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VORWORT DES HERAUSGEBERS

Die private FOM Hochschule fir Oekonomie & Management versteht sich mit
ihrem ausbildungs- und berufsbegleitenden Studienangebot im wirtschafts-
wissenschaftlichen Bereich als eine Ergadnzung der deutschen Hochschul-
landschaft. Durch die Schaffung zielgruppenadaquater, attraktiver Studien-
bedingungen ermdglicht sie gleichzeitig den Beschaftigten viele Chancen zur
Weiterentwicklung und den Unternehmen die Anpassung an die Anforderun-
gen, die sich aus der demografischen Entwicklung und den gestiegenen
Qualifikationsbedarfen ergeben.

Die 1991 auf Initiative von Wirtschaftsverbanden gegriindete FOM arbeitet
seit ihrem Bestehen eng mit Unternehmen und Verbadnden zusammen und
unternimmt mit der vorliegenden Schriftenreihe einen weiteren Schritt zur
Verzahnung von Theorie und Praxis. Studierenden mit herausragenden Stu-
dienleistungen wird hierin ein Forum gegeben, der interessierten Fachoffent-
lichkeit empirische Ergebnisse, innovative Konzepte und fundierte Analysen
im Zuge einer breiten Veréffentlichung ihrer Abschlussarbeiten mitzuteilen.
Daneben finden exzellente Dissertationen von FOM Dozenten Eingang in die
Schriftenreihe.

Unser herzlicher Dank gilt Herrn Prof. Bernd Neitz und Herrn Prof. Stephan
Buchhester, die die Abschlussarbeit von Herrn Andreas Mildner als Erst-
bzw. Zweitgutachter betreut haben.
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Die Arbeit thematisiert die Finanzanalyse von Passagierfluglinien. Es wird mit-
tels einer statistischen Analyse von Daten aus 313 Finanzjahren von 47 der
grofRten Passagierfluglinien weltweit ermittelt, welche Kennzahlen die hdchste

Voraussagekraft auf die Profitabilitdt von Passagierfluglinien haben.

Wir hoffen, den vielfach regen und fruchtbaren Dialog zwischen Hochschule
und Praxis mit dieser Reihe um eine weitere Facette zu bereichern. Als Her-
ausgeber freuen wir uns, herausragende Leistungen unserer Studierenden

durch eine Veroffentlichung wiirdig honorieren zu kénnen.

Essen, im Oktober 2017

Prof. Dr. Burghard Hermeier Prof. Dr. Thomas Heupel

Rektor Prorektor fir Forschung
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VORWORT DES GUTACHTERS

Die Analyse von Bilanzkennzahlen ist nach wie vor eine der wesentlichen
Entscheidungsgrundlagen fiir die Finanzierung von Unternehmen und Pro-
jekten. Dabei wird von den Vergangenheitsdaten ausgegangen und der Ver-
such unternommen, daraus auf die zukiinftige Entwicklung eines Unterneh-
mens zu schlieRen. Die Vorhersage der Profitabilitdt und der Sicherheit der
Finanzierung stehen dabei i. d. R. im Fokus der Analysten.

Die vorliegende Arbeit beschéftigt sich mit der Analyse von branchentypi-
schen Kennzahlen zur wirtschaftlichen Beurteilung von Passagierfluglinien.
Eine Fragestellung, die sowohl fiir interne Wirtschaftlichkeitsanalysen der
Unternehmen als auch fiir die Finanzierung mit Eigen- und Fremdkapital von

weitreichender Bedeutung ist.

In den Fokus seiner Untersuchungen hat der Autor dabei die Frage gestellt,
ob es Zusammenhange zwischen den einzelnen, typischerweise ermittelten

Kennzahlen gibt.

Mit der gewahlten Methodik, empirische Untersuchungen in der Branche mit
einer statistischen Analyse zu kombinieren, geht der Autor einen interessan-
ten Weg. Schon der erste Untersuchungsschritt hat dabei die groRen Diffe-
renzen bei der Auswahl der Kennzahlen innerhalb der Branche gezeigt. Die
Auswertung von mehr als 300 Jahresabschliussen, die den Uberwiegenden
Teil der Unternehmen der Branche umfassen, ist die Basis fir eine Haupt-
komponentenanalyse. Diese erbringt zunachst den Nachweis, dass es statis-
tisch belegte Zusammenhénge zwischen den Kennzahlen gibt. Gleichzeitig
zeigt Herr Andreas Mildner auf, dass es weiteren Forschungsbedarf gibt.
Insbesondere muss in weiteren Untersuchungen die Art der Zusammenhan-
ge zwischen den KenngréRen ermittelt werden, die dann wiederum die
Grundlage fiir verbesserte Entscheidungsfindungsprozesse der Fluglinien
und der Flugzeugfinanzierer sein kann.
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Andreas Mildner gelingt mit seiner Arbeit ein wichtiger Beitrag zur Beurtei-
lung von Kennzahlen als Entscheidungshilfe. Er nimmt uns mit auf einen
spannenden Weg in eine nicht immer im Fokus der Offentlichkeit stehende
Branche und auf eine Reise in die praktische Anwendung von statistischen
Methoden und deren daraus entstehende Ergebnisse.

Mein besonderer Dank gilt Prof. Dr. Stephan Buchhester, der den Autor be-
sonders unterstitzt hat und die Verodffentlichung mit initiiert hat sowie der
FOM-Mitarbeiterin Carolin Schirmer, die das Projekt fachkundig begleitet und
Herrn Mildner stets unterstitzt hat.

Leipzig, im Oktober 2017

Prof. Dr. Bernd Neitz
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VORWORT DES AUTORS

Es lohnt sich, ab und zu Grundlegendes zu hinterfragen. Als ich meine beruf-
liche Tatigkeit vor knapp vier Jahren bei einem Spezialfinanzierer im Aviation
Bereich begann, lernte ich von erfahrenen Kollegen, welche zum Teil mehre-
re Jahrzehnte in der Branche tatig waren, wie ich Passagierfluglinien analy-
sieren musse. Im Rahmen meines Studiums an der FOM hatte ich die Gele-
genheit, zu Uberpriufen, ob das gelernte Wissen ein wissenschaftliches Fun-
dament besitzt. Dabei stellte ich fest, dass es noch keine Untersuchung dar-
Uber gab, welche UnternehmensgréRen oder Kennzahlen einer Passagier-
fluglinie analysiert werden missen, um eine Voraussagekraft auf deren Profi-
tabilitédt zu geben. Die bisherige Vorgehensweise meiner Kollegen aber auch
anderer Marktteilnehmer basierte somit auf weitergegebenen Erfahrungen
und nicht auf wissenschaftlichen Erkenntnissen.

Dies war Anlass, die Problemstellung ,Welche Kennzahlen beeinflussen die
Profitabilitat von Passagierfluglinien am meisten“ mittels der in der Wissen-
schaft zur Verfigung stehenden Instrumente zu untersuchen — und es ist
gelungen, mit den Ergebnissen dieser Arbeit die Grundlage fir eine zukinftig
wissenschaftlich fundierte Analyse von Passagierfluglinien zu legen.

Ich danke den Herren Professoren Bernd Neitz und Stephan Buchhester fir
die Inspiration zu dem Forschungsthema und die wirklich gute Betreuung
wahrend der Bearbeitung dieses Themas. Weiterhin gilt mein Dank Frau
Carolin Schirmer, welche mich bei der Erstellung der Arbeit in bedeutendem
Mafe unterstutzt hat.
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Mein gréter Dank gilt meiner Familie, ohne die ich diese Arbeit nicht in der
Qualitdt und Gute hatte schreiben kénnen. Hierbei sei vor allem meine Frau
Stephanie hervorgehoben, welche zur gleichen Zeit wie ich ihre Master The-
sis schrieb. Sie war eine grof3e Stiitze fir mich und half mir dabei, dass der
groRe Fokus auf diese Arbeit nahezu keine negativen Auswirkungen auf Be-
ruf und Familie hatte.

Leipzig, im Oktober 2017

Andreas Mildner, M.Sc.
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