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Nyemission i SAS AB

Till finansutskottet

Finansutskottet har berett néringsutskottet tillfélle att avge yttrande Over
proposition 2008/09:124 om nyemission i SAS AB.

En motion har véckts med anledning av propositionen.

Statssekreterare Ola Alterd, Naringsdepartementet, lamnade samma dag
som propositionen avlamnades — den 12 februari — information om propo-
sitionen till utskottet.
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Utskottets Gvervaganden

Propositionen

Bakgrund

Styrelsen i SAS AB har den 3 februari 2009 beslutat om en nyemission
om ca 6 miljarder kronor, med foretrédesratt for bolagets aktiedgare. Emis-
sionsbeslutet kréver godkénnande av en extra bolagsstdmma som ska
héllas den 13 mars 2009. Regeringen konstaterar i propositionen att dren-
det innefattar hantering av afférskanslig information och insiderinforma-
tion. Om regeringen skulle ha hamtat in yttranden och upplysningar fran
myndigheter, sammanslutningar eller enskilda skulle den ndmnda informa-
tionen ha blivit offentliggjord, vilket skulle ha inneburit risk for betydande
ekonomisk skada for staten och bolaget. Regeringen har dock hamtat in
underlag fran finansiella och juridiska radgivare.

Regeringen redovisar i propositionen bakgrunden till forslagen avseende
marknadssituationen, uppgifter om SAS, styrelsens férslag till ny strategisk
inriktning och den av styrelsen beslutade nyemissionen.

Nyemission

Regeringen foreslar i propositionen (med forslag om forkortad motionstid
till 13 dagar) att riksdagen ska bemyndiga regeringen att for statens rak-
ning delta i den aktuella nyemissionen i SAS genom att teckna aktier upp
till ett belopp om hogst 1,3 miljarder kronor. Riksdagen foreslds vidare
bemyndiga regeringen att vidta 6vriga nodviandiga atgarder for att genom-
fora statens deltagande i nyemissionen.

Styrelsen och ledningen i SAS har presenterat en ny strategisk inrikt-
ning och affarsplan, benamnd Core SAS. Den innehaller fem huvudomra-
den — fokus pa den nordiska hemmamarknaden, fokus pa affarsresendrer,
ny effektiv organisation, forbattrad kostnadsbas och forstérkt kapitalstruk-
tur. Denna nya inriktning tillsammans med affarsplanen innehaller, enligt
regeringens bedémning, nodvandiga atgarder for att skapa forutsattningar
for ett 16nsamt SAS som kan ge en marknadsmassig avkastning till aktie-
&garna. Vésentliga forutsattningar for affarsplanen har varit att styrelse och
ledning i borjan av aret i avtal med de fackliga organisationerna kommit
overens om arliga besparingar pa 1,3 miljarder kronor och att SAS ingatt
avtal om avyttring av dgandet i dotterbolaget Spanair.

For att genomfora atgarderna i affdrsplanen behdver bolagets kapital-
struktur forstarkas genom en nyemission. Regeringens analys visar att ett
deltagande i nyemissionen kan ge en marknadsmassig avkastning, under
forutsattning av ett framgéangsrikt genomférande av Core SAS. Invester-
ingen ligger darmed i linje med regeringens mal om vardeskapande i
bolag med statligt 4gande. Afférsplanen &r emellertid forknippad med ris-
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ker péa savl intdkts- som kostnadssidan. Dessa risker har beaktats i analy-
sen. Regeringen har i sin beddmning féast vikt vid styrelsens och
ledningens tilltro till formégan att genomfora affarsplanen. De risker som
finns avser styrelse och ledning att hantera med fortsatt effektivisering och
kostnadsminskning. Oron pa den finansiella marknaden med tillhérande I1ag-
konjunktur medfér dock att utvecklingen i flygindustrin ar svar att
beddma. For att genomfora de planerade, omfattande forandringarna i verk-
samheten kan det, enligt regeringens analys, kravas nagra ar med lagre
avkastning an vad som &r langsiktigt acceptabelt.

De atgarder som genomforts av SAS under de senaste aren har varit
kraftfulla men inte tillrdckliga, ségs det. Regeringen har i &agarforvalt-
ningen verkat for att skapa en nara dialog med &vriga huvuddgare och
konstaterar att det finns en samsyn med &vriga huvuddgare om bolagets
framtid. Fortsatt effektivisering och kostnadsminskning, tillsammans med
den nya strategiska inriktningen, ar nodvandigt for att uppna ett l6nsamt
och konkurrenskraftigt SAS.

Regeringen har haft att ta stéllning till styrelsens forslag om en nyemis-
sion i SAS. | det radande finansiella laget kan sannolikt nyemissionen inte
genomféras om inte den storsta aktiedgaren, den svenska staten, deltar. Dar-
med skulle inte heller Core SAS, med de for konkurrenskraften och
I6nsamheten nédvandiga atgarderna, kunna genomféras. Ett sddant beslut
skulle inte vara i linje med regeringens mal att 6ka vardet pa aktieinneha-
vet i SAS genom att som &gare verka for lagre kostnader i och effektiviser-
ing av verksamheten. Regeringen anser darfor att svenska staten ska delta
i den foreslagna nyemissionen.

Det belopp till vilket den svenska staten ska teckna aktier i nyemissio-
nen kommer att bero pd den av styrelsen beslutade storleken pd emissio-
nen. Vid en nyemission om 6 miljarder kronor kommer detta belopp att
uppgd till 1,28 miljarder kronor for svenska staten. | det fall beloppet
skulle komma att understiga 1,3 miljarder kronor kommer mellanskillna-
den inte att utnyttjas.

Finansiering

I budgetpropositionen for 2009 (prop. 2008/09:1 utg.omr. 24 Naringsliv)
meddelade regeringen att statens utgifter for kapitalinsatser for statligt
dgda bolag ska belasta det under utgiftsomrade 24 uppforda anslaget Kapi-
talinsatser i statliga bolag (1:21). Regeringen avser att ta detta anslag i
ansprak for det foreslagna kapitaltillskottet. For att méjliggéra detta fore-
slar regeringen att ramen for utgiftsomrdde 24 Naringsliv hojs med
1,3 miljarder kronor och att det ndmnda anslaget 6kas med samma belopp.

2008/09:NU7y



2008/09:NU7y

UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Konsekvenser

Det kapitaltillskott som krévs for nyemissionen i SAS beréknas oka de tak-
begransade utgifterna, forsamra statsbudgetens saldo och den konsolide-
rade statsskulden med motsvarande belopp. Det finansiella sparandet
péaverkas dock inte, eftersom staten byter en tillgdng mot en annan.

| forhallande till EG:s bestammelser om statligt stod kan ett kapitaltill-
skott ges om staten som agare agerar pa ett satt som skulle accepteras av
en privat investerare som arbetar pa normala marknadsméssiga villkor, den
s.k. marknadsekonomiska investerarprincipen, sags det i propositionen. Prin-
cipen innebdr att statens agerande ska jamforas med hur en privat investe-
rare som har en langsiktig syn pa lonsamhet skulle agera i motsvarande
situation. | det aktuella fallet kommer staten att delta i nyemissionen till-
sammans med, och pd samma villkor som, ett antal privata investerare.
Statens dgarandel i SAS kommer efter nyemissionen att vara oférandrad.
SAS forutsatts vidare fortsatta att verka pa fullt kommersiella villkor.
Enligt regeringens bedémning ar atgarderna darmed inte att betrakta som
statsstod i EG-fordragets bemarkelse.

Motionen

Regeringens begaran att delta i nyemissionen i SAS bor avslas, anfors det
i kommittémotion 2008/09:Fil9 (mp). | stallet bor riksdagen bemyndiga
regeringen att genomfora en forséljning av statens andel i SAS och genom
ett tillkdnnagivande stédlla sig bakom vad som anfors i motionen om att
sélja SAS.

SAS har lange haft stora ekonomiska problem, och staten har vid ett
flertal tillfallen varit tvungen att ga in med &gartillskott, sager motiona-
rerna. De anser att flygindustrin star infor stora strukturella problem i
form av véxande klimatutsldpp i Sverige och vérlden. Behovet av flygre-
sor pa kortare och medellanga distanser bedéms ocksa komma att minska
vid utbyggnad av snabba tagforbindelser. Syftet med den foreslagna nyemis-
sionen &r att SAS ska klara att gora neddragningar och anpassa verksamhe-
ten till lagre efterfragan. Den affarsplan som bolaget presenterat for att
klara neddragningarna medfor stora ekonomiska risker, och det &r inte
sékert att besparingsplanerna kommer att lyckas, menar motiondrerna. De
hénvisar till att SAS tidigare har presenterat liknande planer som misslyck-
ats.

I motionen erinras om att Miljopartiet i samband med regeringens for-
slag om forsaljning av vissa statliga bolag (prop. 2006/07:57) véren 2007
foreslog att SAS skulle séljas (mot. 2006/07:N12). | den nd&mnda motionen
anfordes att det ar svéart se ndgon samhallspolitisk nytta med att staten
ager flygbolag, medan det tidigare, nar verksamheten var ny och det var
monopol atminstone pa inrikesflyget, anségs kunna finnas anledningar till
statligt 4gande. | dagsléget &r flygtrafiken konkurrensutsatt, och det statliga
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dgandet kan snarare vara en h&msko nér det géller att reglera och stilla
hérdare miljokrav pa flygtrafiken, menar motionarerna. Om beslut om for-
saljning hade fattats varen 2007 och en forsiljning genomforts, skulle
frdgan om att nu delta i en nyemission inte ha varit aktuell, pdpekar motio-
narerna. De menar att det var fel av regeringen att inte da ta tillfallet i akt
och sélja statens andel i SAS.

Motiondrerna anser vidare att det &r av storsta vikt att vara forsiktig
med skattemedel och att staten inte bor ta pa sig affdrsrisker om det inte
finns synnerliga skal. Staten bor i huvudsak inte dga foretag som finns pa
fungerande konkurrensutsatta marknader. Att delta i nyemissionen ar for-
enat med stora afférsrisker, och motiondrerna ser inget skal till att staten i
onddan ska dventyra skattemedel. | stéllet bor regeringen arbeta for att
hitta en ny dgare till SAS och att sélja statens andel i bolaget. Sverige bor
investera i fornybar energi, hallbar transportinfrastruktur sdsom sparvag
och jarnvdag samt energieffektiviseringar, anfér motionérerna.

Vissa kompletterande uppgifter

Information av statssekreterare Ola Altera

Statssekreterare Ola Alterd, Naringsdepartementet, informerade den 12 feb-
ruari narings- och finansutskotten om propositionens innehall och besva-
rade fragor fran utskottens ledamoter. Statssekreteraren meddelade bl.a. att
regeringen ser nyemissionen frikopplad fran olika langsiktiga l6sningar.
Vidare sade han att regeringen gér samma bedémning som styrelsen betraf-
fande de &tgarder som nu &r aktuella och att staten har en bra dialog med
de danska och norska dgarna. Regeringen beddmer att nyemissionen &r
affarsmassigt riktig — en bedémning som enligt statssekreteraren delas av
den storsta privata dgaren, Knut och Alice Wallenbergs stiftelse. Nar det
galler SAS flygplansflotta sades att denna bor minska. Betraffande fragan
om SAS agerande pd miljoomradet hianvisade statssekreteraren till de
skarpta krav pa héllbarhetsredovisning fran de statliga bolagen som reger-
ingen nyligen beslutat om och som sjalvfallet ocksd omfattar SAS. Nar det
gallde fragor om SAS ansvar for flygtrafik inom Sverige sade statssekrete-
raren att detta inte &r frdgor som ska styra statens agerande som delagare
av SAS utan de maste ses i andra sammanhang.

Akten i arendet

Utskottet beslutade vid utskottets sammantrade den 17 februari att begéra
hos Naringsdepartementet att fi ta del av akten till propositionen. Akten
har funnits tillganglig for utskottets ledamoter pa Naringsdepartementet.
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Information fran riksdagens utredningstjanst

Riksdagens utredningstjanst har, pa utskottets uppdrag, tagit fram Gversikt-
lig jdmférande information om den ekonomiska situationen och kostnads-
strukturen for SAS och flygbolagen Finnair, Norwegian Air och
Lufthansa. Uppgifter om flygbolagens flygplansflotta med avseende pé vari-
ationen bland planen och férdelningen mellan egna och leasade plan har
vidare inhdmtats. Slutligen har information om SAS relativa betydelse for
inrikestrafiken i Sverige redovisats.

Bland den information som redovisas i promemorian kan noteras att soli-
diteten 2008 for SAS 1ag pa 20 %, medan den for Finnair, Lufthansa och
Norwegian |ag pa respektive 38,1, 30,4 och 28 %. Mellan 2007 och 2008
har soliditeten forsamrats med 15 procentenheter for SAS, jamfort
med 8,9 procentenheter for Finnair. For Lufthansa och Norwegian har soli-
diteten forbattrats med respektive 1,7 och 6 procentenheter. | jamforelse
med Finnair och Lufthansa & SAS aktie den mest volatila. Betréffande
SAS betydelse for inrikestrafiken sdgs i promemorian att SAS andel av
genomforda inrikeslandningar var ca 27 % under 2008, och att andelen
passagerare som flog med SAS inrikes under 2008 var ca 25 %.

Budgetlagen

I motion 2008/09:Fi19 (mp) foreslds att riksdagen ska bemyndiga reger-
ingen att sélja statens andel i SAS. | lagen (1996:1059) om statsbudgeten
(budgetlagen) regleras bl.a. overlatelse av statens egendom. Enligt 26 §
budgetlagen far regeringen besluta om forsaljning av aktier i ett foretag
dér staten har mindre &n hélften av rosterna for samtliga aktier, om inte
riksdagen bestdamt annat. Regeringen far enligt samma bestammelse inte
utan riksdagens bemyndigande genom forséljning eller pd annat satt
minska statens &garandel i foretag dér staten har hélften eller mer &n half-
ten av rosterna for samtliga aktier. Enligt 29 § budgetlagen ska forsaljning
av statens egendom genomforas affarsmassigt, om inte sarskilda skal talar
mot det. Med affarsmassighet avses att priset blir s fordelaktigt som moj-
ligt for staten och att forséljning till underpris inte sker.

Fragans hantering i Danmark och Norge

I Danmark fattar Finansudvalget sjalvstandigt beslut om eventuellt kapital-
tillskott. Den 26 februari fattade Finansudvalget beslut om att stédja forsla-
get om att den danska staten ska delta i nyemissionen. Foretradare for alla
partier stod bakom beslutet. I Norge har, enligt uppgift, naeringskomiteen
startat sin behandling av frégan den 26 februari. Debatt och beslut ar pla-
nerade till den 12 mars.
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Naringsutskottets stallningstagande

Regeringen har gjort beddmningen att den affarsplan som SAS styrelse
nyligen presenterat innehaller sdana atgarder som kravs for att skapa for-
utsattningar for ett l6nsamt SAS. Detta innebdr att SAS kan ge marknads-
massig avkastning till aktiedgarna, bl.a. den svenska staten. For att
affarsplanen ska kunna genomforas kravs en forstarkning av bolagets kapi-
talstruktur genom en nyemission. En sadan skulle sannolikt inte kunna
genomféras om inte den svenska staten, som &ar den storsta aktiedgaren,
deltar.

Mot denna bakgrund anser utskottet att riksdagen bér bemyndiga reger-
ingen att for statens rakning delta i den planerade nyemissionen genom att
teckna aktier upp till ett belopp om hogst 1,3 miljarder kronor och att
vidta de ovriga atgarder som kravs for att genomfora statens deltagande i
nyemissionen. Riksdagen bor ocksa besluta om att for 2009 hgja ramen
for utgiftsomrade 24 Néringsliv med 1,3 miljarder kronor och att hoja ansla-
get Kapitalinsatser i statliga bolag (1:21) med samma belopp.

Utskottets stallningstagande innebar att riksdagen bor avsld motion
2008/09:Fi19 (mp), i vilken regeringens forslag avvisas. Nar det galler
yrkandet i motionen om att riksdagen ska bemyndiga regeringen att sélja
statens andel i SAS vill utskottet papeka att regeringen redan for narva-
rande har en sddan mdjlighet. Enligt budgetlagen (26 8) géller namligen,
som redovisats, att regeringen far besluta om férséljning av aktier i ett fore-
tag dér staten har mindre &n halften av rosterna for samtliga aktier, om
inte riksdagen bestamt annat. Nar det géller SAS finns inget sadant tidi-
gare beslut av riksdagen. Aven motionens bada yrkanden om forséljning
av SAS bor avslas av riksdagen.

Naringsutskottet forutsatter att regeringen fortlopande haller utskottet
underréttat om utvecklingen i SAS. Utskottet vill ha l6pande information
om utfallet av arbetet med affarsplanen och den effektivisering och kost-
nadsminskning som ingér i denna plan.

Stockholm den 27 februari 2009

P& naringsutskottets vagnar

Karin Pilsater

Foljande ledaméter har deltagit i beslutet: Karin Pilsdter (fp), Tomas
Eneroth (s), Bjorn Hamilton (m), Hans Rothenberg (m), Carina Adolfsson
Elgestam (s), Marie Weibull Kornias (m), Staffan Anger (m), Kent
Persson (v), Per Bolund (mp), Cecilie Tenfjord-Toftby (m), Karin
Granbom Ellison (fp) och Carina Hégg (s).
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Avvikande mening

Nyemission i SAS AB (mp)
Per Bolund (mp) anfor:

Jag anser, i likhet med vad som anférs i motion 2008/09:Fi19 (mp), att
riksdagen bor avsla propositionen. Syftet med den foreslagna nyemissio-
nen ar att SAS ska klara att géra neddragningar och anpassa verksamheten
till lagre efterfragan. Den affarsplan som bolaget presenterat for att klara
neddragningarna medfér stora ekonomiska risker, och det &r inte sékert att
besparingsplanerna kommer att lyckas. SAS har tidigare presenterat lik-
nande planer som misslyckats.

SAS ér ett bolag som lange haft stora ekonomiska problem. Flygindu-
strin star ocksd infor stora strukturella problem i form av stora och véx-
ande andelar av klimatutslappen i Sverige och vérlden. Behovet av
flygresor pd kortare och medelldnga distanser kommer att minska nar
snabba tagforbindelser byggs ut i Sverige och varlden. Det ar av hogsta
vikt att vara forsiktig och varsam med skattemedel, och staten bor inte ta
pa sig affarsrisker om det inte finns synnerliga skal till detta.

Riksdagen bor — i stéllet for att bemyndiga regeringen att delta i en
nyemission — uppmana regeringen att salja statens andel i SAS. Miljopar-
tiet har tidigare i samband med behandlingen av regeringens proposition
om forsaljning av vissa statliga bolag (mot. 2006/07:N12) foreslagit att
SAS ska séljas. Partiet menade da att det ar svart att se nagon samhallspo-
litisk nytta med att staten dger flygbolag. Tidigare nar verksamheten var
ny och det var monopol atminstone pa inrikesflyget fanns anledningar till
statligt &gande. Nu ar flygtrafiken konkurrensutsatt, och det statliga &gan-
det kan snarare vara en hamsko nar det galler att reglera och stélla hardare
miljokrav pa flygtrafiken. Om en forsaljning av statens andel i SAS hade
genomforts varen 2007, hade fragan om att nu delta i en nyemission inte
varit aktuell. Jag menar att det var fel av regeringen att inte da ta tillfallet
i akt och sdlja statens andel i SAS.

Staten bor i huvudsak inte aga foretag som finns pa fungerande konkur-
rensutsatta marknader. Att delta i nyemissionen &r forenat med stora
affarsrisker, och jag ser inget skl till att staten i det hér laget ska dven-
tyra skattemedel i onddan. | stéllet bor regeringen aktivt arbeta for att hitta
en ny &gare till SAS och sélja statens andel i bolaget. Det Sverige behdver
investera i nu ar fornybar energi, hallbar transportinfrastruktur sdsom spér-
vag och jarnvag samt energieffektiviseringar. Sddana investeringar ar betyd-
ligt viktigare an att fortsatta hélla ett flygbolag under armarna.
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Sammanfattningsvis star jag och Miljopartiet fast vid att SAS bor séljas.
Riksdagen bor alltsd avsla regeringens proposition och i stéllet uppmana
regeringen att snarast mojligt inleda en forséljning av SAS. Det finns nu
inga skal till ett statligt &gande av flygbolag. Riksdagen bér saledes bifalla
motion 2008/09:Fi19 (mp).
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