Innst. 134 S

(2012-2013)

Prop. 38 S (2012-2013)

Innstilling franaeringskomiteen om SASAB —del-
takelsei trekkfasilitet

Til Stortinget

1. Sammendrag
1.1 Hovedinnholdet i proposigonen

SAS presenterte 12. november 2012 en ny forret-
ningsplan, 4XNG (4 Excellence Next Generation).
Planen innebaarer blant annet store kostnadsreduksjo-
ner og skal ifaglge selskapet skape bagekraftig lenn-
somhet. En vellykket gjennomfering av planen er
sentral for aunngden meget utfordrende situasjon for
selskapet. De fleste kostnadsbesparel sene skal veare
giennomfert innen 2014. Planen innebazrer omfat-
tende tiltak, herunder at det inngas nye kollektive
overenskomster med de ansatte, at SAS administra-
gon sentraliseres og reduseres og at flere eiendeler
selges.

Sel skapet forventer & kunne gjennomfare planen
uten & métte ta opp nye |an. Det har imidlertid behov
for & fornye en eksisterende kredittfasilitet som kan
trekkes pa dersom likviditeten i en periode skulle
komme under press. Styret i SAS har paden bakgrun-
nen henvendt seg til den norske, svenske og danske
staten, KAW (Knut og Alice Wallenbergs stiftelse)
samt flere banker med forslag om at disse deltar i &
etablere en dik trekkfasilitet for SAS.

Trekkfasiliteten er et tilsagn om [an pa visse vil-
kdr. SAS er kommet til enighet med syv banker,
KAW og de statlige eierne om vilkarene for en dik
fasilitet pa opp til 3,5 mrd. svenske kroner. Den nor-
ske statens andel vil ved full utnyttelse vaare 500,5
mill. svenske kroner eller om lag 425 mill. norske
kroner etter valutakursen 12. november 2012. Statlig

Beriktiget

deltakelse vil vaare betinget av Stortingets godkjen-
nelse.

Departementet anser at deltakelsei en dik trekk-
fasilitet kan forventes 4 gi en markedsmessig avkast-
ning. Trekkfasiliteten er nadvendig for & kunne ga
videre med selskapets nye forretningsplan som tar
sikte pa a bedre lgnnsomheten i SAS. Dette vil igjen
kunne gke muligheten for & finne en strategisk part-
ner for SAS og dermed legge til rette for et statlig
nedsalg i selskapet. Det leggesi proposisonen frem
forslag om at Nagings- og handel sdepartementet gis
fullmakt til & deltasom langiver i en dik fasilitet.

1.2 Nearmereom forretningsplanen 4XNG og
den foreslatte trekkfasiliteten

Gjennom planen skal selskapets resultat far skatt
arlig forbedres med om lag 3,0 mrd. svenske kroner
fra og med regnskapsaret 2013/2014. | tillegg skal
planlagte salg av eiendeler styrke likviditeten med
om lag 3 mrd. svenske kroner.

Nagrings- og handel sdepartementet foreslar gjen-
nom denne proposisonen at den norske staten
sammen med de andre statlige eierne, KAW og syv
banker pa bestemte vilkar skal bidratil & sikre SAS
ngdvendig beredskapslikviditet til & gjennomfere
forretningsplanen.

Det er oppnadd enighet om a stille en kredittfasi-
litet pai alt 3,5 mrd. svenske kroner til rédighet for
selskapet. Statene bidrar med 50 pst. Den norske sta-
tensandel i trekkfasiliteten er pa 500,5 mill. svenske
kroner.

Den foreslétte kredittfasiliteten er en refinansie-
ring av SAS eksisterende fasilitet samt bilaterale
kredittlinjer. Den er et tilsagn om |an pabestemte vil-
kdr og ikke et kapitaltilskudd. Trekkfasiliteten har
likhetstrekk med en kassekreditt: Den vil ikke nad-
vendigvis benyttes, men skal gi sikkerhet for at SAS



i likviditetsmessig tunge perioder, har tilgjengelig
likviditet til & fortsette driften. Selskapet gir uttrykk
for at fasiliteten trolig ikke vil métte trekkes pa

Flere betingelser skal vaae oppfylt far SAS far
tilgang til kredittfasiliteten. Det er forutsatt at selska-
pet har inngatt nye kollektive overenskomster med de
ansatte som gir kostnadsbesparelser minst tilsva-
rende de som er forutsatt i 4XNG-planen. Som en del
av dette vil det far undertegning av avtalen om en
kredittfasilitet kreves bekreftelse fra en uavhengig
part pa at de nye overenskomstene som inngas gir de
innsparingene som planen legger til grunn. Videre er
det satt som betingelse at det oppnas parlamentarisk
godkjennelse i hver av de tre statene. Det er ogsa en
forutsetning at alle parter skal hatiltradt avtalegrunn-
laget for kredittfasiliteten senest 20. desember 2012.

Bade den danske og svenske regjering har gitt
uttrykk for at de er positivetil adeltai trekkfasilite-
ten. Somi Norgeer statlig deltakelsei fasiliteten ogsa
i Danmark og Sverige betinget av parlamentarisk
godkjennelse.

Departementets vurderinger

Rammeavtalen legger opp til at kredittfasiliteten
kan bortfalle fer 2015 dersom SAS ikke oppfyller en
rekke vilkdr underveis. Selskapet vil da kunne
befinne seg i samme krevende situasjon som i dag.

Regjeringen har i forhandlingene med partene i
l&neavtalen satt som betingelse for sin deltakelse at
det er stramme vilkéar bade for etablering av og trekk
palanerammen, at deltakelse skjer palike vilkar med
de andre deltakerne og at det foreligger en erklaaring
fraen uavhengig finansiell radgiver paat statens del-
takelse kan sies & vaae markedsmessig. Regjeringen
anser disse forutsetningene som oppfylt. Det forut-
settes 0gsa at deltakelse ikke er i strid med statsstet-
teregel verket.

Underveis i forhandlingene om trekkfasiliteten
har de tre statene hatt uformell kontakt med Europa-
kommisjonen og ESA. Europakommisjonen har ikke
gitt noen formell forhandsvurdering av saken, men
har gitt uttrykk for at vurderingen av om statenes del-
takelse i trekkfasiliteten er skjedd pa markedsmes-
sige vilkér forutsetter en grundigere analyse av sel-
skapets vanskelige gkonomiske stilling over flere ar.
Regjeringen mener at deltakelse i trekkfasiliteten
skjer pamarkedsmessige vilkar og at en privat, raso-
nell markedsakter ville ha handlet pa tilsvarende
médte i en tilsvarende situasion som staten befinner
seg i. Regjeringen mener derfor at statens deltakelse
i trekkfasiliteten er i trad med markedsinvestorprin-
sippet og dermed ikke utgjer statsstette.

Det er grunn til & anta at Europakommisjonen vil
se naamere pa saken for & vurdere om statenes delta-
kelse i trekkfasiliteten utgjer ulovlig statsstette. Av
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tidsmessige grunner har det ikke vaat mulig afa en
naa'mere forhandsvurdering av saken.

Regjeringen har i sin vurdering av deltakelse i
trekkfasiliteten lagt vekt paat den nyeforretningspla-
nen, dersom den gjennomferes, trolig vil kunne gjare
SAS mer attraktiv for strategiske partnere. Regjerin-
gen mener fortsatt at sel skapet er best tjent med en ny
industriell partner paeiersiden. Deltakelsen vil forha-
pentligvis bedre legge til rette for et salg av statens
akgeri SASAB i forbindelse med en industriell |as-
ning, jf. Stortingets fullmakt, se Prop. 83 S (2010-
2011), Innst. 374 S (2010-2011).

Regjeringen er positiv til at salg av Widerge er et
element av planen. Et salg vil styrke SAS' likviditets-
situasion og kan dessuten sikre en mer selvstendig
stilling for Widerge.

En endelig laneavtale om kredittfasiliteten vil
vage omfattende og detaljert, og det vil over lanets
Igpetid kunne bli behov for & gjere tilpasninger i
|aneavtalens vilkar. Departementet vurderer det som
hensiktsmessig at |aneforholdet handteres av depar-
tementet, og vil derfor be Stortinget om fullmakt til &
endre laneavtalen og/eller fravike betingel ser dersom
dette kan sies a skje pa markedsmessige betingel ser.
Departementet vil trolig se det som hensiktsmessig a
benytte ekstern bistand i dette arbeidet.

@konomiske og administrative konsekvenser

Statens deltakelse vil innebaare at det pa bestemte
vilkdr kan stilles en kredittfasilitet painntil 3,5 mrd.
svenske kroner til rédighet for SAS frem til 31. mars
2015. Den norske staten vil bidra med inntil 500,5
mill. svenske kroner i denne fasiliteten. Basert pa
valutakursen 12. november 2012 tilsvarer dette om
lag 425 mill. norske kroner. Staten vil motta mar-
kedsmessige inntekter i form av renteinntekter og
provisioner i henhold til I&neavtalens bestemmel ser.
Dersom selskapet trekker pa fasiliteten ut over den
etablerte pantesikkerheten, vil det oppsta en tapsri-
siko. Staten ma dekke 14,3 pst. av et eventuelt tap
Som oppstar.

Etableringen av den foreddtte kreditten vil
sammen med de forutsatte kostnadsbesparingene
kunne bedre |gnnsomheten for SAS og dermed bidra
til & styrke verdien av statens aksjer i selskapet.

2. Komiteens merknader

Komiteen, medlemmene fra Arbei-
derpartiet, Else-May Botten, Lillian
Hansen, Arne L. Haugen, Ingrid Hegge
og lederen Terje Aasland, fra Frem-
skrittspartiet, Per Roar Bredvold,
Harald T. Nesvik og Torgeir Treeldal,
fra Hgyre, Frank Bakke-Jensen, Svein
Flatten og Elisabeth Rgbekk Ngrve, fra
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Sosialistisk Venstreparti, Alf Egil Hol-
melid, fra Senterpartiet, Irene Lange
Nordahl, og fra Kristelig Folkeparti,
Rigmor Andersen Eide, viser til Prop. 38 S
(2012—2013) hvor det bes om Stortingets samtykke
til at Nagings- og handel sdepartementet far fullmakt
til & gi tilsagn om likviditetslan til SAS-konsernet
innenfor en ramme pa 500,5 mill. svenske kroner i
perioden frem til 31. mars 2015, og utgiftsfere even-
tuelle utbetalinger av likviditetslan i statsregnskapet
uten bevilgning under kap. 950 Forvaltning av stetlig
eierskap, ny post 91 Likviditetslan til SAS-konsernet
m.m. en sakalt trekkfasilitet.

Komiteen viser til proposisonen hvor det slds
fast at den gkonomiske utviklingen i SAS de senere
arene ikke har vaat tilfredsstillende. Likeledes at
fremdeles er SAS sitt kostnadsniva haeyt og lite flek-
sibelt pa tross av omstillinger og kostnadsreduksjo-
ner. Komiteen deler disse vurderingene og vil
vektlegge betydningen av at SAS AB snarest foretar
kostnadsreduksjoner i trad med de forutsetninger
som fremkommer i den nye forretningsplanen 4XNG
(4 Excellence Next Generation) samt styrker likvidi-
teten gjennom de salg som der er lansert. Komi -
teen forutsetter derfor at forretningsplanen 4XNG
giennomfares i tr&d med forutsetningene og at dette
presiseres overfor sel skapet.

Komiteen har merket seg at regjeringen er
positiv til den forretningsplanen styret i SAS har lagt
fremfor astyrke sel skapets |gnnsomhet. Planen inne-
bagrer krevendetiltak for de ansatte og sel skapet, men
vurderes av styret som helt ngdvendig. Komiteen
er derfor positiv til at staten gjennom denne trekkfa-
siliteten bidrar til & sikre konsernet mulighet til &
gjennomfgere den nye forretningsplanen 4XNG.

Komiteen har merket seg at forretningsplanen
skal gjere selskapet |annsomt og konkurransedyktig
innen 2015. Planen skal forbedre SAS resultat for
skatt med 3 mrd. svenske kroner fra regnskapsaret
2013/2014.

Komiteen har videre merket seg at alle fagfo-
reningene i SAS AB har inngatt nye lenns- og
arbeidsavtaler med selskapet. Komiteen merker
seg at de ansatte gjennom dette har bidratt til viktige
kostnadsreduksjoner for selskapet. Komiteen vil
vektlegge betydningen av at sel skapets ledel se legger
til rette for at ansatte involveres pa en god matei det
videre arbeidet, som antatt vil vage svaat krevende
for selskapets ansatte. K omiteen vil videre under-
streke betydningen av at selskapets ledelse selv, i en
slik prosess, viser stor vilje til & foreta kostnadsre-
duksjoner i ledelses- og administrative strukturer.

Komiteen viser til at selskapet forventer a
kunne giennomfgre planen uten & métte ta opp nye
|an, men at selskapet imidlertid har behov for & opp-

rettholde en trekkfasilitet som kan benyttes dersom
likviditeten i en periode skulle komme under press.
Komiteen har videre merket seg at statens
bidrag til trekkfasiliteten gjgres sammen med den
svenske og danske stat, KAW og syv banker pa
bestemte vilkar. Likeledes at dette er pa markedsmes-
sige betingelser og etter en forretningsmessig vurde-
ring av hva som best ivaretar statens verdier i SAS.

Flertallet, medlemmene fra Arbei-
derpartiet, Sosialistisk Venstreparti og
Senterpartiet, har i denne sammenheng merket
seg at dagens trekkfasiliteter ikke er trukket pa og at
de ville vaat avviklet innen sommeren 2013. Delta-
kernei dagenstrekkfasiliteter kunne dermed vaae ute
av denne eksponeringen mot SASi |gpet av det neste
halve &ret. Gjennom den nye avtalen forlenger syv av
bankene deler av sin eksponering fram til 31. mars
2015.

Komiteen har merket seg at Widerge som et
heleid datterselskap skal selges som en del av beho-
vet for & styrke SAS AB sin likvide situasion.
Komiteen er tilfreds med dette og vil understreke
den betydningen Widerge har for rutetilbudet pakort-
banenettet i Norge. Komiteen viser i den forbin-
delsetil at Widerge er viktig for Norge, da sel skapet
betjener sentrale ruter i kortbanenettet i distriktene
hvor transportalternativene er fa

Komiteen merker seg at et salg kan sikre
Widerge en mer selvstendig stilling og ber pa bak-
grunn av positive resultater over flere ar vaae attrak-
tivt for sag.

Komiteen merker at regjeringen i sin vurde-
ring av trekkfasiliteten mener de foresatte tiltak vil
kunne gjgre SAS mer attraktivt for strategiske part-
nere. Komiteen har videre merket seg at regjerin-
gen fortsatt mener at sel skapet er best tjent med en ny
industriell partner pa eiersiden, slik at man gjennom
dette kan bedre legge til rette for et salg av statens
aksjer i SASAB.

Flertallet, medlemmene fra Arbei-
derpartiet, Sosialistisk Venstreparti og
Senterpartiet, viser til at det i brev fra komiteen
datert 23. november 2012 og 28. november 2012 er
stilt en rekke sparsmdl til Nagrings- og handel sdepar-
tementet i sakens anledning. Flertallet viser til
statsradens svar i brev datert 27. november 2012 og
29. november 2012, og har ingen ytterligere merkna-
der.

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet er dessverreikke overrasket over at
Stortinget nok en gang far seg forelagt en sak vedre-
rende finansielle problemer i flyselskapet SAS AB.



Dette er noe som det har vaart spekulert i svaart lenge,
bade innen finansmarkedet og ikke minst i flybran-
gen der man har kunnet observere at SAS AB har
operert med priser som ikke star i forhold til de utgif-
ter en dpenbart har hatt. De siste &rene har selskapet
féatt tilfart bade ny egenkapital og konvertible 1an fra
de skandinaviske land og gvrige private eiere.

Disse medlemmer har hele tiden papekt at
det ikke er en naturlig oppgave for staten & vaae en
eieri flyselskapet SAS AB som er Skandinavias ster-
ste flyselskap og som driver i direkte konkurranse
med andre private aktgrer som f.eks. Norwegian,
som ikke har statlig stette. Dersom dette hadde vaat
en fornuftig pengeplassering, ut ifra et gkonomisk
perspektiv, og forvaltet utenfor det departementale
eierskapet, kunne dettetil en vissgrad forsvares, men
dette er definitivt ikketilfellet i denne saken. Selska-
pet er i betydelig gkonomiske problemer og stod i
fare for akunne bli slétt konkurs. Den norske eieran-
delen er pa 14,3 pst., hovedkontoret ligger i Stock-
holm og den starste aktiviteten flyging er knyttet til
Kastrup som er selskapets sakalte hub, der en sender
flyene videre fraog ut i verden. | tillegg til dette har
selskapet kun gétt med overskudd to av de siste atte
ar. Selskapet har ikke hatt en positiv inntjening siden
2008.

Disse medlemmer har merket seg at selska-
pet nsamest kontinuerlig har hatt en eller annen spa-
repakke gaende de siste étte & med mer eller mindre
vellykkede resultat. Disse medlemmer har i
flere &r tatt til orde for at det selskapet trenger er en
ny industriell partner til selskapet som ma komme
inn pa eiersiden for & hjelpe selskapet over i en mer
gkonomisk forsvarlig drift og som derigjennom vil
kunne sikre driften i et langsiktig perspektiv.

Disse medlemmer ser selvsagt at det er van-
skelig aklare afanoen til akjape et selskap somer i
sa store problemer som SAS AB na er, men dette er
et arbeid som det burde vaat grepet fatt i for lang tid
siden. Dagens eiere som blant annet bestdr av de tre
skandinaviske landene har vist at disseikke er riktige
eiereal dentid at det SAS AB har behov for, er lang-
siktige eilere somii tillegg har kompetanse om flymar-
kedet. Disse medlemmer mener statsraden ma
intensivere arbeidet med & selge seg ut av SAS AB.
Disse medlemmer er meget skuffet over at det
ogsa ser ut til at den norske delen av selskapet mata
en veldig stor andel av innsparingene mens den sven-
skedelen ser ut til Avaare de som dipper billigst unna,
selv om den meste av administragion er plassert der.

Disse medlemmer vil visetil denkorrespon-
danse som har veat mellom komiteen og departe-
mentet vedrarende hvilke betingel se og sikkerhet det
er knyttet til den trekkfasiliteten det nd bes om, og
som ligger vedlagt innstillingen. Disse medlem-
mer viser i den forbindelse til at nar det gjelder de
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markedsbaserte betingelsene, ser dette ut til & veare
akseptabelt dik det fremkommer i svarene til komi-
teen, men disse medlemmer er mer bekymret
nar det gjelder ensket om en fullmakt til senere &
kunne gjere dette om uten & komme til Stortinget.
Disse medlemmer kan ikke akseptere at dik
fullmakt blir gitt all den tid man daikke lenger er sik-
ret at de vilkdr som settes, er i tréd med det som kan
sies & vage ordinaae markedsmessige vilkar. Stortin-
get har behov for avaare sikker paat enikke gjar grep
her som kan medfgre at dette selskapet nok en gang
far tilfart kapital eller kan fa betingelser som vil
kunne bli oppfattet som subsidiering.

Disse medlemmer vil pa denne bakgrunn
fremme falgende fordlag til nytt romertall 11:

«Nytt romertall 11 skal lyde:

Stortinget samtykker til at Nazings- og handels-
departementet far fullmakt til a forvalte lanet innen-
for markedsmessige rammer.»

Disse medlemmer vil viderevisetil denkor-
respondanse som har vaat mellom komiteen og stats-
raden vedrarende hvilken sikkerhet som vil bli stilt
for trekkfasiliteten. Her blir det opplyst at akgene i
Widerge Flyveselskap AS, 18 fly samt en del eien-
domsmasse, er knyttet til denne sikkerheten. Dette
gjer at man far en problemstilling om hva som skjer
nar bade deler av eiendomsmassen og Widerge Fly-
veselskap er solgt al den tid at dette ligger til grunn
for sparepakken. Statsraden papeker at ndr disse sal-
gene har funnet sted vil en vaaei en dik likviditets-
messig situagion at en davil kunne handtere dette fra
selskapets side.

Slik di sse medlemmer ser det maen naturlig
konsekvens av dette vage at en da heller ikke har
behov for denne trekkfasiliteten lenger. Disse
medlemmer er padenne bakgrunn av den oppfat-
ning at n& man ikke lenger vil vage i stand til &
kunne stille sikkerhet for trekkfasiliteten, ma denne
ogsa utga eller annen sikkerhet kunne stilles.

Generelle merknader

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet, Hgyre og Kristelig Fol-
keparti vil vise til Prop. 38 S (2012—2013), hvor
det bes om Stortingets samtykke til at Nagings- og
handel sdepartementet far fullmakt til & gi tilsagn om
et 1an til SAS-konsernet innenfor en ramme pa 500,5
mill. svenske kroner (430 mill. norske kroner) frem
til 31. mars 2015. Det registreres at regjeringen ogsa
ber om fullmakt til a utgiftsfere eventuelle utbetalin-
ger av likviditetslan i statsregnskapet uten bevilgning
under kap. 950 Forvaltning av statlig eierskap, ny
post 91 Likviditetsan til SAS-konsernet. Det visestil
brev fra Nazingss og handelsdepartementet til
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nagingskomiteen datert 27. november 2012, som
inneholder svar pa en rekke spgrsmd fra Hayre.
Informasjonen om |anefasiliteten er hentet fra dette
brevet.

Disse medlemmer viser til a SAS er en
betydelig akter i luftfarten. Selskapet er bersnotert i
Stockholm, Kgbenhavn og Odlo. Den norske stat eier
14,3 pst. av selskapet. Samlet eier de skandinaviske
landene litt over 50 pst. av selskapet og har sdledes
flertall pa selskapets generalforsamling. | proposisjo-
nen blir det slétt fast at den gkonomiske utviklingen i
SAS de senere arene ikke har vaat tilfredsstillende.
Selskapet har et likviditetsbehov som ma dekkes.
Dette behovet har oppstétt som fglge av en rekke
ulike omstendigheter. Problemet er imidlertid at SAS
i dag fremstar som et lite fleksibelt og lite kostnads-
effektivt selskap. Det registreres at planen er a gjare
SAS mer konkurransedyktig far statens akger i sel-
skapet selges.

Disse medlemmer vil understreke at staten
har forretningsmessige ma med SAS. Selskapet er
en betydelig arbeidsgiver i Norge og er et viktig ledd
i samfunnets transportinfrastruktur. Malet med fel-
lesskapets eierskap i SAS er imidlertid ikke begrun-
net ut fra et samferdsel spolitisk sektorhensyn. Det er
et forretningsmessig eierskap som har som md a
sikre en markedsmessig avkastning. Den r@ad-granne
regjeringen har forvaltet fellesskapets verdier i SAS
saadeles darlig. Malet om avkastning er ikke nadd.
Siden regjeringen tok over, har avkastningen paeier-
skapet i SAS vaat minus 94,1 pst. Samtidig har Oslo
bers (OBX Total Return Index) steget 70,8 pst. Gapet
kan karakteriseres som oppsiktsvekkende. Det er
ogsdinteressant ase utviklingeni prisen pASAS cre-
dit default swaps (CDS, 5 &r). En CDS er en konkurs-
forsikring, og kan brukes til 2 male markedets vurde-
ring av konkurssannsynlighet. Da den red-grenne
regjeringen overtok eierskapet av SAS, 1a denne pri-
sen pa 484,5 basispunkter. Per 20. november 2012
var den steget til 977,5 basispunkter. Det understre-
kes at CDS-prisen er prisen for & dekke kredittrisi-
koen pa SAS-kreditter som ikke er sikret med pant.
Flertallet av akgene i SAS AB er kontrollert av
offentlige eiere (de skandinaviske statene). | prinsip-
pet finnes det en rekke arsaker til at offentlige eiere
ikke vil vektlegge & maksimere verdiskapingen i et
selskap. SASkan sdledes vaae et eksempel paat teori
stemmer med praksis: Det statlige eierskapet har
bidratt til & gjgre bedriften tungstyrt, vanskelig a
endre og fart til et vedvarende tap av verdier.

L anefasiliteten

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet og Hayre vil pad prinsipielt
grunnlag advare mot at staten yter Ian til private
bedrifter.

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet, Hayre og Kristelig Fol-
keparti visertil at statligelan kan skape konkurran-
seskjevheter, og som altid vil utlansvirksomhet vaare
beheftet med en risiko for tap. Lanefasiliteten som
omtalesi denne proposisionen, avlgser en fasilitet pa
3,1 mrd. svenske kroner som tidligere var gitt av et
syndikat paatte banker. Nablir fasiliteten pa 3,5 mrd.
svenske kroner, fordelt pa et syndikat bestdende av
syv banker og fire eiere. Trekkfasiliteten er sikret
med 100 pst. av akgene i Widerge Flyveselskap AS
0og SAS Spare Engine AB. Pantsettelsen omfatter
ogsa 18 fly, definerte eiendommer og diverse utstyr.
Nazings- og handel sdepartementet oppgir at pante-
sikkerheten dekker en betydelig del av fasiliteten.
SAS har i sin 2. kvartalsrapport oppgitt at sikkerhe-
tene har en verdi pa 2,7 mrd. svenske kroner. Alle de
sikkerheter som er deponerte for den gamle |aneavta-
len pa 3,1 mrd. svenske kroner, viderefares som sik-
kerheter for den nye fasiliteten. | den nye fasiliteten
er den andelen som de fire eiere bidrar med, ikke
underordnet |aneandel enetil de private bankene, men
inngatt palike og sideordnede vilkar. Nar regjeringen
og de gvrige eierne trer inn i 1anesyndikatet som nye
deltakere, oppnar de av deltakerne i det gamle lane-
syndikatet som blir med videre i det nye syndikatet,
falgende:

1. Reduksjon i total kreditteksponering. Bankenes
totale utlan reduseres fra 3,1 mrd. svenske kroner
til 1,5 mrd. svenske kroner.

2. Noe gkning i risiko. Pantet som tidligere dekket
3,1 mrd. svenske kroner, skal na dekke 3,5 mrd.
svenske kroner.

Det synes pa denne bakgrunn klart at bankene
kommer fordelaktig ut av denne omlegningen.
Reduksjonen i andelen av lanebel gpet er sveat for-
delaktig for bankene. De far frigitt utlanskapasitet
som kan benyttestil andre og mindrerisikofylte utlan
og Vil vaare eksponert med et mindre utlansbel gp der-
som SAS-anet ender opp som et tapsutsatt lan.
@kningen av det samlede |anebel gpet relativt til ver-
dien av sikkerhetene, trekker i motsatt retning, men
bankenes andel av denne gkte risikoen vurdereslike-
vel som mindre enn fordelen ved et redusert 1anebe-
Iap. Det understrekes derfor at den red-greanne regje-
ringen, ved againni lanesyndikatet, i prinsippet gjar
det mulig at bankene vinner en gkonomisk fordel.

Disse medlemmer viser til statistikk fra
Moodys, som antyder at man ved en konkursi SAS
kan forvente en «recovery rate» pa 82 pst. Dette er
basert pa engasement uten pantesikkerhet. Tilsva-
rende tall for denne delvis sikrede lanefasiliteten vil
sannsynligvis vaae hgyere (gunstigere) enn dette. La
oss antaat forventet «recovery rate» for den nyefasi-
liteten er 95 pst. Statistikk fra S& P viser at sannsyn-



ligheten for mislighold for selskaper med samme
rating som SAS (CCC/C) er 26,8 pst. Moodys vur-
derte i 2011 sannsynligheten for at SAS midligholdt
sinelaneforpliktel ser til 36 pst. Hensikten med &inn-
kreve renter og provison av kommittert belep, er &
serge for en markedsmessig avkastning pa den trekk-
fasiliteten som er gitt. Det forutsettes at regjeringen
har vurdert forventet tap pa fasiliteten og satt mar-
kedsmessige |anebetingelser pa bakgrunn av en dik
vurdering. Regjeringen, i brev av 27. november
2011, skriver at SASetter planenikkevil trenge kapi-
talinnskudd i perioden frem mot 2015. Regjeringens
opplysninger legges til grunn for beslutningen.

Programmet 4 Excellence Next Gener ation
(4XNG)

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet, Hgyre og Kristelig Fol-
keparti viser til at en av |anebetingelsene er at pro-
grammet 4XNG gjennomfares. Kravet er at
innsparingene skal vaae minst like store som 4XNG
skisserer. Denne lanebetingelsen er viktig for & sikre
at selskapet far en mer fleksibel driftsstruktur og gir
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sterke insentiver for ngdvendige endringer. Det er
positivt at SAS styrker sin konkurransekraft. Forret-
ningsplanen skal gjgre selskapet |gnnsomt og kon-
kurransedyktig innen 2015. SAS-resultatet skal for-
bedres med 3 mrd. svenske kroner fra regnskapsaret
2013/2014. Spareprogrammet 4XNG innebagrer
store kutt i ansattes lgnninger og pensoner. Tillits-
valgt for de norske pilotene, Jens Lippestad, uttalte at
prosessen som farte til disse betydelige kuttene ikke
var «det vakreste som har skjedd i skandinavisk
arbeidsliv». Det ber derfor understrekes at det er en
regiering utgdtt fra Arbeiderpartiet, Sosialistisk
Venstreparti og Senterpartiet som gar i bregen for
|annsreduksjoner i norsk transportsektor.

Framtidsutsikter

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet, Hgyre og Kristelig Fol-
keparti viser til framskrivninger av passasjersete-
kilometer gjort av FN-organet ICAO. Talleneviser at
veksten i luftfarten vil vaae sterkest i markeder uten-
for Europa.

Snittvekst Framskrivning
2001-2011 2012 2013 2014
(pst.) (pst) (pst.) (pst.)
Europa 6.0 4.2 4.4 4.8
Afrika 6.0 55 6.2 6.0
Midtasten 14.4 95 10.2 11.0
Asia/Stillehavet 6.4 8.0 8.6 8.8
Nord-Amerika 2.6 2.3 3.1 35
Latin-Amerika og Karibien 4.7 7.0 1.7 8.2
Verden 5.3 5.4 6.0 6.4

Kilde: International Civil Aviation Organisation (ICAQ)

SASer et nettverkssel skap med en klar europeisk
forankring og relativt fa interkontinentale ruter sam-
menlignet med andre nettverkssel skaper. Usikkerhe-
ten i europeisk gkonomi er stor og flybransjen er sir-
bar for konjunktursvingninger. Det understrekes der-
for at den strukturelle utviklingen i flybransjen og
utviklingen i verdensgkonomien ngdvendiggjer en
effektiv reform av selskapet. Det forutsettes at regje-
ringen klarer &fglge opp dette gjennom den ordinaare
eierdialogen med selskapet. Eksempler fra det siste
aret har vist at regjeringen ikke alltid opptrer ryddig i
sin eierdialog. Det forventes at eierskapet i SAS
handteres profegionelt.

Konkurransesituas onen

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet, Hgyre og Kristelig Fol-
keparti mener det er viktig med jevnbyrdig kon-

kurranse i norsk luftfart. Den forrige borgerlige
regjeringen tok mange positive grep for a sikre en
konkurransesituasion som kom norske forbrukere til
gode. Det vil vage svaat viktig at Konkurransetilsy-
net overvaker markedet for flyreiser ngye fremover,
blant annet for & vurdere om akterene gjennomfarer
strategisk oppfersel. Lanet betinger godkjennelse fra
ESA, og det forutsettes at |anet blir godkjent her.

Disse medlemmer mener det er positivt at
Widerge kan fa en mer selvstendig rolle, men under-
streker at det er fullt og helt opp til SAS-styret avur-
dere omstendigheter rundt salg av dattersel skapet,
innenfor rammene av |aneavtalen.

Statlig nedsalg

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet og Hgyre merker seg at regje-
ringen vurderer det slik at lanefasiliteten og dens
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medfalgende krav vil gjere SAS mer attraktivt for
strategiske partnere. Det bar arbeides malrettet med &
fasolgt SAS sa snart som mulig.

Disse medlemmer viser til Prop. 83 S
(2010-2011), Innst. 374 S (2010-2011). Her gis
regjeringen fullmakt til & selge SAS-aksene i «for-
bindelses med en industriell lgsning». Vedtaket
begrenser regjeringens handlingsrom  betydelig,
siden regjeringen ikke har fullmakt til & selge SAS-
akgene uten at det er en del av en «industriell |as-
ning». Begrepet «industriell lgsning» etterlater et
betydelig tolkningsrom som reduserer handlingsmu-
lighetene. | praksiskan det veare dlik at ordlydeni den
navagrende fullmakten begrenser Norges mulighet til
asikreverdienei SAS. Disse medlemmer frem-
mer derfor f@lgende forslag:

«Stortinget samtykker til at regjeringen far full-
makt til & avhende aksienei SASAB.»

3. Fordagframindretall
Forslag fra Fremskrittspartiet og Hayre:
Fordag 1

Stortinget samtykker til at regjeringen far full-
makt til & avhende akgenei SASAB.

Forslag fra Fremskrittspartiet:
Fordlag 2
Nytt romertall 11 skal lyde:

Stortinget samtykker til at Nagings- og handels-
departementet far fullmakt til a forvalte lanet innen-
for markedsmessige rammer.

4. Komiteenstilrading

Komiteens tilréding romertall | fremmes av en
samlet komité.

Komiteens tilréding romertall 1l fremmes av
samtlige av komiteens medlemmer, unntatt medlem-
mene fra Fremskrittspartiet.

Komiteen har for gvrigingen merknader, viser
til proposisionen og rar Stortinget til & gjere slikt

vedtak:

I
Fullmakt til & utgifts- og inntektsfare uten bevilgning

Stortinget samtykker i at Nagings- og handel sde-

partementet kan:

1. Gi tilsagn om likviditetslan til SAS-konsernet
innenfor en ramme p&500,5 mill. svenske kroner
i perioden frem til 31. mars 2015.

2. Utgiftsfare eventuelle utbetalinger av likviditets-
lan i statsregnskapet uten bevilgning under kap.
950 Forvaltning av statlig eierskap, ny post 91
Likviditetslan til SAS-konsernet.

3. Inntektsfare falgende innbetalinger i statsregn-
skapet uten bevilgning:

a) Gebyrinntekter fra lan til SAS-konsernet
under kap. 3950 Forvaltning av statlig eier-
skap, ny post 70 Gebyrinntekter fra |an til
SAS-konsernet.

b) Avdrag palan til SAS-konsernet under kap.
3950 Forvaltning av statlig eierskap, ny post
91 Avdrag palan til SAS-konsernet.

c) Renteinntekter fra lan til SAS-konsernet
under nytt kap. 5650 Renter pa lan fra
Nazings- og handel sdepartementet, ny post
80 Renter palan til SAS-konsernet.

]
Fullmakt til & forvalte 1&n

Stortinget samtykker i at Nagrings- og handel sde-
partementet far fullmakt til a forvalte |anet innenfor
markedsmessige rammer, herunder til agi sin tilslut-
ning til endringer i laneavtalen og til & innvilge og
sette vilkér for eventuelle endringer i |anebetingel ser.

Odlo, i nagringskomiteen, den 6. desember 2012

Terje Aasland
leder og ordferer
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Brev fra Neerings- og handelsdepartementet v/statsr aden til naeringskomiteen,
datert 27. november 2012

Spearsmal vedr grende Prop. 38 S(2012-2013) SAS
AB —ddtagelsei trekkfasilitet

Jeg viser til brev fra lederen i Stortingets
nagringskomité datert 23. november 2012. | brevet
vises det til at komiteen har fatt Prop. 38 S (2012 —
2013) til behandling. | den forbindelse har komiteen
sparsmdl til Nagrings- og handel sdepartementet knyt-
tet til statens mulige deltagelsei trekkfasilitet til SAS
AB. Jeg gir i det felgende svar pa spgrsmaene fra
komiteen i den rekkef@lge og i den form de er blitt
stilt.

Spersmal fra komiteens mediemmer fra
Fremskrittspartiet

HVA ER RENTESATSEN PA LANEAVTALEN?

Laneavtalen er delti entrange A og entranse B.
Det som skiller de to trangjene er primaat at det er
flere og til dels strammere finansielle forholdstall
som skal vaae oppfylt for trekk under trange B.
Trange A mavage utnyttet fullt ut fer trange B kan
benyttes. Rentemarginen pa transe A er 5 pst. og
trange B er 7 pst. | tillegg kommer fundingrenten,
dvs. den renten bankene ma betale for innlan. Rente-
satsen reflekterer at det er etablert pantesikkerhet for
lanefasiliteten.

HVA ER ST@RRELSEN PA PROVISIONEN?

Det betales et etableringsgebyr pa 5 pst. av hele
rammen som opptjenes ved signering av |aneavtalen
og fordeles pro rata til deltagerne i fasiliteten. | til-
legg betales det en provisjon av den ikke benyttede
delen av fasiliteten pa 3 pst. for trange A og 2 pst. av
trangie B.

HVA BLIR STILT SOM SIKKERHET FOR
TREKKFASILITETEN?

Trekkfasiliteten er sikret med 100 pst. av akgene
i Widerge Flyveselskap AS og SAS Spare Engine
AB. | tillegg omfatter pantsettelsen 18 fly, definerte
eiendommer og diverse utstyr.

HVORDAN FORDELER NEDBEMANNINGEN SEG
MELLOM DE ENKELTE LANDENE, BADE | ANTALL OG |
FORHOLD TIL ANTALLET ANSATTE | SELSKAPET
TOTALT | DE ENKELTE LAND?

Antall stillinger reduseres fra ca. 15 000 til ca
9000. Den starste reduksionen i antall stillinger er
planlagt gjennom salg av virksomheter (for eksempel
bakketjenester og Widerge). Det innebager at de
fleste ansatte far ny arbeidsgiver, men beholder sin
jobb. Reduksjonen fordeler seg slik mellom Norge,
Sverige og Danmark:

— Norge: Ca. 2600 stillinger, en reduksjon paca. 48
prosent av dagens antall

— Sverige: Ca. 1100 stillinger, en reduksion pa ca
24 prosent av dagens antall

— Danmark: Ca. 2300 stillinger, en reduksion paca.
45 prosent av dagens antall

Reduksjionen i antall stillinger blir seerlig stor i
Norge ettersom planen som nevnt omfatter salg av
Widerge, som har ca. 1400 ansatte i Norge. SAS har
ikke tilsvarende virksomheter som skal selgesi Sve-
rige og Danmark. Korrigeres det for Widerge vil
reduksgonenei antall ansatte i Norge vaare om lag 30
prosent. Reduksjonen blir minst for Sveriges del som
falge av at administrative stillinger sentraliseres dit.

HVEM SITTER | SELSKAPETS STYRE, NAR BLE DE INNVALGT, HVA HAR DE | GODTGJZREL SE OG HVOR MYE BLIR

DISSE REDUSERT SOM F@LGE AV AVTALEN?

De aksjonaavalgte medlemmene i SAS har faglgende godtgjaring fastsatt av Generalforsamlingen:

Styreleder: Fritz H. Schur (medlem siden 2001/styreleder 2008-) SEK 585.000
Nestleder: Jacob Wallenberg (2001) SEK 390.000
2. nestleder: Dag Mejdell (2008) SEK 345.000
Styremedlem:  Monica Caneman (2010) SEK 295.000
Styremediem:  Jens Erik Christensen (2006) SEK 295.000
Styremedlem:  Gry Mglleskog (2010) SEK 295.000
Styremediem:  Timo Peltola (2005) SEK 295.000
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Styret besluttet 5. november 2012 at ale styreho-
norarer skal reduseres med 30 pst. som en del av
AXNG programmet. Dette kommer til fradrag frasty-
rehonorar oppgitt over.

HVORDAN FORDELER SELSKAPETS L@NNSOMHET SEG
DERSOM EN BRYTER NED PA DE TRE LANDENE OG
HVORDAN FORDELER ANTALLET PASSASIERER SEG
LANDENE IMELLOM?

Av forretningsmessige hensyn har ikke SAS de
siste arene offentliggjort selskapets Ignnsomhet for-
delt pa Norge, Sverige og Danmark.

DET FREMKOMMER | MEDIENE AT PENSIONS-
KOSTNADENE MULIGENS KAN LIGGE LANGT OVER DE
12 MRD. SOM ER FREMKOMMET. HVILKE PARAMETER
LIGGER TIL GRUNN FOR BEREGNINGEN AV PENSIONS-
FORPLIKTELSENE OG HVORDAN ER DISSE VILKARENE
SETT | FORHOLD TIL DET SOM ER NORMALT HOS
ANDRE SELSKAPER A LEGGE TIL GRUNN?

SAS har hatt (fer 4XNG) ulike pensjonsvilkar for
de ansatte, med til dels betydelige variasjoner mel-
lom landene. Defleste ansatte i Sverige og Norge har
imidlertid hatt en ytel sespensjonsordning, som inne-
bagrer at SAS som arbeidsgiver sitter med den finan-
siellerisikoen for pengonsforpliktelsene.

SAS beregner pengonsforpliktelsene sine ut ifra
estimater pa en rekke usikre parametre, hvor de to
viktigste er diskonteringsrente og forventet avkast-
ning pa pensonseiendeler. Diskonteringsrenten
beregnes pa grunnlag av markedsavkastning pa sel-
skapsobligagjoner (i enkelte tilfeller markedsavkast-
ning pa statsobligasjoner), i trad med internasionale
regnskapsstandarder (IAS19). Forventet avkastning
pa pensonseiendeler beregnes ut ifra forventet
avkastning pa aktiva som pensjonsfond plasserer
pensjonsmidler i.

SAS parametre for beregning av pensonsfor-
pliktelsene varierer mellom landene. |1 2011 var sel-
skapets diskonteringsrente (vektet snitt av de ulike
landenes diskonteringsrente) 4,2 prosent, ned fra 4,6
prosent i 2010 og 5,1 prosent i 2009. Selskapets for-
ventede langsiktige avkastning pa pensjonseiendeler
var 5,9 prosent. SAS er et svensk barsnotert selskap
som avlegger regnskap etter svensk lov. Regnskapet
er godkjent uten merknad fra revisor.

Til ndhar IAS19 tillatt sel skaper arealisere avvik
mellom forpliktelser og verdien av pensjonsmidlene
over tid. SAS har derfor brukt en amortiseringsperi-
ode pa 15 ar, som tilsvarer gjennomsnittlig gjenstaen-
de ansettelsestid. Nye IAS19-regler palegger imid-
lertid selskapene a realisere akkumulerte tap umid-
delbart i regnskapet. SAS oppga ved utgangen av
2011 at selskapet hadde en estimert merforpliktelse
paom lag 12 mrd. svenske kroner som ikke var regn-
skapsfart. Selskapet mener imidlertid at skattemes-

sige effekter vil virke i motsatt retning og redusere
nettoeffekten noe. Basert paendringer i pensonsord-
ningene som er gjennomfart og patiltak i 4XNG-pla-
nen estimerte selskapet i sin rapport etter 3. kvartal i
ar at nettoeffekten ville vaere under 8 mrd. svenske
kroner.

Sparsmal fra komiteens medlemmer fra Hayre
SIKKERHET | LANEAVTALEN

Det blir skrevet i proposisionen at den nyefasiliteten
er delvis sikret. Hva slags sikkerheter er det snakk
om?

Trekkfasiliteten er sikret med 100 prosent av
akgiene i Widerge Flyveselskap AS og SAS Spare
Engine AB. I tillegg omfatter pantsettelsen 18 fly,
definerte eiendommer og diverse utstyr.

Hva er sikkerheten verdt?

Pantesikkerheten dekker en betydelig del av fasi-
liteten. SAS har i sin 2. kvartalsrapport for 2012 opp-
gitt sikkerhetene til SEK 2,7 mrd. Ved realisering av
sikkerheter vil fasiliteten bli nedregulert med et defi-
nert forholdstall av salgssummen.

Hvilken prioritet har sikkerheten til den norske stat?
(Er den underordnet private banker?)

Fasiliteten er inngétt palike vilkar med de private
bankene. Dette gjelder ogsa sikkerhetene.

LANESYNDIKATET

Blir bankenes samlede eksponering redusert ved den
nye fasiliteten?

Den nye fasiliteten er pa 3,5 mrd. svenske kroner
hvorav syv banker har en eksponering pa 1,5 mrd.
svenske kroner. | den fasiliteten som na avl@ses, del-
tok atte banker i syndikatet med en samlet ekspone-
ring pa 3,1 mrd. svenske kroner.

Det er mulig at SAS eksisterende banker allerede
har generelt deponerte sikkerheter som sikrer en
eller flere av de eksisterende lanefasiliteter.
Fasiliteten som omtales i denne proposisjonen
replasserer eksisterendefasiliteter, og derfor kan det
tenkes at noen av de eksisterende sikkerheter blir

" liggende igjen” som sikkerhet for noen av SAS—
bankenes andre kreditter. Sik blir disse bankenei
realiteten bedre sikret enn de var far, siden sikker he-
ten far ogsa tjente som sikkerhet for de gamle fasili-
tetene somnarefinansieres. Er detteriktig eller ikke?

Den nye fasiliteten refinansierer tidligere lanefa-
silitet. Teknisk sett lages det et "amendment” til tid-
ligere inngatt |aneavtale dlik at alle deponerte sikker-
heter for tidligere laneavtale vil ligge som sikkerhet
for den nyefasiliteten. Sikkerheten delesmellom |an-
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givernei henhold til deres andel av syndikatet. Ban-
kene far sdledes ikke mer sikkerheter bak hver lane-
krone enn det de opprinnelig hadde, men har en redu-
sert eksponering som falge av at fire akgonager del-
tar i 1anefasiliteten.

Oppnér bankene som allerede er lanegiveretil SAS
fordeler ved at de skandinaviske statene kommer inn
i lanesyndikatet?

Den nye fasiliteten er inngatt pa like vilkar med
bankene sa bankene oppnar ikke fordeler ved at de
skandinaviske statene kommer inn i lanesyndikatet.
Deres eksponering er imidlertid redusert.

Har regjeringen vurdert om de sikkerhetene somla
til grunn for fasiliteten som na refinansieres skal
"falge med” til den nye delvis statsgaranterte
fadiliteten?

Den norske staten deltar sammen med den sven-
ske og den danske staten, som langiver pasamme vil-
kér, dvs. med de samme rettigheter og plikter, som
syv banker og Knut og Alice Wallenberg-stiftel sen.
Det eksisterer sdledes ingen statlige garantier i |ane-
fasiliteten. Som det fremgar over, sa er det for den
nye lanefasiliteten tatt utgangspunkt i lanedokumen-
tasonen for den fasiliteten som refinansieres og sa
har man utarbeidet et ”amendment” med de endrin-
ger som det har vaat behov for, sikkerhetspakken er
ikke endret. Alle sikkerheter som Iatil grunn for den
tidligere fasiliteten er i sa mate med i den nye fasili-
teten.

4XNG — PROGRAMMET

Vurderer statsraden det slik at de ulike avtalene
inngatt mellom SASog fagforeningenei perioden far
og etter 19. november 2012 gir minst like gode
kostnadsbesparelser som forespeilet i AXNG
programmet?

Det er pavegne av bankene utarbeidet en rapport
av en uavhengig radgiver som har sammenlignet
avtalene som er inngatt mellom SAS og fagforenin-
gene med det som er forespeilet i 4AXNG-program-
met. Konklusionen er at det etter avtaleinngaelsene
er et mindre avvik mellom de kosthadsbesparel ser
som er forespeilet i 4XNG-programmet og oppnadde
resultater hittil. Dette avviket ma seesi forhold til de
forhandlinger som har vaat fert og at avviket ikke
endrer malet om kostnadsreduserendetiltak totalt sett
pa 3,0 mrd. svenske kroner.

Stetter statsraden at 4XNG-programmet farer til
lanns- og pensjonskutt for de ansatte i SAS?

Styret og ledelsen i SAS har med 4XNG-pro-
grammet lagt opp til nye kostnadsreduserende tiltak

Innst. 134 S—2012-2013

med en samlet ramme pa 3 mrd. svenske kroner i arli-
ge innsparinger. Jeg stetter at det ma gjennomfaeres
forbedringer med en dlik samlet ramme for at staten
skal deltasom langiver i en kredittfasilitet pa samme
vilkar som bankene, i trad med forslaget i denne pro-
posisonen. Det er imidlertid selskapet som har
ansvaret for detaljene i programmet, herunder for &
forankre gjennomfgringen av de ulike tiltak hos de
som er bergrt, bl.a. gjennom forhandlinger med de
ansattes organi sasjoner.

KOSTNADSBILDET

Har statsraden sommal at SASskal bli konkurranse-
dyktig sammenlignet med nor diske konkurrenter?

Nestlederen i SASstyret uttalte falgende til
Dagens Industri 12.11.2012 " Fakta er at SAS ikke
kan fortsette om selskapet ikke kan tjene penger. i
ma ned pa kostnadsniva pa linje med Norwegian,
Easyjet og Ryanair. Gjennom sitt forretningsmessige
gierskap i SAS stetter regjeringen dette kostnadsma-
let?

AXNG-programmet, som styret og ledelsen i
SAS har lagt fram, legger opp til nye, omfattende
kostnadsreduserende tiltak. Tiltakene skal gi arlige
innsparinger pa 3 mrd. svenske kroner. Styret mener
at giennomfering av dette programmet vil kunne
skape lgnnsomhet i SAS. Gjennom forslaget om stat-
lig deltagelse i en kredittfasilitet pa 3,5 mrd. svenske
kroner pade vilkar som er beskrevet i proposisjonen,
ensker regjeringen abidratil at de mal som er satt for
programmet kan nas.

KAPITALBEHOV

Gitt at det oppnastilslutning i Stortinget om
trekkfasilitet pa 3,5 mrd. SEK, hvilket kapitalbehov
har SAS frem mot 20157 Er det udekket finan-
sieringsbehov i 2014 og 2015?

4XNG-planen—inkludert kredittfasiliteten pa 3,5
mrd. svenske kroner som | gper frem til 31. mars 2015
— skal bidra til at selskapet blir selvfinansierende.
SAS vil etter planen ikke trenge kapitalinnskudd i
perioden. De planlagte tiltak for resultatforbedringer,
kombinert med salg av eiendeler, skal gjare selskapet
i stand & handtere sine forpliktelser, herunder beta-
ling av obligagoner pdi overkant av 1,9 mrd. sven-
ske kroner som forfaller i 2014.

| 2015 — etter at kredittfasiliteten utlgper — skal
SAS etter planen vaze et lgnnsomt og selvfinansi-
erende selskap, med vanlig tilgang til obligagons-
markedet og de muligheter til refinansiering som
dette innebaer.
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AVKASTNING

Hva er avkastningen pa den nor ske stats engasjement
i SAS? (Return on investment (ROI), inkludert alle
utbytter og innbetalinger, evt. Renter pa lan som er
gitt selskapet):

Fra 1.1.2001 til 20.11.2012:
Fra 17.10.2005 til 20.11.2012:
Fra 1.1.2009 til 20.11.2012:

Den samlede avkastningen i de tre periodene er,
basert pa aksjekursene per 20. november 2012, hen-
holdsvis minus 92,4 prosent, minus 94,1 prosent og
minus 90,8 prosent.

Kalkulasjonen over er basert pa endring i mar-
kedsverdi av aksjene og tar hensyn til aksjeutvidel ser
og akgesplitt. Det er ikke utbetalt utbytte fra SAS
siden Nagings- og handelsdepartementet tok over
forvaltningen av eierskapet i 2001. Verdien av den
norske stats aksjepost pa 14,2 prosent i SAS AB er
per 26. november 2012 284,8 millioner norske kro-
ner.

For selskaper som er sammenlignbare med SAS
(tafor eksempel utgangspunkt i flyselskaper med til-
svarende kreditt-rating, og se pa statistikk fra ulike
ratingbyraer)

Hva er forventet ” recovery rate” og/eller forven-
tet tap gitt konkurs (loss given default)

Ratingbyrdene har ikke publisert oppdatert
"recovery” dtatistikk for SAS i sine siste rapporter.
Siste tilgjengelig informasjon er fra Moody’si 2011
som oppgir en forventet "recovery rate” pa 82 pro-
sent. Beregninger refererer seg til engasjement uten
pantesikkerhet. Det er stilt sikkerheter for en vesent-
lig del av den |anefasiliteten som foreslas gitt til SAS.
(kilde: Goldman Sachs.)

Hva er sannsynligheten for konkurs/mislighold?

Den siste tilgjengelige rapporten for " probability
of default” pa SAS er et estimat pa 36 prosent fra
Moody’s i 2011. Som et referansepunkt viser Stan-
dard& Poors sin statistikk i perioden 1981-2011 at
den global e gjennomsnittlige midigholdssannsynlig-
heten pa sel skaper med CCC/C-rating (SAS) var 26,8
prosent. Tilsvarende beregninger fra Moody's viser
en misligholdssannsynlighet pa 13,8 prosent. (kilde:
Goldman Sachs)
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Hva er prisen pa en credit default swap (CDS 5 ar
eller annen relevant lengde) pa SAS?

Tidspunkt CDS prising (5 &)
01.10.2012 972,3BPS
12.11.2012 787,3BPS
20.11.2012 977,5BPS
18.10.2005 484.,5 BP
01.10.2010 733,3BP

(kilde: Goldman Sachs)

Beregninger refererer seg til engasement uten
pantesikkerhet. Det er stilt sikkerheter for en vesent-
lig del av denlanefasiliteten som foreslas gitt til SAS.

KRAV TIL AVKASTNING.

| Meld. S. 13 (2010-2011) star det felgende” Staten
har spesifikke avkastningsmal for det enkelte selskap,
det vil s forventninger til langsiktig avkastning pa
sine eierposter i form av utbytte og verdistigning.
Sike avkastningsmal reflekterer ogsa et anske fra
regjeringens side om at selskapet skal ha en
hensiktsmessig kapital struktur, da denne kan pavirke
avkastningen.

Har SAS AB sett over perioden 2006 til d.d, opp-
fylt statens avkastningsmal ?

Avkastningen pa statens investering i SAS har i
perioden fra 2006 til d.d, sett under ett, vaat negativ.
SAS har ikke klart & oppfylle statens avkastningsmal.

Forventer statsraden at 1anefasiliteten vil fere til at
SAS AB kan oppfylle avkastningsmal et?

En forutsetning for at SAS skal fa gjennomfart
forretningsplanen som selskapet har etablert er at de
har tilstrekkelig finansiell beredskap, noe tilgang til
en dik lanefasilitet vil bidra til & sikre. Dette vil gi
styret og ledelsen tid til & gjennomfere de tiltakene
som er nedfelt i AXNG-programmet, og som styret
mener er ngdvendig for a skape et |annsomt selskap.
Alternativet til gjennomfaring av 4XNG-planen er
sannsynligvis konkurs. | dette perspektivet er |anefa-
siliteten ngdvendig for agi mulighet til dsikre de ver-
dier som ligger i selskapet og over tid & gi en positiv
avkastning.

Hva er statens avkastningsmal for SAS AB?

Nazings- og handel sdepartementet har etablert
avkastningsmal for hvert av selskapene hvor vi for-
valter statens eierskap. Med ” avkastningsmal” menes
en referanseavkastning for akgjer med en gitt risiko-
profil, altsa den avkastning en investor kan forvente
aoppna. NHDsavkastningsmd er ikke gjort offentlig
kjent, men er kommunisert til selskapet. Avkast-
ningsmalet er basert pa kapital verdimodellen som det
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er redegjort nsamere for i eierskapsmeldingen (jf.
Meld. St. 13 (2010-2011) Aktivt eierskap). Dette
mélet benyttes internt som ett av flere grunnlag for &
vurdere avkastningen av investeringen i selskapet
over tid. Avkastningsmalet gir ikke uttrykk for sta-
tens malsetting, men uttrykker markedsforventning
til avkastning pa tilsvarende selskaper. Med sin risi-

Vedlegg 2
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koprofil er SAS et av de selskapenei NHDs portefal -
je hvor det estimerte avkastningsmalet er hgyest. Det
er nedfelt en ambision om a selge staten eierandel i
SAS. Kjennskap til statens vurderingsparametre kan
svekke statens forhandlingsposision ved et slikt salg.
Det er derfor lagt til grunn at statens konkrete avkast-
ningsmd ikke gjeres offentlige.

Brev fra Neerings- og handelsdepartementet v/statsr aden til naeringskomiteen,
datert 29. november 2012

Oppfalgingsspersmal om pantesikkerhet vedrg-
rende Prop. 38 S (2012-2013) SASAB —deltagelse
i trekkfasilitet

Prop. 38 S (2012-2013) SAS AB — deltagelsei
trekkfasilitet

Det vises til brev fra komiteen 28. november
2012 med noen oppfalgingssparsmd vedrarende
hvilken sikkerhet som stilles for den trekkfasiliteten
som vil stillestil disposison for selskapet. Spersma-
lene er besvart i rekkefalge:

ER DET IKKE EN FORUTSETNING FOR SPAREPAKKEN
AT WIDERGE FLYVESELSKAP AS SKAL SELGES?

Det er riktig at salg av Widergeinngar som et ele-
ment i 4AXNG-programmet.

DERSOM DET LIGGER EN PANT KNYTTET TIL DISSE
AKSJENE, HVORDAN VIL DETTE PAVIRKE PRISEN FOR
SELSKAPET?

Etter det vi kjenner til er det ikke uvanlig at det
selges aktiva/eiendeler som er pantsatt.

| avtalen som vil bli inngétt i forbindelse med
lanefasiliteten er det bestemmelser om & frigi pante-
heftelsene ved et dlikt salg. Dette antas derfor ikke &
pavirke den prisen som kan oppnas.

Dersom pantet blir dettet ved salg, hva stilles da
som sikkerhet.

Salg av Widerge, og andre aktivasom er stilt som
sikkerhet, vil bringe likviditet inn i selskapet og
styrke selvfinansieringsevnen. Slikt salg vil derfor
redusere behov for (trekk pd) lanefasiliteten. | den
|aneavtalen som er forberedt, er det bestemmelser om
fertidig innbetaling av trukne 1an og redukson av
lanefasiliteten dersom Widerge selges. Lantagernes
eksponering vil sdledes reduseres parallelt med et
slikt salg.

FORHOLDET TIL ANDRE EIENDELER

Det gjelder tilsvarende bestemmel ser om fertidig
innbetaling og reduserte |anerammer i fasiliteten ved
salg av andre eiendommer som ligger som sikkerhe-
ter for |anefasiliteten. Heller ikke for disse antas pan-
tet & pavirke hvilken pris som kan oppnas, siden pan-
tet vil bli frigitt ved salg.



