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Abstract

Background

Crude oil constitutes 40% of basic raw material of commercial energy market in the world.
Therefore the oil market has a meaningful economical and political role in the world. This
makes the price on the oil market to become an important factor for the development of the
world's economy.

Lately the political instability in the Middle East, especially the war in Iraq, the complexes of
the problems in Iran's nuclear weapon program. And the unusual active beginning of the
hurricane season in the south-eastern areas of the United States of America in 2005 has driven
up already high prices of the raw oil to even higher levels.

According to market analysers the flight industry is one of those industries that depend on the
oil section. It is addicted to the oil production, prices of oil and oil availability. According to
some people the increase of oil prices can bring up high expense and therefore a negative
influences on the results of the flight companies. One considerable expense of the flight
industries is fuel expenditure. At the moment the cost for fuel expenditure for many flight
companies is between 10 and 25%. These create any price exchange of oil industry to affect
the profitability of the flight industry.

The statement that have been mentioned above and how those are connected to the reality
when it comes to oil prices and its effectiveness on the flight companies will be the basic of
this study.

Purpose

The purpose of this study is to study and analyse price exchanges in the raw oil industry
affects Scandinavian Airlines (SAS) and Ryanair's results.

Method

This study will conduct with a case study and will include the two above named flight
companies. The study will be carrying out with different methods as analyse of text and
interviews.

Results

The result of these study saws that the relation between the oil section and flight industry is
negative when it comes to flight companies fuel cost, but the result does not saw any negative
result on flight companies results. This means that any increase of oil prices will affect SAS
and Ryanair fuel expenditures but the final result for these two flight companies through
efficiency is positive.



Sammanfattning

Bakgrund

Réoljor utgdr den ravaruméssiga grunden for cirka 40 % av den kommersiella energi-
marknaden i virlden. Darfor oljemarknaden har en betydande ekonomisk och politisk roll i
virlden och betraktas priset pd rdolja idag som en viktig faktor for utveckling av
vérldsekonomin.

Pa senare tid har alla oroligheter i Mellandstern, bland annat kriget i Irak och problematiken
kring Irans kérnkraftverksamheter samt en ovanligt aktiv inledning pd orkansdsongen i

sydostra Forenta staterna under 2005 drivit upp ett redan hogt rdoljepris.

Enligt insatta aktorer pd marknaden &r flygbranschen en av de beroende branscherna till
oljesektorn. Den dr beroende av oljeproduktion, oljepris och oljetillgdnglighet. Det pastas att
oljeprishdjningen kan leda till hogre kostnadsposter och foljaktligen negativ inverkan pé
flygbolagens resultat. En ansenlig del av flygbranschens kostnader utgors av branslekostnader
och dessa uppgér for nirvarande till mellan 10 och 25% for de flesta flygbolag. Det gor att

varje prisfordndring i oljebranschen kan paverka flygbranschens lonsambhet.

Att se till vilken grad dessa pastdenden motsvarar det verkliga forhallandet nédr det géller

oljepriset och dess paverkan pé flygbolagen, kommer att undersokas i denna uppsats.

Syfte

Syftet dr att undersdka och analysera hur prisforandringar i oljebranschen péaverkar
Scandinavian Airlines SAS och Ryanairs resultat.

Metod

Undersokningen kommer att goras i form av en fallstudie och omfattar ovanndmnda tva
flygbolag & ena sidan och oljepriset & den andra. Undersokningen genomfors med olika

metoder sdsom analys av texter och intervjuer.

Resultat

Enligt undersdkningen dr korrelationen mellan oljesektorn och flygbranschen negativ nir det
giller bolagens brianslekostnader, men inte betrdffande bolagens resultat. Det vill sdga: nér
oljepriset stiger, paverkas flygbolagen SAS och Ryanair i form av kade brinslekostnads-

poster, men genom effektivisering, det slutliga resultatet for bade bolagen dr positivt.
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1. Inledning

Under inledningen kommer att redovisas en kort beskrivande historik om de branscher som
ska undersdkas. Denna §vergar sedan till en problemdiskussion som belyser och fokuserar pa
de fenomen som finns i dagsldget. Dérefter foljer uppsatsens fragestallning, som kort direfter

utmynnar i ett syfte.

1.1 Bakgrund

Réoljor utgdr den ravaruméssiga grunden for cirka 40 % av den kommersiella energi-
marknaden i vérlden. Produktionen av rdolja i storre skala startade for cirka 140 ar sedan, nir
Edwin Drake i USA for forsta gangen anvédnde utrustning for roterande borrning och nidde
djupare dn man dittills ndtt genom grivning for hand. Detta var en innovation som startade
den oljerusch som fortfarande pagar.

Anvéndningen av oljeprodukter har utokats till allt fler omrdden och dr idag en forutséttning
for all modern transportindustri. Oljebranschen fungerar som en kedja av inbdrdes beroende
aktiviteter, som alltid startar med réoljeproduktion.

Réoljor som hdmtas upp ur jordskorpan kan inte anvdndas praktiskt forrdn de behandlats 1 ett
raffinaderi och omvandlats till olika fardigprodukter som till exempel bensin, diesel, flyg-

fotogen och eldningsoljor.

Flodena av rdoljor, halvfabrikat och slutprodukter mellan ldnder och kontinenter dirigeras

numera till stor del genom avslut pé en internationell oljebors.(Energimyndigheten, 2004)

Oljemarknaden har en betydande ekonomisk och politisk roll i virlden. Déarfor betraktas priset
pa rdolja idag som en viktig faktor for utveckling av virldsekonomin. (Yazdanfar Darush,

2004)

Pa senare tid har alla oroligheter i Mellandstern, en ovanligt aktiv inledning pa orkan-
sdsongen 1 sydostra Forenta staterna och orkanen Katrinas framfart drivit upp ett redan hogt
rdoljepris. 1 borjan av september 2005 noterades priset pa rdolja (Brent) for omedelbar

leverans till omkring 65 dollar per fat. (Regeringskansliet, 2006)



Oljepriset slar igenom pd flera omraden i ekonomin. Foretag beroende av olja i sin
produktion och tjanster far hogre kostnader om oljepriset dr hogt. Tydligaste exempel hittills
ar kanske flygindustrin som pressas av hoga kostnader. Flera flygbolag har hdjt priset med
hogt brianslepris som motivering. Med ett hdgt oljepris dr risken att foretagen ldgger sina

investeringar pa is. (DN Ekonomi, 040928)

Vinst och airline kom under en lang tid ofta parallellt, men alltsedan 2001 och fram till slutet
av 2005 har flygbranschen gjort en kumulativ forlust pa 43 miljarder dollar. Utdver terrorism,
krig och SARS kom dnnu en chock i form av flygbrinslepriserna. Manga amerikanska

flygbolag soker nu konkursskydd. ( Economist, 2005)

1.2 Problembakgrund

Ekonomisk tillvdxt i en specifik bransch dstadkommer ofta nedrivande effekter i ndgon annan
bransch. For att belysa detta kan vi ndmna branscher, dir den enas ekonomiska tillvéxt
motsvaras av den andras forsdmring, t ex oljebranschens pristillvixt kan paverka flyg-

branschen negativt.

Oljepriset har under de senaste mdnaderna natt en sedan Gulfkriget historiskt hog niva. Oro
for global kapacitetsbrist inom oljeproduktion och raffinaderindring, utbudsstorningar i raolje-
produktion, klimatfordndring och geopolitisk oro har inneburit kraftigt stigande oljepriser

under 2005.

Enligt Al-Sabah, president i OPEC lider branschen for tillfillet av hdga oljepriser, pa ndra
60$ per fat, trots att oljekartellen OPEC héller sin produktion uppe och &r redo att hjilpa
marknaden sé fort det blir brist pa olja. (SvD Naringsliv 051213)

Genom oljeberoendet star flygbranschen infor dnnu ett kritiskt &r 2005. Visserligen véixer
marknaden men flygbolagens kostnader stiger ocksa, delvis pa grund av hogre oljepriser. Det
sdger Fernando Pinto, ny ordforande for Association of European Airlines, AEA, till

tidningen Diario de Noticias, enligt AFX News. (Dagens Industri, 040928)



For nérvarande ér flygbranslepriset skyhogt och indikationerna for att priskurvan ska boja sig
neddt vialdigt sma. Det betyder att inget flygbolag lingre kan handla pa marknaden lika
bekvamt som forr, da flygbrinslepriset var ligre. (Wood Duncan, 2006)

Bolag kan dock 1 viss grad forsdkra sig mot oljeprisfordndringar genom att kdpa olja till ett
fast pris under en viss period framét i tiden. Men for sma bolag dr det svart att ha de analys-

resurser som krévs for att anamma en sadan strategi. (DN Ekonomi, 040928)

Till 6]jd av detta kan ett stigande oljepris komma att fd negativ inverkan péd flygbolagens
omsittning och resultat. Eftersom oljepriset dr denominerat i amerikanska dollar s& kan dven
en vixelkursfordandring i forhdllande till den inhemska valutan komma att fd en negativ effekt

pa bolagens omsittning och resultat. (Fly Me Europe AB, 2005)

Hojda brénslepriser forsvarar situationen for den hart provade flygbranschen. Vagn Sorensen,
VD for det Osterrikiska flygbolaget Austrian Airlines séger att: “Flygbranschen befinner sig
sedan flera ar i en djup kris. De kraftigt hojda brénslepriserna i &r har lett till att dter-
hamtningen kommer att forsenas med ytterligare flera ar. Nu kommer flygbolagen att tvingas
till nya atgdrdsprogram.” Han uppger att Austrian Airlines brianslekostnader 6kat med hela 50

procent. (Dagens Industri, 051024)

Sammanfattningsvis, enligt insatta aktorer pd marknaden, &r flygbranschen en av de beroende
branscherna till oljesektorn. Den &r beroende av oljeproduktion, oljepris och olje
tillgénglighet. Det péstds att oljeprishdjningen kan leda till hogre kostnadsposter och
foljaktligen negativ inverkan péd flygbolagens resultat. En ansenlig del av flygbranschens
kostnader utgors av brénslekostnader och dessa uppgér till for narvarande mellan 10 och 25%
for de flesta flygbolag. Det gor att varje prisfordndring i oljebranschen kan péaverka

flygbranschens 1onsamhet.

Att se till vilken grad dessa pastdenden motsvarar det verkliga forhallandet nér det géller

oljepriset och dess paverkan pé flygbolagen, kommer att undersdkas i denna uppsats.



1.3 Problemformulering

Utifran ovanstdende problembakgrund vill vi veta: Hur paverkar oljepriset och dess

fluktuationer flygbranschens resultat?

1.4 Syfte

Syftet med uppsatsen dr att undersdka och analysera hur prisfordndringar i oljebranschen

paverkar Scandinavian Airlines SAS och Ryanairs resultat.



2. Metod

I detta kapitel redovisas samt motiveras vilka metoder bor man anvinda sig av for att kunna
besvara uppsatsens frdgestdllning och syfte. Inom samhillsvetenskapen, finns frimst tva

undersokningsmetoder: kvalitativa och kvantitativa metoder. (Holme & Solvang, B 1997)

2.1 Kvalitativ resp. kvantitativ metod

Den kvalitativa undersokningsmetoden gér ut pé att beskriva hur nigonting ir beskaffat,
studerar mjuk verklighet, skapar helhetsforstdelse och gar pa djupet i undersdkningen.
Kvalitativa data, oavsett om det géller ord eller bilder, dr produkten av en tolkningsprocess.
Kvalitativ analys tilliter mer dn en giltig forklaring, eftersom den bygger pd forskarens
tolkningsskicklighet. (Denscombe, 1998)

Den kvantitativa undersdokningsmetoden, till skillnad frdn den kvalitativa metoden, studerar
hérd verklighet, orsakssamband och ger ytlig information. Eftersom kvantitativa data bygger
pa siffror och resultaten liggs fram i form av diagram och tabeller, ger de en kénsla av solid,
objektiv forskning. En huvudsaklig fordel med tabeller, som dr en viktig del av den
kvantitativa metoden, ar deras flexibilitet. Ett mycket vanligt sétt att anvidnda tabeller &r att
presentera en jdmforelse mellan olika uppsittningar data pd nominalskalenivd. Sé&dana
tabeller brukar kallas korrelationstabeller. De mdjliggor en visuell jimforelse av data och

fungerar ocksa som en grundval for statistiska tester. (Denscombe, 1998)

For att kunna besvara uppsatsens syfte och frigestéllning kommer mest den kvantitativa
metoden att anvindas. Analysen kommer att bygga pa intervjuer, text analys av
arsredovisningar samt finansiella rapporter och darefter en kvantifiering av de data som

inhamtats.

I uppsatsen forsoks att gora visuella jamforelser mellan olika statistiska data och mgjliggora
en fattbar och skarpare uppfattning om situationen som undersoks.
Genom denna metod analyseras och bearbetas siffror och statistik fran arsredovisningar samt

finansiella rapporter i stor utstrackning.



2.1.1 Korrelation och kausalitet

I olika delar av uppsatsen forekommer ofta speciella matematiska begrepp, bland annat
korrelation.

For att undvika eventuell otydlighet kommer hir att ges en definition av begreppen
korrelation och kausalitet.

Om det finns en intervall/kvotvariabel, eller en ordinalvariabel med flera viarden i den
bivariata (tva variabler) analysen, har denna oftast minga virden. Om bidgge variablerna
befinner sig pa intervall/kvotnivd har de ménga vérden och en tabell med saddana fordelningar
skulle bli mycket odverskddlig och omgjlig att ldsa. Det finns da ett annat sdtt att sammanfatta
resultaten ndmligen med ett enkelt statistikmatt — korrelation, som betyder samvariation. For
att illustrera berdkningen av ett mycket anvént korrelationsmatt, Pearsons produktmoment —
korrelation, som ocksd kallas Pearsons 7, anvinder man en tdnkt fordelning for nagra
beroende data pa tvd variabler, variabel X och variabel Y. Pearsons » anger bdde typen av
samvariation och hur stark den dr. Med typ menas att samvariationen kan vara positiv eller
negativ, eller att det inte dr ndgon samvariation. Pearsons 7 dr en standardiserad koefficient
som varierar mellan —1 och +1. en korrelation péd 0 ett uttryck for att det inte finns nagon
korrelation, medan 1 anger att det &r ett fullstindigt positivt samband mellan védrdena pa
variablerna, dvs. att om man far ett l4gt virde pé ena variabeln s fir man ocksa lagt virde pé
den andra, och om man far hogt virde pad den ena sa fir man hogt pa den andra. (Johannessen

& Tufte, 2003)

2.2 Val av undersékningsansats — fallstudie

For att fa en djupare kunskap om situationen i de branscher som ska undersokas, anses dérfor
att en fallstudie dr en lamplig strategi att anvdnda sig av.

Det har blivit mycket vanligt att anvinda fallstudier i samhillsforskning, i synnerhet vid
sméskaliga undersokningar. (Johannessen & Tufte, 2003)

Tillvigagingssittet vid fallstudier &r alltsd raka motsatsen till det som anvédnds vid
masstudier. Mélséttningen dr att belysa det generella genom att titta pd det enskilda.
Undersokningsomradet kommer att omfatta tvd flygbolag 4 ena sidan och oljepriset a den
andra. Undersdkningen genomfors med olika metoder, sdsom analys av texter och intervjuer.
De bolag, som dr representativa for flygbranschen ir Scandinavian Airlines SAS, som har en

monopol bakgrund, och Ryanair, som representerar ett konkurrenskraftigt 1dgprisbolag.
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2.3 Urval

Valet av bolag i denna uppsats kommer att ske genom bekvémlighetsurval. 1 uppsatsen
undersoks hur vérldsmarknadspriset pd olja kommer att pdverka flygbolagena SAS och
Ryanair. SAS é&r intressant 1 den hér undersdkningen pa grund av dess langvariga verksamhet
pa flygmarknaden samt det traditionella monopol det har bakom sig. Ryanair representerar de
lagpris - och konkurrenskraftiga bolag som varit verksamma inom flygbranschen de senaste
decennierna.

For att fortydliga effekten av oljeprishdjningen pé bolagen, kommer resultatet for bada
foretagen att granskas i forhdllande till brénsle- och andra kostnadsposter under aren 2000 —
2005, dé& globala problem i form av geopolitisk oro, krig, terrorattacker och
klimatfordndringar blivit allt tydligare. For att i ett alldeles riktigt resultat av undersdokningen
kommer bland annat bolagens kostnadsposter, omsédttningar, bruttovinstmarginal, antal
passagerare och passagerarintdkter att anvindas som maétt. Bruttovinstmarginalen kan hér
redovisas med storre precision, eftersom den baseras pé rorelseresultatet fore avskrivningar i
relation till omséttningen. Passagerarintidkten dr mer relevant i den hér studien, eftersom den
ger exakt besked om flygverksamheten och inte om annat, t ex verksamheter i form av hotell,

forsdkringar osv.

2.4 Datainsamling

Det finns tva tillvigagéngssétt for att berika uppsatsen med virdefull information: det ena ar
primirdata och det andra sekundirdata. Primérdata dr data som sammanstédlls speciellt for
undersokningen i fraga. Sekundérdata dr data som redan finns och som samlats in av ndgon
annan for ett annat andamal.

Under arbetets gang kommer bada primdrdata och sekundér data att anvdndas. For att fa
relevant och verklig information om oljeldget och flygbranschen samt i syfte att stodja de data
som hdamtas frin textanalysen och de teorier som valts, kommer fyra intervjuer att 4ga rum; en
intervju med Svenska Petroleum Institutet (SPI) som dr branschorganisation for oljebolagen i
Sverige och har som dndamal att tillvarata och beframja oljebranschens intressen, samt tre
intervjuer med ansvariga personer i flygbolagena Ryanair och SAS. Under intervjuerna
inhdmtas den konkreta information som behdvs for undersokningen. Forutom intervjuerna
kommer sekunddrdata att bearbetas i stor skala i form av arsredovisningar, dagstidningar,

nyhetsbrev, elektroniska publikationer, foretags hemsidor och finansiella rapporter.
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3. Teori

I det hir kapitlet presenteras de teorier som anses vara mest relevanta for analysen i denna
uppsats.

3.1 Risk och portféljteori (Markowtz, 1959)

Hornstenen 1 den sa kallade moderna portfoljteorin d4r Harry Markowtz bok Portfolio
Selection som baserar sig pd hans doktorsavhandling fran 1952. Studiet har publicerat som
vetenskaplig artikel i The Journal of Finance, March 1952. Markowitz fick Nobelpriset i

ekonomi ar 1990.

Alla placerare ar riskaversiva. Risk definieras som standardavvikelsen fran forvantad
avkastning. Risken bor mdtas for hela portfoljen; inte for enskilda placeringar. Enskilda
placeringar har betydelse endast som en del av placerarens portfolj. Vasentligt for risken dr de
enskilda placeringarnas utveckling i forhdllande till varandra (statistiskt talar man om
korrelation). Korrelationen varierar mellan +1 full positiv korrelation och -1 full negativ
korrelation. Ur placerarens synvinkel skulle det vara idealt, om det fanns s&dana
placeringsobjekt vars korrelation skulle vara nira -1. D4 skulle man kunna bilda en riskfri
portfolj genom att kombinera de olika placeringarna. Tyvérr fungerar inte vérlden riktigt sa

hér, men korrelationen mellan olika placeringar &r sillan heller +1.

Diversifiering dr det effektivaste séttet att skydda sina placeringar. Till skillnad fran den
allmdnna uppfattningen minskar diversifiering inte den forvintade avkastningen, utan endast
avkastningens fluktuationer. Diversifieringar kan goras bra eller daligt. Genom att kombinera
sadana placeringar vars virde beror pa olika faktorer och som fluktuerar i otakt kan man bade

oka portfoljens forvintade avkastning och minska dess risk.

Att berdkna korrelationen mellan ett antal olika placeringar dr ocksd komplicerat i1 praktiken.
Malséttningen dd man bygger en portfolj bor dock alltid vara att hitta en kombination som
maximerar avkastningen for en given riskniva eller minimerar risken vid en given avkastning.
Markowitz kallade sddana kombinationer for effektiva portfoljer och urvalet av effektiva

portfoljer for den effektiva fronten.

For att fortydliga korrelationen mellan olika placeringar, kan ndmnas hur tva branschers
utveckling kan t.ex. vara beroende av samma variabel men pa olika sétt. Flygbranschen som
anvinder olja som brénsle lider av ett hdgre oljepris, medan oljeproducenter gynnas.

(www.seligson.fi, 060301 )
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Priset pa en enskild tillgang bestims av dess forvintade avkastning, avkastningens volatilitet
och kovariansen mellan dess avkastning och marknadsportfoljens avkastning. En hog
korrelation med marknadsportfoljens avkastning medfor att placeringar i tillgdngen ofta ger
en liten avkastning om marknadsportfoljen ger liten avkastning.

Riskaverta investerare virderar darfor en sddan tillgang ldgre én en liknande tillgang som har

lag eller negativ korrelation med marknadsportfoljen. (Yazdanfar Darush, 2004)

3.1.1 problematik inom portfolio selektion och dess intervall

Olika angreppssitt, forutom den traditionella Markowitzmodellen, har foreslagits i litteraturen
for att analysera problem med val av aktieportfolj. Bland dem kan ndmnas ’possibilistic’
portfoljmodeller, som behandlar den forvintade avkastningen péd aktier som ar baserade pa
otydliga variabler, istdllet for slumpmaissiga variabler.

Sddana modeller, som baseras pé ’possibilistic’ matematisk programmering, beskriver
osidkerheten 1 den verkliga vérlden som tvetydig och vag och inte stokastisk. Ett annat sétt att
behandla osédkerheten i beslutsfattningsproblem é&r att forutsitta att data inte dr vdldefinierade,
utan kan variera mellan vissa givna intervall. I nya undersokningar behandlas priser pa aktier

som intervallvariabler for att undvika portfoljvalsproblem.( G. Silvio, 2006)

Teorierna om portfolioselektion i detta avsnitt kommer att ha stor betydelse d& vi undersoker
hur en bransch paverkar en annan bransch positivt eller negativt. Teorin utgér ifran hur en
investering bor ordnas med hédnsyn till utvecklingen i andra branscher. Exempelvis kan tva
branschers utveckling kan vara beroende av samma variabel men pé olika sétt, dvs. som vi
ndmnde i borjan av teorin: flygbranschen som anvinder olja som brinsle lider av ett hogre
oljepris, medan oljeproducenter gynnas.

Enligt olika aktorer i den hér branschen kan man konstatera att forutom den matematiska

variabeln finns det olika variabler som kan paverka val av investeringar.
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3.2 Utbud och efterfragan

Ett av de bésta sitten att uppskatta pris och utbud pé varor och tjénster dr den grundldggande
ekonomiska metoden, d.v.s. utbud och efterfragan.
De utgér fundamentala redskap for att 16sa ekonomiska problem sd som priset pd en vara

eller utbudet pa en vara. Vi nimner nagra:

» Forstd och forutsdga hur den stiandig véxlande vérldsekonomin péverkar
marknadspriser och produktion.

* Utvirdera effekten av statskontroll pa produktpriser, minimi 16n, ekonomiskt stdd till
vissa produkter och begrinsning av vissa produkter.

* Hur skattelagstiftning, subvention av produkter och kvotering av importvaror paverkar

konsumenter och producenter.

Pé de flesta marknader fordndras bada utbudskurvan och efterfrigekurvan kontinuerligt.

(Pindyck & Rubinfeld, 2001).

De kontinuerliga fordndringarna i utbud och efterfragan kan forklaras genom hur vérlds-
marknadspriset pa oljeprodukter stiger kraftigt efter en naturkatastrof, vilket illustrerar hur
kénsligt priset dr for utbudsstorningar.

Ytterligare storre utbudsstorningar kan bidra till att oljepriset utvecklas dver prognos. Det gor
att hoga energipriser paverkar olika beroende branscher, bland annat flygsektorn, kraftigt.
Indikationerna pa sistone visar att priserna pa flygbrinsle dkat snabbare én réoljepriserna pa

grund av obalans mellan utbud och efterfradgan. (D. Michaels & M. Trottman, 2005)

Som tilldgg till den grundldggande teorin kan man sdga att konsumenternas disponibla
inkomst éndras efter den ekonomiska utvecklingen.

Och efterfragan pa vissa produkter skiftar pd grund av dndrade priser, substitut eller helt
enkelt fordndrad smak. Loneutvecklingen, kapitalkostnaderna och priset pd rdmaterial &r
faktorer som sténdigt dndras och dessa fordndringar gor att utbudskurvan skiftar. (Pindyck &

Rubinfeld, 2001)
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Utbudskurvan visar mdngden varor som producenten &r villig att sélja till ett givet pris, allt
annat lika. Efterfragekurvan visar méngden varor som konsumenten dr villig att kopa till ett
givet pris, allt annat lika.

Marknadsjdmvikt rdder dédr utbudskurvan och efterfrigekurvan mots. Jimviktspriset dr det
pris som upptridder ndr marknadsjamvikt rader. Jimviktsméngden &r omsdttningen vid
jamviktspriset. Okar utbudet, flyttar sig utbudskurvan &t hoger, vilket medfor att jimvikts-
priset sjunker, allt annat lika. Okar efterfrigan, flyttar sig efterfrigekurvan &t hoger, vilket
medfor att jaimviktspriset 0kar, allt annat lika. (Pindyck & Rubinfeld, 2001).

Med hjélp av denna teori utkristalliseras hur vérldsmarknaden ser ut och hur priserna
fordndras i forhédllande till utbud och efterfrdgan pé olika marknader. Med hénsyn till
eventuella storningar pad en marknad i form av krig, klimatfordandring och andra orsaker

forvintas en positiv eller negativ effekt pa andra marknader.

Hiir foljer fyra olika diagram som visar hur dndrade utbud och efterfragan paverkar
marknadspriser.

Pris
Supply

\ Demand

Q Kvantitet

Figur 3.1. Marknadsjamvikt dar utbudskurvan och efterfragekurvan méts.
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Pris

P1

P2

Ql

Q2 kvantitet

Figur 3.2. Ny jimvikt: utbudskurvan skiftar at hoger, pris sjunker och kvantitet okar.

Pris
\ S
P2
1 F S— S N D'
\ EE——
D
Ql Q2 Kvantitet

Figur 3.3. Ny jamvikt: efterfrdgekurvan skiftar 4t hoger, pris pé produkt 6kar samtidigt som

produktkvantitet okar.
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Pris

P2
P1

Ql Q2 Kvantitet

Figur 3.4. Utbuds och efterfrdgekurvan skiftar over tiden, detsamma géller marknadens
kondition. I detta exempel ser vi att bade utbuds och efterfragekurvan har skiftat: efterfragan
har 6kat samtidigt som utbudet 6kat och kvantitet och pris har gatt upp. Tabellen visar hur

méngden utbud och efterfragan paverkar pris och kvantitet. (Pindyck & Rubinfeld, 2001)

3.2.1 Energimarknadens misslyckanden

Uppfattningen om forekomst och djup av marknadsmisslyckanden dr delvis ideologisk, och
varierar over tiden. Marknadsmisslyckanden inom energisektorn kan ha skilda orsaker. I ett
statistiskt perspektiv leder bristande konkurrens till resultat som begrdnsar samhillsnyttan.
Producenter med marknadsmakt tenderar att inskrinka sitt utbud i syfte att hoja priset till en
nivd som ligger dver marginalkostnaden, med f6ljd att nyttan blir mindre for dem som
efterfragar utbudet.

Vid stord tillforsel stiger priset kraftigt, till nackdel for alla konsumenter, och sirskilt dem
som tvingas avvara sin forbrukning. P& en vilfungerande marknad borde de aktdrer som
svarar for tillforseln i ndgon mén sikra utbudet mot sddana storningar t ex. genom lager-

héllning och langsiktiga leveransavtal med producenter. ( Radetzki, 2004)

Det hér avsnittet ar meningsfullt eftersom det ger en klar bild av och bra forklaring till hur en
bransch pdverkas pd sikt, dd branschens mdjlighet att pressa priser blir begransad av att

tillgdngen pa ramaterial ar bestamd av starka krafter.
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3.2.2 Airlines prissiéttning och produkt differenséring, en ny framgaende teori

I takt med effektiviseringen av flygbranschens verksamhet har olika insatser utforts i syfte att
oka efterfrdgan. En av de metoderna gér ut pd att passagerarna delas upp 1 grupper, dér varje

passagerargrupp har en viss betalningsvilja till en viss destination.

Flygets efterfrdgan respresenteras av en enstaka efterfragefunktion, som dessutom beskriver
passagerarnas betalningsvilja. Flygbolaget antas ha formagan att prisdiskriminera genom att
anvinda en ofelbar teknik. Passagerarna slds ihop i olika grupper efter deras betalningsvilja,
och det antas att passagerarna i varje grupp inte kan kdpa ndgra andra biljettprodukter dd de
utsétts for en perfekt gallringsmekanism. Dessutom antas segmenteringen ske utan kostnad
for konsumenten om de accepterar biljettproduktsrestriktionerna. (T.C. Botimer & P.P

Belobaba, 1999)

P A Figur 3.5. Tredjegrad monopolistisk prisdiskriminering.
Pl Flygbolag erbjuder ldgre pris vid ett tidigt inkop.
P2
Demand
P3
>
<> < ><4—>
Ql Q2 Q3 Q

3.2.3 Marknadens stimulans for flygbolagens kommersiella agerande

En potentiellt viktig oforsékrad forlust ar minskningen i efterfrigan som ett flygbolag kan
drabbas av. Flygbranschens utbud och efterfrigekurvan paverkas av ett antal faktorer som
avgdr branschens lonsamhet. I allméinhet, leder Okad efterfrigan till positiva siffror i
branschen, medan minskad efterfrigan paverkar branschen negativt.

Forutom brinslekostnader, existerar andra viktiga faktorer som pdverkar lonsamheten i
flygbranschen, sdsom sékerhet och kénsla av trygghet under resan eller olyckor, som visar sin
effekt pa flygbranschens l16nsamhet. Konsumenter kan reagera pa en olycka pa flera olika sétt.
Om de tolkar en héndelse eller en olycka som bevis pa att flygning generellt sett ar farligare
dn vad man tidigare trott, sd kan branschens totala efterfrigan minska. (S. Borensten & M.B.

Zimmerman, 1998)
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3.3 Teoretisk referensram

I undersokningen anvédnds den risk- och portfoljteori samt utbuds- och efterfrageteorier som
ar relevanta i1 forhallande till det &mnesval som undersdkningen behandlar. Teorierna dr de
mest ldmpliga for uppsatsens utformning och har valts ut med hiansyn till problembakgrunden

som diskuterats i inledningen.

I risk - och portfoljteorin analyseras och beskrivs hur tvd branschers utveckling kan vara
beroende av samma variabel men pa olika sitt, t ex flygbranschen som anvénder olja som
brinsle missgynnas av ett hogre oljepris, medan oljeproducenter gynnas. Flygbranschens
kostnadsposter paverkas till stor del av oljebranschen och dess fordndringar, dvs. man kan

konstatera att i minga fall pdverkar tillvixten i vissa branscher andra branscher negativt.

Denna variabel avser att méita en branschlonsamhet i1 forhallande till en annan bransch. I det
hdr sammanhanget agerar oljebranschen som en oberoende variabel och flygbranschen som

beroende.

I utbuds- och efterfrageteorin forklaras hur den ekonomiska utvecklingen bygger pa
marknadsekonomi, en marknad som oftast kinnetecknas av rorliga priser och sténdiga

fordndringar i utbud och efterfragan.

Utbuds- och efterfrageteorin upplyser om hur priset pd en vara fordndras utifrdn marknadens
agerande. Men parallell forekomst av marknadsmisslyckande &r ett tydligt fenomen som
varierar dver tiden. Marknadsmisslyckandet inom energisektorn kan ha skilda orsaker, bland
annat utbudsstorningar och bristande konkurrens.

Med hjdlp av denna variabel forklaras hur marknaden ser ut och vilka faktorer som kan

orsaka fordndringar eller storningar i de branscher som undersoks.
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4. Empiri

Under kapitlet empiri kommer att ges fakta och information om de branscher som ska
undersokas. Informationen bestdr av data som bygger pa intervjuer, finansiella rapporter,
arsredovisningar, organisatoriska hemsidor, flygbolagens hemsidor och ekonomiska

tidningsartiklar.
4.1 Oljebranschen

Réolja har sedan drygt 140 ar tillbaka varit en av de viktiga energirdvaror som mdjliggjort
fortsatt industrialisering, bilism och ekonomisk tillvixt. Energianvindningen uppvisar dock
stora skillnader mellan olika regioner. Skillnader som till stor del &r beroende av ldndernas
ekonomiska situation men ocksd av industristruktur och klimat. Genom den o&kade
globaliseringen sprids storningar i energimarknaderna snabbt och paverkar hela virlden.

De senaste 4rtiondena har det skett en snabb tillvixt av oljemarknaderna i de nya
industrilinderna i Fjirran Ostern och Stillahavsomrédet, i synnerhet i Kina, liksom i de storre
oljeproducerande linderna i Mellandstern. For nérvarande okar oljeanvindningen kraftigt i

utvecklingsldnderna. (Energimyndigheten 2004)

Enligt Eva Srejber, vice Riksbankschef i Sverige, kan oljepriset, rent teoretiskt, paverka
ekonomin pd olika sitt. Till att borja med drabbar en 6kning av oljepriset olika lander pé olika
satt. I praktiken sker en inkomstoverforing (kopkraft) frdn linder som importerar olja till
linder som exporterar olja. Den minskning i efterfrigan som detta leder till i de
oljeimporterande ldnderna kan visserligen delvis motverkas av en 6kad importefterfragan fran
oljeexporterande linder, men den sammantagna effekten i de oljeimporterande lénderna
tenderar att bli negativ atminstone pa kort sikt. I grova drag kan oljeprisets koppling till
produktion och konsumtion visas i figur 1.(Nétverket Olja & Gas 051207)

Oljepris I

<O\

Oljeproduktion s, Oljekonsumtion
<
Aggregerad efterfraga

inkomst ] import l

import I export W
Killa: NOG, Nitverket Olja & Gas
Figur 1. oljeprisets koppling till produktion och konsumtion
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Olika fyndigheter har rdolja av olika kvalitet och det &r generellt dyrare med utvinning till
havs &n till lands. Rdoljan kan inte anvéndas i praktiskt bruk forrdn den bearbetats i ett
raffinaderi. Dar omvandlas raoljan till oljeprodukter, frimst bensin, diesel, flygfotogen och
eldningsoljor.(Energimyndigheten 2004) Priserna pé flygbréinsle och réolja foljer varandra
relativt vdl, men under senare delen av 2005 6kade flygbrdnslekostnaderna mer &n raoljepriset
pa grund av begrinsningar i raffinaderikapacitet. Figur 2 visar prisfordndringar i flygbransle

som en funktion av prisfordndring i raolja.
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Figur 2: Flygbrinslepriser i forhdllande till raoljepriser 1991 — 2000 . Kiilla: SAS Arsredovisning 2000

Oljeprodukter anvinds ocksa for el- och virmeproduktion, i plasttillverkning, i annan kemisk
industri, samt till en rad andra produkter, bl.a. asfalt. Detta gor att oljemarknaden péverkar
hela vérldsekonomin. (Regeringskansliet 2006) Figur 3 illustrerar den paverkan genom att
visa t ex hur flygtrafiken i virlden foridndras i forhallande till fordndringar 1 BNP som i sin tur

paverkas av hdndelser i virldsekonomin.
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Baserat pé de senaste 30 drens utveckling anses trafiktillvixten ha en multiplikator pa cirka 2,5 gdnger BNP. Sedan 2001 har
detta samband varit svagare och korrelationen motsatt till f6ljd av hindelser som 11 september, kriget i Irak och SARS-
epidemin.

Figur 3: Trafik — och BNP — utveckling i virlden 1976 — 2005
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4.1.1 OPEC och andra oljeproducenter

OPEC (Organization of the Petroleum Exporting Countries) &r en internationell organisation
for samarbete mellan elva oljeproducerande utvecklingslidnder, vars ekonomier &r starkt
beroende av oljeexportinkomster. Medlemmar i OPEC &ar Algeriet, Indonesien, Iran, Irak,
Kuwait, Libyen, Nigeria, Qatar, Saudiarabien, Forenade Arabemiraten och Venezuela.
Merparten av OPEC:s produktion sker i Mellanostern. OPEC:s syfte ér att skapa stabilitet pd
den internationella oljemarknaden och att ta tillvara medlemslédndernas ekonomiska intressen.

Genom justeringar i oljeutbudet strivar OPEC efter en balans mellan utbud och efterfragan
och att hdlla priserna pé en langsiktigt gynnsam niva for medlemsldndernas ekonomier. OPEC
star for ca 40% av vérldsproduktionen av réolja samt drygt 75% av virldsmarknadens
nettoexport.

Utanfor OPEC ér de storsta oljeproducenterna Ryssland, USA, Mexiko, Kina, Norge, Kanada,
Storbritannien och Oman. Tillsammans stdr dessa for merparten av virldens oOvriga
oljeproduktion. Priset pd den réolja som handlas i London kallas Brent.

Dessa lidnder har dock, med undantag av Norge och Oman, stora hemmamarknader och stér
déarfor for en mindre del av vérldsmarknadens nettoexport. Rdoljeuttaget i ldnderna utanfor
OPEC ér stort i forhdllande till deras &terstdende reserver. Det betyder att den globala
oljemarknaden pd ldngre sikt kommer att bli mer beroende av OPEC-ldndernas
oljeproduktion. Generellt &r produktion av réolja dyrare i linderna utanfor OPEC dn i OPEC-
linderna, vilket beror pa fyndigheternas storlek och tillgénglighet. Offshoreproduktion (rdolja
som hdmtas upp ur jordskorpan till hav) &r t.ex. vanligare utanfor OPEC. Sedan OPEC-lan-
dernas oljefyndigheter nationaliserades under 1970-talet har OPEC agerat som en buffert pa
véirldsmarknaden. Regleringarna av raoljeutbudet sker via ett kvotsystem. Med varierande
framgang har OPEC:s styrande organ forsokt hélla prisnivdn uppe genom att fa
medlemsldnderna att inte utnyttja hela sin kapacitet for réoljeproduktion. (Energimyndigheten

2005)

4.1.2 Oljepriset

Det ar manga faktorer som paverkar oljepriset. Forvantningar om framtida konjunkturutveck-
ling, det politiska ldget i Mellandstern, vipnade konflikter i regioner med stor oljeproduktion,
raffinaderikapacitet, hot om terrorattacker samt dollarkursens utveckling ar ndgra viktiga
faktorer som har betydelse. Den internationella oljemarknaden har de senaste &ren utsatts for

stora prisfordndringar. (Energimyndigheten 2005)
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Orsaken dr bl.a. den osdkerhet som rader pa virldsmarknaden utifrdn ovan nimnda faktorer
samt produktionsbegransningar frin OPEC. Utvecklingen for rdoljepriset over tiden visas i
figur fyra och fem.

Malet for OPEC har under en tid varit att hdlla prisnivdn inom intervallet 22 till 28 dollar
(US) per fat med sikte pé ett genomsnitt pd 25 dollar per fat. Detta prisintervall &r nu
overgivet. Prisintervallet dr en avviagning mellan ett hogt oljepris som ger stora inkomster for
producenterna, men som kan vara ddmpande pa konjunkturen och dérmed pa efterfragan pa
olja. Raolja och oljeprodukter tillhor den storsta varugruppen i den globala handeln. Det
medfor att oljeprisets utveckling har stor inverkan pa den globala konjunkturen och dven
tvirtom, d.v.s. konjunkturen péaverkar efterfrigan och ddrmed oljepriset. Prisnivén har stigit
fran 13 dollar per fat ar 1998 till att ligga i intervallet 25-29 dollar per fat for perioden 2000—
2002.

Ar 2003 var genomsnittspriset knappt 29 dollar per fat, vilket i nominella termer var det
hogsta pd 20 ar. Oljekonsumtionen i virlden 6kade med 3,4% under ar 2004 eller 2,5 miljon
fat per dag, vilket dr den storsta dkningen pa 20-25 ar.

Denna 0kning &r mer &n dubbelt sa stor som genomsnittet de senaste tio &ren. Bara den
kinesiska oljekonsumtionen 6kade med knappt 900 000 fat per dag, vilket &r en 6kning med
cirka 16%. (Energimyndigheten 2005)

USs Dyfat SE K fat
70 550
60 L — 500

Oljepris i USD =) jepris | SEK L 450

20
-+ 400
40 + 350
30 -+ 300
-+ 250

20
-+ 200
10 - 1 150
0 } } } } } 100

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Kaélla: International Petroleum Exchange

Figur 4: priset pa Brentolja 2000 - 2005
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Réoljepriset i genomsnitt for & 2004 var 28,3 dollar per fat. Ar 2004 visade under oktober
upp prisnivéer pa cirka 55 dollar per fat som hogst for att direfter sjunka igen.
Ar 2005 har visat pa en fortsatt 6kad pristrend med prisnivéer mellan 50 och 70 dollar per fat

som hogst. (Energimyndigheten 2005)

Crude Oil Prices
2004 Dollars

$70
Iran / Iraq OPEC 10 % Quota Increase
War ™ n Asian Econ Crisis
60
$ 0 ) Series of OPEC Cuts
ranian 4.2 Million Barrels
Revolution
o $50 PDVSA Strike ||
oc | Avg World $22.86 | Iraq War
E Asian Growth
= $40 1 AvoUS. $2084| | yedianu.s. &
- World $17.18
- Gulf
= War
< %30 Yom Kippur War
\ Arab Qil Embargo / \ ‘ % M
' Y 1 . A ) | LR
$20 r i I v - — . r o ' T
=TS, Price —Y
Controls o/11
$10 rrrror-rrrrrr-rrrrirrrrrrorrrorrrrr T rr rr T T T T T T T T T T T
4T 42 51 53 55 57 59 61 63 65 67T 69 71 T3 75 77 72 81 83 85 87 82 91 93 95 97 99 01 03
48 50 52 54 56 58 60 62 64 66 68 70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

1947 - 2004 WTRG Economics ©1998-2005
"World Price™ * www.wirg.com
(479) 293-4081

—_— .S, 1st Purchase Price { Wellhead )

Figur 5: Rdoljepriser i US dollar 1947-2004

I en jimforelse mellan figur 3 och figur 5 kan man konstatera hur en hdndelse som péverkar

oljepriset uppat, visar sin effekt pa flygtrafikutvecklingen negativt.
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4.1.3 Intervju I, Svenska Petroleum Institutet

Forfattarna har intervjuat Géran Lindell som dr analytiker i Svenska Petroleum Institutet
(SPI). Institutet dr branschorganisation for oljebolagen i Sverige och har som dndamal att
tillvarata och befrdmja oljebranschens intressen. SPI bevakar, analyserar, agerar och
informerar om departements-, myndighets- och omvérldshindelser som beror

medlemsforetagen.

1. Hur ser dagsliget for raoljan? Vilka faktorer piverkar priset pa riolja Kortsiktigt

och lingsiktigt?

Brent kostar idag drygt 60 dollar per fat. Priset dr en funktion av tillgang och efterfrdgan
men pdverkas ocksd av oro over tillgang. Generellt kan man sdga att prisnivder fran 30
dollar till 100 dollar diskuteras i ett ldngsiktigt scenario och uttrycker en forvintan pda

tillgdangen av olja.

Raolja finns i jorden pd olika sdtt, den kan var inbdddad i sand eller i sten och den finns pa
olika stdllen pd jorden ddr den dr mer eller mindre tillginglig. Det dr naturligt att man
utvinner den "billigaste" raoljan forst. Detta talar for ett fortsatt hégt rdoljepris dven pa

ldngre sikt.

[ det korta scenariot paverkar geopolitiska fragor som oroligheter i Iran och Irak, orkaner i

Mexikanska golfen m.m.

2. Hur péverkas bensin och flygbriinsle nér priset pa riaolja 6kar? I vilken utstriickning

bestims priset av utbud och efterfrigan pa marknaden?

Man kan sdga att om rdoljepriserna stiger, sd stiger ocksd priserna pa fardigprodukter men
det dr inte hela sanningen. Andra faktorer som pdverkar priserna dr tillgang pd

raffinaderikapacitet, lagernivder, sdsong (vinter, sommar) o0.s.v.

Det har inte byggts sdrskilt manga raffinaderier under senare dar och med en okad efterfrdagan

i Asien rdder viss brist pd raffinaderikapacitet.
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Man fdr nog rikna med att den byggs bort under de ndrmaste dren, om prisnivderna ligger

pd en sd hog niva att investeringar blir [6nsamma.

1 samband med orkanen Katrina slogs ett antal raffinaderier i USA ut under en period, vilket

bidrog till héga priser under hosten.

Om lagernivaerna av fardigprodukter dr ldga, dr det inte alldeles nodvdndigt sa att priserna
sjunker dven om rdoljepriserna sjunker. Vissa av produkterna har sdsongsvariation.
Eldningsolja sdljs ju mer under den kalla tiden av daret. Om det blir en vildigt mild vinter och
lagren av firdigprodukter dr goda, behover inte priset pd eldningsolja stiga dven om

rdoljepriset gdar upp.Det dr alltsd marknadskrafter i form av tillgang och efterfragan som

styr.

3. Paverkar virldspolitiken oljepriset?
Det gor den om man tdnker pd t.ex. Iraks invasion av Kuwait.

4. Vem eller vilka ar vinnare resp. forlorare vid ett eventuellt 6kat eller minskat

oljepris?

1 ett omedelbart perspektiv dr dgare och producenter av rdaolja vinnare vid ett hogt oljepris.
Vid en eventuell overgdng till andra energikdllor med dimpad efterfragan som konsekvens
kan det bli en besvdrande rekyl - jamfor andra halvan av 80- samt 90-talet efter oljekriserna
74 och 79. Férlorare var da koparna av oljeprodukter. Det blir en formégenhetsoverforing
frdn kopare till sdljare. Situationen kompliceras av att raffinaderilonsamheten kan ligga

emellan och kompensera alternativt underblasa effekterna.

5. Hur kan oljepriset paverka de foretag som éir beroende av olja t ex flygbolag? Tror ni

att det okade oljepriset bromsar den positiva ekonomiska utvecklingen?

Generellt gdller vil vanlig foretagsekonomi som t.ex. att stigande produktpriser medfor okade
kostnader for t.ex. flygbolag. Om flygbolaget kan omsidtta detta i hégre biljettpriser eller okad
effektivisering sd dr paverkan kanske inte sd stor. Omvdnt gdller forstds att om man inte kan

rdkna hem kostnadsokningen, sa riskerar man en sdmre ekonomisk utveckling.
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6. Finns det vissa losningar som gor foretagen kapabla att undvika prissvingningarna i
oljan (t ex fastpriskop for en bestiimd tid framét eller stordrifts fordelar, dvs. inkép av

stora mingder olja) ?

Storkonsumenter har ofta nagon form av rabattavtal. Dessa varierar fran bolag till bolag.
Fastpriskop (foregaende mdnads snitt eller liknande) har tilldmpats vid forsdljning till
konsument, men jag skulle tro att dessa dr i avtagande med hdnvisning till att svingningar i

produktpriser gor denna typ av avtal riskfyllda for oljebolagen.

Ndr det giller oljebolagens inkop sdljs bade raolja och fardigprodukter med prisnoteringar
for spot, 1 mdnad, 2 mdnader etc. Ett fartyg med rdolja kan omsdttas flera ganger innan det

ndr sin slutliga destination.

7. Vad finns det for alternativ till olja? Finns det nigot alternativ som kan ersitta

flygbrinsle idag eller i framtiden?

Biobrdnslen dr pd frammarsch som man kanske har sett i dagspressen. Etanol blandas redan

idag in i bensin och som kallas FAME (Fatty acid methyl esters) blandas i diesel. Men det
finns idag ingen ersdttning for flygfotogen som flygbrdnsle.
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4.2 Flygbolagen

4.2.1 SAS

SAS bildades 1946 genom en sammanslagning av tre nationella flygbolag i Danmark, Norge

och Sverige. Flygverksamheten bedrevs fram till 2003 som ett enda bolag.

2003 blev flygverksamheten i Danmark, Norge och Sverige egna affirsenheter och den 1
november 2004 bolagiserades enheterna inom Scandinavian Airlines och Scandinavian
Airlines Sverige AB, Scandinavian Airlines Danmark AB, SAS Braathens blev sjilvstéindiga
aktiebolag inom SAS koncernen. Scandinavian Airlines International som bedriver den
interkontinentala flygverksamheten &r en egen affirsenhet inom SAS konsortiet.

SAS koncernens flygbolag flyger till, frdn och inom Skandinavien och Europa samt till och

frdn Nordamerika och Asien.

Koncernen har ett omfattande ndtverk med cirka 1 445 dagliga flygavgangar till 146
destinationer. Scandinavian Airlines d&r medlem i och en av grundarna till vérldens storsta
flygbolagsallians - Star Alliance. SAS koncernen har tre medlemmar i alliansen: Scandinavian
Airlines, Spanair och Bluel. Ovriga flygbolag i koncernen ér Widerge, airBaltic och Estonian

Air. Koncernen har en medelantal anstillda pa 32 481 och dger totalt 297 flygplaner.

SAS omsittning for 2005 uppgick till 61 887 MSEK, en 6kning med 6,5% samt totala antal

passagerare okade med 8,0% till 34, 926 miljoner passagerare jamfort med &r 2004.

Turnaround 2005: Turnaround péaborjades i1 slutet av 2002 i syfte att langsiktigt och
strukturellt stirka konkurrenskraften for koncernens enheter. De positiva resultateffekterna
har fram till 2005 uppgatt till 12,5 miljarder SEK av de totala atgérderna pd 14,2 miljarder
SEK. Aterstdende 1,7 miljarder SEK kommer att paverka resultatet positivt under 2006 di
atgirderna far full heldrseffekt. Sedan 2002 har enhetskostnaden sjunkit med drygt 30%.

(The SAS Group Annual report, 2005)
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4.2.1.1 Finansiella faktorer
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Figur 6: Flygbrinslepris och dess utveckling, SAS 1999-2005

SAS koncernen ér exponerad for dndringar avseende virldsmarknadspriset for flygbrinsle.
Brinslekostnaderna utgjorde cirka 14,0%  av koncernens totala kostnader inklusive
avskrivningar 2005. Under 1999 var flygbréinslekostnaden for koncernen endast 2,2 miljarder

SEK och utgjorde 2,2% av koncernens totala kostnader.

Flygbranslepriserna steg under 2005 till rekordhdga nivaer, vilket gjorde att koncernens
brinslekostnader 6kade med 1,9 miljarder SEK till 8,1 miljarder SEK 1 jaimforelse med &ret
innan.

Under 2005 prissikrade SAS koncernen brinsleinkdpen till i genomsnitt 54% och till ett
genomsnittligt pris pd 473 USD/MT. Av den fOrvintade forbrukningen under 2006 har
koncernen sdkrat i genomsnitt 43% primédrt med takoptioner pé cirka 640 USD/MT inklusive
premier. SAS koncernens kostnad for flygbréinsle forvéntas bli cirka 10 miljarder SEK under

2006, baserat pa forward kurser 1 februari 2006.

Enligt SAS koncernens kénslighetsanalys, kostar 1% Okning av priset pa flygbrénsle,

koncernen 80 miljoner kronor extra om dret.

29



a N O )
Brénsle i jamforelse med andra kostnader Personalkostnader
i
X
7]
= 7
=
0
Ar99 Ar00 Aro1 Aro02 Ar03 Aro04 Aro05
0
‘ B Personalkostnader [ Branslekostnader O Ovriga‘ Ar99 Aro00 Aro01 Ar02 Ar03 Ar04 Aro5
N J J

Figur 7: Flygbrinsle, personal och évriga kostnader for SAS dar 1999-2005.

Personalkostnaderna och antalet anstdllda 6kade kontinuerligt fram till ar 2002. Under 2002
okade personalkostnaderna med 25,6% och antalet anstéllda med 14,4% vilket forklaras av
forviarvet av Braathen och 0kad dgarskap i Spanair. Under 2003 minskade kostnaderna med

néstan 2% da koncernen borjade med omstrukturering och personalreducering med 2,7%.

Koncernens 6vriga rorelsekostnader minskade med 4 044 MSEK, eller 10,4% till 35 001
MSEK. Ar 2004 minskade personalkostnaderna med ytterligare 8,5%  jimfort med

foregdende ar, men detta sker parallellt med en konstant 6kning av brénslekostnaderna.

Ar 2005 6kade Personalkostnaderna med 882 MSEK, eller 4,5%, och uppgick till 20 467
MSEK 1 jaimforelse med ar 2004 (19 585 MSEK) . SAS personalstyrka under 2005 uppgick
till 32 363 anstillda. Okningen beror frimst pa hdgre volym inom hotellverksamheten samt
konsolidering av airBaltic. Koncernens dvriga kostnader minskas kontinuerligt frén 34 107

miljoner SEK under 2002 till 27 180 miljoner SEK ar 2005.
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Figur 8: Antal passagerare & kabinfaktor SAS 2000-2005. Kabinfaktorn beskriver utnyttjandegraden av
tillgdngliga platser.

Under 2005 implementerade koncernen nya affarsmodeller och marknadsaktiviteter, samtidigt
som Turnaround 2005 avslutades planenligt.

Savél antalet passagerare som kabinfaktorerna har varit rekordhoga for SAS koncernen under
2005, dir antal passagerare har stigit till 34,9 miljoner dvs. en 6kning med 8,09% 1 jamforelse
med 2004 som kan forklaras av nya affirsmodeller inom forsiljning av billiga flygbiljetter
och mer insats pé sdkerhet, dir sékerheten har alltid hogsta prioritet.

Kabinfaktorn forbdttrades med 2,8% vilket dr den hogsta kabinfaktorn nagonsin enligt
bolaget. Detta uppnatts genom hog insats pa Okad sdkerhet och effektivisering genom
fordndringsarbetet Turnaround 2005. Enligt SAS koncernens kénslighetsanalys, 1% fordndring
1 kabinfaktor paverkar resultatet med cirka 480 MSEK.

Passagerarintikter
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Figur 9: Passagerarintikter for SAS 2000-2005
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Figur 10: Omsiittning samt bruttovinstmarginalen for SAS 2000-2005

Béde omsittning och passagerarintdkter for SAS 6kade fram till mitten av 2002. Under resten
av 2002 paverkade fordndringar i kundernas resemonster, primirt bland affarsresendrerna,

koncernen negativt.

Under andra hélften av 2002 sjonk trafiken ytterligare pa grund av Overkapacitet pa
marknaden. Ar 2003 satte SARS-epidemin och Irakkriget flygbolagen under ytterligare press
samtidigt som kraftigt stigande brianslepriser 6kade kostnaderna och paverkade flygbranschen
negativt. For att sdkerstdlla sin konkurrenskraft initierade SAS koncernen, samtidigt med
Turnaround 2005, en omstrukturering av koncernstrukturen och koncernens styrning genom
etablering av dotterbolag inom alla enheter. 2004 var det & SAS drabbades av kraftig
overkapacitet eftersom ett antal nya aktorer etablerat sig pa marknaden.

Ar 2005 resultatet blev positivt med en forbittring pa 1,8 miljarder SEK. SAS omsittning
stigit till 61 887 MSEK under 2005 i jamforelse med 2004 dir omsittningen var 58 093
MSEK. Vinst marginalen borjar 6ka frén ar 2003 med 1,0% till 4,8% under aret 2005.(The
SAS Group Annual report, 1999-2005)
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4.2.1.2 Intervju ll, SAS Group Corporate Development & Purchasing Corporate

Fuel Management

Under andra intervjun i uppsatsen intervjuades tva ansvariga i SAS koncernen. I likhet med
forsta intervjun stilldes fragorna for att fa nddvéndiga och intressevdckande uppgifter om
situationen i bade flygbranschen och oljebranschen.

Fragorna 1-7 som stidllts 1 intervjun har besvarats av Mats Valinger, Vice President,
ansvarig for Corporate Development i SAS koncernen och frigorna 8-10 har besvarats av

Olle Bjork Vice President, SAS Group Purchasing Corporate Fuel Management.

1- Priset pa rdolja forindras kontinuerligt, vilket paverkar i sin tur priset pa
flygbrinslet. Hur paverkar flygbrinslekostnaderna flygbolaget och konsumenterna?

Brinslekostnaderna har kraftigt okat sin andel av flygbolagens kostnadsmassa. 1
forldngningen innebdr det hogre flygpriser och ett sdmre utbud.

2- Ar det ni som forutser briinslekostnaden (med hinsyn till ostabila priser pa
flygbriinsle) eller anlitar ni andra foretag som analyserar framtida brinslekostnader?

Vi anvinder flera informationskdllor och egna bedomningar.

3- Hur kan SAS hilla konkurrenskraftiga priser till vissa destinationer nir
brinslekostnaderna blivit s hoga?

Brdnslepriserna dr i stort konkurrensneutrala och drabbar alla flygbolag pa ett likartat sdtt.

4- Vad gor ni for att hindra forlust nir kostnaden for brinsle stiger kraftigt ?

Forutom "hedging" (risk management) sd forekommer pd interkontinentala linjer direkta
brdnslepristilldgg som adderas till flygpriset, i ovrigt forsoker vi hoja beldggningen och

styra antalet tillgdngliga biljetter i olika prisklasser

5- Niir ni koper eller hyr flygplan tinker ni di pa driftkostnaden dvs.
brinsleforbrukningen?

Ja, fuel consumption dr en viktig ingrediens vid bedomning av driftkostnaderna.
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6- Trots att brinslekostnaderna okat dramatiskt (2005) och biljettpriserna fallit, visar
bolaget fortfarande bra vinst, hur ar det mojligt?

Vi har delvis kunnat kompensera hogre brinslekostnader med 6kad beldiggning och kraftiga

kostnadsrationaliseringar inom andra omraden.

7- Existerar det nigot samband mellan 6kade briinslekostnader och minskade
personalkostnader?

Det finns vdl inget direkt samband annat dn att 6kade brinslekostnader stdiller ytterligare

krav pa kostnadseffektiviseringar inom alla andra omrdden.

8- Brukar flygbolag i allmiinhet och SAS i synnerhet vidta nigra speciella atgéirder for
att paverka briinslekostnaden?

De flesta storre flygbolag, sa ocksa SAS, dgnar sig at "risk management" (hedging) av
vdrldsmarknadskomponenten av flygbrdinslepriset vilket kort innebdr att man genom olika
finansiella instrument soker jamna ut svingningarna i varldsmarknadspriset.

Vidare importerar SAS ocksd i egen regi flygbrdnsle till Stockholm, Kopenhamn och Oslo.

9- Samarbetar ni med andra flygbolag for att siinka brinslekostnaden?

Ja, detta gors inom ramen for Star Alliance (Lufthansa, United, Singapore Airlines m fl)

10- Har flygbranschen nigra strategier for att paverka oljeproducerande Liinder i
prisstabiliserandesyfte niir det giller flygbriinsle eller riolja?

Nej — och jag kan inte se ndgon mdjlighet till det.
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4.2.2 Ryanair

Det irlindska bolaget Ryanair grundades 1985 som ett traditionellt flygbolag med en daglig
flygning mellan Waterford Airport pa sddra Irland och London Gatwick. Ryan air dr det forsta
flygbolaget i Europa som inriktat sig pa billiga biljetter pa korta strickor.

1986 startade trafiken mellan Dublin och London, en av de dyraste rutterna i Europa dér
antalet passagerare hade minskat med néstan en miljon per ar.

Efter fyra ar det vill sdga ar1989, hade bolaget vuxit till 350 anstéllda och fjorton flygplan.
De fraktade 6ver 600 000 passagerare per ar.

For ndrvarande flyger Ryanair frdn 115 flygfilt i 22 ldnder med 650 dagliga avgangar.
Bolaget har 103 Boeing 373-800 och ddrmed Europas yngsta flotta. Ryanairs personal styrka
har 6kat till 2 700 anstillda. (Hufvudstadsbladet 2006)

4.2.2.1 Ryanair i férhallande till marknadsrisker

“Fordndringar i brinslekostnader och brinsletillginglighet paverkar bolagets resultat. De
ostadiga brdnslekostnaderna har blivit en problematik som okat i takt med den oJkade
efterfrdagan. Plotsliga héindelser och oroligheterna omkring det globala utbudet har resulterat
i att brdanslemarknaden blivit en spekulativ marknad. Som ett resultat av denna spekulativa
marknad, fortsdtter brinslepriserna att svinga kraftigt.

Bade héga kostnader och kraftiga svingningar pa brdnslemarknaden har sin grund i
ekonomiska och politiska faktorer som Ryanair varken kan kontrollera eller forutspd och
eftersom den internationella oljemarknaden dr uttryckt i US dollar, utsdtts Ryanair for
valutaosdkerheter.

Prisokningar, valutaosdkerhet, otillgdngliga utbud samt oroligheter i Mellanostern och
andra oljeproducerande regioner utgor en visentlig effekt pd bolagets resultat och service”.

(Ryanair Annual Report & Financial statements 2005)
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4.2.2.2 Finansiella faktorer
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Figur 11: Flygbrdinslepris och dess utveckling, Ryanair 2000-2005

Under ar 2000 utgjorde brédnslekostnaderna 41,6 miljoner euro av hela bolagets kostnader,

vilket motsvarade 14,6% av hela bolagets kostnader samt en 6kning pd 14% i jamforelse med

foregdende ar.

Brinslekostnaderna steg till 265, 3 miljoner euro framtill slutet av mars 2005. Summan ir en
okning pd 56,6% 1 jimforelse med samma period 2004. Prisokningen  gjorde att

brinslekostnaderna 6kade med 90, 3 miljoner euro under 2005.

Brinslekostnaderna utgjorde 20,8% resp. 26,3% av Ryanairs totala kostnader for aren 2004
och 2005. Brénslekostnaderna har varit beroende av en miangd dndringar och fluktuationer i

utbudet av flygbrinsle pa varldsmarknaden.

Det genomsnittliga brinslepriset som berdknas enligt US gallon har 6kat med 30% under

2005 frén 0,816 euro ar 2004 till 1,06 euro per gallon under2005.

Flygbrinsle inkdps i US dollar och eftersom bolaget dr exponerat for fordndringar pé

valutamarknaden, 6kade bolagets kostnader for flygbransle under 2005 med 2,5 miljoner.
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Figur 12: Flygbrinsle, personal, ovriga kostnader for Ryanair ar 2000-2005.

Ryanairs personalstyrka uppgick i slutet av mars 2005 till 2 717 anstillda. Vid samma tid, i
slutet av mars 2004, var antalet anstéllda 2 302. Sammanlagt har personalkostnaderna okat till

141 0 miljoner euro under 2005 dvs. en 6kning med 14% jamfort med foregédende ar.

Ar 1999 uppgick kostnaderna till 39,8 miljoner. Under ar 2000 hade bolaget 1 203 anstillda

och personalkostnaderna uppgick till 48,5 miljoner euro, dvs. en 6kning pa 22%.

Personalkostnader och nivan pa antalet anstidllda 6kar kontinuerligt framtill 2005. Samtidigt
gdrs stora insatser pa personaleffektivisering. Okningen kan forklaras av den kontinuerliga
expansionen som sker i bolaget, nir Ryanairs opererar i enlighet med fordndringar i
marknaden nir det giller tillgding pd nya flygplatser, passagerarvolym, ekonomiska och
politiska situationer och olika pris/kostnads nivaer, bland annat flygbrinsle och

personalkostnader.

37



f \ f Kabinfaktora

Antal passegerare

30000000
25000000
20000000
15000000
10000000
5000000
0

Aro0 Ar01 Ar02 Ar03 Ar04 Aro05 Aroo  Aro1 Ar 02 Aro3  Ar0o4 Aros
N J N

J

Figur 13: Antal passagerare & kabinfaktor for Ryan air 2000-2005.

Fran &r 2000 och framat uppvisar bolaget en stindig 0kning av antal passagerare, kabinfaktor
och passagerarintikter. Ar 2003 minskas kabinfaktorn pa grund av den dkade konkurrensen

pa marknaden och det 6kade utbudet dir dven andra flygbolag erbjuder billiga flygbiljetter.

Under 2004 visade bolaget igen en 6kning av kabinfaktorn: antalet passagerare Okade till
23,1 miljoner och sdledes en 6kad passagerareintikt.
Under 2005 O6kade antalet passagerare har till 27,6 miljoner, dvs. en 6kning med 19%

jamfort med dret innan.
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Figur 14: Passagerarintikter, Ryanair 2000-2005.
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Figur 15: Omsiittning och bruttovinstmarginalen for Ryanair 2000-2005.

Béde omsittning och bruttovinstmarginalen har okar fram till slutet av 2005, forutom en
minskning under 2003.

Minskningen under 2003 berodde pa den hoga expansionen pa olika marknader, inkdp av nya
flygplan och hog konkurrens med andra flygbolag, vilket tvingade Ryanair till &nnu billigare
och konkurrenskraftiga flygbiljetter under 2003. Aret efter 6kar bruttovinstmarginalen och

omsittning igen till 1 074,2 miljoner Euro.

Ar 2005 steg omsittningen till 1 336,6 miljoner Euro, en 6kning med 24% jimfort med aret
innan. Bolaget behdll sin resultatprognos for heléret med en nettovinst pad 295 miljoner Euro,
vilket motsvarar en tillvixt pa 10% jimfort med forra rikenskapséret. (Ryanair Annual Report

& Financial statements 1999-2005)
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4.2.2.3 Intervju lll, Deputy Manager Nordic & Baltic Regions, The Low Fares

Airlines, Ryanair

Vid den tredje intervjun i uppsatsen intervjuades Karl Hogstadius, Deputy Manager Nordic

& Baltic Regions, fran The Low Fares Airlines, Ryanair.

1- Priset pa rdolja forindras kontinuerligt, vilket paverkar i sin tur priset pa
flygbrinslet. Hur paverkar flygbrinslekostnaderna flygbolaget och konsumenterna?
Den hoga brdnslekostnaden dr ett fenomen som drabbar alla flygbolag och vi dr inte
ensamma om det hdr problemet. Men vi i Ryanair har fortfarande en stor marginal och vi gar
Jju med vinst. Ndr det gdller konsumenterna anvdnder vi ej brdnslepdldgg. Vi vill halla var

starkaste sida med billiga priser.

2- Ar det ni som forutser briinslekostnaden (med hinsyn till ostabila priser pa
flygbriinsle) eller anlitar ni andra foretag som analyserar framtida brinslekostnader?

Vi har vdra egna analytiker. Vi anlitar inte ndgot foretag.

3- Hur kan Ryanair hélla konkurrenskraftiga priser till vissa destinationer néir
brinslekostnaderna blivit s hoga?

Vi utgdr frdn tre strategier: kontinuerlig kostnadsreducering, effektivisering och sdikerhet. Vi
har lyckats med det under lang tid. Exempelvis forsoker vi spara in pd alla led vi anser
nodvindiga och méjliga. Ett annat exempel: vi serverar inget gratis ombord och vi sdljer

kringtjdnster, t ex tdgbiljetter ombord osv. Vi satsar pad billiga flygplatser ocksd.
4- Vad gor ni for att hindra forlust nir kostnaden for brinsle stiger kraftigt ?

Som jag sa redan, vi forsoker att kostnadsreducera jimt och halla en hog effektivisering. Vi

kan ga med vinst till och med om oljepriset ndr 75 dollar per fat.
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5- Niir ni koper eller hyr flygplan tinker ni di pa driftkostnaden, dvs.
brinsleforbrukningen?

Ja, vi gor det. Vi dger alla vdra flygplan och de senaste flygplanen som vi kopte drar 50%
mindre brdnsle.
6- Trots att brinslekostnaderna okat dramatiskt (2005) och biljettpriserna fallit, visar

bolaget fortfarande bra vinst, hur ar det mojligt?

Jag kan svara pa den hdr fragan genom att gd tillbaka till de féregdende svaren. Vi har
lyckats med vdra strategier. Vira nya flygplan som drar mindre brdnsle, billiga flygplatser
och hog kabinfaktor dr ndgra exempel som gor oss effektivare pa marknaden.

Vi tar 10000 passagerare per anstdilld i jamforelse med t ex SAS som tar 900 per anstdlld.
7- Brukar flygbolag i allmiinhet och Ryanair i synnerhet vidta nigra speciella atgéirder
for att paverka briinslekostnaden?

Jag vet inte hur det funkar for andra flygbolag, men som jag sa redan dr det ett fenomen som
drabbar alla flygbolag. Vi sjdlva har ingen dtgdrd mot det férutom att fortsdtta med vara

strategier.

8- Samarbetar ni med andra flygbolag for att siinka brinslekostnaden?

Nej, vi har inget samarbete med nagot flygbolag.

9- Har flygbranschen ndgra strategier for att piverka oljeproducerande liinder i
prisstabiliserandesyfte niir det giller flygbriinsle eller riolja?

Nej, det dr ndagot som jag inte tror dr mojligt.
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5. Analys

I detta kapitel kommer att utvdrderas de teorier som anvédnts och de empiriska
undersdokningarna for att darefter komma fram till resultatet av undersékningen.

Problemet som vi hade som mél att undersdka och séledes syftet med denna undersdkning var
att se hur prisfordndringar i oljebranschen péverkar Scandinavian Airlines SAS och Ryanairs

resultat. Med hénsyn till detta, inleds analysen med ett beaktande av oljebranschen.

Oljebranschen styrs av den totala utbuds- och efterfrigan pd vérldsmarknaden som &ven
paverkas av oro dver tillgdngen.

Priserna péd flygbrinsle och rdolja foljer varandra relativt védl, men ibland Okar
flygbrénslepriserna mer &n oljepriset pa grund av avvikelser i raffinaderikapacitet.

Fran ar 2000 till 2005 har oljepriset visat pad en fortsatt 6kad pristrend frén 25 dollar till 75
dollar per fat pd grund av utbudsstorningar pd vérldsmarknaden. Parallellt med oljepriset har
flygbrénslepriset 6kat med samma trend.

Enligt védra intervjuade personer, talar den ndrvarande situationen for ett fortsatt hogt
rdoljepris dven pd lidngre sikt och i forlingningen innebdr det hogre flygpriser och sédmre

utbud.

Generellt géller vdl inom vanlig foretagsekonomi att stigande oljepriser medfor okade
kostnadsposter for flygbolag. Den visar hur vil flygbranschen péverkas av oljesektorn och
dess fluktuationer. Flygbranschen som anvénder olja som brénsle lider av ett hdgre oljepris,
medan oljeproducenter gynnas. Om flygbolaget kan omsitta detta prishdjningen i hogre

biljettpriser eller 6kad effektivisering sa &r paverkan inte sa stor.

Nér det géller vara tvd undersokta flygbolag SAS och Ryanair dr bada bolagen exponerade
for dndringar avseende virldsmarknadspriset for flygbrénsle.

Brinslekostnaderna utgjorde 2,2 miljarder SEK eller 2,2% av SAS totala kostnader under &r
1999, men ar 2005 hade brinslekostnaderna fyrdubblats till 8,1 miljarder SEK eller 14,0% av
totala kostnaderna.

For Ryanair géller samma paverkan. Brénslekostnaderna hos bolaget dkade till rekordhdga
nivaer till 265,3 miljoner Euro under ar 2005, en 6kning med 56,6% i jamforelse med aret

nnan.
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Med hénsyn till badda bolagens drsredovisningar, finansiella rapporter och de intervjuer som
utforts, dr effekten av de hoga brénsleprisnivaerna pa vérldsmarknaden klar och tydlig pa

bdda SAS och Ryanairs brénslekostnadsposter.

Men i takt med den Okade brinslekostnaden i bolaget SAS sker en kontinuerlig
kostnadsreducering av andra kostnadsposter bland annat personalkostnader. Enligt intervjun
med nyckelpersoner 1 SAS, stiller Okade brinslekostnader ytterligare krav pa
kostnadseftfektiviseringar inom alla andra omréaden.

Under 2002 sjonk personalkostnaderna fran 22 927 MSEK till 19 585 MSEK under 2004,
men kostnaderna dkar igen under 2005 till 20 467 MSEK, vilket forklaras av konsolideringen
av airBaltik och hégre personalkostnader inom hotellverksamheten.

Koncernens 6vriga kostnader minskar i samma takt ocksa, frdn 34 107 MSEK under 2002 till
27 180 MSEK éar 2005. Detta har uppnétts genom fordndringsarbetet Turnaround 2005 som
paborjades i slutet av 2002 i syfte att langsiktigt och strukturellt stérka konkurrenskraften for
koncernens enheter. De positiva resultateffekterna har fram till 2005 uppgatt till 12,5
miljarder SEK av de totala atgérderna pé 14,2 miljarder SEK.

Niér det giller bolaget Ryanairs personal och dvriga kostnader &r situationen helt annorlunda.
Kostnaderna 6kar hela tiden fram till 2005, men den sker enligt véra intervjuade ansvarige pa
Ryanair med hénsyn till bolagets strategier, dér bolaget satsar pa sikerhet, kostnadsreducering
och effektivisering i alla led som dr nodvédndiga. Ett exempel pa denna effektivisering trots
okade kostnaderna dr att Ryanair tar 10000 passagerare per anstilld i jamforelse med t ex SAS
som tar 900 per anstédlld. I forhédllande till bolagets dkade kostnader har bolaget en hog

omsittning och positiva resultat vilket minskar effekten av dessa kostnader.

Nir det géller bolagens effektivisering har savél antalet passagerare som kabinfaktorn varit
positiva for Ryanair &ren 2000-2005. Detsamma giller for SAS, som kommer fram till
rekordhog kabinfaktor, forutom avvikelsen under terrorddadet ar 2001, en avvikelse under
2003 pga SARS- epidemin, Irakkriget och stigande oljepriser. Med hénsyn till prispressen pé
flygbiljetter, minskar intdkten per passagerare, vilket bade SAS och Ryanair forsoker

motverka genom att fylla sina plan bdttre.

Kabinfaktorn for SAS uppgér till 66,5% under 2005 vilket dr den hdgsta kabinfaktorn

ndgonsin. For Ryanair ligger nivan pd 78%, som fortfarande ar hogst 1 branschen.
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Antalet passagerare for Ryanair dr 27, 6 miljoner under ar 2005 jamfort med &r 2000, da
bolaget hade 6,5 miljoner passagerare. Den hoga utvecklingen forklarar volymen av bolagets
expansion under denna ar. SAS hade 34,9 miljoner passagerare under 2005. Den dr en 6kning

pa 8,09% i jaimforelse med ar 2004.

Tilldimpningen av de nya affirsmodellerna, dvs. den kontinuerliga effektiviseringen hos
Ryanair och Turnaround 2005 hos SAS i form av bland annat ©kad sékerhet,
kostnadseffektivisering och 6kat utbudet av flygstolar till billiga priser, var resultatrik.

Niér det handlar om bolagens omséttningar, passagerareintdkter och vinstmarginaler, har
effektiviseringen haft effekt, dd SAS visar pd 6kning av bade omséttning och
passagerarintikter fram till 2002. Under andrahélften av 2002 sjunker trafiken pd grund av
overkapacitet pa marknaden. Vinstmarginalen varierar ocksd under samma tid pa grund av
den problematik, som nidmndes redan under 2001 till 2003, det vill sédga pa grund av
terrordad, Irakkriget, SARS- epidemin och stigande brénslepriser. Fran 2003 och framét 6kar
SAS:s positiva resultat fran 1,0% vinstmarginal till 4,8% under 2005. Omséttningen stiger till
61 887 MSEK under 2005 i jaimforelse med 2000, d4 omsattningen var 47 540 MSK.
Passagerar- intdkten dr ocksé positiv, 39 346 MSEK mot 33 390 MSEK ér 2000.

For Ryanair dr situationen &nnu mer positiv. Passagerarintdkten dkar konstant &ren 2000-
2005, frdn 5 501 miljoner Euro &r 2000 till 25 641 miljoner Euro &r 2005. Ryanair omsétter
1 336 miljoner Euro under 2005 i mot bara 370 miljoner Euro ar 2000.

Vinstmarginalen dkar ocksé fran 23% ar 2000 till en rekordniva pa 31%, men den sjunker till
23% under 2004, vilket forklaras av dverkapacitet pd marknaden och stark expansion under
aret 2003. Vinstmarginalen gar upp igen till 25% under 2005 och bolaget behéller sin
resultatprognos for hela &ret med en nettovinst pa 295 miljoner euro, vilket motsvarar en

tillvixt om 10 procent jamfort med forra rdkenskapsaret.
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6. Resultat

I resultatet redogors for vad som kommit fram i analysen. Det ska ge svar pd uppsatsens syfte.
Syftet var att undersoka och analysera hur prisfordndringar i oljebranschen paverkar

Scandinavian Airlines SAS och Ryanairs resultat.

Enligt undersdkningen ér effekten av de hoga briansleprisnivdaerna i varldsmarknaden klar och
distinkt pa bada SAS:s och Ryanairs branslekostnadsposter. Undersdkningen har pdvisat att
SAS och Ryanair &r tva bolag, vars branslekostnader skiftar till f6ljd av oljeprisets upp- eller
nedgang. Bolagens bréanslekostnader 6kade vid en prisdkning pd grund av utbudsstorningar i
vérldsmarknaden pé olja och vice versa.

Enligt undersdkningen ir korrelationen mellan oljesektorn och flygbranschen negativ nér det
giller bolagens bridnslekostnader, men inte betrdffande bolagens resultat. Det vill séga: nér
oljepriset stiger, paverkas flygbolagen SAS och Ryanair i form av kade brinslekostnads-

poster, men det slutliga resultatet for bdde bolagen &r positivt.

Det positiva resultatet forklaras genom att i takt med den 0kade brénslekostnaden i bolaget
SAS, har skett en omfattande effektivisering och kostnadsreducering pa andra kostnadsposter
och sérskilt pa personalkostnader, diar okade brinslekostnader stiller ytterligare krav pa
kostnadseffektiviseringar inom alla andra omrdden. I Ryanair satsas forutom pa
effektivisering och kostnadsreducering, pé effektiv expansion inom flygmarknaden genom att
fokusera pa lagprisflygresor. Aven SAS har borjat folja denna trend pd marknaden med
inriktning pa lagprisflygresor.

Effektiviseringsstrategi dr en permanent och kontinuerlig &tgdrd hos Ryanair och dérfor
visade bolaget en ndstan oavbrutet stigandevinstmarginal 2000-2005 trots oljeprishdjningen
pa marknaden. SAS borjade effektivisera intensivt i slutet av 2002 genom foréndringsarbetet
Turnaround 2005 och séledes forbéttras bolagets resultat kontinuerligt fran 2003 och framét.
For att kunna ytterligare reducera oljeprissviangningarnas paverkan, gér SAS nu i samarbete
med alliansen Star stora inkOp av brinsle till ett fast pris for en viss tid framat, i syfte att vinna
stordriftsfordelar.

Ryanair och SAS bdrjade effektivisera genom inkdp av nya flygplan som forbrukar mindre

brinsle.
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Avslutningsvis kan den positiva lonsamhetsutvecklingen trots Okade bréinslekostnader
forklaras av den okade effektiviseringen av verksamheten i bdde bolagen. De har reagerat mot
brénsleprisokningen genom att reducera andra kostnadsposter som bolagen ar kapabla att
paverka och effektivisera.

Béda bolagen har en ansenlig sparmarginal pd andra poster samt en kontinuerlig mojlighet till

effektivisering och siledes positiva resultat.
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7. Slutsats

I slutsatsen besvaras uppsatsens fragestillning. Undersokningens problemformulering var:

Hur péverkar oljepriset och dess fluktuationer flygbranschens resultat?

Undersokningen har visat att oljeprisfordndringar &r ett fenomen som flygbranschen i helhet
ar tvungen att acceptera och anpassa sig till.

Med hinsyn till teorierna och empirin som anvénts, dr korrelationen mellan producerande
branscher som gynnas av hogre oljepris pa grund av utbudsstdrningar och den beroende
flygbranschen som drabbas av detta hoga pris, negativ nédr det giller branslekostnadsposter.
Man kan konstatera att effekten av de hdga oljepriserna &r tydlig betrdffande bolagens
brinslekostnader, men inte pa hela deras resultat. Man kan se att flygbranschen genom
effektivisering gynnas av positiva resultat samtidigt som priserna pé olja stiger till rekordhdga
nivder. Med en omfattande effektivisering och kostnadsreducering pd andra kostnadsposter

blir det mdjligt att motverka effekten av oljeprishdjningen pa marknaden.
Med hédnsyn till var undersokning anser vi att kostnadsreduceringar och effektiviseringar i

flygbranschen ndgon gadng kommer att na sitt tak, och i fall att oljepriset fortsitter att dka,

andra atgdrder bor aktualiseras.
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8. Kritisk granskning

I det hdr avsnittet kontrolleras undersdkningens validitet och reliabilitet. Vidare bedoms hur

vl det gar att generalisera utifrdn undersdkningen.

Validitet innebdr i stora drag att data och metoder dr “riktiga”. Néar det géller forskningsdata
handlar begreppet validitet om huruvida data reflekterar sanningen, reflekterar verkligheten
och técker de avgorande fragorna. Validitet handlar om i vilken utstrickning forskningsdata
och metoderna for att erhalla data anses exakta, riktiga och tréaffsdkra.

Reliabilitet handlar om att méttningarna i en undersdkning dr korrekt utforda. Forskare maste
kunna lita pa att deras métningar inte dr paverkade av métinstrument som ger ett resultat vid
den forsta métningen och ett annat resultat vid nésta mitning av samma oforédndrade enhet.

(Denskombe 2000)

Vi har forsokt att nd hogsta mojliga validitet i den hér undersdkningen. Datainsamlingen har
varit omfattande och vi har strivat efter att fi in sd mycket data som mojligt fran bdcker,
vetenskapliga artiklar, organisatoriska rapporter, arsredovisningar, finansiella rapporter,
ekonomiska tidningar och intervjuer. Det &r utifrdn dessa verkliga och konkreta data

undersdkningen utformats och det bor ge undersokningen en hog validitet.

Flygbranschen dr en stor bransch som paverkas av olika faktorer. Oljebranschen och
flygbrénslet dr en del av de faktorer som pdverkar flygbranschen och dirfor forsokte vi att fa
sa omfattande data som mdjligt om dessa faktorer.

Vi har gjort vért bésta for att vara objektiva och neutrala i utférandet av undersdkningen och

har strivat efter att minimera eventuella brister 1 arbetet.

Reliabiliteten begrinsas av att den urvalsmetod som anvénts dr bekvamlighetsurval. Det kan
gora det svart att generalisera. Undersokningen har tickt tva stora bolag inom branschen, ett
bolag med ldngvarig verksamhet pé flygmarknaden som har traditionella monopol bakom sig
samt ett annat bolag som representerar de lagpris - och konkurrenskraftiga bolagen. Men med
hénsyn till antalet undersokta flygbolag, &r det svart att hidvda att undersokningen kan
generaliseras till alla flygbolag i branschen. Det kan finnas mindre flygbolag som har en
annan situation och sdledes paverkas pa ett annat sitt av fenomenet med hoga olje- och

flygbrénslepriser.
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