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Finansministeriet. Kgbenhavn, den 13. november 2012.

a.

Finansministeriet anmoder hermed Finansudvalget om tilslutning til, at Finansministeriet pa vegne
af den danske stat sammen med de gvrige starre aktionarer i SAS — den svenske stat, den norske stat
og KAW - og syv af SAS’ eksisterende langivere kan stille en kreditfacilitet pa i alt 3,5 mia. SEK
med en lgbetid frem til 31. marts 2015 til radighed for selskabet. Tilsammen bidrager de tre stater
med 1,75 mia. SEK af kreditfaciliteten, hvoraf den danske stats bidrag udger ca. 435 mio. kr. ved de
aktuelle valutakurser.

Baggrund

SAS offentliggjorde den 12. november 2012 en omfattende plan — 4 Excellence Next Generation
(4XNG-planen) — for at forbedre selskabet lansomhed og sikre selskabets langsigtede finansielle be-
redskab.

4AXNG-planen kommer i forleengelse af planen 4 Excellence, der blev offentliggjort i september
2011, og der indeholder tiltag, der forventes at medfare en arlig resultatforbedring pa 5 mia. SEK,
nar fuldt indfaset.

Som falge af iseer fortsatte fald i billetpriserne, der bl.a. kan henfares til den intensive konkurrence
pa det skandinaviske luftfartsmarked, og hgje breendstofpriser har SAS’ ledelse fundet det ngdven-
digt at gennemfare yderligere tiltag, der kan medvirke til at sikre selskabets langsigtede konkurrence-
evne. Tiltagene vil ogsa medvirke til at mindske den negative effekt pa selskabets egenkapital, der vil
indtreeffe, nar den bogferte veerdi af nogle af selskabets pensionsforpligtelser som falge af en a&n-
dring i regnskabsreglerne i 2013 forgges betydeligt.

Derfor har SAS’ ledelse besluttet at godkende 4XNG-planen. 4XNG-planen vil for det fgrste med-
fare en arlig resultatforbedring pa ca. 3 mia. SEK, hvoraf ca. halvdelen vil blive realiseret i regn-
skabsaret 2012-13, og en forgget fleksibilitet i selskabets omkostninger. Engangsudgifterne i forbin-
delse med 4XNG-planens gennemfarsel forventes at udggre cirka 1,5 mia. SEK, hvoraf 0,9-1,0 mia.
SEK vil belaste regnskabet for 2012.

Resultatforbedringen skal bl.a. realiseres gennem indgaelse af nye overenskomster for de ansatte,
der reducerer omkostninger til len mv. til et markedsmassigt niveau, og nye pensionsvilkar, herun-
der generel anvendelse af pensionsordninger, hvor pensionsudbetalingerne for den enkelte vil afhan-
ge af betalte bidrag under anseettelse (defined contribution), frem for de nuvaerende pensionsordnin-
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ger, hvor en stor del af navnlig de svenske og norske medarbejderes pensioner er fastsat pa forhand
(defined benefit).

Derudover vil der ske en slankning af SAS’ administrative funktioner og sterstedelen af den rester-
ende administration vil blive centraliseret i Stockholm. Endelig indgar udlicitering af visse funktio-
ner, herunder navnlig Ground Handling og Call Centers, i 4XNG-planen.

4XNG-planen indeholder for det andet en raekke frasalg, der forventes at frigere likviditet for om-
kring 3 mia. SEK. Frasalgene omfatter bl.a. Widerge, der primert er et regionalt norsk datterselskab,
en raekke lufthavnsrelaterede ejendomme, Ground Handling og flymotorer. Frasalgene vil styrke
SAS’ egen likviditet og dermed fremadrettet mindske afhangigheden af ekstern finansiering.

4XNG-planen er selvfinansierende. Dvs. at SAS kan dakke udgifterne til planens gennemfarsel
gennem selskabets eksisterende beholdning af likvider, den lgbende pengestrgm fra driften og den
likviditet, der frigares ved frasalg.

Imidlertid har SAS’ ledelse vurderet det ngdvendigt at have adgang til en kreditfacilitet, som der
vil kunne traekkes pa, hvis der fx som fglge af uventede haendelser sker et midlertidigt fald i selska-
bets likviditet. Saledes vil SAS’ egen likviditetsbeholdning navnlig pa kort sigt vare forholdsvis lav,
hvilket i vaerste fald kan pavirke kundernes og leverandgrernes tillid til selskabet. Det gealder saledes,
at et flyselskab kun kan drives hensigtsmassigt, hvis det samlede finansielle beredskab — dvs. sum-
men af selskabets egen likviditetsbeholdning og utrukne kreditfaciliteter — har en vis starrelse i for-
hold til selskabets omsatning.

Da SAS’ nuveerende kreditfaciliteter gradvist vil blive aftrappet i lgbet af 1. halvar 2013 og udlgbe
medio 2013, anmodede SAS’ ledelse selskabets vasentligste interessenter, dvs. de stgrste aktionearer
og dets banker, om at stille en ny kreditfacilitet med leengere lgbetid til radighed for selskabet.

Kreditfaciliteten

Pa den baggrund har der vearet gennemfart forhandlinger mellem parterne, hvilket har fort til, at der
er opnaet enighed mellem selskabets fire stgrste aktionarer — den svenske stat, den norske stat, den
danske stat og KAW (selskabets starste private aktionar) — og syv af selskabets banker om at stille
en kreditfacilitet pa i alt 3,5 mia. SEK til radighed for selskabet. Heraf bidrager de tre stater med 50
pct., og den danske stats andel svarer til ca. 435 mio. kr. ved de aktuelle valutakurser.

Der er tale om en sakaldt Revolving Credit Facility (RCF), hvorunder SAS vil kunne traekke lan i
forskellige valutaer, og hvor langiverne bidrager med deres pro rata andel af de enkelte lan. | henhold
til den rammeaftale (term sheet), der ligger til grund for staternes beslutning, deltager staterne pa lige
vilkar med bankerne i kreditfaciliteten, der i gvrigt falger markedspraksis for denne typer af aftaler.

Det indeberer bl.a., at:

» Kreditfaciliteten lgber frem til 31. marts 2015.

» Som betaling for kreditfaciliteten betaler SAS (i) et upfront gebyr, (ii) et gebyr for den utrukne
andel af kreditfaciliteten, (iii) en rente, hvis der treekkes pa kreditfaciliteten, og (iv) et exitgebyr,
nar kreditfaciliteten udlgber.

« For at kunne traekke pa kreditfaciliteten skal SAS opfylde en raekke vilkar (covenants), herunder
opfylde visse finansielle nggletal.

o SAS stiller et antal nermere definerede sikkerheder til delvis deekning af den eksponering, som
langiverne far ved treek pa faciliteten.

« SAS forpligtes til lgbende at informere langiverne om en reekke forhold vedrgrende fx implemen-
teringen af 4XNG-planen.

Der er endvidere betingelser, der skal vere opfyldt, far SAS far adgang til den nye kreditfacilitet.
Saledes er det en betingelse for kreditfaciliteten, at SAS har indgaet nye overenskomster, der medfg-



rer omkostningsbesparelser mindst svarende til dem, der er forudsat i 4XNG-planen. Ligeledes er det
en betingelse, at der opnas parlamentarisk godkendelse i hver af de tre stater.

Endelig er det en forudsatning for kreditfaciliteten, at alle parter skal have tiltradt det endelige af-
talegrundlag for kreditfaciliteten senest den 20. december 2012.

Grundlag for statens deltagelse

Finansministeriet vurderer, at statens deltagelse i ovennavnte kreditfacilitet hviler pa et forret-
ningsmaessigt grundlag. Dvs. at det afkast, som staten kan forvente at opna i kraft af dels SAS’ beta-
ling for faciliteten, dels kapitalgevinster pa statens aktiepost i SAS AB, star i rimeligt forhold til den
risiko, der vil veere forbundet med statens deltagelse i kreditfaciliteten.

Denne vurdering er for det forste baseret pa, at Finansministeriet sammen med de relevante sven-
ske og norske ministerier og ministeriernes falles finansielle radgiver har haft mulighed for at gen-
nemga og sparge ind til forudsatningerne for 4XNG-planen, herunder de tiltag, der skal give den for-
udsatte forbedring i indtjeningen, og de patenkte frasalg. Pa den baggrund vurderer Finansministeri-
et, at 4XNG-planen hviler pa rimelige forudsatninger om savel indtegter og omkostninger, og at
den, safremt den implementeres som pateenkt, vil fare til, at SAS opnar en indtjening, der er tilstraek-
kelig til, at selskabet fra og med 2015 vil vere i stand til at finansiere sig selv pa markedsmaessige
vilkar. Samtidig ma forbedringen i indtjening formodes at fare til en stigning i SAS’ markedsverdi
og dermed veerdien af statens aktiepost i selskabet.

For det andet leegges der veegt pa, at staterne deltager i kreditfaciliteten pa samme vilkar som
KAW, der er selskabets stgrste private aktionzr, og syv af selskabets nuvarende langivere.

For det tredje begraenses den maksimale risiko ved statens deltagelse i den nye kreditfacilitet af, at
SAS stiller en reekke aktiver i sikkerhed til delvis deekning af treek pa kreditfaciliteten.

Da Finansministeriet i lighed med de relevante norske og svenske ministerier vurderer, at staternes
deltagelse i kreditfaciliteten er velbegrundet ud fra forretningsmaessige kriterier, finder Finansmini-
steriet, staten under de konkrete omstaendigheder ikke handler anderledes, end en privat markedsgko-
nomisk investor ville handle under lignende omstendigheder. Dermed er der ikke krav om, at stater-
nes deltagelse i kreditfaciliteten skal notificeres til og godkendes af Europa-kommissionen i henhold
til statsstattereglerne.

Safremt den endelige aftale om kreditfaciliteten som planlagt indgas senest den 20. december 2012,
vil SAS fra det tidspunkt have ret til at treekke pa kreditfaciliteten, og staten vil kunne modtage ren-
ter, gebyrer mv.

Pa forslag til lov om tilleegsbevilling for 2012 vil der derfor blive oprettet en ny hovedkonto, §
40.21.63 Kreditfacilitet til SAS, hvor selskabets eventuelle treek pa kreditfaciliteten vil blive konte-
ret, mens statens indtaegter i form af renter, gebyrer mv. vil blive konteret pa § 37.61.02. Renter af
udenlandske genudlan.

Aktstykket foreleegges Finansudvalget med henblik pa, at den danske stat ved Finansministeriet
kan indga endelig aftale om deltagelse i kreditfaciliteten senest den 20. december 2012,

Under henvisning til ovenstaende anmodes Finansudvalget om tilslutning til, at Finansministeriet
pa vegne af den danske stat sammen med de gvrige stgrre aktionaerer i SAS — den svenske stat, den
norske stat og KAW — og syv af SAS’ eksisterende langivere kan stille en kreditfacilitet pa i alt 3,5



mia. SEK med en Igbetid frem til 31. marts 2015 til radighed for selskabet. Tilsammen bidrager de
tre stater med 1,75 mia. SEK af kreditfaciliteten, hvoraf den danske stats bidrag udger ca. 435 mio.
kr. ved de aktuelle valutakurser.

Pa forslag til lov om tillegsbevilling for 2012 vil der blive oprettet en ny hovedkonto, § 40.21.63.
Kreditfacilitet til SAS, hvor selskabets eventuelle treek pa kreditfaciliteten vil blive konteret, mens
statens indtaegter i form af renter, gebyrer mv. vil blive konteret pa § 37.61.02. Renter af udenlandske
genudlan.

Der anmodes samtidig om tilslutning til, at der pa forslag til lov om tillegsbevilling for 2012 opta-
ges falgende tekstanmarkning under § 40. Genudlan mv.

Materielle bestemmelser

»Nr. 103 ad 40.21.63.

Finansministeren bemyndiges til at indga aftale mellem SAS AB, syv af selskabets nuvarende lan-
givere, den svenske stat, den norske stat, den danske stat og KAW om en kreditfacilitet (Revolving
Credit Facility) pa i alt 3,5 mia. SEK med en lgbetid frem til 31. marts 2015, hvorunder SAS AB vil
kunne optage lan i den eller de valutaer, som selskabet matte gnske. Den danske stats andel af kredit-
faciliteten vil udggre 14,3 pct., svarende til 500,5 mio. SEK eller ca. 435 mio. kr. ved de aktuelle
valutakurser.«

Kgbenhavn, den 13. november 2012
BiarRNE CoRrYDON
/ Peter Brixen

Til Finansudvalget.



