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SAS Group Deldrsrapport Januari-Mars 2011
Nyckeltal Januari-Mars 2011 Viktiga handelser under kvartalet
o Intakter: 9217 (9 495) MSEK ¢  Rickard Gustafson tilltradde som VD och Koncernchef
1 februari 2011
e  Resultat fére engéngsposter i kvarvarande e Goran Jansson tilltradde som Vice VD och CFO
verksamheter: -505 (-844) MSEK 1 mars 2011
e EBT- inal fo . ter i k d e Svenska staten forlanger sitt avtal for resor med SAS
verks?ranrk?gt]:r: ?SreSE/:%_aélgagos erixvarvarande e  HandelsernaiJapan under 2011 bed6ms fa en total
' ' negativ effekt pa cirka 100 MSEK for helaret 2011
e Kassaflode fran den Iopande verksamheten: -567 e  SAS lanserade Oslo- New York for att mota
(30) MSEK efterfrdgan fran den norska marknaden
p . : e SAS beslutar att harmonisera flygplansflottan till en
*  Resultatfore skatt: -554 (-972) MSEK enhetsflotta av Boeing 737 NG (New Generation) i
e Periodens resultat: -373 (-712) MSEK Stockholm och Oslo samt Airbus 320 serien i
. Képenhamn
e  Resultat per aktie: -1,13 (-3,64) SEK e SAS ger ut obligationslan om cirka 2 miljarder SEK

som en del av en planerad refinansiering av 1an

For ytterligare hdndelser under perioden januari-mars —se

sidan 19
Forbattrat resultat forsta kvartalet Helaret 2011
201 1 som ett resu|tat av Den senaste tidens kraftiga bransleprisékningar gor
’ forvantningen om ett positivt helarsresultat betydligt
kostnadsétgérder inom Core SAS mer utmanande. Bokningslaget framéver ser relativt

positivt ut. Under forutsattning att inférda
flygbransletillagg under andra halvaret 2011 i storre
Resultat fore engdngsposter i kvarvarande verksamheter grad kompenserar for de hojda flygbréanslepriserna
finns det fortsatt forutsattningar for att SAS
koncernen ska uppna ett positivt resultat fore skatt

0 . for helaret 2011
I For utférligare beskrivningar —se sidan 8
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Resultat och nyckeltal

Jan-Mar : Jan-Mar Apr-Mar : Apr-Mar :

Resultatbaserade nyckeltal (MSEK) 2011 2010 2010-11 2009-10
Intakter 9217 9495 40 445 43117
EBITDAR fore engangsposter 451 257 4031 2602
Resultat fore engangsposter i kvarvarande verksamheter -505 -844 -96 -1709
Resultat fore skatt, EBT -554 -972 -2642 -3416
Periodens resultat -373 -712 -1879 -2911
EBT-marginal fére engangsposter (mal 7%) -5,5% -8,9% -0,2% -4,0%
Kassaflode fran den [opande verksamheten -567 30 -752 -3133

31 Mar 31 Dec 31 Dec 31Dec
Finansiella nyckeltal 2011 2010 2009 2008
CFROI, 12 ménader rullande (mal 25%) 8% 6% 2% 5%
Finansiell beredskap (mal >20% av omsattningen) 29% 25% 16% 28%
Eget kapital per aktie, SEK 44,12 43,88 4,35 4,88
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Koncernchefens kommentarer

"Trots 6verkapacitet pa marknaden — forbattrat resultat drivet av kostnadsbesparingar”

Det ar nu drygt 3 manader sedan jag tilltrdadde som VD och
koncernchef for SAS. Forsta kvartalet 2011 var ett kvartal
préaglat av fortsatt ekonomisk aterhdmtning och den goda
konjunkturutvecklingen forvantas fortsatta under 2011,
framforallt pd SAS koncernens hemmamarknad. Tillvaxten
forvantas bli starkast i Sverige och Norge, men lagre i euro-
landerna.

Trots rekordhéga flygbranslepriser har flera aktérer i Norden
under de senaste manaderna okat kapaciteten utéver den
estimerade marknadstillvaxten, och kapaciteten i var
hemmamarknad beddms nu 6ka med cirka 10% under 2011.
Overkapaciteten kvarstar pa vissa marknader, framforallt pa
dansk europatrafik och pa den svenska marknaden. Totalt
forvantas marknaden véxa med cirka 6% under 2011 och
SAS planerar att utdka kapaciteten till motsvarande niva
under aret.

For SAS koncernen var tillvéxten god under andra halvaret
2010 men takten blev nagot lagre under forsta kvartalet
2011. Trafiktillvaxten férvantas bli hogre under forsta halvaret
2011 speciellt pa USA linjerna, men &dven pa inrikes- och
intraskandinaviska linjer. Vi tar nu marknadsandelar pa den
viktiga norska inrikesmarknaden. Det finns ocksd goda
forutsattningar for fortsatt tillvaxt under andra halvaret 2011.

Utveckling for bade yield och flygbranslepriser ar osékra. De
stigande flygbranslepriserna kan paverka yielden positivt fran
varen 2011, men paverkar aven kostnadsbasen negativt med
cirka 1 miljard SEK for heldret 2011, om den hoga prisnivan
for flygbransle bestér. Vi hanterar flygbranslepriset genom
sakring av flygbransle, inférande av flygbransletillagg och
aktivt yieldmanagement. Med 6kande kapacitet i marknaden
blir det en allt storre utmaning att fa ut full effekt av dessa
initiativ.

Forbattrat resultat

Forsta kvartalet &r alltid det sdsongsmassigt svagaste for SAS
och utfallet var negativt 505 MSEK, dock betydligt battre an
samma kvartal 2010. Férbattringen mot 2010 var 339 MSEK
och forklaras framst av kostnadsreduktioner fran Core SAS. |
februari 2011 beddmde vi att givet en fortsatt aterhamtning i
hemmamarknaden, enligt ovan, och att inga oférutsedda
handelser intraffar finns det goda forutsattningar for att SAS
koncernen ska kunna uppna ett positivt resultat fore skatt for
helaret 2011. Den senaste tidens kraftiga branslepris-
6kningar gor denna férvantning betydligt mer utmanande.
Bokningslaget i manaderna framéver ser dock relativt positivt
ut och under férutsattning att inférda flygbransletilldagg under
andra halvaret 2011 i storre grad kompenserar for de hojda
flygbranslepriserna finns det fortsatt forutsattningar for att
SAS koncernen ska uppna ett positivt resultat fore skatt for
heldret 2011.

Stabil finansiell stallning

Det &r aven tillfredsstéllande att konstatera att var finansiella
stallning ar stabil. Det exemplifierades genom det nya
obligationslan som emitterades under mars 2011. Var
finansiella beredskap var i slutet av mars 11,9 miljarder SEK,
vilket ar tillfredsstallande och ger oss bland annat utrymme
att genomféra den flottaférnyelse vi nu paborjat. SAS har en
kvarvarande exponering i Spanair. | handelse av en konkurs i
Spanair ar SAS totala exponering 1,8 miljarder SEK, men
med en begrdansad negativ likviditetseffekt pa 200-300
MSEK. Om en sadan handelse skulle intraffa innebar det att vi
fortsatt skulle uppfylla malsattningen for var finansiella
beredskap med god marginal.

Fokusomraden under 2011

Vi &r nu igdng med att formulera strategin efter Core SAS.
Malsattningen ar att skapa forutsattningar for I6nsam tillvéxt,
etablera ett bra samarbetsklimat och ytterligare starka
ledarskapet. Kanske viktigast — vi ska aven utveckla vart
kundfokus. Jag har tills nu genomfért moten med 6ver 2 000
medarbetare och dven samtal med ¢ver 200 ledare. Pa
kundsidan ar det gladjande att se att var kundnojdhet
fortsatter att forbattras samtidigt som vi levererar punktlighet
i varldsklass. Under 2011 kommer ny teknik som NFC (Near
Field Communication) och internet ombord att lanseras for
att ytterligare gora resan med SAS sa effektiv som mojligt.
EuroBonus &r en viktig del av vart kunderbjudande och det &r
speciellt positivt att just EuroBonus nyligen vann ett pris i regi
av Frequent Traveller Award. Vi har dven beslutat paborja en
fornyelse av flygplansflottan genom att harmonisera flottan
pa de tre baserna, dar Stockholm och Oslo blir Boeing
737NG baser och Képenhamn blir Airbus bas. Detta ger oss
miljévanligare och branslesnalare flygplan samtidigt som det
ger oss en total besparing pa 200-300 MSEK fram till 2015.

Core SAS kommer att slutféras planenligt under 2011 och
fortsatter att bidra till att starka SAS konkurrenskraft. Den
aterstdende resultateffekten av besparingsprogrammet Core
SAS férvantas bli 0,9 miljarder SEK under 2011. Omstruktu-
reringskostnaderna férvantas minska till 400-600 MSEK
under 2011. Vi kommer dessutom under aret att arbeta med
ytterligare kostnadsforbattringar inom ramen foér den
ordinarie verksamheten.

Core SAS gér nu in i sin slutfas och vi &r nu igdng med att
definiera den framtida inriktningen. Den nya strategin
kommer att presenteras senare under hosten.

Rickard Gustafson
Verkstéllande direktor och koncernchef
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Marknad och resultat

Marknads- och trafikutveckling

Flygmarknaden i Europa

Forsta kvartalet 2011 har praglats av ett ékande infléde av
kapacitet som Overstiger efterfragan och saledes varit relativt
kravande for manga flygbolag i Europa. Kapacitetsékningen
har framfor allt varit kraftigast pa de interkontinentala linjerna
till/fran Nordamerika och Asien med okningar pa éver 10%.
Aven pa de kortare linjerna i Europa har kapacitetsékningarna
varit stérre an efterfragan, framst pa grund av lagprisbolag.
Under mars paverkades utvecklingen pa framfor allt Asien av
jordbéavningen i Japan vilket ledde till ett kraftigt fall i
tillvaxttakten. Totalt minskade kabinfaktorn for flygbolagen
inom AEA med 2,1 procentenheter till 72,4%. Yieldtrenden
fran 2010 har hallit i sig med en nagot battre yieldutveckling
pa de langre interkontinentala linjerna, men kapacitets-
6kningarna har haft en negativ effekt.

For ytterligare branschstatistik —se sidan 16

Scandinavian Airlines trafikutveckling

Scandinavian Airlines trafik 6kade med 1,9% under forsta
kvartalet. Tillvaxten var framfor allt god pa de nagot kortare
linjerna inom Skandinavien drivet av en stark konjunktur.
Utvecklingen pa de interkontinentala linjerna till/fran USA var
svag under kvartalet, men har forbattrats under april.
Scandinavian Airlines ¢kade sin totala kapacitet med 5,7%. Vi
har sett en positiv utveckling i Business Class. Daremot
Okade inte fritidsresande och affarsresande i Economy i
motsvarande omfattning, vilket ledde till en svagare
kabinfaktor pa totalniva.

Den totala enhetsintakten, RASK, for Scandinavian Airlines
var under forsta kvartalet 2,4% lagre an féregaende ar.
RASK’en paverkades negativt i mars av den betydligt lagre
kabinfaktorn. Yielden var 1,3% lagre an féregdende ar.

Trafikutveckling Scandinavian Airlines

Forandring mot féregaende ar Jan-Mar
Kabinfaktor (p.e.) -2,5p.e.
Passageraryield (valutajusterad, %) -1,3%
Total enhetsintakt, RASK (valutajusterad, %) -2,4%
Total enhetskostnad (valutajusterad, %) -1,1%

For utférlig trafiktalsinformation —se sidan 16

For definitioner —se www.sasgroup.net

Resultatanalys forsta kvartalet 2011
Koncernens resultat fore engangsposter och realisations-
resultat i kvarvarande verksamheter uppgick till -505 (-844)
MSEK och periodens resultat uppgick till -373 (-712) MSEK.
Resultatet paverkades negativt av engangsposter och
realisationsresultat om sammanlagt -49 (-128) MSEK.
Skatten var positiv med 185 (267) MSEK, framst beroende pa
ytterligare aktivering av underskottsavdrag.

Koncernens intakter uppgick till 9217 (9495) MSEK, en
nedgang med 2,9%. Justerat for valuta ékade intékterna med
4,1% jamfort med motsvarande period féregaende ar.

Rorelsekostnaderna uppgick till -8810 (-9 337) MSEK.
Justerat for valutakurseffekter och engangsposter var
rorelsekostnaderna 5,7% hogre &n motsvarande period
foregdende ar. Okningen forklaras i sin helhet av Okade
branslekostnader. Enhetskostnaden, justerat for bransle-
kostnader, sjonk med 7,1%.

Personalkostnaderna uppgick till -3 206 (-3 544) MSEK, en
valutajusterad minskning med 2,3% vilket beror pa fortsatta
personalneddragningar enligt Core SAS. Kostnaden for
bransle uppgick till -1 748 (-1 434) MSEK, en valutajusterad
okning med 34,2%, vilket beror pa 6kade varldsmarknads-
priser. Leasingkostnader, avskrivningar och nedskrivningar
uppgick till -800 (-870) MSEK, en valutajusterad minskning
med 3,3% jamfort med motsvarande period féregdende ar.
Rorelsekostnaderna har paverkats positivt av en uppldsning
om 241 MSEK avseende USD-sdkringar for flygplan.
EBITDAR foére engangsposter uppgick for forsta kvartalet till
451 (257) MSEK. Koncernens finansnetto uppgick till -150
(-210) MSEK, varav réantenetto -147 (-201) MSEK och
valutakursdifferenser -3 (-9) MSEK.

Omstruktureringskostnader avseende implementering av
Core SAS uppgick till -44 (-108) MSEK varav -44 (-99) MSEK
avsag personalkostnader och O (-9) MSEK avsag leasing-
kostnader. Ovriga engangsposter uppgick till -5 (-20) MSEK
och avsag realisationsresultat hanforliga till flygplansaffarer.

For resultatrdkning —se sidan 9
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Finansiell stallning
— Finansiell beredskap pé 11,9 miljarder SEK

SAS koncernen hade per 31 mars 2011 likvida medel
uppgaende till 6639 (3912) MSEK. Sedan arsskiftet har
likvida medel 6kat med 1 596 MSEK. Utdver likvida medel har
SAS koncernen outnyttjade kontrakterade laneltften om
5243 (3 153) MSEK. Totalt har SAS koncernen en finansiell
beredskap (likvida medel och outnyttiade laneloften)
motsvarande 11882 (7 065) MSEK eller 29% (16%) av
koncernens arsomsattning. | februari 2011 férlangdes en
kreditfacilitet om 125 MUSD motsvarande cirka 800 MSEK,
fran 2013 till 2016.

SAS koncernens rantebarande skulder har under forsta
kvartalet 2011 o6kat med 1946 MSEK till 13843 MSEK.
Nyupplaning har under denna period skett med 2 780 MSEK
och amorteringarna uppgick till 380 MSEK. Under februari
emitterades ett obligationslan om 40 MEUR (360 MSEK)
med forfall 2017. Under mars manad emitterades tva
obligationslan om cirka 2 miljarder SEK, ett Ian pa 1300
MSEK och ett lan pd 75 MEUR, bada med forfall 2014.
Resterande nyupplaning om 460 MSEK avser kort upplaning
i form av emitterade foretagscertifikat.

Vardet pa  skuld-  respektive  eget  kapitalandel
(konverteringsratt och aterkopsratt) avseende det konvertibla
obligationslanet har per den 31 mars 2011 faststallts till
1420 MSEK respektive 226 MSEK. Vid utstallandedagen var
dessa varden 1 374 MSEK respektive 226 MSEK och per den
31 december 2010 var dessa varden 1 408 MSEK respektive
226 MSEK. Vardet pa kapitalandelen har inkluderats i eget
kapital, efter avdrag for uppskjuten skatt.

Den finansiella nettoskulden var i det narmaste of¢randrad
jamfort med arsskiftet. Den minskade med 44 MSEK och
uppgick till 2818 MSEK. Minskningen é&r ett netto av
kassaflode fran verksamheten pa -567 MSEK, investeringar
och forsaljning pa -108 MSEK samt positiva varderings-
effekter pa 719 MSEK.

Per den 31 mars 2011 uppgick den justerade soliditeten till
27% (20%). Justerad skuldsattningsgrad uppgick till 0,86
(1,70). | de justerade matten &r hansyn taget till
leasingkostnader.

For balansrékning —se sidan 10

Kassaflodesanalys

—SAS ackumulerade kassafléde frdn den I6pande
verksamheten uppgér till -567 MSEK

Kassaflodet fran den lopande verksamheten uppgick for
forsta kvartalet till -567 (30) MSEK. | februari betalades
botesbeloppet pa 660 MSEK som SAS Cargo domdes till i
samband med EU-kommissionens flygfraktsundersokning,
vilket &r den huvudsakliga skillnaden jamfért med féregaende
ar.

Investeringarna uppgick till 329 (1 235) MSEK varav 212
(1 046) MSEK avsag tidigare kontrakterade flygplan, annan
flygmateriel och  forskottsbetalningar. Det inkluderar
leveransbetalning fér en Bombardier Q100 till Widerge.

| mars avyttrades en Bombardier Q300 genom sale and
leaseback.

Kassaflodet fore finansieringsverksamheten uppgick till -675
(-1 025) MSEK.

Likvida medel uppgick enligt balansrakningen till 6 639
MSEK jamfort med 5 043 MSEK per den 31 december 2010.

SAS koncernen hade, per 31 mars 2011, cirka 9 500 MSEK i
outnyttiade skattemdssiga underskott i kvarvarande
verksamheter. Detta kan forbattra kassaflédet under
kommande perioder eftersom SAS koncernen inte kommer
att ha betalbar skatt forran underskotten har utnyttjats.
Uppskjuten skattefordran ar vérderad till cirka 90% av sitt
fulla vérde.

Foér kassaflédesanalys —se sidan 11
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SAS affarsidé och strategier

SAS ar det ledande flygbolaget i norra Europa. 25,2 miljoner
passagerare flog med SAS under 2010 ftill o6ver 127
destinationer, och genom att inga i Star Alliance erbjuder SAS
ett globalt natverk som 6verstiger 1 000 destinationer. Under
2010 var SAS Europas punktligaste flygbolag i kategorin
major. Flygverksamheten omfattar de tre affarssegmenten
Scandinavian Airlines, Widerge och Bluel. | Individual
Holdings ingar verksamheter for avyttring.

SAS Group
I | Y
Scaljd.lnavlan Widerge Bluel
Airlines

*  Omfattar flygverksamheten i konsortiet Scandinavian Airlines System, SAS Ground
Services, SAS Tech samt SAS Cargo.

Affarsidé

SAS koncernen ska genom samverkande flygbolag erbjuda
flexibla och prisvarda flygresor med fokus pa produkter och
tjanster som mater behoven fran affarsresenarer i Norden.

SAS koncernens kommersiella fokus
o Maximerat kundvarde med nya tjanster
o Konkurrenskraftiga priser med flera bonusprogram
e Flexibla och kostnadseffektiva affarsresor
o Stort miljdengagemang och ansvarstagande
e Nordens storsta linjenat med attraktiva avgangstider,
flest frekvenser och hégsta punktlighet

Strategisk fokus — Core SAS

| februari 2009 lanserades Core SAS, koncernens fornyade
strategiska fokus som ar uppbyggt pa fem pelare och ska
sakerstalla ett mer effektivt och I6nsamt SAS. Strategin 16per

enligt plan och forvantas vara fullt implementerad i slutet av
2011

Pelare 1
Fokus pa
den nordiska
hemma-
;, marknaden Fokus pa 4%
= affarsresenarer 5
a Forstarkt ochettstirkt ™
kapitalstruktur kommersiellt
erbjudande
Besluts- och
kostnadseffektiv Forbattrad
organisation
med foretarkt kostnadsbas
kundfokus
Jr:‘9/ @'5
Yeg oe®
Efter Core SAS

SAS har igangsatt en process for att formulera den
strategiska inriktningen efter Core SAS. Detta arbete pagar
med avsikt att presenteras under hésten 2011. Arbetet
praglas av fyra omraden:

o Skapa forutsattningar for [dnsam tillvaxt

o Etablera ett bra samarbetsklimat

o Starka ledarskapet och tydlig prestationskultur

o Passionerat kundfokus

Status fér kostnadsprogrammet i Core SAS
Kostnadsprogrammet inom  Core SAS lanserades
ursprungligen i februari 2009. | mars 2011 omfattade
programmet kostnadssankande aktiviteter uppgaende till
sammanlagt 7,8 miljarder SEK.

Implementeringen av kostnadsbesparingarna inom Core SAS
har foljt uppsatt plan under foérsta kvartalet och ytterligare
700 MSEK i kostnadsbesparingar har implementerats. De
stérsta besparingarna beror pd minskat antal anstallda inom
administration, effektivare processer inom mark och
flygoperativ verksamhet samt en fortsatt
kostnadsmedvetenhet inom koncernen.

Resultateffekten under forsta kvartalet fran det totala
kostnadsprogrammet uppgick till 600 MSEK jamfoért med
samma period 2010. Detta kan utlasas i de minskade rorelse-
kostnaderna och synliggors i reduktionen av den bransle-
justerade enhetskostnaden pa 7,1%i Q1.

Av det totala kostnadsprogrammet om 7,8 miljarder SEK har
95% eller 7,4 miljarder SEK implementerats. Uppnadd
resultateffekt under 2011 & 600 MSEK utover de 3,6
miljarder SEK som realiserades 2010 samt de 2,2 miljarder
SEK som realiserades ar 2009. Den aterstaende
resultateffekten fran det totala kostnadsprogrammet
beraknas darmed uppga till cirka 1,4 miljarder SEK under
2011-2012. Detta estimat utgar fran antaganden om
sankning av rorelsekostnader till foljd av besparingsatgarder,
t.ex. personalkostnader och underhallskostnader.

Implementering av kostnadsprogrammet inom Core SAS

Implementerat {Implementerat  Potential
(MSEK) 31Dec2010: 31 Mar2011 2009-2012
Flygoperativt 1900 1900 1900
Mark 550 700 900
SAS Tech 1350 1700 1800
Forsaljning och marknad 650 700 700
Inkop 400 400 400
Bluel/Widerge/Cargo 550 550 600
Administration 1250 1350 1400
Ovrigt 50 100 100
Totalt 6700 7400 7 800

Personalreduktioner inom Core SAS
Personalreduktionen under 2009-2011 kommer att uppga
till cirka 4600 heltidstjanster  (FTE) baserat pa
prognostiserad produktionsvolym.

Under 2009 minskade antalet heltidstjanster med 2 900.
Under 2010 minskade antalet heltidstjanster med ytterligare
1100 heltidstjanster. Under forsta kvartalet 2011 har en
minskning pa ytterligare 100 heltidstjanster genomforts,
vilket innebar att 4 100 heltidstjanster, eller 89%, av det
totala malet for personalreduktioner om 4 600 heltidstjanster
ar uppfylit.

(FTE) Total
Planerad personalneddragning ~4 600
Implementerade ~4 100
Implementerade % 89%

SAS koncernen: Delarsrapport Januari —Mars 2011



6

Rapporteringsegment

Affarssegmenten rapporteras som Scandinavian Airlines,
Bluel och Widerge. Enheterna SAS Ground Services, SAS
Tech och SAS Cargo ar integrerade i Scandinavian Airlines.
Totalt utgdr dessa segment mer &n 95% av omsattningen i
koncernen.

Scandinavian Airlines resultat fore engangsposter var -355
(-698) MSEK for forsta kvartalet 2011. Widerge's resultat
fore engangsposter var 62 (18) MSEK och Bluel’s resultat
fore engangsposter uppgick till -94 (-56) MSEK for forsta
kvartalet 2011.

Scandinavian Airlines

Widerge

Jan-Mar Jan-Mar
(MSEK) 2011 2010
Passagerarintakter 636 587
Ovriga intskter 232 242
Intakter 869 829
EBITDAR 131 88
EBIT fore engangsposter 67 21
EBIT-marginal fére engdngsposter 7,7% 2,6%
EBT fore engangsposter 62 18

Jan-Mar Jan-Mar

(MSEK) 2011 2010
Passagerarintékter 5690 6058
Ovriga intakter 2401 2369
Intakter 8091 8427
EBITDAR 425 164
EBIT fore engangsposter -277 -533
EBIT-marginal fére engangsposter -3,4% -6,3%
EBT fore engangsposter -355 -698

Scandinavian Airlines resultat for det forsta

kvartalet ar battre an foregaende ar, vilket framst

YA hanfors till en tydlig reduktion av rorelse-

kostnaderna exklusive bransle och en totalt sett

positiv valutapaverkan. Passagerarintakterna ar lagre an i fjol,
vilket i huvudsak beror pa en negativ valutaeffekt.

Kostnadsreduktioner och en starkare marknad med ett 6kat
affarsresande gav forutsattningar for att under det forsta
kvartalet 6ka kapaciteten (ASK). Kapaciteten 6kade for arets
forsta tre manader med 5,7% jamfort med féregdende ar
(inklusive charter +4,7%). Kapacitetsokningen har varit
kostnadseffektiv da den framst skett genom ett forbattrat
flygplansutnyttjande och genom en stérre genomsnittlig
flygplansstorlek. Trafiken (RPK) ¢kade under kvartalet med
1,9%. Kabinfaktorn sjonk med 2,5 procentenheter och
uppgick till 67,2%.

Forutom valuta paverkades passagerarintakterna negativt, vid
en jamforelse med 2010, aven av en prispress. Den
valutajusterade passageraryielden sjonk med 1,3%, vilket
dock ar den minsta nedgangen jamfort fjolaret sedan det
forsta kvartalet 2009. Enhetsintakten (RASK) var 2,4% lagre
an i fjol, vilket i huvudsak beror pad en lagre kabinfaktor.
Fraktintékterna utvecklades trendmassigt starkt, tack vare en
god fraktmarknad och en utékad interkontinental kapacitet.

Kostnadsprogrammet har dven under det forsta kvartalet
2011 ett stort genomslag, vilket bland annat kan utldsas i
personalkostnaderna som var 8 % lagre an féregaende ar.
Branslekostnaderna 6kade, framst som en konsekvens av
hogre varldsmarknadspriser, men aven beroende pa hogre
volym. Bransleterminer holl dock tillbaka kostnadsékningen i
inledningen av aret.

Den valutajusterade enhetskostnaden forbattrades och var
1,1% lagre an samma kvartal féregdende ar. Exklusive
brénsle sjonk enhetskostnaden fér samma period med 7,1%,
vilket visar pa en fortsatt god effekt av kostnadsprogrammet
aven om kapacitetsokningen under kvartalet ocksa bidrog till
utvecklingen.

Den operationella kvaliteten var god for Scandinavian Airlines
och punktligheten matt pa bade 3 och 15 minuter
forbattrades jamfort med fjoldret. Regulariteten var nagot
samre an i fjol, men éver den egna malsattningen.

Foér Scandinavian Airlines resultatrdkning —se sidan 13

av Widerges resultat under forsta kvartalet
Wi erae 2011 uppvisade en  betydande
forbattring jamfort foregadende ar. EBIT for kvartalet uppgick
till 67 MSEK vilket ar 46 MSEK battre an féregaende ar.
Forbattringen  beror pa en kombination av god
marknadsutveckling och genomférandet av Widerges
kostnadsprogram.

Kostnadsprogrammet genomférs enligt plan. Justerat for att
Widerge har tagit Over produktionen som forra aret
trafikerades av Scandinavian Airlines Fokker 50 och den del
av pasken som under 2010 intraffade i forsta kvartalet, sa har
Widerges marknad vuxit. Widerge transporterade 22% fler
passagerare under forsta kvartalet jamfort med forra aret.

Den 28 mars startade Widerge en ny linje mellan Skien och
Bergen. Linjen trafikeras av Dash-8-serien 100 med 39
saten.

Bluel

Jan-Mar Jan-Mar
(MSEK) 2011 2010
Passagerarintakter 386 372
Ovriga intakter 63 40
Intakter 449 412
EBITDAR -64 230
EBIT fore engangsposter -90 -56
EBIT-marginal fore engéngsposter -20,0% -13,7%
EBT fore engangsposter 94 -56

21, .~ "8 Den finska hemmamarknaden ¢kade med
D I LI a8 3%, och den internationella trafiken med 7%
under forsta kvartalet 2011. Bluel uppnadde en
marknadsandel pa 21,6% for inrikes trafik under forsta
kvartalet genom att kraftigt 6ka produktionen och samtidigt
bibehalla kabinfaktorn pa nastan samma niva som tidigare ar.
Bluel reducerade kapaciteten med 8% pa Skandinavien,
vilket tillsammans med 2% passagerartillvaxt gav en hogre
kabinfaktor. Pa de europeiska linjerna 6kade produktionen
med over 40%, framst genom att dubbla antal dagliga
frekvenser till Bryssel, London och Paris samt nya
destinationer sdsom Berlin och Miinchen.

EBIT pa -90 MSEK var 34 MSEK séamre an féregaende ar
framst beroende pa hégre branslekostnader. | EBIT ingar
etableringskostnader pa 11 MSEK avseende den pagaende
forandringen av flygplansflottan. Passagerarintakterna pa
386 MSEK okade med 4% fran foérra aret genom en
kombination av stérre passagerarvolymer och lagre yield.
Speciellt yieldnivan pa det skandinaviska linjeomradet var
under stark press pa grund av konkurrens bade fran Finnair
och Norwegian.

Ytterligare tre Boeing 717 togs i trafik under kvartalet sa att
antalet 717-flygplan i kommersiell trafik i slutet av mars
uppgick till 7 stycken.
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Risk- och osakerhetsfaktorer

SAS koncernen arbetar strategiskt med att utveckla och
forbattra sin riskhantering. Riskhanteringen innefattar bade
identifiering av nya risker samt kanda risker sasom
forandringar av oljepris eller valutor. Koncernen bevakar de
6vergripande riskerna centralt, men delar av riskhanteringen
ligger ute i verksamheten och innefattar identifiering,
handlingsplaner och policies. For utférligare information om
SAS koncernens riskhantering hanvisas till den senast
publicerade arsredovisningen.

Sakring av valuta och flygbransle

SAS koncernen har sakrat 57% av den forvdntade bransle-
konsumtionen fér perioden april 2011 - mars 2012.
Marknadsvardet pa sékringarna per 31 mars 2011 var 176
MUSD, motsvarande 6ver 1 miljard SEK. Sakringen ar
genomférd med terminskontrakt (sa@ kallade swaps)
kompletterat med kopoptioner. Med nuvarande planer for
flygkapacitet forvantas kostnaden for flygbransle under 2011
forutsatt olika priser och dollarkurser utfalla enligt tabell
nedan. SAS koncernens finanspolicy innebar att hantera
forandringar i flygbranslekostnaderna, framst genom
sakring/hedging av flygbransle, prisjusteringar och yield-
management. Policyn for sakring av flygbrénsle anger
flygbréanslesakring kan goéras upp till 18 manader framat i
tiden och att intervallet for 12 manaders sakringsgrad ar 40-
70% av férvantade volymer.

For utlandska valutor ar policyn att sakra 60-90%. | mars
2011 hade SAS koncernen sékrat 64% av det forvantade
USD-underskottet de kommande 12 manaderna. En
fordelning av sakringen pa kvartalsbasis framgar nedan. SAS
koncernen har tackt dollarunderskottet med en kombination
av terminer och optioner. Ovriga valutor har sakrats till 60-
90% enligt finanspolicyn.

Sakring av valuta

Q22011 Q32011 Q42011 Q12012

Sakring av USD (tackning) 65% 56% 67% 77%
Sakring av flygbransle

Q22011] Q32011 Q42011 Q12012
Optioner 4% 8% 17% 30%
16senpris (USD/ton) 1038 752 868 1036
Swaps 50% 47% 43% 27%
pris (USD/ton) 774 759 826 944

Kanslighetsmatris flygbranslekostnad 2011,
miljarder SEK

Vaxelkurs SEK/USD
Marknadspris 5,00 6,00 7,00 8,00
800 USD/ton 58 6,6 7.4 83
1000 USD/ton 6,3 7,2 8,1 9,1
1200 USD/ton 6,8 7.8 838 9.8
1400 USD/ton 7,2 83 9,4 10,5

Hansyn har tagits till SAS koncernens sakring av flygbrénsle och rapporterad bransle-
kostnad per den 31 mars 2011.

Aterstaende forpliktelser

SAS koncernen salde under 2009 sin agarandel pa 20% i
bmi (British Midland International) till LHBD Holdings Ltd.
SAS kan erhdlla en ytterligare betalning fran Lufthansa om
ytterligare varde realiseras i bmi under perioden fram till och
med tredje kvartalet 2011. SAS har ocksa en negativ
exponering om maximalt 19 MGBP, under samma tidsperiod,
om bmi skulle bli insolvent.

Efter avyttringen av 80,1% i Spanair i bérjan av 2009 har SAS
per den 31 mars 2011 en réntebadrande fordran pa Spanair
om 149 MEUR, vilken forfaller den 30 januari 2014.
Dessutom har SAS leasat ut sammanlagt sju flygplan till
Spanair till marknadsvillkor och kvarstar som garant for vissa
operationella ataganden inom Spanairs verksamhet upp-
gaende till maximalt 24 MEUR, som langst t.o.m. 30 januari
2014. SAS har ocksa ett utestdende éverbryggningslan om
27 MEUR till Spanairs kopare, vilket forfaller den 31
december 2011. SAS koncernens aktieinnehav i Spanair
skrevs ned med 229 MSEK till 0 MSEK, under tredje kvartalet
2010.

SAS agarandel har reducerats till 10,9% efter den senaste
kapitalinjektionen fran Spanairs huvudégare.

| hédndelse av en konkurs i Spanair ar SAS totala exponering
1,8 miljarder SEK, men med en begrdnsad negativ
likviditetseffekt pa 200-300 MSEK. Om en sadan héndelse
skulle intréffa innebdr det att vi fortsatt skulle uppfylla
malsattningen for var finansiella beredskap med god
marginal.

Air Baltic avyttrades 2008 och SAS har kvarvarande
fordringar uppgaende till 7 MUSD per den 31 mars 2011.
Lanet forfoll den 30 april 2011.

SAS har fordringar pa Estonian Air och per den 31 mars
2011 uppgick de till 7 MEUR.

Legala fragestallningar

EU-kommissionen beslutade i november 2010 att utdéma
boter for SAS Cargo om 70,2 MEUR. Boterna belastade
koncernens resultat for tredje kvartalet 2010 med 660 MSEK
och koncernens likviditet i forsta kvartalet 2011. SAS har
Overklagat beslutet.

Som en konsekvens av EU-kommissionens beslut i
flygfraktundersokningen ar SAS tillsammans med o6vriga
flygbolag som bétfallts av EU-kommissionen involverat i olika
civila  skadestdndsprocesser i Europa  (England,
Nederlanderna och Norge). SAS bestrider ansvar i samtliga
rattsprocesser. Ytterligare stamningar fran fraktkunder kan
inte uteslutas.

SAS har tillsammans med nagra andra europeiska flygbolag
tagits med som svarande i en pagaende tvist i Kalifornien
angaende pastadd prissamordning pa flyglinjer éver Stilla
Havet. SAS, som inte trafikerar de aktuella flyglinjerna,
bestrider talan.

| april 2010 stamde 33 SAS-piloter gemensamt SAS i
Stockholms tingsratt. Enligt stdmningsansdkan kravs att
vissa anstallningsvillkor forklaras ogiltiga och justeras samt
att SAS tilldoms att betala skadestand. Karandena ar fore
detta anstallda i Linjeflyg som anstélldes i SAS i samband
med SAS forvarv av Linjeflyg 1993. Karandena havdar att
anstallningsvillkoren ar diskriminerande och bryter mot lagen
om fri rorlighet i EU for arbetstagare. SAS, som bestrider
yrkandena i dess helhet, betraktar risken for en negativ
utgang som begransad och inga reserveringar har gjorts.

SAS koncernen: Delarsrapport Januari —Mars 2011
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Sasongseffekter

Efterfragan i SAS marknader ar sasongsmaéssigt lag under
december-februari, relativt hég under september-november
och hogst under april-juni. Detta beror pad variationer i
affarsmarknadens efterfragan. Efterfragan kan avvika fran det
normala sasongsmonstret och utvecklas olika pa koncernens
marknader. SAS har successivt utvecklat sofistikerade
metoder for att pd manads- och veckobasis, till exempel i
samband med storhelger, dynamiskt anpassa kapaciteten till
efterfragan.
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Helaret 2011

Den goda konjunkturutvecklingen férvantas fortsatta under
2011, framforallt i SAS koncernens hemmamarknad.
Tillvaxten forvantas bli starkast i Sverige och Norge, men
lagre i euro-landerna.

Flera aktorer i Norden har under de senaste manaderna hojt
kapaciteten, som forvantas 6ka med cirka 10% under helaret
2011.

For SAS koncernen var tillvéxten god under andra halvaret
2010 men nagot lagre under forsta kvartalet 2011.
Trafiktillvaxten forvantas bli hogre under férsta halvaret 2011
speciellt pd USA linjerna, men aven pa inrikes- och intra-
skandinaviska linjer. Det finns ocksa goda forutsattningar for
fortsatt tillvéaxt under andra halvaret 2011. Overkapaciteten
kvarstar pa vissa marknader, framforallt pa dansk
europatrafik och pa den svenska marknaden. Totalt forvantas
marknaden vaxa med cirka 6% under 2011 och SAS planerar
att utoka kapaciteten till motsvarande niva under aret.

Utveckling for bade yield och flygbranslepriser ar osaker. De
stigande flygbranslepriserna kan paverka yielden positivt fran
varen 2011, men om dagens nivaer haller sig kommer
kostnadsbasen 6ka med cirka 1 miljard SEK for heldret 2011.
Koncernen hanterar flygbrénslepriset genom sdkring av
flygbransle och har i dagslaget en god sakringsposition.
Resterande exponering hanteras genom inférande av
flygbrénsletilldagg samt aktivt yieldmanagement, men med
Okande 6verkapacitet &r det en stérre utmaning att kunna
kompensera for kostnadsékningen fullt ut.

Core SAS slutférs under 2011 och fortsatter att bidra till att
starka SAS konkurrenskraft. Den aterstdende resultat-
effekten av besparingsprogrammet Core SAS forvantas bli
0,9 miljarder SEK under 2011. Omstruktureringskost-
naderna férvantas minska till 400-600 MSEK under 2011.
SAS kommer dessutom under aret att arbeta med ytterligare
kostnadsforbattringar inom ramen for den ordinarie
verksamheten.

Forsta kvartalet ar det sasongsmassigt svagaste for SAS och
utfallet var negativt men battre an for samma kvartal 2010. |
februari 2011 indikerade SAS att givet en fortsatt
aterhamtning i hemmamarknaden, enligt ovan, och att inga
oférutsedda handelser intraffar finns det goda férutsattningar
for att SAS koncernen ska kunna uppna ett positivt resultat
fore skatt for helaret 2011. Den senaste tidens kraftiga
bransleprisokningar och 06kande kapacitetsinflode pa
marknaden, gér denna férvantning betydligt mer utmanande.
Bokningslaget i manaderna framover ser dock relativt stabilt
ut och under férutsattning att inférda flygbransletillagg under
andra halvaret 2011 i storre grad kompenserar for de hojda
flygbranslepriserna finns det fortsatt forutsattningar for att
SAS koncernen ska uppna ett positivt resultat fore skatt for
helaret 2011. Harutéver kvarstar den finansiella
riskexponeringen i Spanair.

SAS koncernen: Delarsrapport Januari —Mars 2011



Koncernen

Resultatrakning inklusive rapport éver 6vrigt totalresultat

Jan-Mar : Jan-Mar : Apr-Mar Apr-Mar
(MSEK) 2011 2010 2010-11 2009-10
Intakter 9217 9495 40 445 43117
Personalkostnader ! -3206 -3544 -13135 -16933
Ovriga rérelsekostnader 2 -5604 -5793 -25021 -25204
Leasingkostnader flygplan 3 -391 -462 -1744 -2040
Avskrivningar och nedskrivningar 4 -409 -408 -1868 -1852
Resultatandelar i intresseforetag -9 -30 33 -255
Resultat vid forsaljning av aktier i dotter- och intresseféretag 0 -1 =72 423
Resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader -5 -19 -225 -116
Rorelseresultat -407 -762 -1587 -2860
Resultat fran andra vardepappersinnehav 3 0 -260 0
Finansiella intakter 60 41 205 229
Finansiella kostnader -210 -251 -1000 -785
Resultat fore skatt -554 -972 -2642 -3416
Skatt 185 267 717 806
Resultat fran kvarvarande verksamheter -369 -705 -1925 -2610
Resultat fran avvecklade verksamheter -4 -7 46 -301
Periodens resultat -373 -712 -1879 -2911
Ovrigt totalresultat:
Valutkursdifferenser vid omrakning av utlandsverksamheter -32 7 -160 -95
Kassaflédesakringar — sékringsreserv 653 64 1225 2112
Skatt hanférlig till komponenter avseende 6vrigt totalresultat -171 -17 -321 -556
Summa 6vrigt totalresultat for aret, netto efter skatt 450 54 744 1461
Summa totalresultat 77 -658 -1135 -1450
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget -373 =712 -1879 -2911
Resultat per aktie (SEK) > -1,13 -3,64 -5,91 -15,25
Resultat per aktie (SEK) fran kvarvarande verksamheter > -1,12 -3,60 -6,05 -13,67
Resultat per aktie (SEK) fran avvecklade verksamheter > -0,01 -0,04 0,14 -1,58
1 Inkluderar omstruktureringskostnader om 44 (99) MSEK under perioden januari-mars och 421(1 448) MSEK under perioden april-mars.
2 Inkluderar omstruktureringskostnader om - (-) MSEK under perioden januari-mars och 330 (103) MSEK under perioden april-mars.
3 Inkluderar omstruktureringskostnader om - (9) MSEK under perioden januari-mars och 38 (150) MSEK under perioden april-mars.
4 Inkluderar omstruktureringskostnader om - (-) MSEK under perioden januari-mars och 200 (79) MSEK under perioden april-mars.
5 Resultat per aktie &r berdknat pa 329 000 000 (195 672 750) utestaende aktier for perioden januari-mars och 317 889 396 (190 847 786)

utestaende aktier for perioden april-mars. Antalet utestaende aktier fram till den 15 april 2009 och 1 maj 2010 &r justerat for ett i samband med nyemissionerna identifierat
fondemissionselement om 6,123 respektive 2,379 samt omvand split 1:30.

EBITDAR fdre engangsposter

Jan-Mar Jan-Mar Apr-Mar Apr-Mar
(MSEK) 2011 2010 2010-11 2009-10
Intakter 9217 9495 40 445 43117
Personalkostnader -3206 -3544 -13135 -16933
Ovriga rérelsekostnader -5 604 -5793 -25021 -25204
EBITDAR 407 158 2289 980
Omstruktureringskostnader 44 99 751 1551
Ovriga engdngsposter 0 0 991 71
EBITDAR fére engangsposter i kvarvarande verksamheter 451 257 4031 2602
Resultat fore engangsposter

Jan-Mar Jan-Mar Apr-Mar Apr-Mar
(MSEK) 2011 2010 2010-11 2009-10
Resultat fore skatt i kvarvarande verksamheter -554 -972 -2642 -3416
Nedskrivningar 0 0 229 215
Omstruktureringskostnader 44 108 989 1780
Realisationsresultat 5 20 337 -307
Ovriga engangsposter 0 0 991 19
Resultat fére skatt och engangsposter i kvarvarande verksamheter -505 -844 -96 -1709
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Balansrdkning i sammandrag

31 Mar 31 Dec 31 Mar 31 Mar
(MSEK) 2011 2010 2010 2009
Tecknat ej inbetalt kapital - - - 6057
Immateriella tillgangar 1456 1414 1281 1182
Materiella anlaggningstillgangar 14 602 14782 16036 15019
Finansiella anldggningstillgdngar 14 447 14 395 14431 12610
Summa anlaggningstillgangar 30505 30591 31748 28811
Omsattningstillgangar 601 679 666 745
Kortfristiga fordringar 5503 5019 6147 6774
Likvida medel 6639 5043 3912 6259
Innehav av tillgangar for forsaljning 488 493 401 0
Summa omsattningstillgangar 13231 11234 11126 13778
Summa tillgangar 43736 41825 42874 48 646
Eget kapital ! 14515 14438 10731 12041
Langfristiga skulder 15266 13932 13543 19783
Kortfristiga skulder 13827 13323 18461 16822
Skulder hanférliga till innehav av tillgangar for férséljning 128 132 139 0
Summa eget kapital och skulder 43736 41 825 42 874 48 646
Eget kapital per aktie 2 4412 43,88 4,35 4,88
Rantebarande tillgangar 21664 19579 18264 23911
Rantebérande skulder 13843 11897 15165 17 354
1 Inklusive innhav utan bestdmmande inflytande.
2 Berédknat pa 329 000 000 utestaende aktier per 31 mars 2011 och per 31 december 2010. Per 31 mars 2010 och 2009 var antalet utestaende aktier 2 467 500 000.
SAS koncernen har inte genomfért nagot aterkdpspogram.
Foréndring i eget kapital i ssmmandrag
Totalt eget
kapital
. hanforligt till
Ovrigt Omrak- moder- Totalt
Aktie- tillskjutet Sakrings- nings- Balanserade foretagets eget
kapital ! kapital 2 reserver reserv Vinstmedel 3 agare kapital
Ingaende eget kapital enligt faststalld
balansrakning 1 januari 2010 6168 170 227 52 4772 11389 11389
Totalresultat 47 7 =712 -658 -658
Utgaende balans 31 mars 2010 6168 170 274 59 4060 10731 10731
Minskning av aktiekapital -4516 4516 - -
Nyemission 4960 4960 4960
Kostnader nyemission, netto -208 -208 -208
Ovrigt tillskjutet kapital, netto 167 167 167
Totalresultat 422 -128 -1506 -1212 -1212
Utgaende balans 31 december 2010 6612 337 696 -69 6862 14438 14438
Totalresultat 482 -32 -373 77 77
Utgaende balans 31 mars 2011 6612 337 1178 -101 6489 14515 14515
1 Aktiekapital i SAS AB ar fordelat pa ingdende balans den 1 januari 2010, 2 467 500 000 aktier, kvotvarde 2,5 samt utgaende balans 31 mars 2011, 329 000 000, kvotvérde 20,1.
2 Beloppet bestar av 6verkursfonder samt egetkapitalandel av konvertibelt [an.
3 Utdelning har ej Iamnats fér 2009 och 2010.
Finansiella nyckeltal
31 Mar 31 Dec 31 Mar 31 Mar
2011 2010 2010 2009
CFROI 8% 6% 2% 5%
Finansiell beredskap (mal >20% av omsattningen) 29% 25% 16% 28%
Soliditet 33% 35% 25% 25%
Justerad soliditet (mal > 35%) 27% 28% 20% 19%
Finansiell nettoskuld, MSEK 2818 2 862 7222 3636
Skuldsattningsgrad 0,19 0,20 0,67 0,30
Justerad skuldsattningsgrad (mal <1,00) 0,86 0,89 1,70 1,52
Réantetackningsgrad -1,6 -1,9 -3,7 -5,6

SAS koncernen:
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Jan-Mar Apr-Mar
(MSEK) 2011 2010 2010-11 2009-10
Resultat fore skatt -554 -972 -2642 -3416
Avskrivningar och nedskrivningar 409 408 1868 1852
Resultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar 5 20 337 -307
Awvecklade verksamheter 1 -2 12 -52
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet m.m. -895 104 66 116
Betald skatt -1 0 -2 -1
Kassaflode fran verksamheten -1035 -442 -361 -1808
Foérandring av rorelsekapital 468 472 -391 -1325
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -567 30 -752 -3133
Investeringar inklusive forskott till flygplansleverantorer -329 -1235 -1587 -4.822
Avyttring av dotter- och intresseféretag 0 56 12 440
Forséljning av anlaggningstillgdngar m.m. 221 124 726 1342
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -675 -1025 -1601 -6 173
Nyemission inklusive emissionskostnader 0 0 4678 5808
Extern finansiering, netto 2314 748 -293 -1966
Periodens kassaflode 1639 -277 2784 -2331
Omrakningsdifferens i likvida medel -1 -4 -13 -10
Likvida medel omklassificerade till/fran innehav av tillgangar for forsaljning -42 4 -44 -6
Forandring av likvida medel enligt balansrakningen 1596 -277 2727 -2 347
SAS koncernens investeringar
Jan-Mar Apr-Mar

(MSEK) 2011 2010 2011 2010
Scandinavian Airlines 251 1159 1317 4224
Ovrig verksamhet och elimineringar 74 60 248 508
Kvarvarande verksamheter 325 1219 1565 4732
Avvecklade verksamheter 4 16 22 90
SAS koncernen 329 1235 1587 4822
Moderbolaget SAS AB
Resultat fore skatt uppgick for perioden till -26 (-42) MSEK. Balansrakning i sammandrag
Tillganglig likviditet for SAS AB uppgick per 31 mars 2011 till 31 Mar 31dec 31 Mar
1 MSEK jamfért med 1 MSEK vid drets borjan. (MSEK) 2011 2010 2010
Antal aktiedgare i SAS AB uppgick till 68423 per den 31 Anlaggningstiligangar 7716 7697 7998
mars 2011. Medelantal anstallda i SAS AB uppgick till 42 Omsattningstillgéngar 9514 9509 3380
(57). Summa tillgangar 17 230 17 206 11378

. . . Eget kapital 13253 13256 8742
Resultatrdkning i sammandrag Langfristiga skulder 3830 3834 2447

Jan-Mar Kortfristiga skulder 138 116 189

(MSEK) 2011 2010 Summa eget kapital och skulder 17230 17 206 11378
Intakter 0 2
Personalkostnader -25 -37 . . . .
Ovriga rorelsekostnader -16 -19 Férandring i eget kapital
Rorelseresultat fore avskrivningar -41 -54 Aktie- Bundna Fritt Summa
Avskrivningar 0 0 (MSEK) kapital Reserver  egetkap  egetkap
Rérelseresultat .41 .54 Ingaende balans 1 jan 2011 6612 473 6171 13256
Resultat fran andra vardepappersinnehav 3 - Periodens resultat -3 =3
Finansiella poster, netto 12 12 Eget kapltal 31mar2011 6612 473 6168 13253
Resultat fore skatt -26 -42
Skatt 23 11
Periodens resultat -3 -31
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderbolaget -3 -31

SAS koncernen: Deldrsrapport Januari — Mars 2011
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Noter

Not 1 - Redovisningsprinciper och finansiella rapporter

Delarsrapporten for koncernen har upprattats i enlighet med IAS 34 Deldrsrapportering och Arsredovisningslagen. Delarsrapporten
for moderforetaget har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen.

Ett antal andringar av standarder, nya tolkningar samt nya standarder har tratt ikraft fér rakenskapsar som borjar den 1 januari
2011 vilka inte bedémts relevanta for utformningen av denna finansiella rapport vilket innebér att SAS Koncernen fortsatt tillampar
samma redovisningsprinciper som i arsredovisningen for ar 2010.

Not 2 - Segmentinformation

Koncernens verksamhet styrs och rapporteras i tre rorelsesegment, Scandinavian Airlines, Widerge och Bluel. Scandinavian
Airlines omfattar flygverksamheten i konsortiet Scandinavian Airlines System, SAS Ground Services i Sverige, Norge och Danmark,
SAS Tech samt kvarvarande delar av SAS Cargo. Widerge ar ett sjalvstandigt flygbolag med bas i Norge. Bluel &r ett sjalvstandigt
flygbolag med bas i Finland.

Ovriga verksamheter omfattar moderbolaget SAS AB (koncernfunktioner) samt 6vriga ej rapporterbara segment. Vissa
verksamheter avvecklas successivt genom forsaljning.

Januari-Mars Scandinavian Widerge Bluel Avstamning SAS koncernen

Airlines ! Ovriga Elimineringar
(MSEK) 2011 2010 2011 2010: 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Externa intakter 7 905 8240 867 828 445 404 0 23 0 0 9217 9495
Forsaljning mellan segment 186 187 2 1 4 8 2 44 -194 -240 0 0
Intékter 8091 8427 869 829 449 2 67 -194 -240 9217 9495
Personalkostnader -2781 3078 -312 -307: -89 -24 74 0 0 -3206  -3544
Ovriga rorelsekostnader 4885 5185  -426 4348 424 26 25 157 208 5604 -5793
Rorelseresultat fore ! ! : :
avskrivningar och 425 164 131 88 -64 -30 -48 -32 -37 -32 407 158
leasingkostnader
Leasingkostnader flygplan 373 439 31 30 24 0 0 37 32 391 462
ﬁgzgﬁmﬂ;fh 374 367 33 36 2 1 0 4 0 0 409 408
iresserbretzg L L ® o 0 0 Sy 0 o 9
Realisationsvinster -6 -20 1 0 0 0 0 0 0 0 -5 -20
Rorelseresultat -327 -661 68 22 -90 -56 -58 -67 0 0 -407 -762
Of6rdelade resultatposter:
Resultat fran andra 3 0
vardepappersinnehav
Finansiella poster, netto -150 -210
Skatt 185 267
B e e
Resultat fore engangsposter 355 -698 62 18 -94 56 -118  -108 0 0 505  -844

1 Detaljerad resultatrakning for Scandinavian Airlines pa féljande sida.
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Resultatrdakning Scandinavian Airlines

Jan-Mar Jan-Mar
(MSEK) 2011 2010
Passagerarintakter 5690 6058
Charterintakter 330 345
Ovriga trafikintakter 798 734
Ovriga intakter 1273 1289
Intakter 8091 8427
Personalkostnader -2781 -3078
Forsaljningsomkostnader -546 -523
Flygbréansle -1553 -1283
Luftfartsavgifter -820 -854
Maltidskostnader -167 -189
Hanteringskostnader -342 -401
Tekniskt flygplansunderhall -501 -559
Data- och telekommunikationskostnader -205 -236
Ovriga rorelsekostnader -751 -1142
Rorelsens kostnader -7 666 -8 264
Resultat fore avskrivningar och leasingkostnader, EBITDAR 425 164
Leasingkostnader, flygplan -373 -439
Resultat fore avskrivningar, EBITDA 52 -275
Avskrivningar -374 -367
Resultatandelar i intresseféretag 1 1
Realisationsvinster -6 -20
Rorelseresultat, EBIT -327 -661
EBIT fore engangsposter -277 -533
EBT fore engangsposter -355 -698
Fran och med férsta kvartalet 2011 &r vissa till Scandinavian Airlines tillhrande pensionsk ler, fastighets} der och vall ‘miner inkluderade i Scandinavian Airlines
segmentresultat. Resultatet for forsta kvartalet 2010 ar omraknat.
Not 3 - Kvartalsvisa uppgifter
Resultatrakning
2009 2010 2011
Jan- Apr- Jul- Okt- Jan- Jan- Apr- Jul- Okt- Jan- Jan-
(MSEK) Mar Jun Sep Dec Dec Mar Jun Sep Dec Dec Mar
Intakter 11296 12223 11076 10323 44918 9495 9979 10690 10559 40723 9217
Personalkostnader 4609 5269 -3994 -4126 -17998 -3544 -3473  -3193 -3263 -13473 -3206
Ovriga rérelsekostnader -6501 -6779 -6257 -6375 -25912 -5793 -5947 -7148 -6322 -25210 -5604
Leasingkostnader flygplan -741 -626 -476 476 -2319 -462 -487 -435 -431 -1815 -391
Avskrivningar och nedskrivningar -401 -463 -497 -484  -1845 -408 -426 -425 -608 -1867 -409
Resultatandelar i intresseforetag -33 19 -15 -229 -258 -30 4 37 1 12 -9
Resultat vid forsaljning av aktier i
dotter- och intresseforetag 5 2 423 -1 429 -1 -25 -14 -33 -73 0
Resultat vid férsaljning av flygplan
och byggnader 0 -49 -1 -47 -97 -19 26 0 -246 -239 -5
Rorelseresultat -984 -942 259 -1415 -3082 -762 -349 -488 -343 -1942 -407
Resultat fran andra varde-
pappersinnehav 0 0 0 0 0 0 0 -269 6 -263 3
Finansiella intakter 116 48 86 54 304 41 41 39 65 186 60
Finansiella kostnader -111 -145 -231 -158 -645 -251 -292 -306 -192 -1041 -210
Resultat fore skatt -979 -1039 114 -1519 -3423 -972 -600 -1024 -464  -3060 -554
Skatt 264 13 142 384 803 267 98 -24 458 799 185
Resultat fran kvarvarande
verksamheter -715 -1026 256 -1135 -2620 -705 -502 -1048 -6 -2261 -369
Resultat fran avvecklade verksam-
heter -33 -21 -104 -169 -327 -7 0 -3 53 43 -4
Periodens resultat -748 -1047 152 -1304 -2947 -712 -502 -1051 47 2218 -373
Hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget -748  -1047 152 -1304 -2947 -712 -502  -1051 47 -2218 -373

SAS koncernen: Deldrsrapport Januari — Mars 2011
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Resultatbaserade nyckeltal

Jan-Mar Apr-Jun Jul-Sep Okt-Dec Apr-Mar
(MSEK) 2011 2010 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010-11  2009-10
Intakter 9217 94951 9979 122231 10690 11076 10559 10323 40445 43117
EBITDAR 407 158 559 175 349 825 974 178 2289 980
EBITDAR-marginal 4,4% 17%  56% 14%  33% 74% . 92% -1,7% 5,7% 2.3%
EBIT -407 762, -349 942 -488 259 343 1415 -1587  -2860
EBIT-marginal 44%  80%  -35%  77%.  -46%  23% .  -32% -137%  -39% -6,6%
Resultat fore engangsposter -505 8441 236 381 387 37! 258 940 96 1709
Resultat fore skatt -554 9721 600  -1039: -1024 1141  -464  -1519° 2642 3416
Periodens resultat -373 712: 502 -1047 -1051 152 47 1304 1879 2911
Resultat per aktie (SEK) 1,13 3641 1,76 594 319 078 | 0,14 6,66 591 -15.25
Kassaflode fore
finansieringsverksamheten -675 -1025: 408 -1170: -659 -2507 © -675 -1471: -1601 -6173
Not 4 - SAS koncernens medeltal anstillda
Jan-Mar Jan-Mar
(FTE) 2011 2010
Scandinavian Airlines 12632 13099
Widerge 1198 1181
Bluel 410 404
Ovrig verksamhet 42 486
Kvarvarande verksamheter 14 282 15170
Avvecklade verksamheter 690 665
SAS koncernen 14972 15835

SAS koncernen: Deldrsrapport Januari — Mars 2011
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Styrelsen och verkstéllande direktoren intygar harmed att deldrsrapporten ger en rattvisande Oversikt av moderbolaget och
koncernens verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget och de
foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 10 maj 2011

Fritz H. Schur Jacob Wallenberg Dag Mejdell
Styrelsens ordférande 1:e vice ordférande 2:e vice ordférande
Monica Caneman Jens Erik Christensen Timo Peltola
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Gry Malleskog Ulla Grontvedt Elisabeth Goffeng Nicolas E Fischer
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Rickard Gustafson
Verkstdllande direktér och koncernchef

Delarsrapporten har ej blivit foremal for revision.

SAS koncernen: Deldrsrapport Januari — Mars 2011
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Trafiktalsinformation

SAS koncernens reguljara passagerartrafik?

Jan-Mar Jan-Mar
2011 2010 Forandr.
Antal passagerare (000) 6093 5735 6,2%
RPK, passagerarkilometer (milj) 5655 5471 3,4%
ASK, sateskilometer (milj) 8528 7951 7,3%
Kabinfaktor (%) 66,3% 68,8% -2,5pe.
1 Passagerartrafiken for Scandinavian Airlines, Widerge och Bluel
SAS koncernens trafiktal kvartalsvis!
Jan-Mar Apr-Jun Jul-Sep Okt-Dec Apr-Mar
2011 2010 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010-2011 2009-2010
Antal passagerare (000) 6093 5735 6282 6 850: 6 655 6245 6557 6055 25586 24 885
RPK, passagerarkilometer (milj) 5655 5471 6612 7 055 7239 6868 6389 5764 25896 25157
ASK, sateskilometer (milj) 8528 7951 8769 9584 9180 8958 8761 8160 35238 34652
Kabinfaktor (%) 663%  688%  754%  736%  789%  767%  729% = 70,6% 73,5% 72,6%
1 Passagerartrafiken for Scandinavian Airlines, Widerge och Bluel
SAS koncernens chartertrafik
Jan-Mar Jan-Mar
2011 2010 Férandr.
Antal passagerare (000) 218 238 -8,3%
RPK, passagerarkilometer (milj) 699 746 -6,3%
ASK, sateskilometer (milj) 790 825 -4.2%
Kabinfaktor (%) 88,5% 90,5% -20p.e.

SAS koncernen trafikutveckling per

Trafikutveckling fér europeiska flygbolag?

linjeomrade!
Jan-Mar 2011 Jan-Mar 2011 Jan-Mar 2011 Jan-Mar 2011
Trafik (RPK)  Kapacitet (ASK) Trafik (RPK) | Kapacitet (ASK)
Interkontinentalt -1,2% 8,3% Europa (exklusive inrikes) 6,3% 5,3%
Europa 33% 7,5% Nordamerika 4.1% 10,4%
Intra-Skandinavien 4,8% 10,7% Asien o L2200
Danmark (inrikes) 12,9% 17,5% Totalt 4,8% 7.9%
Norge (mri kes) 10,6% 2,7% 1 AEA (Association of Europeean Airlines)
Sverige (inrikes) 11,1% 11,0%
1 Passagerartrafik for Scandinavian Airlines, Widerge och Bluel
Reguljara passagerartrafik, yield, RASK och enhetskostnad
Scandinavian Airlines trafikrelaterade nyckeltal
Jan-Mar
2011 Forandr.
Antal passagerare (000) 5081 +3,4%
RPK, passagerarkilometer (milj) 5132 +1,9%
ASK, sateskilometer (milj) 7 637 +5,7%
Kabinfaktor (%) 67,2% -25p.e.
Valutajusterad passageraryieldutveckling -1,3%
Total enhetsintakt, RASK (valutajusterad) -2,4%
Total enhetskostnad, inklusivel charter (valutajusterad) -1,1%1
1 Exklusive branslekostnader har enhetskostnaden sjunkit med 7,1% under januari-mars 2011 jamfért med samma period féregaende ar.
Scandinavian Airlines reguljdra passagerartrafik
Jan-Mar Jan-Mar
2011 2010 Forandr.
Antal destinationer 84 83 1,2%
Antal flygningar per dag 672 674 -0,3%
Antal flygningar/destination per dag 8,0 8,1 -1,5%
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Widerege Bluel
Jan-Mar Jan-Mar

2011 Forandr., 2011 Forandr.
Reguljartrafik
Antal passagerare (000) 590 22,4% 422 24,3%
RPK, passagerarkilometer (milj) 180 19,4% 343 21,4%
ASK, sateskilometer (milj) 321 19,9% 569 24,3%
Kabinfaktor (%) 56,0% 02pe. 60,2% -15pe.
Yield (lokal valuta) -1,6% -3,4%
Total enhetskostnad, inkl charter (lokal valuta) -9,6% 2,0%

Detaljerad enhetskostnadsanalys —

Scandinavian Airlines

Justerad for valuta och volym

Jan-Mar 2011 Jan-Mar 2010

Forandr. %

Andel av justerad total

(MSEK) justerade for valuta forandr. %
och kapacitet
Personalkostnader 2737 2883 -5,1% -2,0%
Flygbransle 1553 1205 +28,8% +4,8%
Luftfartsavgifter 820 812 +1,0% +0,1%
Forsaljningsomkostnader 546 509 +7,2% +0,5%
Handlingsavgifter 342 390 -12,4% -0,7%
Tekniskt flygplansunderhall 501 585 -14,4% -1,2%
Ovriga rorelsekostnader (netto) -70 79 -190% -2,0%
Rorelsekostnader 6428 6463 -0,5% -0,5%
Leasingkostnader flygplan 373 408 -8,6% -0,5%
Avskrivningar 374 384 -2,4% -0,1%
Justerad EBIT 7175 7254 -1,1% -1,1%
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Flygplansflotta

SAS koncernens flygplansflotta 31 mars 2011

Aider Agda Leasade Wetleasade Totalt | trafik Uthyrda
Airbus A330/A340 838 5 6 0 11 10 1
Airbus A319/A320/A321 7,7 4 10 0 14 12 2
Boeing 737 Classic 18,1 1 11 0 12 12 0
Boeing 737 NG 99 22 45 0 67 65 1
Boeing 717 10,6 0 9 0 9 7 2
McDonnell Douglas MD-80-serien 21,1 27 14 0 41 26 8
McDonnell Douglas MD-90-serien 14,2 8 0 0 8 0 7
Avro RJ-85 9,3 0 5 0 5 5 0
ATR 1,1 0 0 3 3 3 0
Fokker 50 210 0 4 0 4 0 0
deHavilland Q-serien * 13,4 24 13 0 37 34 2
SAAB2000 14,1 0 0 2 2 2 0
Bombardier CRJ200 13,1 0 0 4 4 4 0
Bombardier CRJ900NG 18 12 0 0 12 12 0
Total 12,6 103 117 9 229 192 23
* Inklusive 1 deHavilland Q400 flygplan som tagits ur trafik.
Trafiksatta fordelat per flygbolag
Alder Totalt I trafik Uthyrda
SAS Scandinavian Airlines 11,8 155 141 23
Widerge 13,7 34 34
Blue 1 89 17 17
Uthyrda flyg 15,1 23
Total 12,6 229 192 23
g - . 3 . V., A
=2 - =" =0 3
Kirbus A340-300 Airbus A330-300 Airbus A321-200
Scandinavian Airines Scandinavian Airines Scandinavian Airines
- A
e . J s
= = =1
Airbus A319 MD- B2/BT Boeing T37-400/500
Scandinavian Airines Scandinasian Airines Scandinavian Airines
g - cnyuell e S
Boeing 737-600/700/800 Bombardier CRJ900 deHavilland Q100/300/300NG
Scandirawvian Airines Scandinavian Airines Widerae

Boeing 717
Blu=l

fwro RJ-B5

Blu=l

&

For ytterligare information om respektive flygplanstyp se www.sasgroup.net
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Viktiga handelser

Handelser efter 31 mars 2011
e  SASarsstamma holls den 11 april,
v Stamman beslét att ingen utdelning skulle betalas fér rakenskapsaret 2010
v Samtliga styrelseledamdter omvaldes och ocksa i 6vriga fragor beslot stamman enligt kallelsens forslag
e  SAS lanserade Oslo-New York

Forsta kvartalet 2011
e  Rickard Gustafson tilltradde som VD och koncernchef 1 februari 2011
e SAS korades till arets resebranschmarknadsforare av den norska branschorganisationen HSMAI
e  SAS utnamndes av det oberoende analysféretaget FlightStats till Europas punktligaste flygbolag
e Goran Jansson ny CFO och vice VD i SAS
e  SAS ger ut osakrade obligationslan pa 2 miljarder SEK

Fjarde kvartalet 2010
e | samband med initiativ for férenkling av flottastrukturen skrev SAS ned bokfért varde av MD90 med 200MSEK

e  SASdrabbades i mindre utstrackning an andra trafikslag av de svara vaderforhallandena i november och december. SAS
kostnader for trafikstorningarna beraknas till mellan 70 och 80 MSEK

e SAS genomforde flytt av huvudkontor fran Frésundavik Solna till Arlanda flygplats

Tredje kvartalet 2010

Mats Jansson, VD och koncernchef, Iamnade sin befattning den 1 oktober 2010, John Dueholm utsags till VD och koncernchef
e Den 9 november botfallde EU-kommissionen SAS Cargo med 660 MSEK i den flygfraktsundersokning som pagatt sedan 2006
Tredje kvartalets resultat paverkas med motsvarande belopp
e SAS Cargo har ingatt ett forlikningsavtal avseende tvister i USA vilket innebar en negativ effekt om 104 MSEK pa koncernens
resultat i tredje kvartalet
SAS trafiksatter ytterligare ett langdistansflygplan for att méta den 6kade efterfragan pa interkontinentalt resande
SAS beviljades inte provningstillstand i Norges Hogsta domstol for dverklagan av domen att betala skadestand samt
rattegdngskostnader till Norwegian Air Shuttle. Detta innebar en negativ effekt om 218 MSEK pa koncernens resultat i tredje
kvartalet
SAS var under kvartalet varldens punktligaste storre flygbolag
Riksrevisionen i Danmark avgav en rapport avseende Statens Luftfartsvesens tillsyn av SAS. | rapporten kritiserades SAS for
overskridanden av AD-noter. Riksrevisionen fann det tillfredstallande med de initiativ som SAS vidtagit for att undvika framtida
Overtradelser
SAS blev varldens forsta flygbolag med miljécertifieringarna ISO14001 och EMAS
SAS koncernen ingick ett leasingavtal avseende sina atta MD-90, vilket innebér att flygplanstypen fasades ur SAS operativa
flotta
e SAS koncernen férenklade sin féretagsstruktur genom att sélja sin aterstadende &dgarandel i Skyways Holding AB

Andra kvartalet 2010

e Den 15 april stdngdes det skandinaviska luftrummet p& grund av aska fran vulkanen Eyjafjallajokull pa Island. Den totala
resultatpaverkan for SAS uppgick till cirka -700 MSEK

e  SASarsstamma holls den 7 april,

v Tva nya styrelseledamoter, Monica Caneman och Gry Mglleskog, valdes sedan Berit Kjoll och Anitra Steen avbojt
omval till styrelsen

v Foretradesemissionen, aktiesammanslagningen och de konvertibla obligationslanen godkéndes

v Stamman beslét att ingen utdelning skulle betalas fér rakenskapsaret 2009

SAS foéretradesemission uppgaende till cirka 5 miljarder 6vertecknades med 50%

SAS genomférde sammanlaggning av aktier 1:30

Konverteringskursen for det konvertibla obligationslanet justerades till 46,50 SEK

Dotterforetaget SGS UK outsourcades

Den 9 juni deltog SAS piloter under 8 timmar i en sympatistrejk kopplat till en konflikt mellan det svenska
regionalflygbolaget AVIA och dess piloter
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Finansiell kalender

SAS finansiella rapportering

Delarsrapport 2, 2011 17 augusti 2011
Delarsrapport 3, 2011 8 november 2011
Heldrsrapport 4, 2011 februari 2012
Arsredovisning & Hallbarhetsredovisning 2011 mars 2012

Samtliga rapporter finns pa engelska och svenska samt kan bestallas pa www.sasgroup.net eller hos investor.relations@sas.se

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

For definitioner hanvisas till arsredovisningen, eller www.sasgroup.net, under Investor Relations / Reports and Presentations.

Press-/Investeraraktiviteter

Web cast - media kI 08.30, 10 maj 2011
Telefonkonferens, investerare/analytiker kl 13.30, 10 maj 2011

For deltagande vanligen kontakta Investor Relations.

For fragor kontakta Investor Relations SAS-koncernen:
Vice President Sture Stalen +46 8 797 14 51, e-post: investor.relations@sas.se

SAS offentliggér denna information enligt svensk lag om vardepappersmarknaden och/eller svensk lag om handel med finansiella
instrument. Informationen ldmnades for offentliggérande den 10 maj 2011, kl 08.00

SAS koncernens linjenat

— Scandinavian Airfines
— Widerne

= Blel
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