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Propositionens huvudsakliga innehdll

Aktiestrukturen i SAS foredas forandras s att ett borsnoterat holding-
bolag bildas som i sin tur &ger de tre bolagen SAS Danmark A/S, SAS
Norge ASA och SAS Sverige AB. Detta innebér att nuvarande struktur
med tre borsnoterade bolag erséts med ett gemensamt borsnoterat bolag.
Statens aktier i SAS Sverige AB foreslas darmed att utbytas mot aktier i
det nybildade holdingbolaget. Statens dgande i SAS forandras inte ge-
nom omstruktureringen.
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1 Forslag till riksdagsbed ut Prop. 2000/01:124

Regeringen foreddr att riksdagen godkdnner en forandring av aktie-
strukturen i SAS som innebér att statens aktier i SAS Sverige AB byts ut
mot samma antal aktier i det av SAS nybildade holdingbol aget.



2 Arendet och dess beredning

Sedan 1999 har diskussioner forts mellan Naringsdepartementet |
Sverige, Samferdselsdepartementet i Norge och Trafikministeriet |
Danmark om hur SAS aktiestruktur kan forandras for att foretaget skall
ges samma forutséttningar som andra flygbolag pa den internationella
luftfartsmarknaden. En anpassning bor darvid ske med hansyn till dkad
avreglering, hardnande konkurrens och en allt snabbare konsolidering.
Fragan har &ven diskuterats med ledningen for SAS, med vissa av de
stora privata agarna samt inom styrelsen i SAS-konsortiet inklusive
fackligaforetradare.

Det &r aktiedgarnai de tre nationella bolagen som dlutligen kommer att
tastalining till férslaget om féréndrad aktiestruktur.

3 Bakgrund till nuvarande &garstruktur

SAS hildades 1946 och innebar att de tre da rorelsedrivande nationella
flygbolagen enades om att driva sin fortsatta verksamhet i form av ett
konsortium. Detta blev grunden for det skandinaviska luftfartspolitiska
samarbetet och har givit konsortiet SAS mgjlighet att utnyttja de trafik-
réttigheter som de tre landerna gemensamt 6verenskommit med tredje
land. De tre borsnoterade bolagen SAS Danmark A/S, SAS Norge ASA
och SAS Sverige AB & noderbolag i SAS-konsortiet. De danska och
norska moderbolagen deltar i konsortiet med 2/7 vardera och det svenska
bolaget deltar med resterande 3/7. Moderbolagen & borsnoterade |
Kopenhamn, Odo respektive Stockholm. Hélften av aktierna i varje
moderbolag &gs av staten, hélften av privataintressen.

4 Dagens situation for flygindustrin och SAS

Flygmarknaden omfattar en internationell och kapitalkrdvande verksam-
het som forvéantas ha en stark, om &n konjunkturavhangig, tillvaxt. | takt
med den stegvisa avregl eringen av flygtrafiken som sker hardnar konkur-
rensen ytterligare och omfattande strukturella forandringar i riktning mot
dagkraftigare och effektivare enheter samt etablering av internationella
samarbeten mellan storre flygbolag, sk. allianser, pagéar. Drivkrafterna
bakom koncentrationen & 6nskan att koppla samman trafik- och distri-
butionssystem mot allt storre globalitet och att uppna industriella syner-
gier, kapitaloptimering och riskspridning. Denna utveckling forvéntas
fortsdtta och accelerera

For att SAS skall kunna verka under samma forutsattningar som évriga
flygbolag pa den internationella luftfartsmarknaden & det regeringens
uppfattning att en forandring bor ske av aktiestruktureni SAS.
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5 Andrad aktiestruktur for SAS

Regeringens forslag: Regeringen foredar att riksdagen godkanner en
forandring av aktiestrukturen i SAS pa sa sétt att statens aktier i SAS
Sverige AB byts ut mot samma antal aktier i det av SAS nybildade
holdingbol aget.

Enligt SAS réknar man med att en ny aktiestruktur med en gemensam
aktie i stéllet for tre separata aktier kommer att bidra till att stérka bola
gets operationella verksamhet och dérmed skapa goda forutsattningar for
SAS paden internationella flygmarknaden, bl.a. i f6ljande avseenden:

?? Béttre mojligheter att effektivisera verksamheten genom en forenklad
beslutsstruktur pa sa sétt att nuvarande tre bolagsstyrelser med tre
bolagsstdmmor samt en konsortiestyrelse och ett representantskap i
praktiken ersétts med en bolagsstyrel se och en bolagsstamma.

7? Béttretillgang till riskvilligt kapital genom att en aktie skapar en stor-
lek och omséttningsvolym som attraherar fler och storre investerare.
Detta berdknas vidare ge lagre kapitalkostnader genom att bolaget
inte behdver ha en sa stor "reserv” med eget kapital for att kunna
genomfdrainvesteringar, m.m.

?? Storre mojligheter att delta aktivt 1 affarer géllande foretagsforvarvy
och fusioner genom anvandandet av egna aktier som betalningsme-
del.

Det & regeringens uppfattning att en omstrukturering av SAS-aktien kan
bidra till att minska SAS totala kostnader, saval genom sénkta kapital -
kostnader som foljer av en effektivare kapitalstruktur som genom sankta
driftskostnader som foljer av ett Okat effektiviseringstryck och forbétt-
rade majligheter till prestationsamforelser med andra flygbolag. Enligt
regeringen kommer en kostnadsminskning att vara en viktig forutséttning
for att SAS internationella konkurrenskraft skall kunna bibehallas.

Regeringen konstaterar att det & av stor betydelse i sava Sverige som
hela Skandinavien dt det gemensamt &gda SAS ges samma forutsatt-
ningar som ovriga flygbolag pa den internationella flygmarknaden att
deltai den pagéende omvandlingen av flygindustrin. Genom att ge SAS
dessa forutsdttningar kan foretaget bibehdlla sin internationella konkur-
renskraft och darmed samtidigt indirekt medverka till att bibehdlla den
almanna konkurrenskraften i Skandinavien. Regeringen foredar darfor
att riksdagen godkanner en forandring av aktiestrukturen i SAS pa sa sétt
att statens aktier i SAS Sverige AB byts ut mot samma antal aktier i det
nybildade holdingbolaget. Detta innebér att statens nuvarande &garandel
om 50 % i SAS Sverige AB (som i sin tur & deldgare i SAS-konsortiet
med 3/7) byts ut mot en dgarandel motsvarande 50 % av 3/7, dvs. ca
21,4 %, i det nybildade holdingbolaget.

Den férandring av aktiestrukturen som foredas innebar ingen andring
vad avser de tre staternas samlade égandei SAS. Vid eventuellaframtida
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planer pa sadana forandringar hos en stat, kommer 6vriga statliga &gare
att bli informerade i forvég.

6 Innebodrd av forandrad aktiestruktur
6.1 Holdingbolaget

Omstruktureringen av SAS utgdr ifran nuvarande aktiestruktur med tre
nationella moderbolag och innebér att ett holdingbolag bildas som kom-
mer att &ga de tre moderbolagen till 100 %.

| utbyte mot statens aktier i SAS Sverige AB kommer att erhdllas ak-
tier i det nybildade holdingbolaget. | den av SAS fores agna transaktions-
strukturen utgar man ifran ett utbytesforhallande om 1:1, dvs. att det gi-
ves en aktie i holdingbolaget for varje aktiei de nationella bolagen. Mot
bakgrund av detta fordag genomfor SAS finansiella radgivare en sk.
fairness opinion om detta utbytesforhdllande, som de tre regeringarna &r
enigaom att laggatill grund fér omstruktureringen.

Staterna kommer efter aktiebytet att 8ga 21,4 % (Sverige) respektive
14,3 % (Norge och Danmark) av holdingbolaget och dérmed av de natio-
nella bolagen och SAS-konsortiet.

| bolagsordningen kommer de viktigaste forutséttningarna for holding-
bolaget att regleras. Eventuella framtida andringar av bolagsordningen
kraver bedut av bolagsstamman med 2/3 majoritet. Detta bidrar till att
sékra en stabil framtida styrning av verksamheten. Kravet pa 2/3 majori-
tet innebdr samtidigt att staterna var for sig inte kommer att ha nagon
vetordtt i holdingbolaget, vilket for ndrvarande &r fallet i de nationella
bolagen.

Det borsnoterade holdingbolaget kommer att ha som viktigaste uppgift
att 8ga och forvalta samtliga aktier i moderbolagen (SAS Danmark A/S/
SAS Norge ASA / SAS Sverige AB). Holdingbolaget kommer att
bedriva egen rérelse i mycket begransad omfattning. Antalet anstédllda i
holdingbolaget beréknas till ett fétal personer. Aktierna kommer att vara
noterade pa borsernai Kdpenhamn, Oso och Stockholm.

Betr&ffande den geografiska placeringen av holdingbolaget har styrel-
sen i SAS-konsortiet rekommenderat att holdingbolaget far sin hemvist i
Sverige. Till grund fér rekommendationen ligger de syften och ma med
omstruktureringen som redovisats ovan samt aspekter av vikt som beror
kapitalmarknad, beskattning, legala fragor samt redovisning. De tre re-
geringarna har stéllt sig bakom denna rekommendation.

6.2 Framtida ledning av bolaget

| dag leds SAS-konsortiet av en styrelse bestdende av nio ledamoter,
varav sex ledamdter med vardera en personlig suppleant, valda av mo-
derbolagens bolagsstammor samt tre ledamoter, med sex suppleanter,
utsedda av de anstdlda. SAS-konsortiets parter (moderbolagen SAS
Danmark A/S, SAS Norge ASA och SAS Sverige AB) utdvar Sitt direkta
agarinflytande i SASi representantskapet. Detta fungerar ungefar som en
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bolagsstamma for konsortiet och bestér av trettio personer som utses av
SAS moderbolags aktiedgare vid ordinarie bolagsstdmma i respektive
moderbol ag.

| den nya strukturen fastslas i bolagsordningen att styrelsen skall om-
fatta sex ledamater, valda av bolagsstamman i1 holdingbolaget samt tre
fackliga representanter med tre suppleanter. Styrelsen skall vidare ha den
sammansattning som vid var tid kan krévas for att bolaget och dess dot-
terforetag skall bibehdlla sina trafikréttigheter for luftfart, innefattande
eventuella krav pa medborgarskap och bosattningsort. Dessutom skall
styrelsen inom sig som helhet besittafor styrel searbetet erforderlig repre-
sentativitet samt kunnande om och erfarenhet av de sasmhélls-, afférs- och
kulturforhdllanden som rader i Sverige, Norge och Danmark. Enligt bo-
lagsordningen skall koncernens arbetstagarrepresentanter i Sverige,
Norge och Danmark harétt att utpeka en styrel seledamot samt en supple-
ant vardera. Detta kommer att sdkras genom avtal nellan de svenska
fackliga organisationerna och holdingbolaget. Det & en forutséttning for
genomférandet av den féreslagna omstruktureringen att de bertrda
norska och danska arbetstagarorganisationernas styrelserepresentation
kan sakras genom ett sadant avtal och det forutsétts att dessa ocksa blir
part i ett avtal.

Nér det gdler bemanningen i styrelserna for de nationella bolagen
samt SAS-konsortiet sa & avsikten att det huvudsakligen skall vara
samma ledamater i dessa styrelser som i holdingbolagets styrelse. Detta
innebér att ala de betydelsefulla delarna av verksamheten (konsortiet, de
nationella bolagen samt holdingbolaget) kommer att styras av samma
personer. Samtidigt medfor ocksa den nya strukturen en betydligt enklare
beslutsprocess eftersom beslut pa aktiedgarnivatasi ett enda bolag (hol-
dingbolaget) i stéllet for som tidigare i de tre separata nationella bolagen.
Sammantaget férvantar regeringen att detta kommer att resulterai en mer
effektiv styrning av koncernen.

Nér det géller val av styrelse 6nskar de statliga égarna att det av bo-
lagsordningen skal framga att en nomineringskommitté skall komma
med forslag till de styrelseledaméter som skall utses av bolagsstdmman.
Det forutsétts i andutning till detta att nomineringskommittén skall vara
representativ for aktieagarsammansattningen i bolaget och att dess avsikt
bl.a. & att bidratill en lamplig och representativ styrel sesammanséttning.

Den nya strukturen med ett direktdgt holdingbolag innebér vidare att
behovet av ett sarskilt organ for at utOva det direkta agarinflytandet i
SAS foérsvinner. Representantskapet kommer darmed att avskaffas som
ett formellt och i konsortiet bedutande organ. Det & dock SAS-konsor-
tiets styrelses bedomning att SAS &aven i fortsdttningen har behov av n&
gon form av radgivande forsamling i Skandinavien. Styrelsen kommer
darfor att utse ett sddant organ.

6.3 Konsortialavtal

Det forsta konsortialavtalet tillkom 1946 och avsdg flygtrafiken pa Nord-
atlanten. Nuvarande konsortialavtal géller fram till den 30 september
2020. Avtalet utgor galva grunden for det skandinaviska luftfartspoli-
tiska samarbetet. | avtalet regleras bl.a. forutsdttningarna for verksamhe-
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ten, omfattningen av verksamheten samt hur verksamheten skall bedri-
vas.

Med hansyn till konsortialavtalets karaktér och betydelse anser de tre
regeringarna det vara av stor betydelse att i den nya strukturen sékra
konsortialavtalets framtida stéllning. Detta kommer att ske genom bo-
lagsordningen for det nya holdingbolaget. Av denna foljer vidare att be-
slut om andring eller upphdrande av konsortialavtalet maste fattas med
2/3 majoritet. Konsortiets betydelse omndmns &ven i bolagsordningens
verksamhetsparagraf.

Vid omstruktureringen till en aktie kommer konsortialavtal et endast att
genomga justeringar av teknisk art, som & beroende av den nya struktu-
ren.

Konsortialavtalet reglerar bl.a. SAS fordelning av flygregistreringen
mellan de tre skandinaviska lénderna. Denna reglering & betydel sefull
darfor att den sakrar respektive lands tillgang till flygplan i en bered-
skapssituation. Dessa beredskapsméssiga fragor kommer aven efter om-
struktureringen att vara sdkrade i samma omfattning som innan forand-
ringen.

6.4 L uftfartspolitiska fragor

Internationell reguljéar luftfart, som omfattar lander utanfor EU/EES,
bygger traditiorellt pa att det finns bilaterala Iuftfartsavta mellan sta-
terna. | avtalen regleras bl.a. frdgan om &garskap och kontroll av flygbo-
lagen. Avtalen bygger paatt ett land pekar ut ett eller fleraflygbolag som
far rétt att flyga de avtalade linjerna. Motparten har rétt att avvisa eller
derkalla en sdan utpekning om flygbolaget inte & vasentligen &gt och
effektivt kontrollerat av det utpekande landets medborgare.

De tre skandinaviska landerna har en gemensam luftfartspolitik och i
princip identiska luftfatsavtal som de forhandlar gemensamt. | relation
till avtalsparterna har det altid sakrats att det & SAS-konsortiet och inte
de tre nationella bolagen SAS Danmark, SAS Norge och SAS Sverige
som beflyger linjerna, men det & respektive nationellt bolag som for-
mellt & utpekat av de tre landerna som bérare av trafikréttigheterna samt
for att uppfylla kravet pa nationellt &garskap. Eftersom de nationella bo-
lagens existens & en forutséttning for att |uftfartsavtalen skall vara gil-
tiga vill regeringen understryka betydelsen av att dessa bolag finns kvar
aveni framtiden.

Genom den foredlagna strukturférandringen kommer de tre nationella
bolagen inte langre att vara nationdllt, utan skandinaviskt agda. Det
skandinaviska &gandet kommer att fortsatt garanteras genom att holding-
bolagets bolagsordning ger mojlighet att begransa utlandskt &gande i den
man det icke-skandinaviska dgandet Gverstiger 50 %.

De luftfartspolitiska avtalsparterna har informerats om den planerade
strukturforandringen genom diplomatiska cirkulérnoter som i januari
2001 har sants fran vart och ett av de tre skandinaviska landerna. Vid
tidpunkten for denna proposition har inga erinringar mot den foredlagna
omstruktureringen inkommit.
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6.5 Beskattning

Den operativa, I6pande verksamheten i SAS kommer att beskattas pa
samma sétt i den nya strukturen som i nuvarande. De skattemaéssiga for-
andringarna uppkommer i samband med beskattningen av utdelning fran
holdingbolaget.

Att holdingbolaget forlaggs till Sverige kommer inte att paverka be-
skattningen av utdelningar mellan bolagen i koncernen. Aktiedgarna i
Danmark och Norge kommer déremot att erlagga 15 % i svensk kupong-
skatt pa utdelningar fran det svenska holdingbolaget. Om aktiedgaren &
en juridisk person som dger mer an 10 % av kapitalet utgar dock ingen
kupongskatt pa utdelningen. Detta medfér att den danska respektive
norska staten, med nuvarande &garandelar, inte kommer att erlégga n&
gon kupongskatt till Sverige. For 6vriga aktiedgare foreligger rétt till av-
rékning av den kupongskatt som erlagts utomlands.

En viss omfordelning av skattebasen mellan Sverige och
Norge/Danmark avseende uttaget av skatt pa utdelning fran holdingbola-
get kan forutses. De tre regeringarna gor den bedémningen att omfordel -
ningen av skatt inte & av sddan omfattning att genomférandet av om-
struktureringen hindras av detta.

6.6 Processen

Denna proposition kommer att 18ggas fram samtidigt med liknande do-
kument fran den norska och danska regeringen. Anma ningsperioden for
aktiedgarna kommer enligt plan att I6pa under delar av mg—juni 2001
och borsnoteringen av det nya holdingbolaget avses att skei juli 2001.
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