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Flygbolag dr tvungen verka i en turbulent affarsmiljé som anses vara sdsongsbetonad
och utsatt for bade hard konkurrens och andra externa chocker, sdsom ekonomiska
nedgangar, terrorhot och pandemier. Hard konkurrens som bland annat i Europa har
paverkats av programmet for den inre marknaden (SMP) &r det mycket viktigt for
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effektivitetsanalys av fyra nordiska flygbolags operativa och kapital effektivitet. For att
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1 INLEDNING

1.1 Bakgrund

Flygindustrin anses att vara en viktig faktor i integrationen av varldsekonomin. Industrins
formaga att koppla samman ménniskor och lander kan bidrag till ekonomisk tillvaxt
genom att Oka produktiviteten, inspirera till nya innovationer, uppmuntra till nya
investeringar och genom att forbdttra affarsverksamheten. Dessutom som ett globalt
ndtverk didr kommersiella flygplansoperatorer, flygplatser, leverantdrer av
flygtrafiktjanster och tillverkare av flygplan och dess komponenter é&r alla
sammankopplade, bidrar industrin ocksa till att skapa miljontals arbeten. (Social and
Economic Benefits of Aviation 2021, Aviation: Benefits Beyond Borders 2020). Allt
detta sker dock i en mycket konkurrenskraftigt och sdsongsbetonad milj6 dér flygbolagen
tenderar att ha hoga l6ne- och driftskostnader och ldga vinstmarginaler. Darfor star de
kommersiellt opererande flygbolagen stindigt inf6r utmaningen om att uppticka nya sitt
for att bli mer kostnadseffektiva och att forbéttra l6nsamheten. (Huang et al. 2021,
Malhotra et el. 2021, Barros & Peypoch 2009, Zottaszek & Pisarek 2016). Utdver anses
affarsklimatet vara kénslig for externa stdrningar, sdsom fluktuationer i energipriser,

globala nedgangar och pandemier (Huang et al. 2021, Barros & Peypoch 2009).

For att flygbolagen ska fortsétta vara kostnadseffektiva, lonsamma och kunna dverleva i
denna mycket konkurrensutsatta och turbulenta milj6 anses det vara oerhort viktigt att de
ar effektiva 1 all sin affarsverksamhet. Dérfor har blivit viktigt for affarsanalytiker och
ekonomer att hitta olika metoder och tekniker for att pd bista sdtt mdta och analysera
effektivitet inom flygindustrin. (Malhotra et al. 2021). De flesta studier har dock tidigare
varit mer inriktade pa att mita flygbolagens operativa effektivitet, medan
kapitaleffektiviteten forst under de senaste decennierna har borjat védcka intresse, om én
fortfarande i mindre utstrackning. (t.ex. Huang et al. 2021, Gramani 2012). I studier dar
det analyserat bdde flygbolagens operativa och kapitaleffektivitet har det enligt Gramani
(2012) upptéckts intressanta fynd. Det har till exempel upptéckts att &ven om ett flygbolag
har implementerat en effektiv operativ strategi sa har den inte direkt resulterat i

kapitaleffektivitet eller starkt det inneboende virdet ndr affarsklimatet har varit utsatt for
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lagkonjunktur. Det har ocksd upptéckts att ett flygbolags effektivitetsanalys blir mer
omfattande ndr de finansiella nyckeltalen inkluderas i metoden. Eftersom ett av bolagets
viktigaste affarsmal dessutom &r att skapa vérde for aktiedgarna, 6kar &ven métningen av

kapitaleffektivitet i detta avseende. (Huang et al. 2021).

1.2 Syfte

Syftet med denna studie &r att genomfora en effektivitetsanalys for nordiska flygbolag pé
ett sadant sdtt att bdde den operativa verksamheten och kapitaleffektiviteten beaktas i

analysmetoden.

1.3 Problemformulering

Oavsett vilken metod som anvénds for att genomfora effektivitetsanalysen tenderar det
att forbli subjektivt om det analyserade foretaget inte jimfors med andra liknande foretag
som verkar pd samma marknad. Darfor dr den generella fragan for denna studie hur
effektiviteten i ett foretags verksamhet kan analyseras péd ett sddant sétt att bade den
operativa verksamheten och 16nsamheten beaktas i analysmetoden? Vidare, for att kunna
jdmfora resultat med liknande foretag som verkar pd samma marknad, dr huvudmalet med
denna studie att kunna uppskatta vilket av de utvalda nordiska flygbolagen som anses
vara mest effektiva. Den specifika forskningsfrdgan ar alltsa foljande:
1. Vilka av de utvalda nordiska flygbolagen kan anses vara effektiva (eller mest
effektiv) nér det géller bade operativ och kapitaleffektivitet métt i respektive
flygbolags formaga att generera avkastning till aktiedgarna, i jamforelse med

varandra?

1.4 Avgransningar

Studiens effektivitetsanalys av nordiska flygbolag dr begrénsad till foljande fyra
flygbolag: Finnair, Scandinavian Airlines (SAS), Norwegian Air Shuttle och Icelandair
Group. Effektiviteten kommer att observeras fran perioden 2013-2019. Denna period
valdes pa grund av att det under dessa ar inte har intrdffat négra storre externa chokar

inom flygindustrin och denna tidsperiod kunde anses vara "neutral" for d&ndamalet att
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genomfora en effektivitetsanalys. I skrivande stund har Covid-19-pandemin varit utbredd
1 ndrmare tva ar och dven om flygindustrin har stéllts infor andra liknande situationer
tidigare, saisom svininfluensan (Airlines Prepared for Influenza A (HIN1) - Swine Flu
2009), har konsekvenserna av Covid-19 utan tvekan varit de allvarligaste som industrin
hittills varit tvungen att mdta. Manga méanniskor har blivit vaccinerade mot SARS-CoV-
2-viruset varfor resereserestriktionerna har blivit littade och ménniskor bdrja resa mer
fritt Over grianserna igen. Detta i sin tur har lett till att minga flygbolags verksamhet har
kommit 1 gang, om dn varsamt. Hur lang tid det kommer att ta for flygindustrin att na
fore-Covid-19 nivén aterstar dock att se. P4 grund av den rddande osidkerheten kring
situationen beslutades det dérfor att inte ta med denna period i effektivitetsanalysen.
Denna period anses dock vara ett utmérkt &mne for framtida forskning, dir flygbolagens
effektivitet kan till exempel mitas och analyseras som ledningens fOrmaga att

implementera affarsstrategier for att hantera pandemisituationen.

For att genomfora effektivitetsanalysen och analysera de empiriska resultaten har Data
Envelopment Analysis (DEA) valts som metod. Metodens kalkyleringsprocess kommer
att utforas med hjidlp av DEA Spreadsheet Solver som idr ett Excel-makroprogram

designat av professor Giines Erdogan (2021).

1.5 Disposition

Fortséttningen av studien ar organiserad enligt f6ljande sétt:

I kapitel 2 presenteras flygindustrin och bakgrundsfaktorer som involverar den, idén om
ekonomisk teori och historien bakom DEA-metoden. Kapitlet beskriver ocksa mer i detalj
det tillvigagingssitt som anvinds 1 effektivitetsanalysen och diskuterar DEA-metodens
for- och nackdelar. I kapitel 3 presenteras forskningsmetoden och det empiriska material
som anviénts i studien. Kapitlet forklarar ocksa hur empiriska data samlades in och
presenterar de matematiska ekvationerna som anvindes for att genomfora
effektivitetsanalysen. Avslutningsvis diskuteras fragorna om metodens validitet och
reliabilitet. 1 kapitel 4 presenteras de respektive nordiska flygbolagen som anvénts i

analysen och resultaten av effektivitetsanalysen. I kapitel 5 diskuteras de empiriska

12



resultaten, dras en slutsats fran hela studien och reflekteras 6ver hur védl den valda

metoden har tjanat syftet med studien.

1.6 Centrala Begrepp

DEA Data Envelopment Analysis
DMU Decision Making Unit (beslutsfattande enhet)
CCR Charnes, Cooper och Rhodes (initialer baserade pa skaparna av DEA-
metoden)
CRS Constant Returns to Scale (konstant skalavkastning)
OR Operation Research (Operationsanalys)
PPF Production Possibility Frontier (produktionsmgjlighetsgrins)
SFA Stochastic Frontier Analysis
SMP Single Market Program (program for den inre marknaden)
TFP Total Factor Productivity (totalfaktorproduktivitet)
VRS Variable Returns to Scale (variabel skalavkastning)
2 TEORI

I detta kapitel diskuteras forst flygindustrin och bakgrundsfaktorerna som involverar den.
Sedan presenteras teorin om ekonomisk effektivitet och hur den kan tillimpas pé
flygindustrin. Dédrefter introduceras DEA-metoden med dess bakgrund och teori och i mer
detaljerade termer det tillvigagingssidtt som anvinds vid genomfOrandet av

effektivitetsanalysen. Till sist diskuteras DEA-metodens for- och nackdelar.

2.1 Fordelar med flygindustrin

Virlden har blivit alltmer globaliserad och flygindustrin med dess forméga att koppla
samman ménniskor, ldnder och den globala ekonomin anses att vara en av de framsta
drivkrafterna bakom detta. For att kunna knyta samman ménniskor och lédnder
flygindustrin kan hjélpa till att forbéttra affarsverksamheten genom 6kad produktivitet,
nya innovationer samt uppmuntra verksamhetségaren till att expandera och gora nya

investeringar. Som ett globalt nétverk ddar kommersiella flygplan, flygplatser, leverantorer
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av flygtrafiktjanster och flygplanstillverkare dr sammankopplade, bidrar flygindustrin
ocksa till att generera miljontals arbetstillfallen. Foljaktligen har den ocksé en viktig roll
att spela for att framja arbete och intdkter inom hotell- och turismsektorn samt
mobilitetstjinster. Med hjdlp av flygtransporter bidrar industrin ocksé till det sociala
vélbefinnandet genom att géra mojligt for ménniskor att resa till nya lander och olika
semesterorter for att koppla av, uppleva dventyr, dka sin kulturella medvetenhet och
besoka familjemedlemmar och véinner. Utdver detta kan flygindustrin snabbt forse hjéilp
till behdvande, genom att transportera till exempel mat, kldder och medicinska
fornodenheter, vilket bevisades 1 borjan av Covid-19-utbrottet, nir over tva miljoner ton
medicinsk och Covid-specifik last transporterades dver hela virlden under loppet av
ndgra manader. (Aviation: Benefits Beyond Borders 2020, Social and Economic Benefits

of Aviation 2021).

Genom att titta pd de globala intdkterna per passagerarkilometer har de okats fran 323
miljarder US-dollar till 607 miljarder dollar mellan 2005-2019, motsvarande en 6kning
med cirka 88 procent pa 14 ar (Air transportation worldwide 2021). Flygindustrins
paverkan pa den globala ekonomin i 2019 var néstan 3,5 miljarder US-dollar,
motsvarande cirka 4,1 procent av den globala BNP (Aviation: Benefits Beyond Borders
2020). Enligt Michael Gill, VD {for ATAG, flygindustrin betraktas som en mycket viktig
tjanstesektor och om den skulle métas som ett land, skulle det ha en av de 20:e storsta
ekonomierna 1 virlden (Social and Economic Benefits of Aviation 2021). Nar det géller
flygindustrins formaga att tillhandahalla arbetstillfdllen kan den tdcka cirka 88 miljoner
direkta, indirekta, inducerade och turismkatalytiska arbeten (Aviation: Benefits Beyond

Borders 2020).

2.2 Hog konkurrens i turbulent miljo

Trots flygindustrins bidrag till den globala ekonomin, arbetstillfillen och socialt
vélbefinnande, anses den affarsmiljo dér flygbolagen verkar som sdsongsbetonad och
utsatt for bade hard konkurrens och andra externa chocker. (Malhotra et al. 2021, Huang
etal. 2021, Zo6taszek et al. 2016). For hird konkurrens har bland annat i Europa paverkats
i1 bade 1992 inrittat program for den inre marknaden (Single Market Program, SMP) samt
1997 infort direktiv (Directive 91/67/EC 1997) av europeiska kommissionen. Syftet med
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dessa har varit att stddja och frimja en effektiv och réttvis konkurrens pa den tidigare
skyddade flygtransportmarknaden. Med direktivet mojliggjordes det att flygbolagen
opererande inom europeiska medlemsstaterna kunde erbjuda sina passagerare
flygtransporttjénster till ett konkurrenskraftigt pris pa vilken rutt som helst. Enligt Barros
& Peypoch (2009) och Zé6ttaszek & Pisarek (2016) en tydlig konsekvens av SMP har varit
att det har lett till ett utokat antal nyetablerade lagprisflygbolag, vilket i sin tur skapat
dnnu storre konkurrens med snabbt vixande tringsel pa flygplatser och atfoljande press
med vindningstiderna. For att kunna dverleva i denna tuffa affarsmilj6 dér, forutom hard
konkurrens, 16ne- och driftskostnader dr hoga och vinstmarginalerna tenderar att vara
laga, har flygbolagen varit tvungna att tillimpa olika kostnadsbesparande strategier.
Sddana strategier har till exempel varit outsourcing av arbetsintensiva tjénster,
alliansavtal, fusioner eller joint ventures, ddr bland annat utnyttjandet av samma
anldggningar, uppdelning av marknadsforingskostnader och gemensamt kop av
flygbrénsle har blivit mojligt. (Huang et al. 2021, Malhotra et al. 2021). Enligt Huang et
al. (2021) éterspeglas detta i USA som en serie megafusioner som har etablerats sedan
2008 och som dramatiskt har fordndrat flygtransportbranschen dar. Ett annat exempel ar
The Star Alliance, vérldens storsta flygbolagsallians med 26 medlemmar runt i vérlden
(About Star Alliance 2021), som har tillimpad en kostnadsbesparingsstrategi genom att
skapa ett eget brinslebolag for att hantera upphandling av flygbrinsle pd utvalda
flygplatser runt om i vérlden. (se Star Alliance creates Fuel Purchasing Entity 2003,
Malhotra et al. 2021). Férutom den harda konkurrensen anses industrin dessutom som
kénslig for externa chockar som till exempel terrorattacker (9/11), globala nedgangar,
naturfenomen (t.ex. Eyjafjallajokulls utbrott i 2010) och pandemier samt fluktuationer i

energipriser. (Huang et al. 2021, Barros & Peypoch 2009).

2.3 Ekonomisk effektivitet

Ekonomisk effektivitet 4r en teori dér det finns ett tillstdnd i1 systemet dér alla resurser
utnyttjas samtidigt som sloseri och ineffektivitet minimeras. Ett tillstind som i
verkligheten gar att ndrma sig men som aldrig riktigt uppnds. Enligt teorin &r ett system
som kan allokera och anvénda varje resurs, for att betjdna en enhet pa basta mdjliga sétt
och nd dess mél, effektiv. Principerna for ekonomisk effektivitet bygger ocksa pa tanken

att resurserna dr knappa och saledes ricker inte till att alla olika aspekter av ekonomin
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skulle kunna fungera stéindigt med hogsta mojliga kapacitet. Ddrmed maste resurserna
distribueras pa ett idealiskt sdtt samtidigt som sloseri minimeras. Ekonomisk effektivitet
har ocksa en punkt dir produktions- och allokeringseffektivitet har bdda natt en niva dar
den enes effektivitet inte kan forbéttras utan att den andra forsdmras. Detta tillstand kallas

for Pareto-effektiviteten. (The Investopedia team & Barnier 2020).

Allokativ effektivitet méter en enhets formaga att utnyttja sina resurser sa att den kan
distribuera varor eller tjdnster i den mingd och till ett sddant pris som gynnar
konsumenterna samt formdga att optimalt fordela sitt kapital till andra intressenter. Med
andra ord allokativ effektivitet uppnds nér utbud och efterfrdgan méts. (Kenton 2021, The
Investopedia team & Barnier 2020). Produktiv eller produktionseffektivitet ér ett tillstand
dér en enhet har natt den nivd dér den arbetar med maximal kapacitet och inte lingre kan
producera fler varor eller tjénster, utan att behdva dndra sin produktionsprocess eller utan
alternativkostnad. Detta koncept kan illustreras med produktionsmdojlighetsgriansen (PPF)
(se Fig. 1), dir alla punkter pa kurvan (A, B och C) har natt maximal kapacitet och dr
produktionseffektiva. Punkt X, & andra sidan, ar ineffektiv och har potential att producera
fler varor eller tjinster utan alternativkostnad. Punkt Y illustrerar den niva som for
ndrvarande dr inte mojlig att uppnd. (Pettinger 2019, The Investopedia team & Estevez

2020, Productive efficiency 2021).

Production Possibility Frontier (PPF)

Produkt A

T

rodukt B
Figur 1: Produktionsmojlighetsgrdns (PPF).

For att enheten ska uppnd produktiv effektivitet maste den ocksd kunna tillverka
produkten eller tjinsten s& kostnadseffektivt som mojligt. Produktionseffektivitet &r
darfor néra relaterat till ett koncept av teknisk effektivitet, som fokuserar pé att maximera

outputs (dvs. produktion, resultat, lonsamhet). Med andra ord uppnas ekonomisk
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effektivitet nir enheten lyckas kombinera och anvinda sina insatser kostnadseffektivt for
att maximera sitt resultat och méta efterfragan fran konsumenterna. (Pettinger 2019, The

Investopedia team & Estevez 2020, Productive efficiency 2021).

2.4 Metoder for att mata ekonomisk effektivitet i verksamhet

2.4.1 Kvotanalys

Generellt sett mits effektiviteten genom forhallandet mellan in- och outputsdata. Det
vanligaste sdttet att utfora verksamhetsanalyser dr genom kvotanalys dér man jamfor
olika nyckeltal i bokslutet mot varandra och miter exempelvis foretagets lonsamhet,
likviditet och/eller soliditet. Kvotanalys dr létt att berdkna och forsta, och den hjélper till
att utvdrdera de specifika aspekter av verksamhetens finansiella prestanda pé ett
ogonblick. (Ohene-Asare 2020a, 2020b, Limitations of Ratio Analysis 2021).
Kvotanalysen har dock sina begriansningar och forhéllandet mellan de olika nyckeltalen
kan latt bli missvisande eftersom de inte tar hdnsyn till storleken pa verksamheten dér
stora foretag tenderar att ha mer forhandlingsstyrka och dra mer nytta av
stordriftsekonomin &n sma foretag. Kvotanalysen tar inte heller hédnsyn till
marknadsforhdllandena eller sdsongsvariationerna. Genom att berdkna ett enskilt
nyckeltal kan man foljaktligen inte dra nigra slutsatser om verksamhetens ekonomiska
effektivitet, vilket dirmed kan leda till svirigheter att avgora vilka nyckeltal som ar mest
relevanta att anvdnda. Dessutom, for att kunna analysera hur effektivt en verksamhet
verkligen &r, fir man den bidsta uppfattningen genom att jamfora foretagen med dess
jadmlike som verkar pd samma marknad. (Vaidya 2021, Limitations of Ratio Analysis

2021).

2.4.2 Operationsforskning

Ekonomisk effektivitet uppnds alltsd (i grova termer) inom mikroekonomin genom
allokativ och produktiv effektivitet. I affarsverksamhet uppnéds detta genom
affarseffektivitet, vilket innebdr att organisationsledning, eller beslutsfattare,
implementerar sina strategier péd ett effektivt sétt. Flygbolagen som maste verka i en

verksamhetsmiljé som &r utsatt for bdde hird konkurrens och externa chokar blir
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ledningens forméga att implementera effektiva strategier en avgorande faktor for dess
formaga att fortsétta vara 1onsamt och 6verleva. (Huang et al. 2021, Malhotra et al. 2021).
Metoden for vad ekonomer och andra intressenter kan anvénda som verktyg for att mita
och analysera om flygbolagens organisationsstyrning med sina affarsstrategier dr effektiv
ar operationsforskning, OR, hirstammande fran engelska Operational Research. OR dr
ett koncept som vixte fram under andra vérldskriget av militéra strateger och det omfattar
utveckling och anvéindning av ett brett utbud av problemlosningstekniker och metoder
som tilldmpas 1 strdvan efter forbéttrat beslutsfattande och effektivitet. OR erbjuder
analytiska metoder som kan anvindas bade inom det ekonomiska forskningsfiltet och av
organisationsledning fOr att optimera prestanda, simulering och testning av 16sningar pa
olika problemsituationer samt matematiska algoritmer dir man genom sannolikhet och
statistik kan gora tillforlitliga forutsdgelser och testa genomforbara 16sningar. En sddan
metod dr Data Envelopment Analysis som kommer att anvédndas i syfte att genomfGra

effektivitetsanalysen i denna studie. (Lewis 2021, Operations research 2021).

2.5 Metoder for att mata effektivitet inom flygbolag

Eftersom den stindigt fordnderliga miljén inom flygindustrin anses vara utmanande i
perspektivet av bdde organisationsledning och foretags framgéng, har det ockséd vickt
intresse bland ekonomer att hitta relevanta sétt att analysera industrins effektivitet samt
eventuellt identifiera omraden som &r ineffektiva. (Malhotra et al. al. 2021, Ali et al.
2021). Antalet tidigare studier (se Tabell 1) har varit mer fokuserade pa att studera fragor
relaterade till effekterna av frimarknadspolicyer (se 2.2) och avreglering pa flygbolagens
effektivitet. I dessa studier har anvénts de mer traditionella kostnads- och
produktionsuppskattningarna eller indextalsmetoder, dar syftet ér att aterspegla ett pris-
eller kvantitetsforhallande over tid jamfort med ett standard- eller basvirde (Ali et al.
2021). Under de senaste tjugoaren har dock tvd metoder, Data Envelopment Analysis
(DEA) och Stochastic Frontier Analysis (SFA), dykt upp som de mest populira
metoderna bland forskare, eftersom uppmérksamheten har flyttats frén den rent tekniska
och produktivitetsanalysen till att analysera vikten av effektiviteten hos affairsmodeller

och ledningsstrategier i flygbolagens resultat. (Ali et al. 2021, Barros & Peypoch 2009).
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Tabell 1: Tidigare studier med fragor relaterade till regleringar och avregleringars effekter pd flygbolagens effektivitet
(se Ali et al. 2021).

Forfattare Sampelstrl. Period Metod
Morrell and Taneja 14U.S. & 14 1975 Regressionsmodell
(1979) europeiska
flygbolag
Caves et al. (1983) Amerikanska 1976-1980 TFP
flygbolag
Barla and Perlman 26 OECD flygbolag 1976-1986 Stokastisk
(1989) Produktionsgrins-
modell
Forsyth (2001) Australiska 1980-2000 TFP
inrikesflygbolag
Oum et al. (2005) 10 amerikanska 1990-2001 TFP
flygbolag

Den empiriska utgdngspunkten for SFA ligger i produktionsgransmodellen (se 2.3). SFA
inkluderar dock ocksé en stokastisk komponent dér sannolikheterna for externa storningar
som paverkar produktionsprocessen ldggs till ekvationen. Som en multipel linjar
regression strdvar SFA efter att mita teknisk effektivitet genom att uppskatta
produktions- eller kostnadsfunktionerna hos producenten. Syftet med produktionsgransen
ar att undersoka sambandet mellan inputsvariabler (oberoende) och en outputvariabel
(beroende) samtidigt som den forsoker identifiera ineffektivitet hos producenter. SFA
byggs pd antagandet att de flesta ligger pa eller ndra produktionsgrinsen. Ju ldngre borta
producenten befinner sig frdn grénsen, desto mer ineffektiv &r den. (Horrace 2019,

Stochastic frontier analysis 2021).

DEA ir en matematisk optimeringstekniksmetod inom OR. Liksom SFA hirrér DEA
ocksa frin teorin om produktionseffektivitet (se 2.3), men syftar att bygga upp en "bésta-
praxisgrans" av beslutsfattande enheter som méts empiriskt och uppskattas som produktiv
effektiva. (Data envelopment analysis 2021, Huang et al. 2021, Liang et al. 2008). DEA
har blivit ett populdrt analytiskt verktyg for kvantitativ utvdrdering av effektivitet i
organisationer ddr ekonomisk effektivitet i synnerhet bygger pa ledningen och dess
forméga att implementera strategier pé ett effektivt sitt (Zotaszek & Pisarek 2016). 1
denna studie kommer en effektivitetsanalys av fyra nordiska flygbolag att genomforas

och DEA har valts som metod for att tjina detta syfte. Under &rens lopp har ménga olika
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utvidgningar av DEA-tekniker introducerats och effektivitetsanalysen kommer att baseras
pa Huang et al. (2021) och Liang et al. (2008) tidigare studier dér en nyare input orienterad
tvistegs DEA- modell har anvédnts. Hur denna modell tillimpas i analysen redovisas
ndrmare i metodavsnittet. Eftersom DEA: s historia stricker sig till 1950-talet och tiden
efter andra vérldskriget och den ocksa har en relativt komplex matematisk grund kopplad
till dess linjdra programmeringsteknik, kommer f6ljande kapitel att fortsétta att diskutera
metoden mer i detalj. Diskussionen kommer dock att begrinsas till att huvudsakligen

beakta det tillvigagangssitt som anvénds i analysen av denna studie.

Tabell 2: Tidigare studier med tvdastegs DEA-metod.

Forfattare Sampelstrl. Period Metod

Barros and Peypoch (2009) 27 europeiska (AEA)  2000- Bootstrapped
flygbolag 2005 tvistegs DEA-

CCR & -BCC

Merkert and Hensher (2011) 58 internationella 2007—- Tvéstegs DEA
flygbolag 2009

Zhu (2011) 21 internationella 2007—- Centraliserad
flygbolag 2008 tvistegs DEA

Gramani (2012) 2 brasilianska 1997— Tvéstegs DEA
flygbolag & 2 2006
amerikanska flygbolag

Huang et al. (2021) 9 amerikanska 2015—- Tvastegs DEA-
flygbolag 2019 CCR

2.6 Data Envelopment Analysis

Data Envelopment Analysis (DEA) dr ett matematiskt optimeringsverktyg inom linjar
programmering (LP) som mojliggdr hantering av ett stort antal input- och outputvariabler
(Cooper et al. 2000 s. 2). DEA:s historia gar tillbaka till 1950-talet nir teknologin efter
andra virldskriget omvandlades till ett kraftfullt verktyg inom ekonomi. Aven om DEA
tidigare anvints av andra forskare, var studien som presenterades av Michael James
Farrell 1957 banbrytande eftersom han konstruerade DEA som en LP-modell, ddr han
med hjélp av verklig input-outputdata fran ett urval av foretag, kunde mita varje enskilt
foretags tekniska effektivitet. Déarigenom demonstrerade Farrell ockséd att ekonomisk

effektivitet kunde brytas ner i teknisk och allokativ effektivitet (Subhash 2004 s. 1-3,
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Charles & Kumar 2012 s. 3). Aven om teknologin hade anvints sedan 1950-talet
introducerades termerna DEA och Decision Making Unit (DMU) dock forsta gdngen i
1978 av Charnes, Cooper & Rhodes (se Cooper et al. 2000 s. 33) nér de presenterade sin
CCR-modell. Denna modell var en utvidgning av Farrells LP-modell och en som kom att
betraktas som grunden for den moderna DEA-tekniken. (Cooper et al. 2000 s. 33). 1 1984
presenterades Banker, Charnes och Cooper (se Gramani 2012, Huang et al. 2021) en
BCC-modell dir till motsats till CCR-modells konstant skalavkastning, CRS (Constant
Return to Scale) tillimpades variabel skalavkastning, VRS (Variabel Return to Scale). I
denna studie kommer att anvindas CCR-modellen som diskuteras ndrmare i foljande
avsnitt. Den storsta skillnaden mellan CCR och BCC é&r den méter den Overgripande
tekniska effektiviteten medan BCC-modellen miter den rena tekniska effektiviteten

(Charnes et al. 1994).

2.6.1 CCR-modellen

Det grundldggande syftet med CCR-DEA é&r att mita den relativa effektiviteten hos
DMU:s, som betraktas som organisatoriska beslutsfattande enheter. Dessa DMU:s maste
anvéinda en tekniskt genomforbar kombination av inputs och outputs, sdsom 16nsamhet
mitt med forhallandet mellan kostnader och intékter, for att anses vara produktivt
effektiva (Subhash 2004 s. 12). Dessutom maéste alla DMU:s som véljs ut for analysen
vara homogena, det vill siga anvédnda liknande indata som ger liknande utdata (t.ex.
Mardani et al. 2017, Chen et al. 2018) och urvalsstorleken maste omfatta minst tva ganger
av antalet input- och outputvariablerna (Cooper et al. 1978). CCR-modellen gir ocksa
under antagandet om konstant skalavkastning vilket innebdr att om en DMU o6kar sina
intikter (inputs) kommer produktionen (outputs) att 6ka i samma proportion (Charles &

Kumar 2012 s. 17).

Som en icke-parametrisk metod strivar DEA efter att undvika att gora ett stort antal a
priori antaganden och berdkningar, som tenderar att 6ka med antalet inputs och outputs
som anvands i datauppséttnigen. De optimala vikterna skiljer sig vanligtvis fran DMU till
en annan, varfor CCR-modellen var specifikt utformad for att hédrleda vikten direkt fran
data 1 stéllet for att anvénda forvalda eller fasta vikter. (Cooper et al. 2000 s. 21). Detta
innebér att vikterna harleds direkt fran den viktade summan av inputs och outputs genom

matematiska programmering vars syfte ir att bestimma vikterna pa ett sddant sétt att den
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relativa effektiviteten hos en DMU maximeras. Detta kan illustreras pd foljande sétt

(Cooper et al. 2000 s. 12—-13, 33):

For varje DMU kommer en virtuell (okdnd) input och output att bildas.

Virtuell input = ViXio + V2X20+ ... + VmXmo

)]
Virtuell output = UiVioT U2V20 T ... T UsVso

Direfter kommer vikten att bestdimmas genom linjdr programmering for att maximera
viktforhallandet.

Virtuell output
Virtuell input

2)

2.6.2 Tva input- och ett outputexempel pa CCR-programmering

Foljande programmeringsexempel dr den grundldggande CCR-modellen som syftar till
att maximera inputvirden medan outputvérden forenas till 1 for varje DMU. Foljaktligen
ar bide input- och outputvariablerna i den linjdra programmeringen begransade till att
vara icke-negativa. Enligt Cooper et al. (1978) och Huang et al. (2021) kan den linjéra

programmeringen sdledes uttryckas genom foljande sétt:

Latj =1, ..., n vara antal DMUj i exempelgruppen och den DMU som ska utvérderas pa

varje forsok betecknas som DMU,. Varje DMU konsumerar olika médngd av m inputs x;

(i=1, 2, ..., m) som producerar olika nivéer av s outputs yrj (r =1, 2, ..., 5).

s

max Z u.y,, (3)

r=1

Underkastade

s m

Z Uy, — Z vix; <0

r=1 i=1

m

20y, 20r=12,...,85i=12,....,mj=1.2,..,n.
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Eftersom syftet med DEA ér att fungera som ett benchmarkingverktyg for DMU: s, dr
ekvationen utformad for att bilda en effektivitetsgrdns (Efficient Frontiers) dir de bést
uppskattade DMU:s kommer att placeras baserat pd programmeringsresultatet som &r
begrénsat till ett maximalt vdrde pa 1,0. Tabell 3 illustrerar effektivitetspodngen i ett fall
dar effektiviteten for varje fyra DMU:s berdknas fran tvé inputvariabel som de anvénder

for att producera en output (Cooper et al. 2000 s. 30-31).

Tabell 3: Exempel pa CCR-effektivitetsresultat for fyra DMU: s.

DMU X1 X2 y CCR (6%)
A 2 4 1 1,0000
B 7 3 1 0,6316
C 8 1 1 1,0000
D 4 2 1 1,0000

Vidare, i figur 2 illustreras effektivitetsgransen enligt foljande:

A
A

Input,

D

Efficient Frontiers C

Input,

Figur 2: DEA-CCR effektivitetsgrdns.

2.6.3 Input-orienterat tvasteg DEA-CCR

De mer traditionellt klassade DEA-strukturer har inte designats pa sdttet att en faktor
skulle kunna kénna igen inputs och outputs samtidigt i modellen. Detta innebér da ocksa
att modellen bortser fran eventuella ldnkaktiviteter i foretagsverksamheten och behandlar
de olika aktiviteterna som separata processer. De flesta studier har varit mer fokuserade
pa att mita flygbolagens operativa effektivitet och forskning dir operativ effektivitet
kopplas till finansiella resultat &r fortfarande relativt nytt imne. Men trots detta har studier
dér bade operativ och finansiella effektivitet méts (dvs. tvastegsmetod) upptickt viktiga
fynd som till exempel att en forbéttring av operativ effektivitet inte nddvéndigtvis leder
till forbéttrad ekonomisk effektivitet. (Huang et al. 2021). Studier av Gramani (2012) och

Zhu (2011) har ocksé upptéckt att manga flygbolag som uppnadde ett effektivitetspodng
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pa 1,0 (100 %) i den fOrsta fasen inte uppnadde samma effektivitetspodng i den andra
fasen. I sjélva verket endast ett fatal lyckades uppna det maximala effektivitetspodnget i
bada fasen. Hur denna tvdstegsmodell tilldimpas i denna studie presenteras mer i detalj i

metodkapitlet.

2.6.4 For- och nackdelar med DEA

DEA-metoden ger ett utmirkt verktyg for att utvirdera effektiviteten hos ménga olika
typer av beslutsfattande enheter, som inom DEA kallas for DMU: s, sdésom organisationer,
foretag eller till och med idrottslag (t.ex. Li et al. 2021). Det enda kravet med valet av
DMU: s for analysen dr att de &r homogena, vilket innebér att enheterna maste anvinda
likvirdiga resurser (input) for att producera likvérdiga resultat (output). Till skillnad fran
ett typiskt statistiskt tillvigagangssatt dar producenter vanligtvis utvirderas i forhallande
till en genomsnittlig producent, jimfor DEA varje producent (DMU) med endast den/de

bista producenterna.

Som icke-parametrisk metod kan DEA ocksé hantera storre antal in- och outputdata till
skillnad fran de parametriska tillvigagéngssétten som anvinder flera inputsvariabler for
att producera en enskild output (Charles & Kumar 2012 s. 1-2). Dessutom kraver DEA
inga underliggande a priori-antaganden och berdkningar som tenderar att 6ka med antalet
inputs och outputs som anvinds i datauppsittningen (Cooper et al. 2000 s. 21, Charles &
Kumar 2012 s. 1-2). A andra sidan 4r metodens svaghet just frigan om analysresultatens
kénslighet dér valet av input- och outputvariablerna kan leda till att antalet béista praxis-
producenterna (dvs de som uppskattas vara effektiva) 6kar. Detta i sin tur innebér att den
uppskattade effektiviteten hos en DMU kan ocksd uppnds genom att antingen ha en
verklig effektivitet eller att rdka ha en idealisk kombination av input- och outputvariabler.

(Data Envelopment Analysis 2021).

Aterigen, fordelen med metoden, jimfort med andra ekonometriska tillvigagangssitt, ér
att den fungerar bra dven med ett litet urval. Den enda tumregeln &r att urvalsstorleken
mdste vara minst tvd ginger av antalet in- och outputvariabler (Cooper et al. 1978). Det
kan alltsd hdvdas att med en mindre urvalsstorlek minskar de ovan ndmnda riskerna och

resultatens opalitlighet (forutsatt att tumregeln gillande valet av inputs och outputs
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respekteras). Nér urvalsstorleken samt méngden av inputs och outputs som anvénds i
analysen dock vixer 0kar det ocksd vikten av att testa resultatens tillforlitlighet och
statistiks signifikans. Det finns ménga olika synsétt pd hur detta kan hanteras, &ven om
det verkar rdda en oenighet inom akademiska kretsar om vilken metod som anses vara det
bista alternativet. Ett alternativ &r till exempel att anvdanda Bootstrapping (t.ex. Barros &
Peypoch 2009) dér analysresultaten testas genom att imitera analysprocessen. Ett annat
alternativ 4r en Monte Carlo-simulering (t.ex. Chen & Han 2021) dér flera (oftast flera
tusen) berdkningar gérs som i genomsnitt ger rétt svar, &ven om resultatet for varje enskild
berdkning dr slumpmassigt. (Bootstrapping (statistik) 2021, Monte Carlo-metoden 2021).
Eftersom urvalsstorleken med fyra DMU: s kan betraktas som liten anses det inte heller
nddvindigt att utfora vare sig Bootstrapping eller ndgon annan metod for att uppna
statistisk signifikans. Dessutom genomfors effektivitetsanalysen utifrdn forskarens eget
intresse inte pd begdran av ndgot foretag. Om sa vore fallet skulle faststdllandet av
statistisk signifikans bli en viktig del i att intyga effektivitetsanalysens tillforlitlighet dar

DEA anvinds som metod, oavsett urvalsstorlek.

3 METOD

I detta kapitel presenteras den forskningsmetod som anvints i studien. Hur den valda
metoden har varit en avgorande faktor for hur sévél informationen som kvantitativ
empirisk sekunddrdata samlats in i syfte att analysera empirin kommer ocksd att
redovisas. Direfter beskrivs och motiveras det valda tillvigagéngssittet med dess
ekvationer som anvénds for att genomfora analysen. Slutligen fors en diskussion om

studiens validitet och reliabilitet.

3.1 Overgripande metod

Granskning av forskningsdata har lett till en lang rad studier dar DEA varit en populdr
metod bland ekonomer for att analysera effektiviteten inom bland annat flygindustrin.
Eftersom syftet med denna studie dr att analysera den operativa verksamheten och
kapitaleffektiviteten hos fyra nordiska flygbolag, och att uppskatta vilket av dem som kan
anses vara mest effektivt, valdes DEA som metod for att tjdna detta syfte. Genom é&ren

har ménga olika tillvigagingssitt for DEA-modeller introducerats dér bland annat
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tvistegs DEA ir ett sddant sétt. Tvéastegs DEA &r designat for att mita input- och
outputvariabler i tvd olika faser, vilket mdjliggor att denna studies huvudsyfte kan uppnés
genom att analysera den operativa effektiviteten i steg ett och kapitaleffektiviteten i steg
tvd. Effektivitetsanalysen kommer att baseras pd Liang et al. (2008) och Huang et al.
(2021) tidigare studier. Liang et al. (2008) introducerar i sin studie tre olika modeller for
implementering av tvastegs DEA-metoden varav en av dessa ér en sa kallad centraliserad
modell. Denna modell har anvints av Huang et al. (2021) som i sin studie genomfort en
effektivitetsanalys for nio amerikanska flygbolag genom att analysera bade den operativa
och kapitaleffektiviteten matt med flygbolagens formaga att generera avkastning pa
investeringar (Return on Investment, ROI). I denna studie kommer kapitaleffektiviteten
att mitas genom flygbolagens forméga att generera avkastning pa eget kapital (Return on
Equity, ROE), vilket i sin tur méter bolagets totala effektivitet ndr det giller att generera
avkastning till aktiedgarna (se inledning). Bada dessa studier kommer att anvéndas som
utgdngpunkt for genomforandet av effektivitetsanalysen. Den centraliserade modellens
ekvation presenteras i avsnitt 3.4.3. Begreppet input/output-orientering (CCR vs. BCC),
tvisteg DEA-metod och hur DEA anvénts i tidigare studier har diskuterats mer ingéende

1 teoridelen.

3.2 Informationsinsamling

Studien baseras pa analysering av flygbolag och séledes har bakgrundsinformation om
flygindustrin sokts upp. Information har hdmtats fran olika kéllor som till exempel
statistik och arsrapporter publicerade av Air Transport Action Group (ATAG), The
International Air Transport Association (IATA), Statista och The World Economic
Forum. Bakgrundsinformation om de utvalda nordiska flygbolagen, som presenteras i
empiriska resultat, har hdmtats fran respektive bolags webbsidor, verksamhetsberittelser
och frén Statista. Eftersom studiens huvudmal &r att genomfora en effektivitetsanalys, har
information om begreppet effektivitet sokts upp frén olika elektroniska kéllor, sdsom
Investopedia och encyklopedier. Vidare, eftersom DEA 1 sig uppbyggs pa en teori och
dessutom fungerar som en rdd trdd genom hela studien, har en grundlig
bakgrundsinformation av denna metod hdmtats fran vetenskapliga studier, journaler och
litteratur. Denna information har presenterats i teoridelen. Under &rens lopp har dock flera

olika utvidgningar och tillvigagangssitt tillimpats pa den traditionella DEA-modellen,
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varfor diskussionen har begrénsats till att huvudsakligen gélla det tillvigagangssétt som

anvinds 1 denna studie.

3.3 Datainsamling

Urvalet av de flygbolag som valts ut for denna studie har baserats pd att de alla dr noterade
pa en nordisk bors. Detta har underldttat insamlingen av den empiriska data pé grund av
uppgiftsskyldighet definierat i bokforingslagen (1997/1336) och dérigenom stirkt
tillforlitligheten hos den insamlade informationen. Sekundérdata har saledes hdmtats frén
respektive flygbolags arsberéttelser mellan 2013—-2019. Denna period genererar totalt 28
observationer eftersom perioden omfattar sju &r och antalet observerade DMU: s ér fyra.
Anledning till att perioden dr begrdnsad till 2013-2019 beror pé att det under denna
tidsperiod inte har intréffat nagra stdrre externa storningar inom flygindustrin och den
anses som "neutral" i syfte att genomfora en effektivitetsanalys. Vidare, &r situationen
med Covid-19 fortfarande rddande och de Overgripande ekonomiska konsekvenserna,
som redan har varit mycket allvarliga for hela flygindustrin, oklara. Darfor uteldmnas
2020 och 2021 fran analysen och i stillet rekommenderas som ett &mne for framtida

forskning.

Sekundérdata som hidmtats frén var sitt bolags bokslut har samlats in manuellt till Excel
dir DEA metodens kalkyleringsprocess ocksd genomforts med hjélp av DEA
Spreadsheet Solver som ér ett Excel makro-program designat av professor Giines

Erdogan (2021).

3.4 Datauppsattning och variabler

3.4.1 Urvalskriterier relaterade till antalet beslutsfattande enheter, DMU: s

I DEA-metoden betraktas empirin som beslutsfattande enheter, s& kallade DMU: s
(Decision Making Units), som skall vara homogena enheter som anvédnder likadana
resurser (inputs) for att producera likadana resultat (outputs). Som en tumregel enligt
Cooper et al. (1978) for att sdkerstdlla DEA-modellernas formaga att skilja effektiviteten

mellan DMU: s miste den minsta urvalsstorleken som en analys behdver vara minst tva
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génger av antalet input- och outputvariablerna. Detta kan dock tolkas pa tva olika sétt, det
vill sdga, som summan mellan inputs m och outputs H [=(2(m+H)] eller tva génger
produkten av inputs och outputs [=2(mH)]. Huang et al. (2021) har i sin studie anvént det
sistndmnda sittet och dirmed kommer antalet DMU: s i denna studie med fyra flygbolag

att beréknas enligt foljande sétt:
Tabell 4: Berdkningsmetod for DMU: s.

Steg 1:  2(ml1H2)=4 DMU: s )
Steg 2:  2(s2H1) =4 DMU: s

3.4.2 Urvalskriterier for tvasteg DEA-metod

De mer traditionellt klassade DEA-strukturer har inte designats pa sdttet att en faktor
skulle kunna kénna igen inputs och outputs samtidigt i modellen. Detta innebér da ocksa
att modellen bortser fran eventuella ldnkaktiviteter 1 den Overgripande
foretagsverksamheten och behandlar de olika aktiviteterna som separata processer. De
mer nyligen utvecklade tvasteg DEA-modellerna introducerar dock ett alternativ som
tillater de mellanliggande faktorer att fungera som outputdata for det forsta steget och
som inputdata till det andra steget. (Huang et al. 2021). Eftersom huvudsyftet med denna
studie dr att méta de utvalda flygbolagens operativa effektivitet och kapitaleffektivitet
métt som formégan att skapa vilstdnd for aktiedgarna, anses darfor tvdstegs DEA-

metoden vara det bésta alternativet for att tjdna detta syfte.

3.4.3 Variabler

Effektivitetsanalysen kommer att baseras pa Liang et al. (2008) centraliserade DEA-
modellen och Huang et al. (2021) effektivitetsanalysstudie dér nio amerikanska flygbolag
har analyserats genom den ovan ndmnda centraliserade modellen. P4 basis av dessa

studier uttrycks séledes ekvationen som anvénds i denna studie pa foljande sitt:

Overvig att det finns m inputs Xy, dir i = 1, 2...., m; och H outputs Zy;, dir h=12..., H
for varje DMU; for det forsta steget. Dessa H outputs fran det forsta steget, sa kallade

mellanliggandematt, kommer att anvéindas som andra stegets inputvariabler. Dessa H
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inputvariabler tillsammans med en output s variabel producerar den totala

verksamhetseffektiviteten Y, darr =1, 2,..., s.

Effektivitetspodngen fran det forsta steget ES’; och frdn det andra steget ES? kan uttryckas

enligt f6ljande ekvation:

ZH: e Z5%=1ur Yy 5
ES]] _ =1U i OChESzj _ 11U rj ( )

2 Mi=1vi Xij SH 1wy Zy , respektive,
dar vi, ur, wy och wy, dr icke-negativa okanda vikter och dér wy, = wy.

Slutligen berdknas den totala effektiviteten 7Ey for DMUj enligt f6ljande ekvation:

Zsril urYro (6)

TSo = MaxES'y - ES*=
‘ PE0 ‘ > Mic1viXio

underkastade ES'; < 1 och ES? < 1 och wj, = Wy,

Ekvationen som presenteras ovan (6) kan uttryckas som linjér programmering (LP) enligt
foljande sitt:

5
7
TS, = Max Z .Y )

r=1

underkastade Y =1 uYr0- Zh=1wi Zij<0j =1, 2, -4 n
S iwiy Zyi- Y= viXy <05 =1,2, -4 n
DM viXio=1

wpr>0,h=1,2,--Hyvi>0,i=1,2, - mu>0,r=1,2, - s.

Utifrén detta kan berdkningen av effektivitetspoéng for det forsta och andra steget darfor

uttryckas med f6ljande LP:

S W' Zno S=1u’y Yoo ®)
ESly = * =Y w'h Znpoch ES?) = "
’ XM=1vi Xio : ’ ’ EH W' Zno
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3.4.4 Flygbolagsspecifika nyckeltal

Nyckeltal som vanligtvis anvidnds for att méta flygbolags effektivitet dr tillgdngliga
sateskilometer, ASK, (available seat kilometer), intdkter per passagerarkilometer RPK,
(revenue passenger kilometer), kostnad per ledig sdteskilometer, CASK, (cost by the
available seat kilometer), intdkter per ledig séteskilometer, RASK, (revenue by the
available seat kilometer) och belastningsfaktor LF (load factor) (se Huang et al. 2021,
Gramani 2012). I denna studie har CASK, RASK och LF beriknat i excel och kontrollerat
fran respektive flygbolags bokslutsrapporter. Data for ASK och RPK har hdmtats fran
respektive flygbolags drsredovisningar dé siffrornas korrekta berdkning kréver exakta

uppgifter om det totala antalet sdten och flugna kilometer.

3.4.5 Steg 1 - Operativ verksamhetsfas

CASK anvinds for att méta ett flygbolags enhetskostnader, uttryckta i kontanter, for att
anvianda varje sittplats for varje kilometer. For att berdkna CASK delas de totala
rorelsekostnaderna (inklusive flygbrinsle) med ASK. Enligt Huang et al. (2021) utgdr
dock flygbrinsle en betydande del av de totala driftskostnaderna och dess pris paverkar
alla flygbolag systematiskt. I syftet att optimera effektivitetsanalysen anses det darfor som
ett battre tillvigagingssitt att exkludera branslekostnaden fran CASK. Dessutom har
manga flygbolag, for att minimera brinslekostnaderna, integrerad olika
kostnadsstrategier sdsom hedging av brinsle och alliansavtal som mdjliggdér gemensamt
inkdp av brinsle. I denna studie kommer Huang et al. (2021) tillvigagéngssitt tillimpas

och CASK (m;) berdknas enligt foljande sétt:

(Totala rorelsekostnader -flygbrinsle)
ASK

= CASK ©)

ASK representerar den enskilda flygbolags passagerarkapacitet oavsett om sétena &r
fyllda. For att flygbolagen ska vara kostnadseffektiva anses det viktigt att de kan uppna
hogsta mojliga utnyttjande av flygplanskabinen och betjéna fler passagerare, eftersom
sdtena betraktas som kostnadsfaktor for ett flygbolag, oavsett om de dr lediga eller
upptagna. (Z6étaszek & Pisarek 2016). ASK kan beriiknas genom att multiplicera totala

antalet sittplatser med totala antalet flugna kilometer.
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RASK ir forhallandet mellan intdkter och tillgdangliga sdten och berdknas genom att
dividera rorelseresultatet med ASK. RASK berédknas enligt f6ljande sitt:

RG
Orelseresultat RASK (10)
ASK

LF representerar hur effektiv ett flygbolag ér att séilja pé stolar och tjéna intékter. RPK
anvinds for att méita antalet kilometer betalande passagerare har flugits. Genom att
dividera RPK med ASK kan belastningsfaktorn LF berdknas. (Kenton 2021). LF beréknas

enligt f6ljande satt:

RPK (1T)

I effektivitetsanalysen kommer RASK och LF att fungera som det forsta stegets
outputvariabler (/41 och /) och andra stegets inputvariabler (s1 och s2). Tabell 5 visar en

sammanfattning av input- och outputvariablerna for den operativa verksamhetsfasen.

Tabell 5: Effektivitetsanalysens operativ verksamhetsfas.

Steg 1 Variabel Beskrivning
Operativ verksamhetsfas Input m;: CASK (Totala rorelsekostnader -
flygbrénsle) / (tillgéngliga
sdten / antalet flugna km)
Output h;: RASK Rorelseresultat /
(tillgdngliga sdten / antalet
flugna km)
Output A2: LF Intdkter per

passagerarkilometer /
(tillgdngliga sdten / antalet
flugna km)

3.4.6 Steg 2 - Kapitaleffektivitetsfas

Som tidigare diskuterats dr ett av de viktigaste mélen for ett foretag att skapa vérde for

sina aktiedgare. (t.ex. Huang et al. 2021). Det finns minga olika nyckeltal for hur ett
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foretags kapitaleffektivitet kan berdknas. I denna studie har de utvalda nordiska
flygbolagens kapitaleffektivitet valts att méta genom deras fOormaga att generera
avkastning till aktieigarna (ROE). ROE kommer att berdknas som det andra stegets
outputvariabel (/1) enligt foljande satt:

Resultat for perioden
Eget Kapital

= ROE (12)

Tabell 6 visar en sammanfattning av input- och outputvariablerna f{or
kapitaleffektivitetsfasen och figur 3 illustrerar den Overgripande analysmodellen for

tvistegs DEA-metoden som anvinds i denna studie.

Tabell 6: Effektivitetsanalysens kapitaleffektivitetsfas.

Steg 2 Variabel Beskrivning
Kapitaleffektivitetsfasen Input s;: RASK Rorelseresultat /
(tillgdngliga sdten / antalet
flugna km)
Input s2: LF Intdkter per

passagerarkilometer /
(tillgdngliga sdten / antalet
flugna km)

Output /1: ROE Resultat for perioden /
Eget kapital
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Effektivitetsanalys av nordiska flygbolag

Tvastegs DEA-modell

STEG 1 MELLANFAS STEG 2
Operativ verksamhetsfas Beroende [> Oberoende Kapitaleffektivitetsfas
Oberoende variabel variabel variabel Beroende variabel
4 N\
of RASK
A
N J
e N
v
A LF
\ J
CASK = Kostnad per ledig sateskilometer LF = Belastningsfaktor (effektivitet pa att sélja satesplatser)
RASK = Intakter per ledig sateskilometer ROE = Kapitalavkastning till aktiedgare

Figur 3: Analysmodellen for tvastegs DEA-metoden som anvdinds i denna studie.

3.5 Validitet och reliabilitet

For att sikerstilla en framgangsrik implementering av en effektivitetsanalys med DEA-
metoden har det ansetts viktigt att noggrant folja studier av Liang et al. (2008) och Huang
etal. (2021) och de matematiska ekvationerna presenterade i dem. Nar det géller importen
av sekundérdata fran respektive flygbolags bokslutsrapporter till Excel har dér ovats pa
grundlighet och resultat genererat frdn de anvénda berdkningsformler i Excel har ocksa
noga jamforts med respektive flygbolags finansiella rapporter. Genom att berdkna tva
ganger produkten av inputs och outputs som valts for denna studie (se 3.4.1) har Cooper
et al. (2011) minimikrav géllande urvalsstorlek uppfyllts med fyra DMU: s som valts ut
for effektivitetsanalysen. Enligt DEA-regeln didr de utvalda enheterna maéste vara
homogena har ocksa uppfyllts i termer av att alla utvalda DMU: s dr kommersiella
flygbolag som anvinder samma/liknande resurser for att producera samma resultat. For
en av grundprinciperna for en DEA-metod dér bdde in- och outputvirden ska vara icke-
negativa har ett rankningssystem anvints for alla ROE-vérden, da vissa véirden har varit
negativa under vissa ar pa grund av rorelseforluster. Hur detta system har tillimpats

forklaras ndrmare 1 avsnitt 4.1.1.
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Eftersom urvalsstorleken med fyra DMU: s kan betraktas som liten, anses det inte
nddvindigt att utfora vare sig Bootstrapping eller ndgon annan metod for att uppna
statistisk signifikans (se 2.6.4). Dessutom genomfOrs effektivitetsanalysen utifrdn
forskarens eget intresse inte pd begidran av ndgot foretag. Om s& vore fallet skulle
faststillandet av statistisk signifikans bli en viktig del i att intyga effektivitetsanalysens

tillforlitlighet dir DEA anvédnds som metod, oavsett urvalsstorlek.

3.6 Etiska aspekter

Urvalet av de flygbolag som valts ut for denna studie har baserats pa att de alla dr noterade
pa en nordisk bors. Detta har underldttat insamlingen av den empiriska data pé grund av
uppgiftsskyldighet definierat i bokforingslagen (1997/1336) och dérigenom stirkt
tillforlitligheten hos den insamlade informationen. Eftersom sekundirdata har hamtats
fran respektive flygbolags bokslutsrapporter och arsberéttelser anses det inte finnas
sddana etiskt bindande faktorer som bor beaktas i denna studie. Nér det giller
anviandningen av DEA-metoden anses den inte heller bryta mot etiska aspekter eller god
forskningssed. Information som samlats in och presenterat i denna studie har hamtats fran
olika kéllor som till exempel offentliga akademiska studier, journaler och litteratur.
Denna information har himtats fran olika onlinetjdnsteleverantdrer sdsom Arcada Finna,
Perlego, Ebook Central, Investopedia och encylopedier. Information har ocksé sokt upp
fran arsrapporter ATAG, TATA, Statista och The World Economic Forum. All
information som erhéllits frdn ovanstdende kéllor och som anvént i denna studie har

vederborligen hinvisats till forfattarna/kéllorna 1 fraga.

4 EMPIRISKA RESULTAT

I detta kapitel presenteras de empiriska resultaten. Forst upprepas DEA-metodens
grundldggande principer och effektivitetsanalysens huvudmal. Darefter presenteras
bakgrundsinformationen for de utvalda flygbolagen samt deras individuella DEA-

resultat.
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4.1 DEA-metodens grundprincip och syfte

Syftet med effektivitetsanalysen har varit att analysera badde den operativa effektiviteten
och kapitaleffektiviteten hos de utvalda flygbolagen, som enligt DEA-metoden betraktas
som beslutsfattande enheter, DMU: s. Metodens effektivitet definieras genom ett inbyggt
poédngsystem dir det maximala vérdet dr 1,0 (= 100%) och nér enheten anses ocksa som
effektiv. Om den erhdllna podngen dr mindre dn 1,0 anses enheten vara ineffektiv.
Ekvationen som anvinds i DEA-metoden omvandlas till en linjdr programmering (LP)
dir begransningarna definieras enligt metodens grundprinciper och det antagna
tillvigagéngssittet. Syftet med LP &r att forst faststilla de(n) mest effektiva DMU: s och
sedan podngsitta de andra DMU: s genom att jamfora dem med den/de som har
uppskattats som mest effektiva. Metodens bakgrundsfaktorer och dess teoretiska grund
har redovisats i teoriavsnittet i den man det relaterar till det tillvigagéngssétt som anvénts
i denna studie. I metodavsnittet har ndrmare forklarat de ekvationer med dess variabler
som har anvints 1 effektivitetsanalysen. Sjdlva analysen har genomforts med hjilp av
DEA Spreadsheet Solver, ett makrobaserat Excel-program utvecklat av professor Giines
Erdogan (2021). De totala effektivitetspodngen har direfter berdknats i Excel enligt

ekvationen presenterad av Huang et al. (2021) i sin studie.

4.1.1 Icke-negativa varden

En av DEA-metodens grundprinciper ér att bdde input- och outputvirden bor vara icke-
negativa (Charnes et al. 1978). I de fall dér input- och / eller outputvariablerna har varit
negativa har det funnits flera olika tillvigagangssdtt for att hantera detta 1 DEA-
litteraturen (t.ex. Portela et al. 2004, Matin & Kazizi 2011, Emrouznejad et al. 2010). Ett
av de mest anvinda sitten har dock varit en sa kallad translationsinvarians (t.ex. Cooper
et al. 2000, Portela et al. 2004) dér all negativa data omvandlas till positiva data genom
att lagga till ett gemensamt slumptal till alla varden for en given variabel sd att all negativa
data omvandlas till positiva data. Men eftersom DEA-metoden i sig inte &r designat for
att hantera negativa input eller output, och ingen absolut 16sning pd problemet har
foreslagits, overlats valet till forskaren att beddma den mest 1dmpliga tillvigagangssitt att
anvénda. I denna studie har alla utvalda flygbolag haft negativa ROE-vérden under vissa

ar pa grund av rorelseforluster. Metoden som tillimpats for att hantera dessa negativa
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vérden har gjorts genom ett rankningssystem. Alla ROE-vérden for alla observerade ér,
vare sig de dr positiva eller negativa, har alltsa rangordnats frin ett (1) till fyra (4), dér
fyra representerar det bista ROE-resultatet och ett det simsta. Figur 4 illustrerar vidare

det anvinda rangordningssystemet.

Inputs Output Rangordnade output
RASKEUR (s;) | LF ratio (s,) ROE (h ;) ROE (h ;)
74,551 0,80 -0,160 3,000
81,711 0,77 -0,147 2,000
41,790 0,81 -0,507 1,000
73,079 0,80 0,182 4,000

Figur 4: Konvertering av ROE-vdrden till positiva virden genom rangordning.

4.1.2 Omvandling av valuta

De utvalda flygbolagens ekonomiska resultat har alla rapporterats i olika valutor och har
i syftet att genomfora effektivitetsanalysen omrdknats till EUR. Vixelkursen som
anvénds 1 analysen for SAS, Norwegian och Icelandair visas i tabell 7 och den &r baserad

pa informationen hdmtad frdn webbplatsen valutaomvandlare.com den 22 december

2021.

Tabell 7: Vixelkurser for SEK, NOK och USD omrdknade till EUR.
VALUTA VAXELKURS
EUR/SEK 10,06
EUR/NOK 10,30
EUR/USD 1,13

4.2 Finnair

Finnair &r Finlands storsta och ett av vérldens dldsta flygbolag som grundades 1923 under
namnet Aero. Aero borjade anvdnda namnet Finnish Air Lines i sina flygplan 1947 och
1953 édndrades namnet till Finnair. (Finnairin historia 2021). Idag dgs majoriteten av
Finnair av den finska staten med 55,9 % aktieinnehav (Osakkeenomistajat 2021). Finnairs
omsattning 1 2019 uppgick till cirka 3,1 miljarder euro och de hade 6 771 anstéllda
(jaAmfort med 6 105 1 2020) (Vuosikertomus 2019 s. 158, Vuosikertomus 2020 s. 23).
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Under 2019 hade Finnair totalt 91 flygplansflottor. Med en anvindarandel pa 69 % é&r

Finnair ocksa det mest anvédnda flygbolaget i Finland (Airlines: Finnair in Finland 2021).

—— - = ¥ — SR o

Figur 5: Finnairs flygplan fran 1968. (Kdlla: Finnair 2021).

4.2.1 Effektivitetsresultat

Figur 6 visar Finnairs effektivitetsresultat frdn 2013—-2019 som ett linjediagram. Enligt
analysen uppskattades Finnairs operativa verksamhet vara effektiv under 2017, 2018 och
2019. Full effektivitet ndr det giller kapitaleffektivitet Finnair nddde enbart 1 2017. I
linjediagrammet kan man ocksd se att Finnair har kunnat hélla effektiviteten i sin
operativa verksamhet relativt stabil under 2013-2019 samtidigt som kapitaleffektiviteten

har varit mer volatil.
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Figur 6: Linjediagram av Finnairs effektivitetsresultat fran 2013-2019.

Figur 7 visar Finnairs input- och outputvérden, resultat fran steg ett och tvé samt de totala
effektivitetspodngen. 2014 hade Finnair en negativ ROE pa -16,04 % pé grund av en
rorelseforlust som gjordes under det aret. Under 2017 uppskattades Finnair vara effektiv
1 bade operativ verksamhet och kapitaleffektivitet. Det genomsnittliga CASK, RASK och
LF fran det forsta steget resulterade i ett effektivitetspoidng pa 0,976. I det andra steget
resulterade RASK, LF och ROE i ett effektivitetspodng pa 0,707, vilket i jamforelse med
den operativa effektiviteten var ndgot sdmre. Den genomsnittliga totala
effektivitetspodngen var 0,695, vilket indikerade att Finnairs &vergripande
affarsverksamhet har varit ineffektiv. Den genomsnittliga ROE var 6,43 %, vilket var den
tredje bésta jamfort med de andra flygbolagen. Sammanfattningsvis kan konstateras att
Finnair i genomsnitt under 2013-2019 har kunnat halla sin operativa verksamhet stabil
och prestera ndra full effektivitet. Nir det géller kapitaleffektivitet och generering av
avkastning till aktieigarna har utvecklingen varit svagare. En positiv forbéttring av
kapitaleffektiviteten kan dock ses under 2016 och framét ndr Finnair kunde na full
effektivitet 2017 och dérefter hélla kapitaleffektiviteten ndra full effektivitet. Det kan
darfor ocksa konstateras att Finnair har en god forméga att prestera vil i bade operativ
verksamhet och kapitaleffektivitet och har strategiska beslutspotential for att kunna

omvandla den Overgripande verksamheten till lonsamhet och kapitaleffektivitet.

FINNAIR

AR CASK RASK LF ROE ROE % ROE icke-negativ EP1 EP2 TOTAL
2013 5511 7763 080 0,03 338% 1,00 0,938 0,294 0,276
2014 54,35 74,55 0,80 -0,16 -16,04 % 3,00 0,978 0,751 0,734
2015 5405 7349 080 012 1232% 2,00 0,961 0,522 0,501
2016 5442 7054 080 0,10 994% 2,00 0,956 0,559 0,534
2017 5424 7165 083 017 1668 % 4,00 1,000 1,000 1,000
2018 4979 6865 082 0,11 1105% 3,00 1,000 0,863 0,863
2019 4883 66,84 082 008 7,71% 3,00 1,000 0,959 0,959
MEDELVARDE 5297 71,91 0,81 0,06 643% 2,57 0,976 0,707 0,695

Figur 7: Anvinda input- och outputvirden och DEA effektivitetsresultat for Finnair.

4.3 SAS

Scandinavian Airlines (SAS) grundades i 1946 av tre nationella flygbolag i Sverige,
Danmark och Norge under namnet Scandinavian Airlines System. SAS idag ar Sveriges

storsta flygbolag med omséttning 1 2019 péd cirka 46,1 miljarder svenska kronor
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(motsvarande ca 4,5 miljarder EUR) och antalet anstédllda pa 10 445 (jimfort med 7 568
1 2020). Under 2019 hade SAS totalt 158 flygplansflottor. De storsta aktiedgarna ar den
svenska och danska staten, dir bada &dger 21,8 % av aktierna (totalt 43,6 %).
Rostandelarna mellan respektive ldnder dr dock uppdelade pd Sverige med 47,0 % och
Danmark med 32,8 %. Nir det géller flygresor frdn och inom Skandinavien har SAS
under normala omstidndigheter (dvs. fore Covid-19) haft en ledande marknadsposition
med en marknadsandel pa 6ver 30%. (SAS &rs- och héllbarhetsredovisning 2019/2020 s.
23,28 & 79).

—
- et

Figur 8: SAS forsta passagerarfird fran Kopenhamn till New York 1948. (Kdlla: ©SAS Museet, Norge, 2019).

4.3.1 Effektivitetsresultat

Figur 9 visar SAS effektivitetsresultat frdn 2013-2019 som ett linjediagram. Enligt
analysen kunde SAS hélla sin operativa verksambhet relativt stabil under 2013-2019, trots
att den inte niddde full effektivitet under perioden. SAS uppnadde full effektivitet i
kapitaleffektivitet under fyra olika &r (2013, 2016, 2018 och 2019) och var ddrmed
effektivast i detta jamfort med de andra flygbolagen.
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Figur 9: Linjediagram av SAS effektivitetsresultat fran 2013-2019.

Figur 10 visar SAS input- och outputvérden, resultat fran steg ett och tvé samt de totala
effektivitetspodngen. 2014 hade SAS, liksom Finnair, en negativ ROE pa -14,65 % pa
grund av en rorelseforlust som gjordes under det aret. Under 2016, 2018 och 2019
uppniddde SAS en hog effektivitetsniva (6ver 90 %) 1 bade den operativa verksamheten
och kapitaleffektiviteten och dédrmed i den Overgripande affirseffektiviteten. SAS
genomsnittliga CASK, RASK och LF fran det fOrsta steget resulterade i ett
effektivitetspodng pé 0,953. I det andra steget resulterade RASK, LF och ROE 1 ett
effektivitetspodng pé 0,858, vilket i jimforelse med den operativa effektiviteten var nagot
samre. Den genomsnittliga totala effektivitetspodngen var 0,818, vilket var det bésta
resultatet 1 jamforelse med de andra flygbolagen, trots att ineffektivitet upptécktes i den
overgripande affarsverksamheten. Den genomsnittliga ROE var 16,03%, vilket ocksé var
det bésta resultatet i jamforelse med de andra flygbolagen. Sammanfattningsvis kan
konstateras att SAS 1 genomsnitt under 2013-2019 presterade bra bade i den operativa
verksamheten och kapitaleffektiviteten. Operativa verksamhetseffektiviteten har varit
relativt stabil, men kapitaleffektiviteten har fluktuerat mer. Under 2014-2015 skedde en
anmarkningsvird forsdmring av kapitaleffektiviteten, men ett ar efter det (2016) kunde
SAS aterigen uppna full kapitaleffektivitet. Det kan darfor ocksa konstateras att SAS har
en god formaga att prestera vil i savil operativ verksamhet som kapitaleffektivitet och

har den strategiska beslutsfattandekraften att snabbt vinda fran forlust till Ionsamhet.

40



SAS

AR CASK RASK LF ROE ROEY% ROE icke-negativ EP1 EP2 TOTAL
2013 67,76 91,76 0,75 042 4210% 4,00 0,908 1,000 0,908
2014 6249 81,71 0,77 -0,15 -1465% 2,00 0,940 0,522 0491
2015 6535 8692 0,76 0,15 15,08 % 3,00 0,975 0674 0,657
2016 62,73 78,79 0,76 022 2192% 4,00 0,956 1,000 0,956
2017 6435 79,31 0,77 0,14 1426 % 3,00 0,961 0,814 0,782
2018 63,84 8226 0,76 022 2195% 4,00 0,959 1,000 0,959
2019 6558 8548 0,75 0,12 11,56 % 4,00 0,970 1,000 0,970
MEDELVARDE 64,58 83,75 0,76 0,16 16,03 % 3,43 0,953 0,858 0,818

Figur 10: Anvénda input- och outputvirden och DEA effektivitetsresultat for SAS.

4.4 Norwegian

Norwegian Air Shuttle dr ett privatdgt norskt flygbolag som grundades 1993 av Bjern
Kjos (Norwegian Air Shuttle 2022). Till skillnad fran Finnair, SAS och Icelandair, som
alla &r sa kallade fullserviceflygbolag (dven om affarsmodellen idag kan ha andrats till
nagot mellan lag- och fullservice) dr Norwegian ett lagkostnadsflygbolag och dirmed en
tuff konkurrent till de andra flygbolagen. Under 2020 dgde de 20 storsta aktiedgarna 68,4

% av samtliga aktier, varav Avanza Bank AB édgde 14,6 %. Norwegian dr Norges storsta

flygbolag sett till omséattningen, som uppgick till cirka 43,5 miljarder NOK (motsvarande
ca 4,3 miljarder EUR) och antalet anstdllda som var 9 389 i 2019 (jamfort med 6 365 i
2020) (Norwegian Air Shuttle - Annual Report 2019 s. 20 & 43, Norwegian Air Shuttle -
Annual Report 2020 s. 37 & 51). Under 2019 hade Norwegian totalt 156 flygplansflottor.

Figur 11: Norwegian Boeing 737-800. (Kdlla: pxhere.com, Creative Commons 2017).
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4.4.1 Effektivitetsresultat

Figur 12 visar Norwegians effektivitetsresultat frdn 2013-2019 som ett linjediagram.
Som det enda flygbolaget i analysen uppskattades Norwegians operativa verksamhet vara
fullt effektiv under alla ar. Full effektivitet ndr det géller kapitaleffektivitet uppnadde
Norwegian under tva olika ar (2013 och 2018). Linjediagrammet visar ocksa att den

genomsnittliga kapitaleffektiviteten var svag och relativt volatil under 2013-2019.
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Figur 12: Linjediagram av Norwegians effektivitetsresultat frdan 2013-2019.

Figur 13 visar Norwegians input- och outputvirden, resultat fran steg ett och tvd samt de
totala effektivitetspodngen. Under tre olika ar hade Norwegian en negativ ROE pa -50,74
% (2014), -7,66 % (2018) och -5,77 % (2019) pa grund av rorelseforluster som gjordes
under dessa ar. Under 2013 och 2018 uppskattades Norwegian vara effektiv i bade
operativ verksamhet och kapitaleffektivitet. Det genomsnittliga CASK, RASK och LF
fran det forsta steget resulterade i ett effektivitetspoidng pa 1,0 (= 100 % effektiv). I det
andra steget resulterade RASK, LF och ROE i ett effektivitetspoidng pa 0,663, vilket i
jamforelse med den operativa effektiviteten var mycket sémre. Den genomsnittliga totala
effektivitetspodngen var 0,663, vilket indikerade att Norwegians Overgripande
affarsverksamhet har varit ineffektiv pa grund av svag prestation pé kapitaleffektiviteten.
Den genomsnittliga ROE var -4,40 %, vilket var den sdmsta jimfort med de andra
flygbolagen. Sammanfattningsvis kan konstateras att Norwegian 2013-2019 har varit
mycket bra pa att prestera i den operativa verksamheten. Nar det géller kapitaleffektivitet

har det funnits mer variation fran full effektivitet till anméarkningsvird forsdmring dar
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endast 40-50 % effektivitet uppnaddes. Det kan dérfor ocksa konstateras att nér det géller
kapitaleffektivitet och formagan att generera avkastning till aktiedgarna finns det

utrymme for forbattringar i beslutsfattande processer.

NORWEGIAN

AR CASK RASK LF  ROE ROE % ROE icke-negativ EP1 EP2 TOTAL
2013 2868 4493 0,78 0,12 1169% 2,00 1,000 1,000 1,000
2014 3129 41,79 0,81 -0,51 -50,74 % 1,00 1,000 0437 0437
2015 3438 4559 086 0,08 830% 1,00 1,000 0,500 0,500
2016 3275 4454 088 008 766% 1,00 1,000 0442 0442
2017 26,10 27,39 088 006 571% 1,00 1,000 0,654 0,654
2018 3161 3262 086 -008 -766% 2,00 1,000 1,000 1,000
2019 29,70 35,00 0,87 006 -577% 1,00 1,000 0611 0,611
MEDELVARDE 30,64 3884 0,85 -0,04 -440% 1,29 1,000 0,663 0,663

Figur 13: Anvinda input- och outputvirden och DEA effektivitetsresultat for Norwegian.

4.5 Icelandair

Icelandair Groups rotter gar dnda tillbaka till 1937 da en Agnar Kofoed-Hansen grundade
ett aktiebolag under namnet Flugfélag Akureyrar som senare kom att verka under namnet
Loftleidir Icelandic. Icelandair Group grundades 2005 nér Loftleidir Icelandic, Icelandair
Cargo, Icelandair Ground Services, Vita, Flugfélag [slands, Icelandair Hotels, Iceland
Travel och Fjarvakur alla bildade ett koncernbolag tillsammans. (Icelandsairs historik
2021). Icelandairs omséttning i 2019 uppgick till cirka 1,5 miljarder USD (motsvarande
ca 1,3 miljarder EUR) och de hade 4 715 anstillda (jimfort med 2 483 1 2020). Under
2020 agde de 10 storsta aktiedgarna 35,69 % av samtliga Icelandairs aktier. Dessutom
hade Icelandair under 2019 totalt 51 flygplansflottor. (Consolidated Financial Statements
for the year 2019 2020 s. 10 & 70, Consolidated Financial Statements for the year 2020
2021 s.5, 12 & 76).
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Figur 14: Icelandairs forsta turbinflygplan fran 1957. (Kdlla: ©lcelandair 2021).

4.5.1 Effektivitetsresultat

Figur 15 visar Icelandairs effektivitetsresultat frdn 2013-2019 som ett linjediagram.
Enligt analysen uppskattades Icelandairs operativa verksamhet vara ineffektiv under alla
de observerade dren och dven ha den svagaste prestationen i detta i jamforelse med de
andra flygbolagen. Nir det giller kapitaleffektivitet presterade Icelandair bittre genom
att na full effektivitet under 2014-2016 och var dirmed som nést effektivast i detta efter
SAS.
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Figur 15: Linjediagram av Icelandsairs effektivitetsresultat fran 2013-2019.
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Figur 16 visar Icelandairs input- och outputvdrden, resultat frn steg ett och tva samt de
totala effektivitetspodngen. Under 2018 och 2019 hade Icelandair en negativ ROE pa -
11,79% respektive -11,98% pa grund av rorelseforluster som gjordes under dessa ar. Det
genomsnittliga CASK, RASK och LF fran det fOrsta steget resulterade i ett
effektivitetspodng 0,730. 1 det andra steget resulterade RASK, LF och ROE i ett
effektivitetspodng pé 0,790, vilket i jimforelse med den operativa effektiviteten var nagot
bittre. Den genomsnittliga totala effektivitetspodngen var 0,584, vilket indikerade att
Icelandairs Overgripande affdrsverksamhet har varit ineffektiv. Jimfort med de andra
flygbolagen var det ocksa det svagaste. Den genomsnittliga ROE var dock 8,15 %, vilket
i sin tur rankade Icelandair, vad giller kapitaleffektivitet och formaga att generera
avkastning till aktiedgarna, som det nést bésta flygbolaget efter SAS. Sammanfattningsvis
kan konstateras att Icelandair under 2013-2019 kunde halla sin operativa verksamhet
relativt stabil trots att den uppskattades vara ineffektiv. Nar det géller kapitaleffektivitet
har Icelandair kunnat uppnd full effektivitet efter 2013, men mellan 2016-2018
forsimrades effektiviteten anmérkningsvért. 2019 visar en fOrbittring av
kapitaleffektiviteten, vilket indikerar att rorelseforluster inte automatiskt korrelerar med
délig kapitaleffektivitet. Detta framgér av det faktum att Icelandair under 2018-2019 gick
med forlust bdda dren, men dndé kunde forbéttra kapitaleffektiviteten under 2019 och na
samma niva med operativ effektivitet. Det kan darfor ocksé konstateras att Icelandair har
en god formaga att prestera vidl i kapitaleffektivitet, men nédr det géiller operativ

verksamhetseffektivitet finns det utrymme for forbéttringar i beslutsfattande processer.

ICELANDAIR

AR CASK RASK LF  ROE ROE % ROE icke-negativ EP1 EP2 TOTAL
2013 7386 7339 0,79 0,16 16,30% 3,00 0667 0,932 0,621
2014 68,70 73,08 0,80 0,18 1822% 4,00 0,765 1,000 0,765
2015 60,92 66,90 0,83 0,24 2436% 4,00 0,805 1,000 0,805
2016 61,01 6064 082 0,16 1568 % 3,00 0,757 0,975 0,737
2017 6485 6011 082 006 629% 2,00 0,739 0,596 0,441
2018 68,37 5892 0,81 -0,12 11,79 % 1,00 0,659 0,327 0,215
2019 64,20 61,00 0,82 -0,12 -11,98 % 2,00 0,717 0,701 0,502
MEDELVARDE 6599 64,86 0,81 0,08 8,15% 2,71 0,730 0,790 0,584

Figur 16: Anvinda input- och outputvirden och DEA effektivitetsresultat for Icelandair.
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5 DISKUSSION OCH SLUTSATS

I detta kapitel diskuteras forst de dvergripande resultaten av effektivitetsanalysen och
upptickterna analyseras. Direfter reflekteras bade studien och funktionaliteten hos den

valda DEA-metoden och en slutsats gors.

5.1 Diskussion om effektivitetsanalys

Figur 17 visar de genomsnittliga effektivitetsresultaten for de utvalda nordiska
flygbolagen mellan 2013-2019 som ett linjediagram. Resultatet av effektivitetsanalysen
visade att de nordiska flygbolagen har presterat béttre pa den operativa verksamheten &n
vad som géller kapitaleffektivitet och formégan att generera avkastning till aktiedgarna. I
genomsnitt har de nordiska flygbolagen kunnat halla bade sin operativa
verksamhetseffektivitet och kapitaleffektivitet stabila trots att de inte kunde uppna full

effektivitet under nagot av de observerade aren.
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Figur 17: Genomsnittlig effektivitet for Finnair, SAS, Norwegian och Icelandair under 2013-2019.

Figur 18 visar de genomsnittliga input- och outputvirden, resultaten fran den operativa
verksamhetsfasen och kapitaleffektivitetsfasen, samt totala effektivitetspodng i

genomsnitt for de nordiska flygbolagen. Den genomsnittliga ROE var negativ pé -15,80%
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endast 2014, men i 6vrigt fram till 2018 uppskattades avkastningen pa kapitalet vara god.
Under 2018-2019 forsdmrades kapitaleffektiviteten anmérkningsvirt och ROE-nivin
uppskattades som mycket 14g, dock inte negativ. Det genomsnittliga CASK, RASK och
LF fran det forsta steget resulterade i ett genomsnittligt effektivitetspodng pd 0,915. I det
andra steget resulterade RASK, LF och ROE i ett genomsnittligt effektivitetspodng pa
0,755, vilket 1 jamforelse med den operativa verksamhetseffektiviteten var nagot samre.
Den genomsnittliga totala effektivitetspodngen var 0,690, vilket indikerade att de
nordiska flygbolagens Overgripande affarsverksamhet har wvarit ineffektiv. Den
genomsnittliga ROE var 6,55 %, vilket endast kan uppskattas som tillfredsstdllande i
forhallande till det bésta uppskattade genomsnittet pa 18,37 % under den observerade
perioden. Séledes kan det konstateras att de nordiska flygbolagen i genomsnitt under
2013-2019 har kunnat hilla sin operativa verksamhet stabil trots att de inte kunnat uppna
full effektivitet. Nar det géller kapitaleffektivitet och formaga att generera avkastning till
aktiedgarna har den ocksa varit relativt stabil dock dnda ineffektiv. Sammanfattningsvis
kan man ocksa konstatera att de nordiska flygbolagen i genomsnitt har en god formaga
att prestera effektivt i den operativa verksamheten, men nér det géller kapitaleffektivitet

finns det utrymme for forbattringar i beslutsfattande processer

GENOMSNITTLIG EFFEKTIVITET FOR NORDISKA FLYGBOLAG 2013-2019

AR CASK RASK LF ROE ROE% EP1 EP2 TOTAL
2013 56,35 7193 0,78 0,18 1837% 0,878 0,807 0,701
2014 5421 67,78 080 -0,16 -1580% 0921 0677 0,607
2015 5367 6822 081 015 1502% 0,935 0674 0616
2016 52,73 6363 081 014 1380% 0917 0,744 0667
2017 52,39 5961 082 011 10,74% 0,925 0,766 0,719
2018 5340 6061 081 003 339% 0,904 0,797 0,759
2019 52,08 6208 081 000 0,38% 0,922 0,818 0,760
MEDELVARDE 53,55 64,84 081 0,07 6,55% 0,915 0,755 0,690

Figur 18: Genomsnittliga effektivitetspoding for nordiska flygbolag under 2013-2019.

Tabell 9 visar rankningen for respektive flygbolags genomsnittliga effektivitetspodng
fran varje steg under observationsperioden. I steg ett uppskattades Norwegian som bésta
DMU vad géller operativ verksamhetseffektivitet. SAS rankades som nist bést, Finnair
foljde pa tredje plats och Icelandair pé fjarde och sista plats. I steg tva uppskattades SAS
som basta DMU vad giller kapitaleffektivitet. Icelandair foljde som nist mest effektiva,
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Finnair som tredje och Norwegian som fjdrde bést. Nar det géller den Overgripande

verksamhetseffektiviteten rankades SAS som den mest effektiva DMU.

Tabell 8: Effektivitetsrankingen av respektive flygbolag.

DMU Ranking i steg 1 Ranking i steg 2 Ranking i total effektivitet
Finnair 3(0,976) 3(0,707) 2 (0,695)
SAS 2(0,953) 1 (0,858) 1 (0,818)
Norwegian 1 (1,000) 4 (0,663) 3(0,663)
Icelandair 4 (0,730) 2 (0,790) 4 (0,584)

5.1.1 Reflektion och sammanfattning av studien

Syftet med denna studie har varit att analysera de utvalda flygbolagens operativa
effektivitet och kapitaleffektivitet. Detta har lett till att ett nyare tillvigagangssatt, en si
kallad tvdstegs DEA, valts ut som metod for att genomfora effektivitetsanalysen.
Analysen baserades pa tidigare studier av Liang et al. (2008) och Huang et al. (2021) och
ekvationerna samt den linjéra programmeringen som presenterades i1 dessa studier foljdes
noga for att sékerstilla att en tillforlitlig och trovirdig analys genomfordes. I det forsta
steget analyserades den operativa verksamhetseffektiviteten och i det andra steget
kapitaleffektiviteten métt som avkastning pa eget kapital (ROE). Resultatet av analysen
visade att de utvalda nordiska flygbolagen i genomsnitt under den observerade perioden
har presterat béttre vad giller operativ verksamhetseffektivitet dn kapitaleffektivitet.
Detta stoder i sin tur liknande fynd i1 andra studier av till exempel Huang et al. (2021),
Gramani (2012), Zhu (2011) och Barros & Peypoch (2009) dér alla upptickte att de
analyserade flygbolagen hade presterat battre i operativ effektivitet dn vad géller
lonsamhet. Foljaktligen stodde analysresultaten upptickterna gdllande flygbolagens
affarsmodeller dir till exempel Huang et al. (2021) konstaterade att lagprisflygbolagen
(representerade av Norwegian i denna studie) dr mer effektiva i sin operativa verksamhet,
men fullserviceflygbolagen (Finnair, SAS, Icelandair) ar béttre pa att generera hogre
vinster och dirmed mer effektiva i Iénsamhet. Vidare uppticktes i en studie av Zottaszek
& Pisarek (2016) att av de 29 analyserade europeiska flygbolagen uppskattades endast
hilften som operativt effektiva och att de som betraktades som storre flygbolag hade

svérare att uppna full operativ effektivitet &n mindre flygbolag. Denna studie kan dock
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inte stodja detta, dd av de utvalda nordiska flygbolagen dr Icelandair det minsta
flygbolaget och rankades som det minst effektiva i den dvergripande affarseffektiviteten.
Didremot rankades SAS, som var det storsta flygbolaget (sett till omsdttning, antal
anstéllda och antal flygplansflottor, se avsnitt 4.3 och 4.5), i denna analys som bast i den

overgripande affarseffektiviteten (se tabell 9).

5.2 Slutsats

I denna studie analyserades fyra nordiska flygbolags operativa och finansiella resultat
under 2013-2019 med hjélp av DEA-metoden. Eftersom flygbolag verkar i en mycket
konkurrensutsatt bransch och dven anses vara sdrbara for externa storningar som globala
nedgéngar och pandemier, blir operativ och finansiell effektivitet extremt viktiga
overlevnadsfaktorer. Detta forutsétter 1 sin tur att ledningen kan fatta framgingsrika
affarsbeslut och implementera sina strategier pd ett effektivt sitt. Det finns hundratals
studier gjorda dir ekonomer har analyserat flygbolagens effektivitet genom olika
metoder, varav DEA har blivit en av de mest populédra. De flesta studierna har dock
undersokt flygbolag som dr verksamma 1 Europa, EU:s medlemsstater, USA och Asien,
och sdvitt det dr kéint har inga andra studier fokuserat pd att analysera enbart de nordiska
flygbolagen. Dessutom har de flesta tvastegs DEA-baserade flygbolagsstudier baserat pa
att analysera operativ effektivitet och intéiktsproduktivitet (se Zhu 2011, Zottaszek &
Pisarek 2106, Duygun et al. 2016, Barros & Peypoch 2009) och endast ett fatal har
analyserat flygbolagens avkastning pa kapital (se Gramani 2012, Huang et al. 2021).
Detta bevisar i sin tur att det har funnits utrymme och behov av att just denna forskning
har genomf6rts. Foljaktligen kan denna studie anses ge ett frascht perspektiv och ett nyare
sdtt att analysera effektiviteten hos nordiska flygbolag, dér syftet ocksd &r att uppskatta
flygbolagets prestation pa ett av dess viktigaste affirsmal - att skapa virde for

aktiedgarna.

DEA-metoden erbjuder ett mangsidigt och funktionellt verktyg for bdde ekonomisk
forskning och foretagsledning som vill analysera effektiviteten i sitt foretag genom att
jdmfora resultaten med liknande foretag som verkar pd samma marknad. Utdver detta kan
DEA fungera som ett utmérkt hjédlpmedel i beslutsfattandeprocesser. Till skillnad frén de

typiska ekonometriska metoderna dar ett foretag vanligtvis utvédrderas i forhdllande till
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ett genomsnitt, dr fordelen med DEA-metoden att effektiviteten hos ett foretag bedoms
genom att endast jimfora den med det/de foretag som i analysen identifierats som det/de
bista. DEA visade sig vara en anvdndbar metod och syftet med studien, som var att
bedoma vilket av de utvalda nordiska flygbolagen som kan anses vara effektiva (eller
mest effektiva), uppnidddes. Metoden ansdgs dock ocksé vara mycket utmanande, delvis
pa grund av de matematiska ekvationernas komplexitet. Anvidndningen av metoden
kravde forskaren ett omfattande bakgrundsarbete i bade forstaelse av DEA-designen och
den linjdra programmeringen. Detta kan i sin tur ses som ett hinder for en bredare
anvindning av metoden 1 foretagsledningen. For @ndamalet att genomfdra en
forskningsstudie dr metoden dock funktionell och ger dven mdjlighet till en mer
djupgdende analys dn vad som genomfGrts i denna studie. P4 en mer djupgéende niva
skulle framtida studier kunna fokusera pé att analysera orsakerna till ineffektiviteten hos
flygbolagens Overgripande affdarsverksamhet. Vidare, pa grund av den nuvarande
situationen med Covid-19 utesléts 2020 och 2021 fran analysen. Denna period
rekommenderas i stéllet som ett &mne for framtida forskning dér flygbolagens effektivitet
skulle kunna métas och analyseras som ledningens formaga att implementera

affdrsstrategier for att overleva pandemisituationen.
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