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SIGURNA INVESTICIJA

ANALIZA ZRAKOPLOVNE INDUSTRIJE U
EUROPI

Tin Barisin




O INDUSTRILJI

Zrakoplovni prijevoz putnika je najbrzi i najefikasniji oblik transporta prisutan u svijetu.
Iako je jedan od najskupljih, u potpunosti je istisnuo alternativne oblike prijevoza ljudi na
duze relacije, ali 1 na kra¢e udaljenosti zbog kratkog trajanja putovanja, iznimne udobnosti i
sve nizih cijena karata.

Kako bi se zrakoplovne kompanije mogle koristiti zraénim prijevozom, moraju dobiti tzv. Air
Operator’s certificate (AOC) za kojeg se trebaju zadovoljiti odredeni uvjete vezani uz osoblje,
avione 1 sliéno. U 2015. udio ukupnog zracnog prometa u Europi iznosio je 27%. Iako u
Europi prometuje 48 kompanija, ne postoji istaknuti lider industrije. U vodstvu se po broju
putnika izmjenjuju Lufthansa i Ryanair. Znacajniji su jo$ i International Airlines Group
(British Airways), Air France KLM te EasylJet i Turkish Airlines.

Broj putnika po aviokompaniji za 2016. i 2017. (u

milijunima)
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Konkurencija je iznimno jaka, a industrija konsolidirana. Prisutan je trend stvaranja grupacija
kroz akvizicije i1 spajanja (Lufthansa Group, International Airlines Group, Air France KLM
itd.). Isto tako, aviokompanije se udruzuju kroz strateSka partnerstva na svjetskoj razini kako
bi unaprijedili uslugu i privukli klijente (primjerice olakSano bookiranje i organizacija
presjedajucih letova). Tri najjaca i najpoznatija partnerstva su SkyTeam (Air France-KLM),
Oneworld (International Airlines Group) i Star Alliance (Lufthansa, Croatia Airlines).
Evolucijom industrije su se pojavili i low-cost carrieri koji nude najosnovnije usluge
prijevoza, a time i niZe cijene. Takav poslovni model se pokazao iznimno uspjesnim:
primjerice Ryanair i easyJet su u samom vrhu industrije.



Veli¢ina flote i broj destinacija 6 najvecih
aviokompanija
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U 2017. Lufthansa se vratila na prvo mjesto po broju putnika zahvaljujuéi akviziciji Brussels
Airlines-a. Takoder treba napomenuti da je cjelokupna industrija u 2017. godini dozivjela
rast. Najvedi porast u broju putnika su ostvarili Wizz Air iz Madarske te Tap Air iz Portugala.
Zanimljivo je uoditi da Lufthansa ima najbrojniju flotu i leti na najvise destinacija. Sto se
ti¢e prihoda, Lufthansa se takoder istice kao lider u industriji, a zatim slijede International
Airlines Group, Air France KLM, Ryanair te easyJet.

Udio profita u prihodima u 2016. 5 najvecih
aviokompanija

35
30
25
20

15 = Profit
10 " Revenue-Profit

5

0

Lufthansa Ryainair  International  Air France easydet
Group Airlines Group KLM




KLASIFIKACIJA INDUSTRIJE

Zrakoplovne kompanije se naj¢esc¢e klasificiraju na sljedece nacine:
1. Prema geografskom opsegu poslovanja:
e drzavne, regionalne, internacionalne i interkontinentalne
2. Prema vrsti usluge:
e low-cost carriers, full-service carriers

Zrakoplovni prijevoznici u Europi su veéinom internacionalni prema geografskom opsegu
poslovanja, dok su prema vrsti usluge prisutna oba tipa (npr. low-cost: Ryanair, easyJet; full-
service: Lufthansa, Turkish Airlines).

KRETANJE NA BURZI

Nazalost, ne postoji indeks europskih zrakoplovnih kompanija koja bi olakSala pracenje
industrije kroz burze. Sljedeca tablica prikazuje promjenu cijene dionice u godinu (period od
10.3.2017. do 10.3.2018.) :

Lufthansa Group 81.34%
Ryanair 50.16%
International Airlines Group N/A

Air France KLM 27.38%
easylJet 59.97%

5 najvecih aviokompanija su ostvarile nadprosjecne prinos (prosjecno 54.71%) s obzirom na
trziSte, od Cega Lufthansa vise od 80% (tome je vjerojatno pridonijela kupnja Brussels
Airlines-a). lako je zra¢ni promet rastao u 2017. godini, cijena dionica je rasla brze, §to
ukazuje na veci rizik pri ulaganju u ovu industriju.



FAKTORI KOJI UTJECU NA INDUSTRIJU

Ekonomski rast i rast BDP-a

Ekonomski rast predstavlja primarni faktor koji utjece na rast potraznje. Poveéanje kupovne
mo¢i stanovni§tva omogucuje povecanu potrosnju. Zrakoplovni prijevoz tu znac¢ajno profitira
kao skuplja vrsta transporta. Sljedeci graf pokazuje utjecaj kretanja BDP-a na zrakoplovni
prijevoz (mjereno u kilometrima dostupnih sjedala):
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Cijena goriva

Nize cijene goriva znaci niZa cijena transporta Sto se preslikava u povecanje profitabilnosti.
Zrakoplovno gorivo je vezano uz naftu. Kad je cijena nafte relativno niska, zrakoplovnim
prijevoznicima se isplati stvarati zalihe goriva za buduénost. Dakle, dogadanja vezana uz
naftnu industriju imaju direktan utjecaj i na zrakoplovni prijevoz.
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Tecajni rizik

Posto vecina avioprijevoznika djeluje internacionalno, na njihovo poslovanje takoder moze
imati utjecaj i1 valutni rizik. Taj rizik je u Europi je manji nego u svijetu s obzirom da veéina
Clanica Europske unije koristi euro kao valutu, ali je takoder nije zanemariv. Primjerice,
slabljenje funte naspram eura ucinilo je stanovnicima Velike Britanije skupljim inozemna
putovanja, Sto rezultira u manjoj potraznji inozemnih letova.

Demografija

Ocekuje se smanjivanje rasta populacije u buduénosti, Sto ¢e rezultirati u smanjenju radne
snage. Ove demografske promjene bi mogle usporiti rast globalnog BDP-a kao 1 potraznje za
usluge zracnog prijevoza. To bi moglo imati poseban utjecaj na Europu s obzirom na
¢injenicu da se u Europi uz Japan na svijetu nalazi najstarija populacija. Sljede¢i graf
pokazuje 10 zemalja s najveéim projiciranim padom radne snage u svijetu (u milijunima).
Zanimljivo je primijetiti da se na tom popisu nalazi ¢ak 5 europskih zemalja medu kojima 1
jedna od najjacih ekonomija u Europi: Njemacka.
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PORTEROVIH PET SILA

Trenutna konkurencija:
- Konkurencija je iznimno jaka. Sve aviokompanije lete slicne relacija po slicnim
cijenama.

Dobavljaci:

- Airbus i Boeing su dva glavna proizvodaca putnickih aviona s obzirom na duopol koji
su ostvarili imaju veliku prednost u pregovorima. Cijena nafte takoder ima veliki
utjecaj na profitabilnost industrije. Nadalje, radna snaga je broj¢ano ogranicena.
Uzevsi sve u obzirom vidimo da dobavljaci imaju znac¢ajnu moc¢.

Kupci:
- Kupci imaju iznimnu mo¢ nad aviokompanijama jer su promjena prijevoznika ne nosi
nikakve troskove i minimalne napore.

Potencijalni konkurenti:
- Ulazna barijere su izrazito visoke zbog visokih troskova vodenja poslova (avioni,
gorivo, osoblje) i drzavnih regulacija koje aviokompanija mora zadovoljiti. Stoga,
potencijalna konkurencija je slaba.

Supstituti:
- Potencijalni supstitut bi mora pruziti putnicima jo§ brzi oblik prijevoza. To bi se
moglo ostvariti razvojem tehnologije, ali u idu¢ih nekoliko godina prijetnja od
supstituta je iznimno niska.

ZANIMLJIVOSTI

Najstarija zrakoplovni prijevoznik je nizozemski KLM (danas Air France KLM) osnovan
1919. godine. Niti jedna zrakoplovni prijevoznik osnovan u 21. stoljecu nije uspio ostvariti
veci trzisni udio od 2%.

Lufthansa je najve¢i svjetski kupac kavijara. Kupuje vise od 10 tona kavijara godiSnje.



