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Propositionens huvudsakliga innehéll

Regeringen foreslér att riksdagen bemyndigar regeringen att for svenska
staten teckna sin pro rata-andel i den av styrelsen i SAS AB (publ) fore-
slagna nyemissionen om cirka 5 miljarder kronor. Forslaget om ny-
emission kriaver godkinnande av bolagsstimma som avses hallas den
7 april 2010. Aktiedgare har foretridesritt att teckna nya aktier i for-
héllande till det antal aktier de dger i emissionen. Statens dgarandel upp-
gar till 21,4 procent, motsvarande 1,1 miljarder kronor vid fullt
utnyttjande av foretradesratten.

Regeringen foreslér vidare att riksdagen bemyndigar regeringen att vid
lamplig tidpunkt minska dgandet i SAS AB (publ).
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1 Forslag till riksdagsbeslut

Regeringen foreslar att riksdagen

dels bemyndigar regeringen

1. att for statens rikning, pé vissa villkor, delta i en nyemission i SAS
AB (publ) (SAS) genom att teckna sin pro rata-andel av den foreslagna
nyemissionen upp till ett belopp om hogst 1,1 miljarder kronor
(avsnitt 4),

2. att vidta nddvéindiga atgédrder for att genomfora statens villkorade
deltagande i nyemissionen (avsnitt 4),

dels bemyndigar regeringen att vid ldmplig tidpunkt vidta fljande
atgérder, var for sig eller i kombination,

3. minska dgandet i SAS genom att avyttra hela eller delar av aktie-
innehavet eller genom utspéadning av befintlig dgarandel (avsnitt 5),

4. forvarva eller byta aktier, réttigheter att forvdrva aktier eller andra
former av andelar i det foretag eller den foretagsgrupp som forvérvar
aktier i SAS (avsnitt 5),

5. avyttra de tillgangar och réttigheter som staten enligt 3 och 4 far som
likvid om andra tillgangar &n kontanter erhélls (avsnitt 5),

dels godkénner regeringens forslag

6. att for budgetéret 2010 hoja ramen for utgiftsomrade 24 Néringsliv
med 1,1 miljarder kronor samt 6ka det under utgiftsomrade 24 Néringsliv
uppforda anslaget 1:21 Kapitalinsatser i statliga bolag med 1,1 miljarder
kronor (avsnitt 6).
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2 Arendet och dess beredning

Styrelsen i SAS AB (publ), nedan SAS, har den 9 februari 2010 offent-
liggjort ett beslut om att foresl& en nyemission om cirka 5 miljarder
kronor, med foretradesritt for bolagets aktiedgare. Styrelsens forslag om
nyemission kraver godkdnnande av bolagsstimma som avses héllas den
7 april 2010.

Arendet innefattar hantering av affirskinslig information och insider-
information. Ett offentliggérande didrav genom att inhdmta yttranden och
upplysningar fran myndigheter, sammanslutningar eller enskilda skulle
innebéra risk for betydande ekonomisk skada for staten och bolaget.
Négra sddana yttranden och upplysningar har dérfér inte inhdmtats.
Underlag har inhdmtats fran strategiska, finansiella och juridiska rad-
givare.

3 Bakgrund

3.1 Marknadssituationen

Flygindustrins branschorganisation, International Air Transportation
Agency (IATA) konstaterar i sin senaste rapport for 2009 att den globala
flygindustrin under 2009 har upplevt det sdmsta aret ndgonsin. P4 den
europeiska flygmarknaden sjonk antal passagerare med 5,0 procent jaim-
fort med 2008. Efterfrigan minskar fortfarande till foljd av det svaga
konjunkturldget samtidigt som prisnivderna sjunker. De europeiska flyg-
bolagen forvéintas under 2009 redovisa sammanlagda forluster om cirka
3,5 miljarder amerikanska dollar'. Situationen har paverkat de tradi-
tionella nétverksbolagen, sdsom Lufthansa, AirFrance/KLM och SAS, i
storre utstrdckning dn lagkostnadsbolag som Ryanair och Easyjet som
fortsitter ta marknadsandelar. Overkapacitet i kombination med svag
konjunktur gor att prispressen fortsédtter d& resendrer véljer billigare
biljetter. Som ett svar pd utmaningarna i flygbranschen har viss konsoli-
dering inletts, dir flygbolag gar ihop for att uppna skalfoérdelar och dar
finansiellt svaga bolag géar ihop med storre och starkare bolag. Konsoli-
deringen har dock avstannat i samband med den globala finanskrisen. 1
dag péaverkas i princip samtliga flygbolag av de kraftiga volymfallen och
prispressen i branschen.

3.2 SAS

3.21 Inledning

SAS bildades 1946 genom att de tre da rorelsedrivande nationella flyg-
bolagen i Sverige, Norge och Danmark enades om att driva sin fortsatta
verksamhet i form av ett konsortium. Detta blev grunden for det
skandinaviska luftfartspolitiska samarbetet och gav SAS-konsortiet

"TATA, december 2009.
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mojlighet att utnyttja de trafikrittigheter som de tre linderna gemensamt
overenskommit med tredje land. De tre borsnoterade bolagen SAS
Danmark A/S, SAS Norge ASA och SAS Sverige AB var moderbolag i
SAS-konsortiet. De danska och norska moderbolagen deltog 1 konsortiet
med 2/7 vardera och det svenska bolaget deltog med resterande 3/7.
Moderbolagen var borsnoterade i Kopenhamn, Oslo respektive
Stockholm. Halften av aktierna i varje moderbolag dgdes av staten,
halften av privata intressenter.

For att SAS-konsortiet skulle f& mojlighet att verka under samma
forutsttningar som Ovriga flygbolag pa den internationella
luftfartsmarknaden  fordndrades  dgandestrukturen 2001  (prop.
2000/01:124, bet. 2000/01:TU17, rskr. 2000/01:153). Aktierna i de
tidigare nationella moderbolagen byttes ut mot aktier i ett nytt, samlat
moderbolag, SAS AB (publ), som borsnoterades i Stockholm,
Kdopenhamn och Oslo. Svenska statens dgarandel efter den fordndrade
dgarstrukturen uppgar till 21,4 procent av aktierna i moderbolaget SAS,
och svenska staten dr ddrmed inte ldngre avtalspart i konsortiet.

SAS éar i dag Nordens storsta flygbolag och har som verksamhetsmal
att erbjuda flygtransporter och dartill relaterade tjénster till den nordiska
hemmamarknaden. SAS har en marknadsposition om mellan 40 och
60 procent i de skandinaviska ldnderna. Huvudkontoret finns i Frosunda-
vik utanfor Stockholm.

3.2.2 SAS ekonomiska utveckling

SAS har sedan 2001 haft en otillfredsstdllande ekonomisk utveckling.
Konkurrensen bade inom Skandinavien och pé internationella linjer har
Okat samtidigt som kostnaderna i SAS varit for hoga. Koncernen redo-
visade under perioden 2002-2005 betydande forluster. Efter genom-
forande av atgérdsplanen Turnaround 2005, som bl.a. inneholl en kost-
nadsminskning med 16 miljarder kronor under perioden 20032006 som
en foljd av battre marknadsvillkor, redovisade koncernen vinst for helaret
2006. Bolagets styrelse och ledning bedémde dock att avkastningen inte
var tillracklig och lanserade i juni 2007 Strategi 2011. Avsikten var att
skapa forutsattningar for ett konkurrenskraftigt och sjdlvstandigt SAS pa
den skandinaviska hemmamarknaden. Huvudelementen i strategin var en
fokusering pa flygverksamheten i Nordeuropa, ett nytt kundanpassat
produkterbjudande samt kostnadsminskningar.

Ett antal interna och externa faktorer forsenade genomférandet av
Strategi 2011, och trots en stark hogkonjunktur var vinstnivan, for 2007,
otillfredsstéllande.
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MSEK 2009 2008 2007

Rorelseintdkter 44918 | 53195 | 50598
Rorelseresultat -3 082 -765 1293
Arets resultat -2947 -6 321 636
Utdelning 0 0 0
Balansomslutning 42 495 43364 | 48770
Eget kapital 11 389 8862 | 17149
Finansiell nettoskuld 6504 8912 1231
Soliditet % 27% 20 % 35%
Avkastning pé eget kapital % neg. neg. 3,7%

Ar 2008 innebar for SAS liksom for andra flygbolag utmaningar i form
av hoga oljepriser samt en global konjunkturnedgédng. Resultatet for
helaret blev en forlust om 6,3 miljarder kronor. Det successivt for-
sdmrade konjunkturldget med farre passagerare och ldgre intdkter,
kombinerat med fortsatt hoga kostnader och oOkande skuldsittning
forsatte SAS i en finansiellt svar situation. En bidragande faktor till det
negativa resultatet for 2008 var resultatet och nedskrivning av aktierna i
dotterbolaget Spanair. Forlusterna i Spanair uppgick sammanlagt till
4,9 miljarder kronor.

I februari 2009 lanserade SAS en fornyad strategisk inriktning, Core
SAS, for att bemota de svaga makroekonomiska forhallandena och
bolagets interna utmaningar, med malséttningen att stirka bolagets lang-
siktiga position och skapa forutséttningar for ett konkurrenskraftigt och
16nsamt flygbolag. Core SAS inkluderade ett omfattande besparings-
program om 4 miljarder kronor, vilket under 2009 gradvis 6kades till
5,3 miljarder kronor.

Genomforandet av atgirderna i den ursprungliga Core SAS-strategin
har forlopt som planerat och cirka 66 procent av kostnadsatgérderna om
5,3 miljarder kronor har genomforts per den 31 december 2009. Nagra av
de viktigaste genomforda atgérderna under 2009 innefattar avyttringar av
innehaven i Spanair, bmi och airBaltic, reducering av koncernens flotta
med 18 flygplan, nedldggning av 45 olénsamma linjer och effektivisering
av organisationsstrukturen. Vidare genomfordes en nyemission om
6 miljarder kronor i april 2009. Svenska staten tecknade dé sin pro rata-
andel i nyemissionen vilket innebar att aktier till ett belopp om
1,3 miljarder kronor tecknades (prop. 2008/09:124, bet. 2008/09:FiU40,
rskr. 2008/09:192). Bolagets nya kommersiella koncept Service and
Simplicity har tillsammans med ett 6kat fokus pa afférsresendrer bidragit
till en 6kad kundnéjdhet och under 2009 var SAS Europas ledande bolag
avseende punktlighet och bagagehantering. Dessutom utndmndes SAS
till Europas bista flygbolag pa Grand Travel Award 2010.

Den makroekonomiska laget har under 2009 forvérrats mer &n vad som
antogs i den ursprungliga Core SAS-affarsplanen. Flygindustrin har
drabbats hért, vilket har resulterat i minskat antal passagerare och légre
biljettpriser, och didrmed lagre intdkter for flygindustrin. SAS redovisar
till f6ljd av dessa effekter en forlust for 2009 om drygt 2,9 miljarder
kronor. Forlusten var hogre dn vad som antogs dd Core SAS-strategin
offentliggjordes i februari 2009. Vidare var omstruktureringskostnaderna
for Core SAS under 2009 hogre én véntat, vilket till stor del berodde pa
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den kraftiga volymnedgéngen som tvingade SAS till att stilla av flygplan
tidigare &n planerat. De ovéntat laga intdkterna ledde &dven till ett hogre
utfléde av rorelsekapital pd grund av ett ligre antal forskottsbetalda
biljetter. Dessa faktorer, tillsammans med de ldgre 4n forvéntade
intdkterna fran avyttringar av tillgangar, har haft en negativ inverkan pa
koncernens kassaflode och likviditet.

33 Kostnadsbesparingar, dtgirder for att stirka den
finansiella stdllningen och forslag till nyemission

For att forbittra koncernens lonsamhet och minska kostnadsbasen har
styrelsen den 9 februari 2010, informerat om att kostnadsprogrammet
inom Core SAS kommer att forstirkas med ytterligare arliga
kostnadsétgérder motsvarande 2 miljarder kronor, vilket innebdr att det
totala kostnadsprogrammet uppgar till 7,3 miljarder kronor. Genom-
forandet av de nya atgdrderna har inletts och véntas gradvis na full
resultateffekt fran 2010 fram till 2012.

Den finansiella stillningen stirks genom ett &atgirdsprogram som
innehéller ett avtal med ldngivande banker om forbattrade lanevillkor
(omfattande totalt cirka 5 miljarder kronor), (i) att genomfora
refinansiering av de obligationslén som forfaller under 2010 (cirka
2 miljarder kronor) och (ii) en nyemission om cirka 5 miljarder kronor.
Utover dessa atgdrder har en avsiktsforklaring tréffats med fack-
foreningarna for piloter och kabinanstillda med ett uttalat mal om
ytterligare kostnadsatgarder om 0,5 miljarder kronor.

For att forstirka koncernens likviditet har 6verenskommelser tréffats
med koncernens langivare rorande forfallotidpunkter for fyra kredit-
faciliteter, dvs. mojlighet till forlingd kredit, som kommer att
senareldggas fran 2012 till 2013. Beloppen i kreditfaciliteterna kommer
att kvarstd ofordndrade. Dessa langivare har ocksé gétt med pa lattnader i
lanevillkorsstrukturen. Overenskommelserna med koncernens langivare
ar villkorade av att den fOreslagna nyemissionen genomfors enligt
styrelsens forslag. Vidare kommer SAS dessutom att vidta omedelbara
atgdrder for att i de publika och privata marknaderna for skuldinstrument
genomfora en refinansiering eller forldngning av de obligationslan som
forfaller under 2010. For att ytterligare forstdrka koncernens likviditet
och for att stodja implementeringen av de éterstdende delarna av Core
SAS-strategin och ett antal refinansieringsatgérder som beskrivits ovan,
har styrelsen beslutat att foresla en nyemission med foretrddesrdtt for
SAS aktiedgare. Emissionsbeslutet kridver godkdnnande av bolagsstimma
som avses hallas den 7 april 2010. Sammantaget kommer dessa atgirder
att forstirka koncernens finansiella stillning och ge SAS flexibilitet att
genomfora sin ldngsiktiga strategi.

34 Nyemission

Vid nyemission av aktier har aktieigarna sasom huvudregel foretradesrétt
till de nya aktierna i forhéllande till det antal aktier som de forut innehar.
Denna regel, som grundar sig pé likhetsprincipen och foljer av aktie-
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bolagslagen (2005:551), syftar till att ge alla aktiefgare lika mojligheter
att utnyttja den forman som ligger i att teckningskursen kan vara sérskilt
fordelaktig. Dessutom skapas vissa garantier for att reglerna om ny-
emission inte utnyttjas for att pa ett otillborligt sétt rubba balansen
mellan olika aktiedgargrupper. En nyemission med avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt, ddr nyemissionen riktas till andra &n bolagets
aktiedgare, eller till viss eller vissa aktiedgare, innebédr en kostnad for
bolagets aktiedgare, dels genom den utspadningseffekt som uppstar, dels
till f6ljd av den rabatt relativt marknadsvérdet som nyemissioner ofta
utmérks av.

SAS styrelse har beslutat att foresld en nyemission om cirka
5 miljarder kronor genom att emittera stamaktier med foretradesritt for
befintliga aktiedgare. Nyemissionen kriver godkidnnande av bolags-
stimma som avses hallas den 7 april 2010.

Avstimningsdag for ritt att delta i nyemissionen ar den 12 april 2010
och teckningsperioden kommer att 16pa frdn och med den 15 april 2010
till och med den 29 april 2010. Beloppet som aktickapitalet ska okas
med, det antal aktier som ska emitteras samt teckningskursen kommer att
faststéllas av styrelsen senast den 6 april 2010. De nyemitterade aktierna
kommer i alla avseenden att vara likstdllda med de befintliga stam-
aktierna.

De svenska, danska och norska regeringarna har var for sig till
styrelsen uttalat sitt stod for nyemissionen och klargjort att de kommer,
dar sé kravs, foresla att respektive parlament ldmnar tillstdnd att, under
vissa fOrutsittningar, teckna sina respektive pro rata-andelar i
nyemissionen och, vid bolagsstimman, rdsta for samtliga forslag fran
styrelsen som é&r relaterade till nyemissionen. De tre staternas deltagande
i emissionen kommer att villkoras, bland annat av att alla tre stater
tecknar sina respektive pro rata-andelar, av refinansiering av
obligationsldnen som forfaller under 2010, av att slutligt avtal med
fackforeningarna for piloter och kabinpersonal ingas samt av att alla
parlamentariska beslut fattas (dér sé krivs).

Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse, genom Foundation Asset
Management (FAM), har till styrelsen uttalat sitt stod for nyemissionen
och har bekréftat sin avsikt att, villkorat av att de tre staterna tecknar sina
respektive pro rata-andelar, av refinansiering av obligationslan som
forfaller 2010 och av att slutligt avtal med fackforeningarna for piloter
och kabinanstéllda ingés, teckna sin pro rata-andel i nyemissionen och,
vid bolagsstimman, rosta for samtliga forslag fran styrelsen som &r
relaterade till nyemissionen.

Tillsammans innehar de fyra ovan ndmnda aktiedgarna 57,6 procent av
alla utestdende aktier och roster i SAS.

J.P. Morgan, Nordea och SEB Enskilda, vilka agerar Joint Global
Coordinators, Joint Lead Managers och Joint Bookrunners, DnB NOR
Markets och The Royal Bank of Scotland vilka agerar Joint Lead
Managers och Joint Bookrunners, och Danske Markets, som agerar Co-
lead Manager, har bekréftat sin avsikt att under vissa forutsittningar var
for sig ingad garantiavtal avseende resterande 42,4 procent av aktierna
som emitteras i samband med nyemissionen.

Prop. 2009/10:121



4 Nyemission 1 SAS

Regeringens forslag: Regeringen bemyndigas att for svenska statens
rikning, pé vissa villkor, delta i en nyemission i SAS genom att teckna
sin pro rata-andel av den forslagna nyemissionen upp till ett belopp
om hogst 1,1 miljarder kronor. Bemyndigandet géller under
forutséttning att de villkor som regeringen stéllt upp for ett deltagande
i nyemissionen uppfylls. Regeringen bemyndigas vidare att vidta de
atgdrder som &r nddvéndiga for att genomfora statens villkorade

deltagande i nyemissionen.

Skilen for regeringens forslag: Styrelsen och ledningen i SAS har
presenterat ett utokat besparingsprogram och en refinansieringsplan som
innehaller styrelsens beslut om att foresld en nyemission om cirka
5 miljarder kronor. Den kraftiga nedgangen i flygbranschen har varit
betydligt kraftigare d4n vad som forutsags i den ursprungliga Core SAS-
strategin och har haft en negativ paverkan pa affarsresandet, biljettpriser
och dérmed intékter och likviditet for SAS. For att bemota detta forstarks
balansrdkningen for att mdjliggéra genomforandet av Core SAS-
strategin. Vésentliga forutséttningar for affarsplanen ar de villkor som de
tre staterna, liksom FAM, meddelat SAS styrelse, for sina respektive
deltaganden i nyemissionen. Dessa villkor innebér att bolag, anstillda,
kreditgivare och dgare gemensamt tar ansvar och bidrar till att skapa
forutsittningar for ett konkurrenskraftigt SAS. Den svenska statens
deltagande i nyemissionen &r villkorat av att alla tre stater tecknar sina
respektive pro rata-andelar, av refinansiering av obligationslénen som
forfaller under 2010, att slutligt avtal med fackforeningarna for piloter
och kabinpersonal ingds i enlighet med den malsdttning som &r
preciserad i bolagets pressmeddelande den 9 febuari 2010 samt av att
riksdagen godkénner att staten deltar i nyemissionen.

For att genomfora &tgérderna i1 affirsplanen och som ett led i
forstarkningen av balansrdkningen behdver bolagets kapitalstruktur
forbéttras genom en nyemission. Regeringens analys visar att ett
deltagande i nyemissionen forvintas ge en marknadsméssig avkastning
baserat pd genomforande av de é&tgirder som styrelsen foreslar i
affarsplanen. Investeringen ligger dirmed i linje med regeringens mal om
vardeskapande i bolag med statligt dgande. Affarsplanen dr forknippad
med risker pa savil intdkts- som kostnadssidan. Dessa risker har beaktats
i analysen. De atgérder som genomforts av SAS de senaste aren har varit
kraftfulla men inte tillrickliga. Regeringen har i dgarforvaltningen verkat
for att skapa en ndra dialog med 6vriga huvudigare. Det finns idag en
ndra dialog med 6vriga huvuddgare om bolaget och regeringen har i
beredningen av stillningstagandet om att delta i den foreslagna
emissionen haft flera avstimningar med o6vriga huvudigare. Fortsatt
effektivisering, satsningar pd service och attraktiva kunderbjudande &r
nodvéndigt for att uppnd ett l16nsamt och konkurrenskraftigt SAS. Ett
konkurrenskraftigt SAS ger ocksa bittre forutsittningar att kunna delta i
den fortsatta konsolideringen av flygmarknaden som kan forvéntas vid en
aterhdmtning i vérldsekonomin. Regeringen anser dérfor att svenska
staten ska delta i den foreslagna nyemissionen.
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Det belopp till vilket svenska staten ska teckna aktier i nyemissionen Prop. 2009/10:121

kan variera beroende pa den av styrelsen beslutade storleken pa
emissionen. Statens #dgarandel uppgar till 21,4 procent, motsvarande
1,1 miljarder kronor vid fullt utnyttjande av foretradesritten. I det fall
beloppet understiger 1,1 miljarder kronor kommer mellanskillnaden inte
att utnyttjas.

5 Svenska statens framtida dgande 1 SAS

Regeringens forslag: Regeringen bemyndigas att vid 1dmplig tidpunkt
vidta foljande atgérder, var for sig eller i kombination:

— minska dgandet i SAS, genom att avyttra hela eller delar av
aktieinnehavet och eller genom genom utspidning av befintlig
dgarandel,

— forvirva eller byta aktier eller andra former av andelar i de foretag
eller den foretagsgrupp som forvérvar aktier i SAS,

— forvarva réttigheter att forvdarva aktier eller andra former av
andelar i det foretag eller den foretagsgrupp som forvérvar aktier i
SAS.

Vidare bemyndigas regeringen att avyttra de tillgdngar och
rattigheter som staten far som likvid, i samband med de ovan nimnda
forséljningar, om andra tillgdngar &n kontanter erhalls.

Skilen for regeringens forslag: Genom det foreslagna bemyndigandet
ges staten béttre forutsittningar att som deldgare i ett borsnoterat bolag
agera pa det sétt som &r bast ur kommersiell synpunkt, vilket ligger i linje
med regeringens mal om virdeskapande i bolag med statligt dgande.
Staten far darigenom mojlighet att kunna agera med flexibilitet och ges
mdjlighet att skapa en bittre virdeutveckling av sitt kapital. Regeringen
har genomfort en utvirdering av svenska statens aktieinnehav i SAS. Den
samlade bedomningen dr att regeringen bor f& mojlighet att vid 1amplig
tidpunkt minska, eller i sin helhet avyttra statens aktieinnehav. En
fordndring av dgandet kan genomforas pa flera sétt, t.ex. genom en struk-
turaffar, varvid regeringen kan komma att dvervédga olika typer av de
tillvigagangssétt som regeringen nu begir bemyndigande for, var for sig
eller i kombination. Regeringen har informerat danska staten
(14,3 procent) och norska staten (14,3 procent) om sin intention att
inhdmta riksdagens bemyndigande att minska svenska statens dgande i
SAS.

Svenska staten dger i dag 21,4 procent av aktierna i SAS och mot
bakgrund av att tidigare beslut angdende forandringar i 4gandet av SAS
understéllts riksdagen samt uttalanden i tidigare riksdagsbehandlingar
(bet. 2008/09:FiU40, rskr. 2008/09:192), anser regeringen att frigan om
en avyttring av hela eller delar av statens innehav i bolaget bor under-
stillas riksdagen.
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6 Finansiering

Regeringens forslag: For budgetiret 2010 hojs ramen for utgifts-
omrade 24 Naéringsliv med 1,1 miljarder kronor och det under
utgiftsomrdde 24 Néringsliv uppforda anslaget 1:21 Kapitalinsatser i
statliga bolag 6kas med 1,1 miljarder kronor.

Skilen for regeringens forslag: I enlighet med riksdagens beslut ska
statens utgifter for kapitalinsatser for statligt d4gda bolag belasta det under
utgiftsomrdde 24 Naringsliv uppforda anslaget 1:21 Kapitalinsatser i
statliga bolag (prop. 2009/10:1 utgiftsomrade 24. bet. 2009/10:FiUl,
rskr. 2009/10: 42. For att mojliggora detta bor ramen for utgiftsomrade
24 Niringsliv hojas med 1,1 miljarder kronor och det ovan ndmnda
anslaget 1:21 Kapitalinsatser i statliga bolag dkas med 1,1 miljarder
kronor.

7 Konsekvenser

Det kapitaltillskott som krdvs for nyemissionen i SAS berdknas oka de
takbegriansade utgifterna, forsimra statsbudgetens saldo och den konso-
liderade statsskulden med motsvarande belopp. Det finansiella sparandet
ddremot paverkas inte, da staten byter en tillgdng mot en annan. Som
redovisats ovan erhaller SAS det kapital som &r nodvandigt for att
sakerstélla langsiktig Ionsam drift.

Konkurrenter till SAS forvéntas inte paverkas pa annat sétt dn vad som
skulle varit fallet vid en motsvarande investering fran en helt privat dgare
i motsvarande situation.

I forhallande till EU:s bestimmelser om statligt stod kan ett kapital-
tillskott ges om staten som &dgare agerar pé ett sitt som skulle accepteras
av en privat investerare som arbetar pd normala marknadsmassiga
villkor, den s.k. marknadsekonomiska investerarprincipen. Principen
innebér att statens agerande ska jimforas med hur en privat investerare
med en betydande &garandel i bolaget skulle agera i motsvarande
situation. I det aktuella fallet kommer staten att delta i nyemissionen
tillsammans med och pa samma villkor som ett antal privata investerare.
Statens dgarandel i SAS kommer efter nyemissionen att vara oféréndrad.
SAS forutsitts vidare fortsdtta att verka pa fullt kommersiella villkor.
Enligt regeringens beddmning &r atgérderna dérmed inte statsstod i EUF-
fordragets bemarkelse.

Prop. 2009/10:121
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Naringsdepartementet Prop. 2009/10:121
Utdrag ur protokoll vid regeringssammantrédde den 18 februari 2010.

Narvarande: Statsministern Reinfeldt, ordférande, och statsraden

Olofsson, Odell, Ask, Larsson, Erlandsson, Torstensson, Carlgren,

Hagglund, Bjorklund, Carlsson, Littorin, Borg, Sabuni, Billstrom,

Adelsohn Liljeroth, Tolgfors, Bjorling, Krantz, Ohlsson.

Foredragande: Statsradet Olofsson.

Regeringen beslutar proposition 2009/10:121 Nyemission i SAS AB
(publ).
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