De er ogsa tilgeengelige pa internettet:

www.scandinavian.net
e-mail: investor.relations@sas.se
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Produktion: SAS og Wildeco.
Foto: UIf Owenede og Johan Olsson, m.fl.

Tryk: Arne Lofgren Offset, Stockholm 2000.
Arsregnskabeter trykt pa Lessebo Linné naturvit, TCF, 120 g (inlaga)
resp. Lessebo Linné naturvit, TCF, 250 g (omslag) og miljgmaerket med
den nordiske Svane.
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