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Innstilling fra neeringskomiteen om SAS AB — sta-
tens deltakelse i kapitalforheyelse

Til Stortinget

1. SAMANDRAG
1.2 Hovudinnhaldet i proposisjonen

Styret i SAS AB (SAS) har foreslatt for selska-
pets aksjonarer at det gjennomferes en utvidelse av
egenkapitalen i selskapet pa om lag 6 mrd. svenske
kroner gjennom en fortrinnsrettsemisjon. Det er en
forutsetning for at emisjonen skal lykkes at alle de
store aksjonerene deltar. Det er ogsé behov for & fa
den pa plass raskt. Dette forslaget vil derfor bli tatt
opp til behandling pa en ekstraordinar generalfor-
samling 13. mars 2009. Staten ved Nerings- og han-
delsdepartementet eier 14,3 pst. av aksjene i SAS.
Ogsa den danske og den svenske stat er store aksjo-
naerer med henholdsvis 14,3 pst. og 21,4 pst. av
aksjene i selskapet.

SAS er det storste flyselskapet i Skandinavia og
har hovedkontor utenfor Stockholm. Selskapet driver
nasjonal og internasjonal flyvirksomhet med
utgangspunkt i forretningsomradet SAS Scandina-
vian Airlines med datterselskapene SAS Norge, SAS
Sverige, SAS Danmark og SAS International. Utover
dette har selskapet de siste arene ogsa eid andre fly-
selskap som Widerge, Spanair, Air Baltic, Blue 1 og
Estonian Air. Disse har flayet under egne varemer-
ker. Konsernet eier og driver en betydelig bakketje-
neste. [ Norge har Wideree og SAS Norge samarbei-
det om et landsdekkende rutenettverk. Dette har veert
en viktig del av det norske luftfartstilbudet.

SAS har, som mange andre flyselskap, vert gjen-
nom turbulente &r. Etter en viss bedring og ekono-

misk overskudd i 2006 og 2007 forsterket proble-
mene seg gjennom 2008. Stigende brenselspriser i
deler av éret og et sterkt fall i flytrafikken pa grunn
av egkonomiske nedgangstider har bidratt til dette.
Datterselskapet Spanair har vert spesielt hardt ram-
met. SAS fikk 1 2008 et underskudd pa 6,3 mrd. sven-
ske kroner, hvorav 4,9 mrd. kroner hadde tilknytning
til Spanair. Dette har svekket soliditeten i selskapet.
Egenkapitalsituasjonen kan ytterligere forverres de
naermeste kvartalene inntil iverksatte rasjonalise-
ringstiltak og en stigende etterspersel igjen gir grunn-
lag for overskudd i selskapet.

Forslaget om kapitalutvidelse er et ledd i en stra-
tegiplan som skal gi et mindre og mer fokusert, men
lonnsomt SAS. Strategien "Core SAS" innebzrer en
mer effektiv organisering av selskapet med en ny og
slankere  konsernstruktur,  kostnadsreduksjoner,
lennsreduksjoner og salg av datterselskap. Styret
mener at den nye strategiplanen vil sikre en god
underliggende drift og et SAS som kan gi avkastning
til aksjonarene. Det er pa denne bakgrunnen styret
har henvendt seg til aksjonarene med et forslag om a
utvide egenkapitalen i selskapet.

Det legges i proposisjonen frem forslag om at
Nerings- og handelsdepartementet gis fullmakt til &
delta proratarisk i en kapitalutvidelse i SAS pa visse
vilkar. Statens andel av emisjonen er om lag 860 mill.
svenske kroner, som tilsvarte om lag 721 mill. norske
kroner basert pa valutakursen den 1. februar 2009.
Svingninger i valutakursen gjor at dette belopet kan
endre seg. Den statlige deltakelsen skal skje innenfor
en ramme som gjor at statens eierandel pa 14,3 pst.
forblir uendret.

1.2 Eksterne vurderingar

Nerings- og handelsdepartementet har engasjert
det internasjonale radgivningsselskapet Greenhill &



Co. International LLP som finansiell radgiver for a
vurdere styrets forslag ut fra et kommersielt stasted.
Radgiverne peker i sin vurdering pa at SAS befinner
seg i en vanskelig skonomisk situasjon, og selskapet
trenger tilforsel av kapital for 4 unngéd 4 komme i en
finansiell stresset situasjon.

Radgiveren har konkludert med at SAS' anslag
om et kapitalbehov pa om lag 6 mrd. svenske kroner
for & kunne gjennomfore sin strategiske plan er et for-
nuftig niva. Frisk kapital vil ga til nedbetaling av
gjeld og for & sikre gjennomfering av planen. Green-
hill mener videre at statens investering vil kunne gi
markedsmessig avkastning dersom selskapet lykkes i
a gjennomfore det skisserte opplegget. De understre-
ker at det er en risiko knyttet til gjennomferingen av
planen, og det er usikkerhet knyttet til nar markedet
for flyreiser tar seg opp. Det er betydelig usikkerhet
om nar den negative situasjonen i verdensekonomien
vil snu. Dette gjor det utfordrende & lage gode prog-
noser for utviklingen i ettersperselen etter flyreiser i
2009, 2010 og senere.

Nerings- og handelsdepartementet har i tillegg
til den finansielle radgivningen ogsé hatt juridisk
bistand fra Wiersholm advokatfirma AS i sitt arbeid
med vurdering av situasjonen i SAS og forslaget fra
styret.

Béde den svenske og den danske stat har
behandlet styrets opplegg parallelt med den norske
stat, men har benyttet egne radgivere. De har trukket
samme konklusjoner som den norske regjering, slik
at regjeringene i alle de tre landene har besluttet &
fremme forslag om & delta i emisjonen ut fra sin
proratariske eierandel og ut fra at emisjonen skjer pa
markedsmessige vilkdr. Den sterste private
aksjonaeren, Knut og Alice Wallenbergs stiftelse, har
ogséd offentliggjort at de vil stette transaksjonen i
forbindelse med at selskapet la frem styrets forslag.

1.3 Luftfartspolitiske forhold

Strategiplanen er basert pa at SAS fortsetter som
et selvstendig skandinavisk flyselskap. Dersom pla-
nen godkjennes og iverksettes, vil det, slik Naerings-
og handelsdepartementet ser det, ha liten eller ingen
effekt pa trafikken i Norge.

Strategiplanen og kapitalutvidelsen oppretthol-
der det skandinaviske eierskapet i SAS AB og har
dermed ikke konsekvenser for de bilaterale luftfarts-
avtalene Norge har med land utenfor EU/E@S-omra-
det.

1.4 Departementet si samla vurdering og
tilrading
I Eierskapsmeldingen, jf. St.meld. nr. 13 (2006—
2007) Et aktivt og langsiktig eierskap, er SAS kate-
gorisert som et selskap der staten har rene forret-
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ningsmessige mal. En beslutning om a investere i
SAS vil derfor matte skje pa markedsvilkar.

Selskapet har en helt sentral rolle i norsk sam-
ferdsel og leverer gjennom samspillet mellom SAS
Norge og Widerge et landsdekkende rutetilbud
innenriks 1 Norge og mellom Norge og utlandet.
Samferdselspolitiske konsekvenser har vert med i
departementets vurderinger, men det har veert en for-
utsetning at en investering vil kunne gi tilfredsstil-
lende markedsmessig avkastning.

1.5 Okonomiske og administrative
konsekvensar

Statlig deltakelse i kapitalforheyelsen i SAS fore-
slas bevilget pa kap. 950 Forvaltning av statlig eier-
skap, post 96 Aksjer, og finansiert ved trekk péa sta-
tens konto i Norges Bank. Dette vil isolert sett med-
fore okte netto renteutgifter for staten. Fremtidige
utbytter fra selskapet vil bli inntektsfort i de arlige
budsjettproposisjonene pa vanlig mate.

Nerings- og handelsdepartementet forventer en
markedsmessig avkastning pa investeringen i SAS.

Staten eier 14,3 pst. av aksjene i SAS. En emisjon
pa 6 mrd. svenske kroner vil da innebzare at staten ma
dekke om lag 860 mill. svenske kroner. Avhengig av
valutakurs utgjer det anslagsvis 720-800 mill. norske
kroner.

Selskapet legger til grunn i strategiplanen at det
ikke vil bli utbetalt utbytte for i 2012, det vil si for
regnskapsaret 2011. Det er saledes ikke budsjettert
med utbytte fra SAS for regnskapsaret 2008.

2. MERKNADER FRA KOMITEEN

Fleirtalet 1 komiteen, medlemene fra
Arbeidarpartiet, Gunvor Eldegard,
Sigrun Eng, Steinar Gullvag, Sigvald
Oppeboen Hansen og Arne L. Haugen,
fr& Hogre, Torbjern Hansen og Elisa-
beth Rebekk Ngrve, fra Sosialistisk
Venstreparti, Inge Ryan, frd Kristeleg
Folkeparti, Knut Arild Hareide, fra
Senterpartiet, leiaren Ola Borten Moe,
og frd Venstre, Leif Helge Kongshaug,
viser til at svenske, danske og norske styresmakter
historisk sett har lagt vekt pa & opptre samordna i
samband med viktige eigaravgjerder i SAS. Fleir-
talet er nogd med at dette 0g kjennemerker og ligg
til grunn for tilrddinga fra Regjeringa om a ta del i
den planlagde utvidinga av eigenkapitalen i selska-
pet, som er meint & auka med 6 mrd. svenske kroner
gjennom ein fortrinnsrettsemisjon.

Komiteen er kjend med at SAS stir andsynes
alvorlege og krevjande utfordringar i tida som kjem.
Gjelda er relativt hog, marknadssituasjonen vanske-
leg og trongen for omstrukturering og ny strategi
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bade openberr og nedvendig. Komiteen viser til at
selskapet i 2008 fekk eit underskot pa 6,3 mrd. sven-
ske kroner. Brorparten av dette — heile 4,9 mrd. —
kom av underskot og avskrivingar i Spanair, som no
er rapportert avhenda i konsernrekneskapen for 2008.
Komiteen meiner det er gode grunnar til & setja
sporjeteikn ved dei avgjerdene og vegvala som har
fort til dette kritikkverdige utfallet.

Komiteen wviser til at styret i SAS den
3. februar 2009 la fram ein ny plan for vegen vidare;
"Core SAS". I stutte drag ynskjer selskapet & satsa pa
nett opphavleg kjerneverksemd: heimemarknaden
generelt og forretningsreisande spesielt.

Fleirtalet 1 komiteen, alle unnateke med-
lemene fra Framstegspartiet, stor 0g méala om & min-
ska kostnadene, straumlineforma organisasjonen og
styrkja kapitalstrukturen. Det siste ligg til grunn for
styret sitt framlegg om & henta inn ny eigenkapital.
Fleirtalet er samd i at dette trengst, og er glad for
at bade svenske og danske styresmakter og den ster-
ste private eigaren, Knut och Alice Wallenbergs Stif-
telse, stor dette framlegget til vedtak pa den ekstraor-
dinzre generalforsamlinga den 13. mars 2009.

Fleirtalet syner til Eigarskapsmeldinga, jf.
St.meld. nr. 13 (2006-2007) Et aktivt og langsiktig
eigarskap, der SAS er kategorisert som eit selskap
der staten har reine forretningsmessige interesser og
mal. Dimed Iyt ei avgjerd om & investera i SAS matta
skje pa marknadsvilkar. Fleirtalet deler departe-
mentet si vurdering av at desse omsyna ligg til grunn
for framlegget om a medverka proratarisk i den plan-
lagde kapitalutvidinga i SAS. Saleis kjem den norske
staten ved Nearings- og handelsdepartementet til a
halda fram med & eiga 14,3 pst. av aksjane i SAS.
Samstundes tek fleirtalet til orientering at selska-
pet 1 strategiplanen sin signaliserer at noko utbyte
venteleg ikkje vert betalt ut for i 2012, det er: for
rekneskapsaret 2011.

Fleirtalet meiner at andre omsyn enn berre dei
avgrensa forretningsmessige og er viktige i denne saka:
SAS har vore, er og vil vonleg vera ein av hjerne-
steinane 1 norsk infrastruktur med sitt rutenett, andre
tenestetilbod og arbeidsplassar. Fleirtalet legg til
grunn at dette skal haldast ved like og vidareutviklast
— pé vilkér og pa eit vis som 0g gjev konkurrentane
til SAS levelege foresetnader for drift og utvikling.

Komiteens medlemmer fra Hoyre,
Kristelig Folkeparti og Venstre mener en
deltakelse i emisjonen er den beste maten & sikre sta-
tens aksjeverdier pa, bade i et kort og mellomlangt
perspektiv. Disse medlemmer frykter at et nei til
deltagelse ville kunne brakt selskapet over i en situa-
sjon med finansielt stress, med péafelgende negative
konsekvenser for selskapets ansatte og statens ver-

dier. Disse medlemmer viser til at emisjonen
betinger at samtlige av de fire sterste eierne deltar og
at salg ikke er et realistisk alternativ i dagens situa-
sjon. Disse medlemmer ensker & sikre skattebe-
talernes verdier i selskapet og vil understreke betyd-
ningen av at staten opptrer som en profesjonell eier i
de selskaper staten har aksjer i. Disse medlem-
mer slutter seg derfor til forslaget om & delta i emi-
sjonen.

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet, Hans Frode Kielland
Asmyhr, Kare Fostervold og Oyvind

Korsberg, viser til at det har vert et svert turbu-
lent tiar for SAS, der interne omorganiseringer,
arbeidskonflikter og stadig sterre underskudd har
sorget for a sende selskapet ut i dyp skonomisk krise.
Disse medlemmer viser ogsa til at SAS over
mange ar har lansert en rekke kostnadssparingspro-
gram og effektiviseringstiltak uten at det har lost de
okonomiske utfordringer selskapet har statt og fort-
satt star overfor. Disse medlemmer viser ogsa til
at SAS har kjeopt og solgt andre flyselskap og annen
virksomhet, noe som har fort til store skonomiske tap
og gitt store skonomiske utfordringer for selskapet.
Disse medlemmer vil i denne forbindelse vise til
SAS sitt oppkjep av Spanair der over 10 mrd. kroner
ble brukt for & kjepe selskapet. Nylig solgte SAS
80 pst. av aksjene i Spanair for 1 euro. I tillegg vil
disse medlemmer ogsd bemerke at SAS har
opptradt ulovlig overfor sine konkurrenter og er blant
annet demt for industrispionasje mot Norwegian og
batelagt for ulovlig markedsdeling mellom SAS og
Maersk Air. Disse medlemmer mener at de som
har ledet SAS har gjort en rekke feil med hensyn til
kjop og salg, ikke fatt god nok effekt av kostnadsspa-
ringsprogram og effektiviseringstiltak, og heller ikke
veert gode nok til & mete moderne konkurranse innen
luftfarten med hensyn til lavprisselskap. Disse
medlemmer er glade for at de SAS-ansatte gjor en
sveert god jobb og mener at de ansatte er arsaken til at
SAS har overlevd som selskap.

Disse medlemmer viser til at SAS-ledelsen
i begynnelsen av februar lanserte nok en milliard-
sparepakke, "Core SAS".

Det innebarer at administrasjonen av SAS sentrali-
seres og legges til hovedkontoret i Sverige. Antall ars-
verk i SAS reduseres fra ca. 23 000 til 14 000. Omtrent
5500 av reduksjonen kommer som folge av salg av
virksomheter, mens vel 3 500 blir overflodige som
folge av utsetting av driftsoppgaver, nedlegging av pro-
duksjon og effektivisering av organisasjonen. Regjerin-
gen vet heller ikke hvor mange ansatte som vil bli opp-
sagt i Norge eller hvorvidt det vil bli reduksjon i flytil-
budet. Dette burde etter disse medlemmers syn
veert klarlagt for Regjeringen tar stilling til bruk av
skattebetalernes penger pa SAS.



Disse medlemmer viser til at luftfarten har
endret seg radikalt siden SAS ble opprettet som et
skandinavisk selskap. Den gang var det viktig a fa i
gang luftfart med staten som investor, men situasjo-
nen na er at det er meget stor konkurranse innenfor
luftfarten bade nasjonalt og internasjonalt. Derfor
menerdisse medlemmer at det ikke lenger er en
oppgave for staten a vere deleier i et flyselskap som
opptrer i konkurranse med en rekke andre flyselskap
og som er eid av private aktarer. Disse medlem-
mer er spesielt opptatt av at statlig deleierskap ikke
skal medfere konkurransevridning. Slik som situa-
sjonen na er innenfor finanssektoren, ikke minst pa
grunn av finanskrisen, er mangel pa ny kapital en av
de store utfordringene for en rekke selskap. Disse
medlemmer viser til at SAS sin konkurrent Nor-
wegian ma ut av landet for & fa tilgang pa kapital for
kjop av nye fly. Derfor blir det etter disse med-
lemmers syn konkurransevridning nar SAS med
enkle grep far nermere 800 mill. kroner av norske
skattebetaleres penger. Samtidig uttaler konsernsjef
Mads Jansson at dette ikke er en garanti for & redde
selskapet. Derforerdisse medlemmer bekymret
for at dette ikke er siste gang Regjeringen vil gé inn
med skattebetalernes penger i SAS. Disse med-
lemmer viser til behandlingen av St.meld. nr. 13
(2006-2007) om et aktivt og langsiktig eierskap, der
Fremskrittspartiet fremmet forslag om fullmakt til
Regjeringen for 4 selge aksjene i SAS AB. Dessverre
stemte ikke noen andre partier pa Stortinget for dette
forslaget.

For & sikre god, fremtidsrettet, moderne og rett-
ferdig konkurranse innenfor luftfarten, fremmer
disse medlemmer folgende forslag:

"Stortinget gir Regjeringen fullmakt til salg av
aksjene i SAS AB."

4. TILRADING FRA KOMITEEN
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Komiteens medlemmer fra Hoyre og
Venstre kan ikke se tungtveiende grunner til at staten
pa sikt skal opprettholde sitt eierskap i et privat luft-
fartsselskap. Disse medlemmer vil derfor legge
til rette for at SAS pé sikt kan fa et annet eierskap,
gjerne som en del av en storre enhet innen luftfarten.

Komiteens medlemmer fra Heyre vil
imidlertid understreke at et eventuelt salg ma skje pa
et tidspunkt som ivaretar statens verdier, norsk luft-
fart og selskapets interesser pa en god maéte.

P& denne bakgrunn fremmer disse medlem-
mer folgende forslag:

"Stortinget gir Regjeringen fullmakt til salg av
aksjene i SAS AB."

Komiteens medlem fra Venstre frem-
mer pa denne bakgrunn felgende forslag:

"Stortinget gir Regjeringen fullmakt til & redu-
sere eierandelen i SAS AB i forbindelse med opp-
kjop, fusjoner eller strategiske allianser."

3. FORSLAG FRA MINDRETAL
Forslag fra Framstegspartiet og Hogre:
Forslag 1

Stortinget gir Regjeringen fullmakt til salg av
aksjene 1 SAS AB.

Forslag fra Venstre:
Forslag 2

Stortinget gir Regjeringen fullmakt til & redusere
eierandelen i SAS AB i forbindelse med oppkjep,
fusjoner eller strategiske allianser.

Tilrddinga fra komiteen vert lagt fram av alle medlemene i komiteen unnateke medlemene fra Framstegs-

partiet.

Komiteen har elles ingen merknader, viser til proposisjonen og réar Stortinget til & gjera fylgjande

vedtak:

I statsbudsjettet for 2009 gjeres folgende endring:

I

Kap. Post  Formadl Kroner
Utgifter
950 Forvaltning av statlig eierskap
06 AKSJOT ittt ettt 720 000 000
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II

Nerings- og handelsdepartementet gis fullmakt
til & delta proratarisk i en kapitalforheyelse i SAS AB
og opprettholde statens naverende eierandel pa i
hovedsak de vilkar som er redegjort for i proposisjo-
nen.

III

Stortinget samtykker i at Naerings- og handelsde-
partementet kan overskride bevilgningen over kap.
950 Forvaltning av statlig eierskap, post 96 Aksjer,
som folge av endringer i1 valutakurs og mindre end-
ringer i endelig fastsatt emisjonsbelep.

Oslo, i neringskomiteen, den 26. februar 2009

Ola Borten Moe

leiar og ordferar
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Vedlegg

Brev fra Nzerings- og handelsdepartementet v/statsraden til komiteen,
datert 25. februar 2009

St.prp. nr. 41 (2008-2009) SAS AB — statens delta-
kelse i kapitalforheyelse

Vi viser til St.prp. nr. 41 (2008-2009) SAS AB —
statens deltakelse i kapitalforheyelse som ble lagt
fram 13. februar 2009.

Ved en inkurie har det blitt feil i utformingen av
forslag til vedtak, pa side 10 i proposisjonen. I pro-
posisjonen er forslag til budsjettvedtak fremmet som
romertallsforslag III. Dette er et avvik fra normal
praksis om a fremme forslag til budsjettvedtak som
romertall 1.

I tillegg er det i proposisjonen lagt til grunn feil
kapittelbenevnelse. Nedenfor folger korrigert bud-

sjettvedtak, med riktig kapittelbenevnelse. Vi ber om
at dette legges til grunn ved behandling av proposi-
sjonen.

I statsbudsjettet for 2009 gjeres folgende endrin-
ger:

Utgifter:
Kap. Post Formal Kroner
950 Forvaltning av statlig
eierskap
96 AKSJer ...ccoecerveeenen 720 000 000
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