GOTEBORGS UNIVERSITET

HANDELSHOGSKOLAN

COVID-19-pandemins paverkan pa Iénsamhet och
affarsmodeller inom RoPax-sjofarten

Kandidatuppsats inom Redovisning FEK335
Hosttermin 2023

Forfattare: Fredrik Eliasson & Carl Gustavsson
Handledare: Lana Sabelfeld



Foérord

Vi vill borja med ett rikta ett stort tack till Lana Sabelfeld som handlett oss under var
uppstartstid och bidragit med vagledning, passion och kritik. Ett stort tack riktas &ven till Johan
Woxenius som under inledande fasen bidragit med vagledning och intressanta omraden att
undersoka inom sjofartsstudier. Vi vill dven tacka alla opponenter som under skrivandet har
delgett oss med feedback och nyttiga synpunkter. Sist men inte minst vill vi tacka

respondenterna som stallde upp pa Viking Line och Rederiaktiebolaget Eckero, era svar har
varit mycket vardefulla, stort tack!

Handelshdgskolan vid Goteborgs Universitet

Januari 2024

T —

Fredrik Eliasson Carl Gustavsson




Abstract

Title: The Impact of the COVID-19 Pandemic on Profitability and Business Models in RoPax

Authors: Fredrik Eliasson & Carl Gustavsson

Level: Bachelor's thesis in Business Administration and Accounting

Supervisor: Lana Sabelfeld

Purpose: The purpose of this study is to examine and gain a deeper understanding of the impact

of the COVID-19 pandemic on the maritime industry.

Problem Discussion: During the COVID-19 pandemic the maritime industry was significantly
affected, with RoPax being the hardest hit due to its reliance on passengers. Maritime activities

in the Baltic Sea are passenger-intensive and research on RoPax within this domain is limited.

Method: The method employed is a qualitative case study. Data collection was conducted
through a total of two semi-structured interviews. Additional information was gathered from

documents and other available public sources.

Results: The study demonstrates that the corona pandemic significantly affected RoPax due to
the fundamental structure of the business model not coping with the consequences of imposed
restrictions. This impacted both the business model itself and the financial position of the
companies. The study also revealed that companies with a higher number of issued shares tend
to have more extensive communication. Furthermore, it was evident that during crises

companies tend to communicate positive prospects for the future.

Contribution: The study contributes to a deeper understanding of how significant crises affect
companies’ profitability and business models. The findings of the study may also be valuable

for stakeholders interpreting company communications during times of crisis.

Suggestions for Future Research: Suggestions for further research could revolve around
examining the long-term effects of COVID-19 on RoPax and the lessons learned from the

crisis. Another research proposal could involve investigating a broader geographical area.

Keywords: RoPax, Profitability, Business Model, Investor Communication.



Sammanfattning

Titel: COVID-19-pandemins paverkan pa lonsamhet och affarsmodeller inom RoPax
Forfattare: Fredrik Eliasson & Carl Gustavsson

Niva: Examensarbete pa grundniva (kandidatuppsats) i foretagsekonomi och redovisning
Handledare: Lana Sabelfeld

Syfte: Syftet med denna studie ar att undersoka och fa en djupare forstaelse av COVID-19

pandemins paverkan pa sjofartsbranschen.

Problemdiskussion: Under COVID-19-pandemin drabbades sjofarten hart dar RoPax
drabbades hardast pa grund av segmentets beroende av passagerare. Sjofarten pa Ostersjon ar

passagerarintensiv och forskningen om RoPax inom detta omrade ar i nulaget begransad.

Metod: Metoden dr en fallstudie av kvalitativ karaktar. Datainsamlingen genomfdrdes genom
totalt tva semistrukturerade intervjuer. Utover intervjuerna inhamtades ytterligare information

fran dokument och andra tillgangliga offentliga kallor.

Resultat: Studien visar att coronapandemin har haft en stor paverkan pd RoPax pa grund av
att affarsmodellens grundldggande uppbyggnad inte klarade av efterverkningarna av
restriktioner som tillkom. Detta paverkade saval affarsmodellen som bolagens finansiella
stallning. Studien har dven visat att bolag med fler emitterade aktier har en mer omfattande
kommunikation. Det visade sig dven att i tider av kris tenderar foretag anda att kommunicera

positiva utsikter om framtiden.

Bidrag: Studien bidrar till en djupare forstaelse for hur omfattande kriser paverkar foretags
I6nsamhet och affarsmodell. Studiens resultat kan dven vara vardefulla for intressenter som

tolkar bolagskommunikation under kristider.

Forslag till framtida forskning: Forslag till vidare forskning skulle handla om hur covids
paverkan pa Ropax ser ut pa langre sikt och vilka effekter och lardomar som kom fran krisen.

Ett annat forskningsforslag skulle vara att undersoka ett storre geografiskt omrade.

Nyckelord: RoPax, Lénsamhet, Affarsmodell, Investerarkommunikation.



Innehallsforteckning

L. INETOTUKLION covvtrreersrreessseessseeesssesssssessssssssssssssssssssssssssssessssesssssesesssssssssesssssassssssssssesssssessssssnssssnssssassssssnsssssnssssmssssssssssnness 1
1.1 BAKGIUNG...veteurreeeusseessssesessssesessssseseessssesesssssesesssssssssssssesssssssessssssssssessssesssssssesesssssesssssssssssssessssssssessssssssssssssssssssnes 1
1.2 ProDIEmMOISKUSSION .......ieereceerissresssesessssesessssssssssssssssssssssssssssssssss st ssssss s s sss s sssssss 2
1.3 SYTLE teeeeuuseeeeeesuusseeeeessssseeseessssss e e s sass R R RS RS R RS RRRR R R EES 3

2. LITIEIAIUTOVETSIK L. vuurevssseesseesssssessssesssssssssssesssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssesssssssssssassssessssssssssssasssssasssssssssssssssssssssssssssases 4
2.1 COVID-19-pandemins paverkan Pa SJOFAIEN ........uuuuuuuuuussssssssseesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssens 4
2.2 Pandemins paverkan pa affarsmodell 0Ch I0NSAMNEL ..............uuummeeeessessssssmsssseesssssssssssssssssssssssssssssssses 7

2.2.1 Pandemins pAvVerkan Pa IONSAMNEL ............eereseesssssmsssseesssssssssssssssssssesssssssssssssssssssnssssssssssssssssssnnns 7
2.2.2 Pandemins paverkan Pa affarsSMOGEIL...............cceeeeeeveeesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssees 9
2.2.3 Kommunikation i kristid och fokus P& MOjlIGNETET............cuummmmmmmmmsssssssssmmmmmssssssssssssssssssssssssssssssses 12

3. IMIBLOW. .cevuueeeeseeesseesssssessssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssesssssessssesssaseessssenssssensssssesssseessssnessasesssssenssssessssssssssesssssnssans 14
3.1 FOISKINMINQSANSALS. .urvurreeseesssressreesssessesssesssssssssssessssassssessssssssssssssssssessssessasessssesssnssssassasassasessssesssmesssnssssassassssasssses 14
3.2 Val aV DranSCh OCH FOMBIAQ.......uwereeeesessseesssmsessmsesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssans 14
3.3 Kombination av fOrsKNINGSMETOUEN . ... eeeueeeesseeeessseeesssssesssssssesssssssessssssssssssssesssssssesssssssessssssesssssases 15
3.4 DALAINSAMIING.cvvurrrrrerusseeesssseeessssseessssessssssesssssssessssssssssssssssssssssesssssssesssssssssessssssssssssssssssssssssssesesssssssssssssssssasnaes 16

34 L INTEIVJUGUIT. ... evereeereeseseseessseesssssssssssessssessssessssessasssssessssessssessssessssssssnsssssssssessaseesssesssmssssmssssessmssssssssssssssanes 17
3.4.2 Checklista fOr dOKUMENT ANAIYS.......ccumerreerrresssessesessssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssmsssssssasssssssssssssssenes 18
3.5 ANAIYS AV AT ..covueeerresseessssssssessssssssssssssssssssssssssssss s bbb bR 18
B8 EELIK eveeeuussreeeessssseseeessssseseeesssssssesecesssss e sssss RS £ R R R R R R 19
3.7 DiSKUSSION QY METOU ...cvureeeaeeesseeessesesssessssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssessssssssssssssssessssssssssssssssssssssssessssssssssmssssans 19

4. EMPITT L ANGIYS.oueeeeetsereteseesessssessssssssssssssssssssssesssssssasssssssssessssessssssssssssssssssssasessssssssesssmssssnssasessssssssssssnssssassssassanes 21
4.1 Pandeming PAVEIKAN PA IONSAMNEL.....uuuuuuuuuuummummmmsmmumssssssssesseseessessesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssnns 21
4.2 Pandemins paverkan Pa affarSMOGEIL..........uuuuvveeeerereeseeseesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssseees 26
4.3 Kommunikation UNAEr PANGEIMIN ......eeuuureessseesssssesessssesssssssesssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssass 31

ST DT T (o] PP 33
5.1 Hur har RoPax-segmentets Ionsamhet och affarsmodell paverkats av COVID-197........vccvvvvvneee 33

5.1.1 Hur har RoPax-segmentets finansiella prestation paverkats av COVID-19...........c.covveeeeeee 33
5.1.2 Hur har RoPax rederiernas affarsmodell foréndrats i samband med pandemikrisen?............ 34

5.2 Hur kommunicerar RoPax-rederierna om sin verksamhet under en Kristid?...........ccoeeeesmeeeennee 35
5.3 Studiens bidrag, begransningar och forslag till framtida forskning .......coeceeenneesmeensscenmeessneessneenns 36

B KA ANV ISNINQAN ccctttreturerseessseeesssessssssssses st ss bbb 38

= 1 - T o OO 41



1. Introduktion

| detta kapitel presenteras problemomradet som uppsatsen berdr och varfor det ar intressant
att undersoka. Detta leder upp till vilket syfte studien har och vilka forskningsfragor som ska
besvaras.

1.1 Bakgrund

Under 2020 brét Coronaviruset, dven kallat COVID-19, ut och en global pandemi drabbade
hela varlden och det blev stora effekter pa en global niva. Manga lander stangde ner stora delar
av samhéllet och holl endast livsviktiga tjanster tillgdngliga for allménheten. I foljd av

pandemin sa tillkom stora ekonomiska effekter runt om i varlden (UNCTAD, 2021).

En aspekt som drabbade ekonomin hart var att manga foretag fick stora problem med sina
leveranser och kunde dérmed inte fullfolja sin produktion hela vagen. Innan pandemin stréckte
sig manga leverantdrskedjor 6ver hela vérlden och man forlitade sig pa leveranser fran alla
varldens hdorn med flera mellanhédnder. Nar pandemin slog till exponerades detta och blev
snabbt ett problem da leveranser inte kunde utforas eller forsenades och det ledde till att
leverantorskedjan rubbades och manga foéretag paverkades och kunde inte leverera sina
produkter. En stor anledning till att leveranser inte kom fram och var férsenade kan kopplas
till att sjofart och transporter via fartyg fick lida i féljd av pandemin (Persson & Jérdhage,
2022). 80% av varldens transport sker genom sjofart vilket gjorde att transporter drabbades
hart och under pandemin minskade antalet batar som lastade pa och av i hamnarna och dven
minskade de totala transporterna. Coronapandemin konstaterade sjofartens betydelse for

handeln runt om i vérlden och i stor utstrackning vérldsekonomin (Cengiz & Turan, 2021).

Under COVID-19-pandemin sjonk antalet passagerare dramatiskt, enligt Sjofartsverkets
statistik sjonk antalet passagerare till och fran svenska hamnar med 65 procent under 2020
jamfort med aret innan. De minskade siffrorna varierar betydligt mellan olika regioner och
perioder. Till exempel minskade passagerarantalet med nastan 90 procent under april och maj
2020 jamfort med samma period 2019. | Stockholmsomradet sjonk trafiken éver 97 procent
under dessa manader. Gransstangningar mellan Danmark och Sverige hade ocksa en betydande
paverkan pa trafiken till och fran Goteborg. Konsekvenserna av passagerarminskningen syns

ocksa tydligt i antalet fartygsavgangar och anldp till svenska hamnar, vilka minskade betydligt
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under 2020 jamfort med aret innan (Svensk sjofart, 2021). Anlop definieras som nar fartyg

ankommer i hamn for att lasta av eller pa passagerare eller gods.

Den typ av sjofart som varit mest drabbad under pandemin och upplevde den storsta nedgangen
volymmassigt var RoPax. RoPax star for “roll-on roll-off passagerarférja”, det innebir att
fartyget kombinerar lastkapacitet med komfort for passagerare. Den svara situationen inom
RoPax-sjofarten har huvudsakligen uppstatt pa grund av det dramatiskt minskade antalet

passagerare (Trafikanalys, 2021).

1.2 Problemdiskussion

Efter pandemin har mycket forskning genomforts om hur sjofarten har paverkats till foljd av
COVID-19-pandemin. Sjéfarten pa Ostersjon dr beroende av passagerare och Ostersjoomrade
paverkades mycket av pandemin pa grund av de tidigare hoga passagerarvolymerna och &r
darfor intressant att studera (Tapaninen & Palu, 2022). 1 tidigare forskning har fokus framst
lagts pa det logistiska perspektivet och darmed har coronapandemins paverkan pa lonsamhet

och affarsmodeller lamnats utanfor tidigare studier om dmnet.

For att fa en djupare forstaelse av pandemins inverkan pa RoPax-segmentet &r det viktigt att
forsta hur foretagens affarsmodell paverkades och forandrades till foljd av pandemin. Vural
m.fl. (2021) studerade hur COVID-19-pandemin paverkade den svenska sjofarten med fokus
pa transportsegmentet. Det ar darfor intressant att ford jupa kunskapen om pandemins paverkan
genom att rikta sig mot den delen av sjofarten som paverkades mest, vilket var
passagerarsegmentet. | och med det minskade antalet passagerare ar det intressant att undersoka
hur foretag som &r verksamma inom RoPax har upplevt paverkan pa deras finansiella
I6nsamhet (Johansson & Runsten, 2017). Genom att applicera Osterwalder & Pigneur (2011)
teorier om affarsmodeller och dess byggstenar ges mojlighet till en heltackande och djupgaende
analys av covids paverkan pa RoPax. Vural m.fl. (2021) tog varken upp lénsamhet- eller
affarsmodellperspektivet i sin studie och darfér kommer forskning om detta ge bredare
perspektiv och djupare forstaelse om den omfattande paverkan av coronapandemin. Det dr aven
intressant att undersoka hur féretag kommunicerar sin stallning under en pagaendekris och vad
foretagen valjer att presentera for sina intressenter under en utmanande period. Arvidsson &
Sabelfeld (2023) har visat att foretagsledare i tider av kris tenderar att blicka framat och

kommunicera positiva aspekter pa lang sikt som kommer vara véardeskapande i framtiden. |
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Arvidsson & Sabelfeld (2023) studie inkluderades inte kommunikation under coronakrisen

samt att det inte lag nagot fokus pa sjofarten som bransch.

| osékra affarsklimat ar forskning viktigt for att kunna navigera genom saval pagaende samt
framtida kriser. Noggrann nedbrytning och utvérdering av beslut och konsekvenser som
coronapandemin medfdrde blir centrala for att forsta strategiernas paverkan Iénsamheten.
Genom att identifiera pandemins effekter blir studien en referens for framtida beslutsfattare,
vagledande i krisnavigering och strategiutveckling. Oavsett krisens omfattning blir studien

relevant for anpassning och insikter for att hantera framtida utmaningar.

1.3 Syfte

Syftet med denna studie ar att undersoka och fa en djupare forstaelse av COVID-19 pandemins

paverkan pa sjofartsbranschen. Undersokningen fokuserar pa foljande forskningsfragor:
- Hur har RoPax-segmentets finansiella prestation paverkats av COVID-19?

- Hur har RoPax rederiernas affarsmodell férandrats i samband med
pandemikrisen?

- Hur kommunicerar RoPax rederierna om sin verksamhet under en kristid?



2. Litteraturoversikt

| detta kapitel kommer en 6versikt av tidigare forskning och teorier inom omradet att ges. Detta

material kommer senare att ligga till grund for analysen som ska besvara vara fragestallningar

2.1 COVID-19-pandemins paverkan pa sjofarten

Under COVID-19-pandemin paverkades den svenska sjofarten extremt mycket men de olika
segmenten inom sjofart paverkades olika mycket. RoPax-segmentet var en av delarna som
paverkades mest under pandemin. Enligt organisationen Svensk Sjofart (2021) var en av
anledningarna till att RoPax paverkades sa dramatiskt under krisperioden &r det minskande
passagerarantalet som kommer till foljd av att lander stdnger sina granser samt de restriktioner
som kom for att minska smittspridningen. Minskningen i totala antalet passagerare till och fran
svenska hamnar mellan 2020 och 2019 uppgick till 65%. Utifran en narmare betraktelse pa
specifika perioder déar skillnaderna ar som storst sa kan det noteras att antalet passagerare
minskade med 90% under april och maj mellan 2020 och 2019. Det uttrycks dven att
variationerna &r stora regionalt dar till exempel trafiken i Stockholms skargard minskade med

97% jamfort med samma period under 2019.

En studie publicerad av Lighthouse som &r utford av Vural, m.fl. (2021) papekar den paverkan
COVID-19 hade pa RoPax-segmentets olika sasonger. Studien visar dven att RoPax-
segmentets intakter ar sasongsbaserade, under sommaren och varen kommer storsta delen av
intakter fran passagerarsidan och under vintern sa ar det transportdelen som ar mer Ionsam for
rederierna. Rederier &r foretag som &ger och driver fartyg for transport eller passagerare éver
hav. Under 2020 tappade svenska RoPax-fartyg dver 50% av sina passagerare vilket innebar
att de tappade tva sasonger av intakter for passagerare och fick endast luta sig emot sina
transportintakter. Att RoPax sasongshaserade passagerare och intékter paverkades backas upp
av Wehner, m.fl. (2023) som &ven i sin studie namner att nedgangen varade under hégsasongen
for passagerarsegmentet som ar sommar och var. Figur 2.1 illustrerar manad for manad antalet

passagerare jamfort med samma manad 2019 i svenska hamnar. Diagrammet visar en liten



6kning av passagerare innan pandemin slog till, men nar restriktioner inférdes under mars 2020

ser man en drastisk minskning jamfort med aret innan.
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Figur 2.1 Procentuell férandring i passagerarantal i svenska hamnar januari-september 2020
jamfort med 2019

Kaélla: Lighthouse

Pandemin paverkade inte endast den svenska sjéfarten. Tapaninen och Palu (2022) undersokte
hur RoPax-linjetrafiken mellan Estland och Finland paverkades av pandemin. RoPax-linjen
mellan Tallinn och Helsingfors ar d&ven den beroende av passagerarna. Antalet passagerare for
denna linje minskade mycket under pandemin precis som de studierna ovan visade for svenska

rederier. 1 och med att passagerarna minskade for RoPax ledde detta till att deras omsattning
tog en hard small och minskade mycket for bade den svenska sjéfarten och internationellt.

Studien av Svensk Sjofart (2021) beskriver aven att 65% av de rederier som deltog i deras
studie rapporterade en omsattningsminskning under 2020 jamfart med aret innan. Detta stods
av Trafikanalys (2021) som ocksa har utfort en studie som &ven den visar att manga rederier
redovisade en lagre omsattning under 2020 &n aret innan. Omsattningen for hela sjéfarten
minskade med totalt 36% under pandemins andra kvartal och att det segment som tappade mest
under denna period var just RoPax vilket just beror pa att omsattningen kopplat till passagerare
minskade kraftigast under pandemin. RoPax-farjor stod fér ungefar 60% av ankomsterna till

svenska hamnar och ca 20% av transporten till och fran svenska hamnar innan pandemin.
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Under pandemins andra kvartal minskade anlépen fran RoPax-farjor med 27%. | Estland och
Finland minskade omséttningen for RoPax-segmentet i foljd av COVID-19-pandemin. Cengiz
och Turan (2021) har ocksa undersékt hur pandemin har paverkat rederier men pa en global
niva. Deras studie visar att 60% av foretagen som deltog i deras studie rapporterade en
minskning av deras omsattning. Ddremot visar resultatet &ven att 20% av foretagen faktiskt
okade sin omséttning vilket visar att inte alla foretag forlorade pa pandemin utan att for vissa
foretag blev pandemin en typ av mgjlighet att generera hogre omséttning. Tapaninen och Palu
(2022) visar darmed att sjofarten runt om Ostersjon i stora drag paverkades negativtav COVID-

19-pandemin men Cengiz och Turan (2021) visar &ven att det var samma paverkan pa
internationell niva.

I samband med minskningen av passagerarantalet var RoPax-rederierna tvungna att anpassa
sig genom att RoPax-farjorna fortsatte kdra endast med lastgods men utan passagerare. Studien
utford av TrafikAnalys (2021) uttrycker att passagerartrafiken har minskat kraftigt men att
RoPax-fartygen som fortfarande var i trafik fyllde upp fartygen sa gott de kunde med gods.
Tack vare denna mojlighet lyckades rederierna mildra nedgangen och inte ta lika stora
ekonomiska konsekvenser som efterfragan antydde. Dessutom har lasten per fartyg Okat
eftersom antalet avgangar har minskat men godsvolymerna lag pa samma nivaer som under
tidigare ar. Daremot, en analys pa en aggregerad niva visar att det inte skett stora forandringar
i volym jamfért med tidigare ar (Wehner, m.fl.,2023). Analysens slutsats var att de
fluktuationer som noterades inte var mer dramatiska &n vad marknaden normalt ser. De kunde

saledes inte dra slutsatsen att pandemin har haft alltfér stor inverkan pa godsflodet.

Pa grund av RoPax-farjornas lastkapacitet valde rederier att behalla fartygen i drift trots att det
inte var nagra passagerare ombord. Tapaninen och Palu (2021) som undersokte linjetrafiken
mellan Tallinn och Helsingfors, kom fram till att de svenska, estniska och finska rederierna
genomforde liknande krisatgarder och hade samma erfarenheter under pandemin. RoPax-
trafiken mellan Tallinn och Helsingfors bedrevs fortsatt trots uteblivna passagerare pa grund
av deras mojlighet att transportera gods. Rederierna kunde fortfarande generera stabila intékter
for att, pa kort sikt, kunna behalla fartygen i drift men, pa lang sikt, hade inte endast
transportintakterna varit tillrdckliga for att kunna bedriva hela verksamheten (Tapaninen och
Palu, 2021).



Eftersom RoPax-farjorna inte genererade tillrackligt med intakter fran transportdelen for att
kunna bedriva verksamhet pa langre sikt, behdvdes intakterna fran ett annat hall for att ersétta
de uteblivna passagerarintékterna. Tapaninen och Palu (2021) nd&mner atti Estland och Finland
hjalpte staten rederierna med stodpaket i syfte att halla dem levande under en kristid. Aven
Svensk Sjofart (2021) belyser att svenska staten gav stdd till svenska rederier for att halla de
flytande under en tuff period. | nasta avsnitt diskuteras lénsamheten vidare utifran ett

affarsmodellsperspektiv.

2.2 Pandemins paverkan pa affarsmodell och I6nsamhet

2.2.1 Pandemins paverkan pa lonsamhet

For att analysera I6nsamheten i de olika bolagen som undersoks i studien anvands Du-Pont
sambandet som grund. Enligt Johansson och Runsten (2017) bygger detta samband pa att bryta
ner de olika komponenter som I6nsamheten &r beroende av. Lonsamheten &r beroende av
vinstmarginal och kapitalomséttningshastighet. Vinstmarginalen tas fram genom att dela
resultatet fore finansiella poster pa nettoomséttningen. Vinstmarginalen visar hur stor andel
som blir kvar i resultatet av varje omsattningskrona och berédknas genom att dela
nettoomsattning dividerat med sysselsatt kapital. Detta matt visar hur stor omséattning foretaget
lyckas generera med hjalp av sina tillgangar. Detta matt anvands for att illustrera hur effektivt
ett foretag ar pa att nyttja sina tillgangar.

Johansson och Runsten (2017) argumenterar att uppdelningen av I6nsamheten i dessa tva delar
gor det tydligt att den &r beroende av bade vinstmarginalen och kapitalomsattningshastigheten

samt hur de samverkar. Forstaelse av detta samband leder till en djupare forstaelse av vad
utfallet grundar sig i. Johansson och Runsten (2017) skriver féljande i sin bok:

“Rdntabilitet pa operativt kapital (= RT) dr det ldmpliga lonsamhetsmdtt

saval for utvardering av strategiska vagval som for kapitalplacerare.
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Marginalen och tillvaxttakten i foretagets resultat fangar inte méngden

tillgangar som krdvs for att konkurrera i en viss bransch.”

For att undersoka Idonsamhet for foretag anvands olika kapitalbaser i olika sammanhang. De
kapitalbaser som Johansson och Runsten (2017) tar upp ar frdmst eget kapital, sysselsatt kapital
och operativt kapital som kapitalbaser. Operativt kapital dr det mest avskalade
lonsamhetsmattet av de tre och nar dettaanvands sa visas den mest rattvisande bilden om hur

foretagets verksamhet presterar och tar inte hansyn till andra aspekter av foretagets finansiella
stéllning.

Cengiz och Turan (2021) har genomfoért en studie som handlar om att undersoka hur sjofart i
sin helhet har paverkats av COVID-19-pandemin, med framst fokus pa det affarsmassiga
perspektivet. Forfattarna skickade ut ett frageformular till globala foretag dar flera olika
segment av sjofart deltog for att fa en bild om hur den globala situationen sag ut for branschen.
Studien visar att stora delar av sjofarten blev lidande av pandemin men att det fanns branscher
som paverkades mindre av COVID-19. Studien visar att en majoritet av foretagen som deltog
fick en minskning av omsattning under den forsta delen av pandemin men att det var ungefar
en femtedel av foretagen som faktiskt hade en omsattningsékning under samma period. Den
allra storsta delen av sjéfartsbranschen har saledes fatt en negativ paverkan av pandemin.

Vidare studerade Koutoupis, m.fl. (2022) hur pandemin har paverkat shipping-segmentet av
sjofart utifran olika finansiella matt och aspekter. De studerade framst hur foretagens
systematiska risk sag ut innan, under och efter pandemin och studerade &ven finansiella
prestationsmatt som exempelvis avkastning pa eget kapital. Systematisk risk innebar den risk
som &r kopplad till makroekonomiska faktorer, sd som COVID-19. Systematisk risk paverkar
hela marknader och kan till exempel kopplas till inflation och réntehdéjningar. Undersékning
har genomfért genom att analysera hur ett antal shippingforetags aktievarde har forandrats
under pandemin. Studien visar att den systematiska risken som shippingfdéretagen tar 6kade
under och efter pandemin. Detta kunde man se inom olika delar av shipping som de studerade.
Segmenten som ingick i studien var bulkfartyg, tankfartyg, containerfartyg, LNG- och LPG-
fatyg. LNG stér for “Liquified Natural Gas” och LPG star for "Liquified Petroleum Gas”



| nasta avsnitt kommer affarsmodellens uppbyggnad att undersokas. Covids paverkan har sett

olika ut for alla rederier, detta beror pa att alla har en unik uppbyggnad av sin affarsmodell och
har darmed paverkats olika mycket.

2.2.2 Pandemins paverkan pa affarsmodell

Vid analys av affarsmodeller och hur de férandrades under pandemin anvénds Osterwalder &
Pigneurs (2011) nio byggstenar som dven dr kdnt som “Business Canvas Model”. Modellen ar
skapad for att ge vagledning vid skapade och analyser av affdarsmodeller. Genom att anvanda
Business Model Canvas kan foretag noggrant analysera varje del av sin affarsmodell och faen
dverblick over hela sin verksamhet pa en enda sida. Detta tillvdgagangssatt underlattar
forstaelsen for hur olika komponenter samverkar och ger foretaget mojlighet att strategiskt
utforska, experimentera och anpassa sin affarsmodell for att uppna konkurrensférdelar och
langsiktig l6nsamhet. Genom att kontinuerligt forbattra varje byggsten kan foretag starka sin
position pa marknaden och anpassa sig till forandringar i omvarlden. Modellen bestar av nio
byggstenar som tillsammans ger en éversiktsbild av hur ett foretag skapar, levererar och fangar

upp varde.

Kundsegment: Osterwalder & Pigneur (2011) skriver att kundsegment bestar av olika grupper
av kunder eller marknadssegment som foretaget riktar sig till. Dels maste foretaget identifiera
vilka kundsegment som i dagslaget finns hos de befintliga kunderna. Efter att kunderna delats
upp sa valjer foretaget ut ett eller flera segment som de vill satsa pa. Satsningen i sig innebéar

att man ser till de utvalda segmentens speciella behov och skapar vardeerbjudande.

Vardeerbjudande: Denna byggsten beskriver hur foretagets produkter eller tjanster loser
kundernas behov och differentierar foretaget fran konkurrenter. Anledningen till att kunder
véljer just det foretag de gor. Osterwalder och Pigneur (2011) hdvdar att det kan vara
kvantitativa eller kvalitativa anledningar till differentiering. Kvalitativa ar till exempel design,

kvalitet och expertis. Kvantitativa anledningar ar pris och véntetider.



Kanaler: Osterwalder & Pigneur (2011) skriver att kanaler &r de végar eller tillvagagangssatt
som foretaget anvander for att na och kommunicera med sina kunder. Kanaler handlar om hur
foretaget nar sina kunder och hur det levererar sina produkter eller tjanster till dem. Det kan
vara butiker, webbplatser, sociala medieplattformar eller till och med personliga séljare. De
vagar eller metoder foretaget anvander for att na ut till marknaden for att kunna erbjuda sina
produkter och tjanster. Kanal-byggstenen handlar om att skapa enkla och bekvédma processer

for kunderna sa de kan upptécka, képa och anvanda det som foretaget erbjuder.

Kundrelationer: Osterwalder & Pigneur (2011) beskriver att kundrelationer handlar om hur
foretaget etablerar och underhaller sina relationer med kunderna och bygger langsiktiga
relationer till dem. Detta kan vara genom personlig kontakt, sjalvbetjaning eller community-
baserade interaktioner och lojalitetsprogram som belonar aterkommande kunder. Det viktigaste

ar att skapa positiv association till foretaget dar kunderna kanner sig varderade och néjda for
att pa sikt behalla de kunder som finns idag.

Intaktsstrommar: De olika kallorna fran vilka foretaget genererar intakter och hur sjélva
betalningsprocessen ar uppbyggd. Har &r en malsattning att bygga ett system dar bade kunden
och foretaget kan dra nytta av betalsystemet. Osterwalder & Pigneur (2011) nd&mner exempel
pa olika satt som foretaget kan ta betalt ar fasta priser per produkt dér foretaget tar betalt for
overforing av agandet, foérhandlingsbara priser som styrs av marknaden, prenumerationspriser

dar foretaget tar betalt for att 1ana ut en tillgang éver en viss tidsperiod eller ta betalt for hur
mycket tillgydngen nyttjas.

Nyckelresurser: Enligt Osterwalder & Pigneur (2011) &r nyckelresurser viktiga tillgdngar som
behdvs for att foretaget ska kunna verka och producera den vara eller tjanst som kunderna
efterfragar. Dessa resurser andras beroende pa vilken bransch foretaget verkar inom.
Nyckelresurserna delas upp i fyra olika huvudgrupper, dessa & humana, finansiella,
intellektuella och fysiska. Att veta vilka typer av tillgangar som foretaget ar beroende av ar
viktigt for att kunna ta strategiska beslut nar omvérldsfaktorer och forutsattningar forandras

som till exempel under coronapandemin.

Nyckelaktiviteter: Ar centrala atgérder eller processer som ar nddvandiga for att foretaget ska
fungera effektivt och skapa varde. Likt Nyckelresurserna sa beror aktiviteterna pa vilken
bransch och marknad foretaget verkar pa enligt forfattarna Osterwalder & Pigneur (2011).

Verkar ett foretag till exempel pa en konsultmarknad &r exempel pa aktiviteter,
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problemldsning, kommunikation, finansiell uppfdljning. Precis som inom nyckelresurser sa ar

det viktigt att vara medveten om vilka nyckelaktiviteter som finns och hur omvarldsfaktorer
kan paverka dels efterfragan pa vart utbud, dels utvecklingen av dem.

Nyckelpartners: Enligt Osterwalder & Pigneur (2011) &r externa samarbeten eller relationer
som ar till for att starka sin egen verksamhet. Det kan till exempel vara leverantérer som
distribuerar nodvandigt material eller tjanster. Det kan ocksa vara samarbetspartners som
hjalper till att rackvidden eller till och med joint ventures for att kunna erbjuda béattre och mer
kompletta tjanster eller produkter an vad som erbjuds idag. Att ha god relation och bra
nyckelpartners kan hjélpa till med att reducera risk i exempelvis leverantérskedjan men &ven
skapa mer vérde for kunderna.

Kostnadsstruktur: Detta avser alla kostnader som foretaget har for att bedriva sin verksamhet
och leverera sina produkter eller tjanster till kunderna. Det inkluderar allt fran
tillverkningskostnader ~ och  distributionskostnader till I6ner  for  anstéllda,
marknadsforingsutgifter och andra driftskostnader. Att forsta kostnadsstrukturen ar viktigt,
enligt Osterwalder & Pigneur (2011), eftersom det hjélper foretag att géra ekonomiska

beddmningar och se till att intdkterna overstiger kostnaderna for att vara lénsamt.

" Customer
Segments

Revenue
Streams

Cost
Structure

Adapted from ‘Business Model Geseration’, Alexander Osterwalder, Wiley 2012,
www busnesymodeigentration, com
Ucersed under a Creative Commons Atirdution. ShareAlke 3.0 Uegared License.

Figur 2.2 Visuell beskrivning av affarsmodell

Kélla: Enligt Osterwalder & Pigneur (2011)
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2.2.3 Kommunikation i kristid och fokus pa mojligheter

Underkristider brukar samhallet gdra anpassningar till de nya forutsattningarna. Corona-krisen
utmarker sig dock som unik i och med att samhallet och interaktioner behdvde delvis stdngas
(Sjolander-Lindqvist et al., 2020; Sabelfeld, 2023) kravdes ett nytt tdnk runt hur
omvarldsanpassning skulle kunna se ut. Enligt Turon & Kubik (2021) var detta en av
anledningarna till att pandemin innebar mojligheter i form av stora tekniska framsteg och under
pandemin dar det sjalvklara exemplet & Uber och elsparkcyklar. Innan pandemin var “Den
globalt delade mobilitetsmarknaden”, som kommer bendmnas som MaaS, vérderat till 250
miljarder USD, forvantningarna péa enbart “scooter-sharing market”-segmentet &r att det ska
vaxa och varderas runt 300-500 miljarder dollar ar 2030. MaaS-industrin i allra hogsta grad
anpassat sig till det nya varldslaget och att Covid-pandemin var en padrivande faktor som ledde
till att arbetet med affarsmodeller togs upp och utvecklades. Utvecklingen mot en mer 6ppen
affarsmodell ledde, enligt forfattarna, inte bara till att féretagen 6verlevde pandemin och gjorde
tillfalliga anpassningar utan snarare att helt nya marknader och mgjligheter har identifierats.

Studien papekar ocksa att utvecklingen hade kunnat vara mer effektiv och lénsam om det hade
funnits battre kontakt mellan néringslivet och offentlig sektor.

| denna anpassning blir extern kommunikation ett viktigt verktyg for att halla sina intressenter
informerade under kristid (Parker, 2013). Tidigare forskning om hur VD kommunicerar om
olika aspekter med sina intressenter visar att under en kristid da foretagets finansiella stallning

oftast paverkas negativt, lyfter foretaget innovationer och nya affarsmodeller som, fran ett
langsiktigt perspektiv, kommer att skapa varde i foretaget (Arvidson och Sabelfeld, 2023)

Turon & Kubik (2021) pastar vikten av att implementera en innovation och kommunicera om
hur innovationen gynnar samhallet och olika intressenter. Det uttrycksatt utbyte av affarspraxis
och monster kan mojliggora larande mellan organisationer, bade for att navigera i den pagaende
pandemin och for att forberedasig for potentiella framtida kriser. Trots viss branschmotstand
mot att dela kunskap och resurser havdar de att den radande marknadssituationen, med dess
koppling till pandemikris, utgér en [amplig tidsram for att anta och tillampa 6ppen innovation.

Genom att gora detta framhalls mojligheten att inte bara dverleva pa marknaden utan &ven
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sakerstalla langsiktig lIonsamhet for foretag och organisationers formaga att motsta ovantade

kriser. Detta anses vara en av de mest véasentliga aspekterna for att uppna autentisk och hallbar
utveckling inom den aktuella branschen.

COVID-19 pandemikris

¢ W

Kommunikation av nya innovativa majligheter

Figur 2.3 Egengjord analysmodell
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3. Metod

Metodkapitlet beskriver alla metodologiska val som gjordes for att genomféra studien och
svara pa dess fragestallningar. Avsnittet ge en detaljerad redogorelse for de olika stegen i

forskningsprocessen som var nodvandiga for att na fram till resultaten.

3.1 Forskningsansats

Uppsatsens syfte ar att undersoka hur covidpandemin paverkade RoPax-segmentet bade ur ett
strategiskt affarsmodellperspektiv och ett finansiell I6nsamhetsperspektiv. For att forsta
forandringarna samlades information om hur branschen verkar bade fore och efter pandemin,
for att sedan applicera relevanta teorier och modeller for att analysera empirin som samlades
in. Empirin samlades in fran tva multinationella rederier som ar verksamma pa den svenska
Ostkusten, vilket ger uppsatsen mojlighet att undersoka likheter och skillnader i finansiella- och
strategiska affarsmodellanpassningar. Svagheten ligger i att det ar en liten del av marknaden
och att olika geografiska platsens marknad skiljer sig mycket at. Detta innebér att slutsatser

kan endast generaliseras och appliceras pa Ostersjons omrade.

Studiens genomfdrande har skett via en kvalitativ fallstudie (Yin, 2009) dar de finansiella
rapporterna ligger till grund for hur foretagets finansiella prestation sett ut och intervjuer dér
djupgaende insikter ges relaterat till pandemins paverkan pa foretagen. En kvalitativ metod &r
lamplig i arbetet eftersom en djupgéaende kunskap om omradet kravs for att forsta ett komplext
amne. Fallstudier karakteriseras genom att studien fokuserar pa ett fenomen och hur det
forandras och svarar pa omvarldsfaktorer (Patel & Davidsson 2019). Da syftet ar att studera
covidpandemins effekter pa RoPax-branschen sa lampar sig en kvalitativ studie for att besvara

studiens fragestallningar.

3.2 Val av bransch och foretag

RoPax-sjofart valdes i denna studie for att det var just den branschen som drabbades hardast
under COVID-19 pandemin. Forskningen har framst fokuserat pa hur containertransport och
bulktransport har paverkats. Som tabell 3.1 visar sd har inte dessa segment inom sjofart

paverkats i samma utstrackning som andra delar av sjéfarten. Det segment som har drabbats
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hardast ar RoPax och forskningen inom dettadmne &r begransat vilket innebar att det finns
kunskapsluckor inom dettadamne (Levin, m.fl., 2021). De féretag som valdes till studien var
Rederi aktiebolag Eckeré och Viking Line Abp. De bada foretagen bedriver en
rederiverksamhet med RoPax-inriktning och &r darmed representativa for RoPax-sjofarten.
Bade Eckeré och Viking Line &ger RoPax-fartyg och ar verksamma pa Ostersjon dar
passagerartrafiken ar intensiv och ses som en samhallsnyttig funktion. Bade Eckerd och Viking
Line &r stora akttrer inom RoPax och har varit verksamma under en langre tid och déarmed
upplevt tidigare kriser.
Rorofartyg for

Bulkfartyg Containerfartyg passagerare Tankfartyg
20%
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10%
5%

0% , II - = ——
e | ] I
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Figur 3.1 Antal anldp i svenska hamnar procentuell forandring mellan 2019 och 2020 januari-

juni. Kéalla: TrafikAnalys, godsfloden under coronapandemins forsta halvar

3.3 Kombination av forskningsmetoder

For att undersdka COVID-19-pandemins paverkan pa RoPax har vi valt att kombinera tva
metoder — intervjuer med foretagsrepresentanter och dokumentanalys av foretags
arsredovisningar och andra publika dokument. Kombinationen av olika metoder mojliggor
triangulering (Hopper och Hoque, 2006) dar olika kallor kompletterar varandra och bidrar
déarmed med en mer nyanserad bild av hur RoPax-sjofartens lonsamhet och afféarsmodell
paverkades av pandemin. Trianguleringen aven okar trovardighet av tolkningar som gors under
forskningsprocessen (Larsson, 2005). Trianguleringen anvands i tidigare studier inom
redovisning (Hopper och Hoque, 2006; Vaivio och Sirén, 2010)
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3.4 Datainsamling

| forskningsprocessen samlades data in fran tva empiriska kéllor — intervjuer och dokument.
Under arbetets gang genomfoérdes intervjuer med respondenter som ar fran foretag som &r
verksamma inom RoPax. Respondenterna fick information innan sjélva intervjun borjade att
de kommer vara anonyma men att deras foretag kommer att behdva ndmnas i arbetet. Detta
gors for att de ska kunna kanna sig bekvamare och kunna svara mer sanningsenligt nar
respondenterna & anonyma under arbetet (Mariott & Mariott, 2000). | och med detta kommer
allt som bryter mot anonymiteten styrkas ur transkriberingen och kommer inte att tas upp i

studien for att skydda respondenternas identitet.

| kombination med intervjuer anvands aven foretagens arsredovisningar som en del av
datainsamlingen. Att kombinera det materialet man far ifran intervjuer med det foretaget
kommunicerar och presenterar genom arsredovisningar leda till en mer nyanserad uppfattning
om amnet och en mer trovardig studie. Denna kombinerade datainsamling genom bade
intervjuer samt berdkningar med siffror fran foretagens arsredovisningar ger studien hogre
validitet och reliabilitet eftersom man far fler infallsvinklar av samma fenomen. Nar en
forskning sker om ett komplext fenomen krévs det en nyanserad bild for att kunna bilda en
uppfattning om hur @mnet ar uppbyggt (Patel & Davidsson, 2019).

En del av det empiriska materialet i denna studie bestod av intervjuer fran personer som &r hogt
uppsatta inom RoPax-foretag och har ett stort ansvar for foretagsverksamhet!. Kriterium for
valet av intervju respondenter var att de har en bra 6versikt over foretagens verksamhet samt
Over hur RoPax-marknaden ser ut i helhet. Utdver intervjurespondenter och dokument, har vi
aven varit i kontakt med tva experter inom sjofart under tiden. Vi har haft diskussioner med en
professor och expert i sjofartsbranschen pa Handelshogskolan i Goteborg, Johan Woxenius,
som &r aven engagerad i programledningen av svenska sjofartsorganisationen Lighthouse; och
med en VD fran Svensk Sjofart, vilket ar branschorganisationen inom sjofart. Denna
kommunikation har bidragit till en mer nyanserad forstaelse av sjofartsbranschen, access till
intervjurespondenterna, och &ven till en hdgre kvalité av tolkning och analys av data.

Tabell 3.2 presenterar respondenterna.

1 Namn och befattning av respondenter ar anonymiserade pa grund av etiska krav.
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Tabell 3.2: Lista 6ver studiens respondenter och dokument

Respondenter och dokument

Respondent A

Respondent B

Arsredovisning

Arsredovisning

Arsredovisning

Arsredovisning

Brev fran VD

Bokslutskommuniké

3.4.1 Intervjuguide

Innan intervjutillfallena har intervjuguide (Bilaga 1) utvecklats baserat pa tre huvudsakliga
teman fran referensramen och grundas i studiens fragestéllningar. De tre olika teman var
affarsmodell, Ionsamhet och kommunikation av maéjligheter. Forst stalldes en 6ppen fraga om
temat dar respondenten fick mojlighet att svara 6ppet och vid behov stélldes féljdfragor runtom
amnet for att sakerstalla att intervjufragorna besvarades med koppling till amnet. Féljdfragorna
var av Oppen karaktér for att ge en givande diskussion om det studerade &mnet samt for att

respondenternas svar ska vara deras egna ord utan inflytandeav forfattarna (Patel & Davidsson,

2019).

Foretag

Eckero

Viking Line

Eckero

Eckero

Viking Line

Viking Line

Viking Line

Viking Line
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Datum

1/12-2023

5/12-2023

2020

2019

2020

2019

2020

2020

Detaljer

—
Q:
=)

~

—
Q:
>

~

—
Q:
=i

~

—
Q-
=)

~

—
Q:
=)

~


https://rederiabeckero.ax/wp-content/uploads/2022/11/rabe_arsredovisning_2019_lowres.pdf
https://rederiabeckero.ax/wp-content/uploads/2022/11/arsredovisning_2020_low_1.pdf
https://www.vikingline.com/globalassets/documents/market_specific/corporate/investors/annual-reports/bolagsstyrning-och-ekonomisk-oversikt-2020.pdf
https://www.vikingline.com/globalassets/documents/market_specific/corporate/investors/annual-reports/arsberattelse-2019.pdf
https://www.vikingline.com/globalassets/documents/market_specific/corporate/investors/financial-reports/pressmeddelande-210218-bokslut.pdf

3.4.2 Checklista fér dokument analys

For att fa fram och presentera relevant information fran de dokument som anvéndes under
studien sa identifierades informationskategorier for att underlatta vid analys av
datainsamlingen. Vid granskning av dokument analyserades framst kategorierna Ionsamhet och
kommunikation. For kategorin lonsamhet anvandes framst finansiell information fran
resultatrakningarna, balansrakningarna och noter i arsredovingarna. Utifran dessa hamtades de
poster som behovdes for att sedan gora de berdkningar som ligger till grund fér empirin och
analys. For kategorin kommunikation hamtades information ifran de delarna av
arsredovisningarna som &r skrivna av foretaget sjilv s som VD har ordet” eller styrelsens
verksamhetsberattelse. Informationen hamtades aven ifran diverse publika dokument fran

foretagen samt deras egna hemsidor.

3.5 Analys av data

Efter insamlingen av data genomfordes en analys dar férfattarna identifierade skillnader och
likheter mellan respondenternas svar samt identifierade teman och underkategorier som
speglade respondenternas olika svar. Genom tillampning av analysmodellens faser och éppna
diskussioner kom forfattarna fram till vad som var tillampbart for denna studie, vilket stérker
validiteten och tillforlitligheten hos de identifierade teman. FoOr att konkretisera resultaten
integrerades noga utvalda citat fran respondenterna, vilket gav rost at sina egna ord och unika
perspektiv. Denna metod tillfr ett djupare perspektiv till studien, vilket forbattrade forstaelsen
och tolkningen av studiensolika teman och bidrog till 6kad forstaelse, insikt samt Gvergripande

trovérdighet och relevans av studien (Patel & Davidsson, 2019).

For att analysera foretagens lonsamhet kommer foretagens arsredovisningar anvandas som
stod. Ur arsredovisningen kommer foretagens egna siffror hamtas for att sedan tas in i ett
DuPont-samband som kommer att vara underlag for empiri och analys. Grunden till analys
kommer vara foretagens avkastning pa operativt kapital men dven en nedbrytning av hur de
bakomliggande siffrorna ser ut. Anledningen till att operativt kapital kommer anvandas som
kapitalbas ar for att det kommer ge bast underlag for hur foretagets verksamhet har sett ut och
presterat under perioden som ar intressant for studien. Studien fokuserar pa lénsamheten och
affarsmodellen har paverkats av COVID-19 och darfor inte anvands inte eget kapital som

kapitalbas eftersom den tar hansyn till flera aspekter som inte har nagot med hur foretaget
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faktiskt har presterat. Operativt kapital & det mest lampliga valet av kapitalbas fordenna studie

och kommer anvandas genomgaende for studiens empiri och i sin tur analys.

3.6 Etik

Patel & Davidson (2019) presenterar forskningsetiska principer som &r centrala for att
sakerstélla individens integritet. Dessa principer &r utformade for att uppfylla grundldggande
krav for skydd av deltagare och kan sammanfattas i fyra huvudomraden: informationskravet,
samtyckeskravet, konfidentialitetskravet och nyttjandekravet (Patel & Davidson, 2019). Dessa
principer blir tydligt relevanta i studien genom exempel som involverar samtycke for
inspelning av intervjuer, villkor for deltagande, méjligheten att godké&nna publicerat material,
séker hantering av privata personuppgifter for att férhindra allmén tillganglighet samt
mojligheten till anonymitet. Genom att applicera och tydligt definiera dessa etiska principer i
rapporten sakerstéller forfattarna att studien uppfyller hoga etiska standarder och respekterar

deltagarnas rattigheter och integritet.

3.7 Diskussion av metod

En av fordelarna med att anvénda sig av en fallstudie &r att man studerar ett komplext &mne i
en mindre skala och dédrmed skapar en god uppfattning om det fall man véljer att studera.
Respondenterna som valdes som empiriskt underlag ar valda pa grund av deras erfarenhet och
att de & mycket insatta i detta @mne vilket ger ett trovérdigt underlag for studiens analys och
diskussion. Som namnts tidigare sa blev en av intervjuerna férkortad av olika anledningar och
dérmed inte lika mycket material som den andra intervjun. Respondenten i den férkortade
intervjun gav ut kompletterande material i form av olika dokument sasom nyhetsbrev samt
bokslutskommuniké vilket gav forfattarnabra information som kunde tacka upp for det som
inte kom fram under intervjun. Respondenten var &ven tillganglig via mail-kommunikation for
att svara pa fragor som forfattarna fick svar pa under intervjun eller av det kompletterande

materialet. Detta gav forfattarna tillrackligt med material for att kunna genomféra en analys.

Utover intervjumaterialet har aven studien byggts pa de tva foretagens arsredovisningar under

denna period for att fa de siffrorna som faktiskt presenterades under perioden. Intervjumaterial
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kan vara vinklat da intervjupersonen &r involverad i foretaget men for att reglera att det inte
blir vinklat &r en jamforelse med siffrorna som foretaget presterar ett sétt att kontrollera vad
som sags och vad som faktiskt hande under perioden. Materialet fran bade intervjuerna samt
arsredovisningarna har noga studerats och analyserats av forfattarna for att undvika att

informationen ska bli vinklad.
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4. Empiri & Analys

| detta kapitel kommer det empiriska materialet fran intervjuerna och dokumentinsamlingen
att presenteras samt analyseras med litteraturéversikten som grund. Materialet presenteras i
underrubriker som kopplats till fragestallningen

4.1 Pandemins paverkan pa lonsamhet

| figur 4.1 och figur 4.2 presenteras de finansiella siffrorna som empirin kommer att byggas pa
for Eckerd rederi AB. Figur 4.1 visar siffror som ar tagna ur 2019 arsredovisning och figur 4.2
presenterar siffror som ar tagna ur 2020 arsredovisning for att visa skillnaden mellan hur det
sag ut innan COVID-19 samt under pandemin. Figur 4.1 och 4.2 visar hur DuPont-sambandet
under perioden har forandrats. Detta ger en bild om hur féretagets I6nsamhet och affarsmodell
paverkades under denna period och hur COVID-19-pandemin forandrade deras finansiella

stéllning.

Figur 4.1 och figur 4.2 visar hur avkastningen pa operativt (AvkOp) kapital drastiskt har
minskat mellan de tva aren. Fran att ha haft en AvkOp pa 4,5% har den gatt ner till -13,6%.
Bade rorelsemarginalen och operativa kapitalets omsattningshastighet som bada paverkar
AvkOp har forandrats mellan de tva aren, rérelsemarginalen gick fran 0,42% till -25% och
operativa kapitalets omsattningshastighet gick fran 1,07 ganger per ar till 0,54 ganger per ar.
Som figuren antyder sa ar anledningen till att rérelsemarginalen har haft en negativ férandring
ar att rorelseresultatet gatt fran 999 000 EUR till -29 929 000 EUR. Nettoomsattningen har
nastan halverats och har som figurerna illustrerar sa paverkar detta bade operativa kapitalets

omséattningshastighet samt rérelsemarginalen.
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Rérelseresultat
999 000

Rarelsemarginal i %
0,42%

Nettoomsattning
238 597 000

Avkastning pa Operativt
kapital

4,5%
Nettoomsattning

238 597 000
Operativa kapitalets

omsattningshastighet
ger/ ar

0 A 1,07
Operativt kapital

221926 000

Figur 4.1 Rederi AB Eckert 2019

Kalla: Eckerd arsredovisning

Rorelseresultat
-29 929 000

Rorelsemarginal i %
-25%

Nettoomsattning

119 776 000
Avkastning pd Operativt
kapital
-13,6%
Nettoomsdttning

119 776 000
Operativa kapitalets

omséttningshastighet
ger/ ar
0,54

Operativt kapital

219 125 000

Figur 4.2 Rederi AB Eckerd 2020

Kalla: Eckerd arsredovisning

| figur 4.3 och figur 4.4 presenteras de finansiella siffror som utgor empirisk grund for analysen
av Viking Line Abp. Figur 4.3 aterspeglar siffror fran 2019 arsredovisning, medan figur 4.4
presenterar datafran 2020 arsredovisning for att tydligt illustrera forandringarna fore och under
COVID-19-pandemin. Genom att fokusera pa avkastning pa operativt kapital i dessa figurer

undersoks hur foretagets I0nsamhet forandrats Over tidsperioden. Figurerna syftar till att ge
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insikt i hur Viking Line paverkades ekonomiskt under pandemin, och hur dess finansiella

stélining fordndrades i ljuset av de extraordindra omstandigheterna.

Figur 4.3 och figur 4.4 visualiserar en nedgang i avkastningen pa det operativa kapitalet
(AvkOp) mellan de tva aren. Fran en AvkOp pa 5,5% har den sjunkit till -16,3%. Bade
rorelsemarginalen och den operativa kapitalomsattningshastigheten som bada paverkar
AvkOp, har genomgatt forandringar. Rorelsemarginalen sjonk fran 3,5% till -26,1%, medan
omséttningshastigheten for det operativa kapitalet minskade fran 1,58 ganger per ar till 0,62
ganger per ar. Figuren antyder att den negativa forandringen i rérelsemarginalen kan harledas
till att rérelseresultatet sjénk fran 17 400 000 EUR till -49 300 000 EUR. Nettoomsattningen
har minskat drastiskt fran 496 400 000 EUR till 188 800 000 EUR, och detta paverkar bade
omsattningshastigheten for det operativa kapitalet och rorelsemarginalen, som illustreras i
figurerna. Det operativa kapitalet for Viking Line sjonk marginellt fran aret innan dar det gick
fran 313 600 000 EUR till 302 800 000 EUR.

Rérelseresultat

17 400 000

Rorelsemarginal | %
35%

Nettoomsdttning
496 400 000

Avkastning pa Operativt kapital
5,5%

Nettoomsattning
496 400 000
Operativa kapitalets
omsattningshastighet
ger/ &r
1,58

Operativt kapital
313 600 000

Figur 4.3 Viking Line Abp 2019

Kalla: Vikinig Line arsredovisning
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Rérelseresultat
-49 300 000

Rérelsemarginal i %
-26,1%

Nettoomsattning
188 800 000

Avkastning pa Operativt

kapital
2000

Nettoomsittning -16,27

188 800 000
Operativa kapitalets

omséttningshastighet
ger/ ar

. ) 0,62
Operativt kapital

302 800 000

Figur 4.4 Viking Line Abp 2020

Kalla: Vikinig Line arsredovisning

Som figurerna ovan visar hanger siffrorna ihop och alla delar har en paverkan pa avkastningen
pa det operativa kapitalet. Om man borjar med rorelseresultatet for Eckerd, ser man att det har
varit en stor minskning och foretaget gar med stora forluster under 2020. Som man kan se i
figurerna beror det mycket pa deras minskade nettoomsattning som mer &n halverats under
2020. Viking Line redovisar samma typ av nedgang men i en storre grad dar deras
nettoomsattning har minskat annu mer an Eckerd. Kostnaderna for féretagen minskade inte till
samma grad som deras omsattning vilket leder till det minskade rorelseresultatet.

Den storsta anledningen till att Eckerd och Viking Line redovisade ett sa daligt resultat var att
de minskade antalet passagerare under perioden. Vural, m.fl. (2021) skriver om den drastiska
minskningen av passagerare i féljd av pandemin. | figur 2.1 presenterar foérfattarna ett diagram
som visar hur stor skillnaden var mellan 2019 och samma manader 2020. I figur 2.1 ser man
tydligt skillnaden nar pandemin slar till och restriktionerna bérjar komma fram. Var resultat
stammer Gverens med vad Tapaninen och Palu (2022) skrev om hur pandemin paverkade
linjetrafiken och passagerarantalet i Ostersjon. Enligt Tapaninen och Palu (2022) ar Ostersjo-
omradet starkt beroende av passagerare och kan darmed inte forlita sig endast pa intakterna
som genereras av transportsegmentet. Detta syns aven i Eckerd, som under pandemin tappade
stora delar av sina passagerare men transporten fortsatte pa en relativt normal niva. Viking Line
presenterar att deras passagerarantal minskade fran 6 300 480 passagerare under2019 till 1 927
302 passagerare under 2020 vilket motsvarar en minskning pa 69,4% (Viking Line,

bokslutskommunike, 2021). Var resultat &r ocksa i linje med vad Vural, m.fl. (2021) betonat,
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att RoPax-segmentet &r sasongsbaserat och intdkterna ar hogre pa sommaren och varen an
vintern och hosten. | och med att pandemin slog till under mars manad, férlorade de hela
hogsasongen av intakter under 2020 vilket var ett hart slag for alla inom RoPax (Vural m.fl.,

2021). Den typen av utveckling visar dven var studie i bade Viking Line och Eckeros fall.

Enligt VViking Lines bokslutskommuniké (2021) minskade fraktenheter endast med 6,2% vilket
visar att transportsegmentet var relativt ostort under pandemin och att minskningen av
nettoomsattningen kan hénvisas till tappet av passagerarintakter. Wehner, m.fl. (2023) skriver
att godsflodet under pandemin var relativt oférandrat och de kunde inte se nagon storre
paverkan pa den mangd last som transporterades under pandemin jamfort med innan. Den
kraftiga minskningen av nettoomséttning for Eckerd och Viking Line visar att deras Idnsamhet
ar valdigt beroende av just passagerarna eftersom de ar verksamma i Ostersjon som &r en
mycket passagerarintensiv. marknad och mangden transporter var relativt oférandrad under
pandemin. Cengiz & Turan (2021) presenterar liknande resultat fast pa en global niva. De
skriver om att en stor del av rederier har redovisat en omsattningsminskning och en forsamrad
I6nsamhet pa grund av pandemin och att dettagar att se pa en internationell niva och inte endast
i Ostersjoomradet som denna studie har fokuserat pa. Att samma resultat kan ses pa en global

niva starker resonemanget om detta.

Den sista komponenten som finns med i DuPont-sambandet &r operativt kapital, Eckerés och
Viking Lines operativa kapital har endast sjunkit lite jamfort med aret innan. For att forsta
varfor deras operativa kapital inte har forandrats lika mycket som de andra delarna i DuPont-
sambandet sa behdver man forsta de underliggande siffrorna i det operativa kapitalet. Det
operativa kapitalet bestar av balansomslutningen, sen tar man bort kortfristiga skulder och
kassalikviditeten. Den stdrsta anledningen till att det operativa kapitalet ar relativt oférandrat
ar att bada foretagens balansomslutning har minskat lite under pandemin men inte alls till
samma grad som andra delar. Ett foretags balansomslutningen ar i regel inte lika volatil som
t.ex. omsattning och framforallt géller dettarederier som har stora investeringar i sina fartyg.
Da det operativa kapitalet ar oférandrat samtidigt som alla andra delar i sambandet minskat blir

det en stor effekt pa avkastningen pa operativt kapital som man kan se i figurerna 4.1 och 4.2.

Eckerd och Viking Line har upplevt en tydlig paverkan av COVID-19-pandemin dar deras
avkastning pa operativt kapital har sjunkit dramatiskt i foljd av pandemin vilket man se i de
underliggande siffrorna till DuPont-sambandet. Det gar att harleda de negativa resultaten till

att passagerarna  for bada foretagen forsvann under denna period. Fran
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kapitalmarknadsperspektivet, var rederierna under pandemin, enligt Koutoupis, m.fl. (2022),
tvungna att ta mer systematiska risker, vilket resulterar i en svagare finansiell stallning. Var
studie visar ocksa att de studerade rederierna paverkades negativt i flera olika aspekter
ekonomiskt, och bidrar dven med ny kunskap om att det inte bara var I6nsamhet som
paverkades negativt, utan aven rederierna affarsmodeller, som diskuteras i nasta avsnitt.
Koutoupis, m.fl. (2022) skriver att rederier tog storre risk efter pandemin vilket kunde kopplas
till pandemiperioden. Det storre risktagandet forsémrade rederiernas finansiella stallning men

Koutoupis, m.fl. (2022) sager att det var en viktig atgard for rederierna.

Daremot séger respondent A emot vad Koutoupis, m.fl. (2022) kom fram till i studien.
Respondent A uttrycker i intervjun att Ecker6 inte kommer att ta samma risker i framtiden utan
kommer istéllet att agera pa ett satt som innebar mindre risk. Anledningen till detta var att
marknaden tidigare upplevt mycket hog efterfraga vilket innebar att Eckerd kande sig bekvama
att till exempel tain mer frammande kapital och forlita sig mindre pa eget kapital. Det var forst
nar pandemin slog till som bolaget insag att de under en period hade opererat med for stora
risker och fick ta konsekvenserna for detta. Enligt respondent A sa beslutade bolagsledningen
pa Eckerd att efter pandemin skulle inte samma risker tas da det gav stora konsekvenser nar
bolaget gick in i sdmre tider och darmed vara mindre kansliga for fluktuationer i marknaden

och ekonomin.

4.2 Pandemins paverkan pa affarsmodell

Respondent A berdttar att affarsmodellerna for RoPax-fartyg skiljer sig fran andra
sjofartssektors modeller, eftersom de ar beroende av bade transport av gods samt passagerare
for att tdcka kostnaderna och gora vinst. Respondent A vidare forklarar att under corona-
pandemin rubbades balansen mellan de tva intdktssegmenten. Bade respondent A och B sager
att fraktsegmentet inom RoPax var den delen av affarsmodellen som hade fortsatt efterfragan
pa marknaden och holls darmed pa en mycket stabilare niva volymmassigt jamfort med
passagerarsegmentet. Respondent B sager att intakterna for RoPax-fartyg bestar av fyra ben
vilket ar frakt, persontrafik, kryssningstrafik och konferenser. Dessa fyra olika delar kan
kategoriseras som passagerarintakter samt transportintakter. De fyra benen som RoPax star pa
kan enligt, Osterwalder & Pigneur (2011) affarsmodellsteori om de nio byggstenarna, tolkas
som vardeerbjudande for RoPax. Respondent B ndmner att tre av de fyra benen direkt

paverkades mycket av COVID-19-pandemin i och med tappet av passagerarna. Under delar av

26



pandemin namner respondent A att antal passagerare minskade med 100% och gick ner till 0
passagerare under en period for RoPax-segmentet i detta omrade. Respondent A berattar att
minskningen dels berodde pa férbudet av resande mellan lander under en tid, men namner dven
att folk under en period tillats att resa men helt enkelt inte vagade pa grund av smittorisken.
Har kan tydlig koppling dras till Osterwalder och Pigneur (2011) och det som de kallar
kundsegment, som beskrivs som hur organisationer arbetar med sina kunder. Som uttrycktes
ovan sa ar det vilka segment som organisationen riktar sig till och vilka atgarder som tas for att
bli en efterfragad aktor pa marknaden. Intervjuerna indikerar att dennabalans rubbat och endast
ettav detva segmenten pa marknaden visade fortsatt efterfragan. Passagerarsegmentet som var
det segment som drabbades hardast av pandemin ar ocksa det som star for storst del av de totala

intédkterna.

Viking Line hade under ar 2019 ett passagerarantal som uppgick till 6 300 480 och under 2020
minskade antalet till 1 927 302 vilket motsvarar en minskning pa 69,4%. Antalet fraktenheter
for Viking Line innan pandemin uppgick till 133 940 och efter pandemin minskade antalet till
125 693. Detta motsvarar en procentuell minskning pa 6,2%. Viking Line presenterar i ett
pressmeddelande sina intaktssiffror och brutit upp det och visat vart intakterna kommer ifran.
Viking Line skriver foljande i pressmeddelandet “Depassagerarrelaterade intékterna uppgick
till 148,2 Meur (448,4 Meur), medan fraktintikterna var 38,8 Meur (45,6 Meur)”. De skriver
om intékterna for 2020 och inom parenteserna visar de siffrorna fran aret innan for att visa hur

intdkterna har forandrats under pandemin.

Vidare beréttar respondent A att sjofarten i Ostersjon i helhet har ett stort behov av resande och
att det ar extremt mycket passagerare i forhallande till hur mycket befolkning som faktiskt finns
inom upptagningsomradet. Respondent A papekar att passagerarvolymerna i Ostersjon &r
extremt hoga. Jamfort med andra omraden motsvarar den att Sverige skulle haft 30 miljoner
invanare och Finland 15 miljoner, sett i global jamforelse av sjofartsaktivitet. Respondent A
beskriver vidare att fartygen &r byggda for att ha hdg beldggningsgrad och att det nédvandigt
for att avgangarna ska vara lonsamma och att kostnaderna tacks. Ovan beskrivs att RoPax ar
beroende av saval godstransport som passagerare men att de under pandemin kom till insikt

hur viktigt det & med just passagerarsegmentet.

“Fartygen ar byggda for att ha valdigt stor belaggning och har valdigt
mycket turister och ndjesresenarer. Men under delar av den har pandemin

sa fanns det &nda ett behov av resa och nan form av nyttotrafik men vi hade
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ingen majlighet att om vi har fartyg med exempelvis 1500 passagerares
kapacitet sa det det gar inte runt och vi har bara 100 passagerare ombord

eller 50 passagerare”

Respondent A beskriver att affarsmodellen for RoPax-fartyg inte var anpassad for att klara av
en kris med de omstandigheter som corona-pandemin medférde i och med nedgangen av
passagerare. Rederiernas nyckelresurser, som definieras av Osterwalder & Pigneur (2011) som
denddvandigaresurser som behovs for att bedriva verksamheten, &r deras RoPax-fartyg. Under
pandemin var fartygen oférandrade i och med att det inte ar mojligt att pa kort sikt sélja eller
forandra. 1 och med att rederiernas nyckelresurser forblev oférandrade innebar det att dven
deras nyckelaktiviteter fortsatt var oférandrade under pandemin. Nyckelresurser och
nyckelaktiviteter ar beroende av varandra och i RoPax-segmentets fall sd var fortsatt

nyckelresurserna fartygen och nyckelaktiviteten transport av gods och passagerartrafik.

Trots den enorma minskningen av passagerare fanns det fortfarande behov av att avgangar
skulle fortsatta. De fanns till exempel de som var bosatta pa 6ar var beroende av att avgangarna
skulle fortga for att kunna ta sig till arbetet eller skolan. Respondent A sager att det fortsatt
fanns behov av transport av godsi och med att stora delar av transporten i omradet ar beroende
av sjofart och det kravdes att fartygen fortsatte ga. Respondent A namner att Finland ér,
logistiskt sett, ungefar som en 6 och &r beroende av import av exempelvis matvaror och
lakemedel. Respondent B tillagger att det var i den finska statens intresse att se till att sj6farten
skulle fortsatta ga. Respondent B sager féljande: “Till Finland kommer 90% av importen och
exporten till sjoss”. P grund av ovanstaende fanns det intresse hos den finska staten att dessa
farjor skulle fortsatta kora och den finska staten beslutade dérmed att rederier skulle fa ett
statligt stod for att fortsattaverksamheten. Respondent A séger att stodet var till foratt foretaget
skulle kunna técka sina rorliga kostnader men att det inte var tillréckligt stort for att de skulle
tjana pa stodet. Respondent A séger “det skulle vara mindre olonsamt att trafikera din att ligga
still”. Respondent A beskriver att de fortsatt gjorde forluster under perioden men att stodet

hjalpte till att fortsatta vara verksamma under pandemin.

Respondent B namner att Viking Line beslutade att utfora en nyemission pa grund av att de
behdévde starka sin finansiella stallning samt likvida situation pa grund av en direkt foljd av den
tuffa pandemitiden. Respondent A sdger daremot att Eckerd inte behovde ga till aktiedgarna
och gora en nyemission men de valde istallet att gora en obligationsemission for att fa in nytt

kapital.
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Respondent B namner att de till stor del var tvungna att stdnga ner stora delar av deras
verksamhet for att Gverleva pandemiperioden samt att de sdkrade upp framtiden genom
minskade rorliga kostnader som kunde paverkas som till exempel lagga upp vissa fartyg under
delar av pandemin. Att lagga upp fartyg innebdr att fartygen inte trafikeras utan ligger endast i
hamn. Upplaggning av fartyg gors for att minska driftkostnaderna, trots upplaggning finns det
fortfarande kostnader kvar. Upplaggning av fartyg kan vara mycket kostsamt i langden, da inga
intakter genereras, sa var detta det enda alternativet som var genomfdrbart. Drifts- och
branslekostnaderna hade blivit for héga med den beldggningsgrad som var under pandemin for
att fortsatta verksamheten som vanligt. En annan atgard som fick vidtas var permittering av
néstan all personal. Kostnadsminskningarna ledde till att en mycket stor del av butiker,
restauranger och annan underhallning ombord fick tillfalligt stangas. Situationen innebar att de
inte kunde generera nagra intakter fran fartygen samtidigt som stora fasta kostnader fanns kvar
som inte beror pa om fartygen kor eller inte. Respondent B sager “Vi tvingades pd kort tid
konstatera att i princip alla intikter forsvunnit medan en stor del av kostnaderna kvarstod”.
Respondent A berattar att Eckero inte tog upp fartyg pa samma satt som Viking Line men att
det fortfarande hade funnits kvar kostnader aven om fartygen inte korde. Bada rederierna blev
tvungna att forandra sin kostnadsstruktur under COVID-19-pandemin for att kunna halla
verksamheten levande under pandemin. Andringarna i kostnadsstrukturen fokuserades pé

kostnadsminimering pa grund av forlusten av intakter.

Respondent A sager att det har varit tuff konkurrens inom RoPax-segmentet dar manga slass
om fa marknadsandelar och att dettahar lett till att vinstmarginalerna inom marknaden har varit
laga och respondenten namner att de har haft for lag prissattning och laga marginaler innan
pandemin. Respondent A séger att Eckerd har tagit lardomar av pandemins efterféljder och att
man i framtiden inte kommer ha samma laga marginaler som innan pandemin. Respondent A
namner dven att de inte kommer att forlita sig till samma grad pa frammande kapital utan
kommer forsoka finansiera sig sjalv till storre del. Respondent A séger “vi kommer ju da ha
storre marginal eller buffertar det &r det vi kommer att jobba med, mindre frammande kapital,
mera eget kapital och alla sétt s& att sdga stérre kassa, storre storre buffertar éverallt”.
Respondent A namner att det har blivit en permanent volymminskning pa Ostersjon och att de
i framtiden kommer behdva forhalla sig till volymminskningen. Respondent B namner aven att
Viking Line har tagit at sig olika lardomar fran pandemin. Respondenten ndamner att de var
tvungna att vara flexibla inom flera olika aspekter. Viking Line kunde anpassa antalet personer

som arbetar ombord pa batarna beroende pa hur manga passagerare som skulle komma ombord
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och darfor kunde de halla ner personalkostnaderna sa mycket som mdjligt. En annan del av
Viking Lines forsok till snabb kostnadsminskning var att de permitterade stora delar av sin
personal for att dra ner pa kostnaderna vilket, enligt respondent B, var viktigt for foretagets

Overlevnad under pandemin.

Vid ndarmare analys av bade RoPax och MaaS sa observeras en stor skillnad mellan
utvecklingen och innovation av affarsmodellen under pandemin. Enligt Turon & Kubik, (2021)
ingick Maa$S industrin in i en mycket innovativ fas dar stora affarsmassiga framsteg gjordes.
Anpassningen till det nya varldslaget under Covid-19 resulterade aven efter pandemin i dkad
efterfragan och aktivitet pa marknaden, det forutspas aven att marknaden pa langre sikt kommer
att ha fortsatt tillvaxt. Detta speglar inte den verklighet som RoPax och dess affarsmodell hade
under pandemin. Som uttrycktes ovan sa hade RoPax det mycket svart samma period da deras
stora delar av dessa affarsmodeller paverkas mycket negativt av pandemin och dess
efterverkningar. Paverkan var sa stor att det inte fanns majlighet for innovation eller utveckling
utan snarare att forsoka Overleva krisen genom olika typer av kostnadsbesparingar. Som
respondent B uttrycker sa varslades stora delar av personalen och trafikavgangarna blev allt
farre, vissa av deras fartyg togs till och med upp som en atgird for att som “rddda bolaget™.
Anledningen till att det inte fanns rum for utveckling och innovation av affarsmodellen for
RoPax underpandemin anses vara for att krisen hade for stor paverkan pa majoriteten av RoPax

byggstenar som ligger till grund for dess affarsmodell. MaaS upplevde inte samma
efterfragestérning som RoPax gjorde utan stod infor en mildare nedgang.

For att Viking Line och Ecker6 dverhuvudtaget skulle fortsatta med sina avgangar sa beslutade
finska och svenska staten att ge ut stodpaket som skulle ge incitament att avgangarna skulle
fortsatta. Eftersom batarna ar byggda fér hog belaggningsgrad sa skulle varje avgang under
pandemiperioden innebéra att rederierna gick med forlust och att det darmed skulle varit béattre
for bade Eckero och Viking Line att lagga upp fartygen och ta de ur bruk under denna period
om inte staterna hade hjalpt till i form av olika stéd. De statliga stéden gavs ut eftersom
sjofarten sag som en samhallsnyttig funktion, delvis passagerarsidan men framst
fraktsegmentet. Respondent B ndmner att finska staten var mycket angeldgen om att

avgangarna skulle fortga eftersom en stor del av deras import och export sker via sjofart.
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4.3 Kommunikation under pandemin

Under november 2020 skickade Viking Line ut ett brev fran VDn till deras aktiedgare som
forklarade deras finansiella situation under den perioden. | brevet kommuniceras det tydligt ut
att det har varit ett tufft ar for rederiet och att det framst beror pa att antalet passagerare
minskade med 70%. De namner dven att deras sasongsbaserade intakter paverkades och att det
pa grund av situationen lag mycket fokus pa att kostnadsminimera och 6verleva den tuffa
perioden. | brevet fortsétter de att skriva om att det finns ljusglimtar i framtiden for foretaget
dar de bland annat namner att de har beviljats ett likviditetslan for att dverleva samt att de
kommer fa stod fran den finlandska staten i framtiden. Respondent A namner under intervjun
att Ecker6 har aktier som handlas pa den alandska lokalborsen genom de alandska bankerna,
och att det r en bors p& en mindre skala och det ingér endast foretag som utgar ifrén Aland.
Respondent A séager att deras aktier &gs av cirka 10 000 smaagare och pa grund av dettasa ar
Eckerds kommunikation inte lika omfattande som andra noterade foretag sasom Viking Line.
Respondent A namner aven att Eckerd inte har gjort nagon utdelning till dessa smaagare under
pandemiperioden men att det finns en férvantan hos aktiedgarna att det kommer ske utdelning
snart igen. Respondent A namner att forvantan pa utdelning har 6kat i och med att de har

presterat bra siffror de senaste aret.

En stor skillnad i kommunikationen mellan de tva bolagen ar hur kommunikationen till
aktiedgarna ser ut. Eckero har inte lika omfattande finansiell eller kommunikativ rapportering
som Viking Line har. Till exempel sa publiceras Eckerd endast hel- och halvarsrapporter och
inte kvartalsvis som Viking Line. Dessutom sa har Viking Line publicerat hallbarhetsrapporter
arligen under pandemin vilket inte Ecker6 gjorde utan de borjade med hallbarhetsrapportering
2022. Enligt Eckerds hemsida, (2023) sa ar det totala antalet emitterade aktier runt omkring 2
000 000 st. Viking Lines antal emitterade aktier uppgick till ca 11 000 000. Skillnaden i antalet
aktier som finns att tillga skulle kunna vara en av orsakerna till att investerarkommunikationen
skiljer sig mellan bolagen. En annan orsak till att kommunikationen skiljer sig at ar ocksa for
att som Eckerd uttrycker pa sin hemsida: “handeln ar inte formaliserad i form av nagon bors

eller liknande institution och foljaktligen existerar inte heller ndagon officiell kursnotering”.
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Enligt Parker, (2013) &r det viktigt for foretagsledare att kommunicera med sina intressenter
under kristid och Arvidsson och Sabelfeld, (2023) skriver att foretagsledare ofta valjer att
fokusera pa positiv kommunikation pa langre sikt och i framtiden under en svag period for
foretaget. De kommunicerar ofta varfor framtiden kommer att se ljusare ut och foretagsledarna
valjer att inte fokusera pa den pagaende nedgangen. Dessa slutsatser kan tydligt kopplas till
hur Viking Lines kommunikation till dess intressenter sett ut under coronapandemin. Viking
Lines VD presenterar tydligt i ett brev att det finns ljusglimtar i framtiden och varfor det
kommer se battre ut i framtiden. Viking Line kommunicerar ut positiv utveckling pa lang sikt
for att noja intressenter och aktiedgarna. Ecker6 hade inte samma omfattande kommunikation
och lagger inte samma fokus pa att 6vertyga sina intressenter genom positiv framtidstro. Detta
beror pa att Eckero inte har lika mycket intressenter vilket innebar att kommunikationen inte

behover vara lika omfattande.
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5. Diskussion

| det avslutande kapitlet kommer studiens fragestaliningar besvaras och diskuteras samt
kommer studiens bidrag till existerande forskning presenteras. Forslag pa framtida forskning
kommer aven att presenteras i detta kapitel.

5.1 Hur har RoPax-segmentets lonsamhet och affarsmodell paverkats
av COVID-19?

5.1.1 Hur har RoPax-segmentets finansiella prestation paverkatsav COVID-19?

Den presenterade analysen av Eckeré Rederi AB och Viking Line Abp visar en betydande
nedgang i deras lonsamhet mellan 2019 och 2020, vilket tydligt kopplas till paverkan fran
COVID-19-pandemin. Figurerna 4.1, 4.2, 4.3 och 4.4 illustrerar den dramatiska minskningen i
avkastning pa operativt kapital for bada foretagen. Detta skedde samtidigt som bade
nettoomsattningen och rorelseresultatet minskade markant.

En starkt bidragande faktor till den drastiska nedgangen i lonsamhet var den betydande
minskningen av passagerarantalet under pandemin. Viking Line redovisade en minskning pa
over 69% i antalet passagerare mellan 2019 och 2020 och &ven Eckerd menar pa en stor
minskning av passagerare. Denna nedgang hade en direkt paverkan pa nettoomsattningen och

darmed paverkade den operativa kapitalomsattningshastigheten och rérelsemarginalen.

Dessutom visar jamforelsen av fraktenheterna for de tva aren att transportsegmentet forblev
relativt stabilt, med en minskning pa endast 6,2% for Viking Line. Detta visar att
fraktsegmentet inte paverkades i samma utstrackning som passagerarsegmentet och inte bidrog
i lika hog grad till férsdémringen av foretagens lonsamhet. De stdd som gavs ut till rederierna
var tillrdckligt hoga for att rederierna skulle fortsatta bedriva sin verksamhet och kora fartygen

men inte tillrackligt hoga for att rederierna skulle ga med vinst pa grund av de.

Det ar ocksa vart att notera att foretagens operativa kapital inte minskade i samma grad som
andra delar av deras ekonomi under pandemin. Balansomslutningen minskade marginellt,

vilket bidrog till en relativt oférandrad niva av operativt kapital.
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Slutligen kan man utifran analysen dra slutsatsen att rederiernas finansiella stallning
paverkades patagligt av pandemin. Nedgangen i passagerartrafiken ledde till betydande
forluster och en dramatisk forsamring av deras lonsamhet. Detta stallde dem infor ekonomiska
utmaningar som inte bara omfattade minskade intakter utan dven en svagare finansiell stéllning
och 6kad risk, vilket ar ett ménster som inte enbart syns inom Ostersjdomradet utan dven
internationellt inom sjofartssektorn under pandemin. Daremot visar studie att det finns tecken
pa att foretag som ar verksamma pa Ostersjon ar villiga att minska pa de risker som kan

paverkas for att vara mindre kansliga for framtida kriser.

5.1.2 Hur har RoPax rederiernas affarsmodell forandrats i samband med
pandemikrisen?

Under empiri- och analyskapitlet diskuterades RoPax-fartyg och deras affarsmodell och
pandemins paverkan, med fokus pa foretagen Viking Line och Eckerd. Affarsmodellen for
dessa fartyg, som normalt ar beroende av bade passagerar- och godstransport for att vara
I6nsam, paverkades betydligt under COV1D-19-pandemin. Nedgangeni passagerartrafiken var
drastisk pa grund av reserestriktioner och oro for smittspridning. Detta resulterade i betydande

forluster for foretagen, vilket skapade en obalans i affarsmodellen.

Trots den kraftiga nedgangen inom passagerartrafiken forblev fraktsegmentet forhallandevis
stabilt och efterfragat under pandemin. Det framkom att detta segment var den delen av
affarsmodellen som holl sig stabilare och fortsatte att generera intékter. For att sakerstalla att
fartygen fortsatte att operera trots forluster gav bade svenska och finska staten stod till
rederierna. Detta motiverades dels av fraktsegmentets strategiska betydelse fér import och
export, sarskilt inom den geografiska regionen. Men aven for att passagerartrafiken ansags vara
en samhallsnyttig funktion. For att hantera de resulterande férlusterna vidtog foretagen olika
atgarder, inklusive permitteringar, stangning av butiker och restauranger ombord samt
minskning av personal. Viking Line genomforde en nyemission medan Eckerd valde en

obligationsemission for att forbattra sin finansiella stallning.

Jamfort med andra sektorer, som MaaS (Mobility as a Service), som upplevde okad efterfragan
och innovation under pandemin, hade RoPax-sektorn en svarare tid med betydande nedgangar

och begransade mojligheter till utveckling och innovation av affarsmodellen.
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Sammanfattningsvis paverkade COVID-19-pandemin starkt RoPax-fartygens affarsmodell
genom en obalans mellan passagerar- och godstransport. Trots passagerartrafikens nedgang
visade fraktsegmentets stabilitet dess strategiska betydelse och motiverade statligt stod for att
uppratthalla verksamheten. Foretagen var tvungna att vidta atgarder for att éverleva perioden,
och jamfort med andra sektorer inom transportindustrin hade RoPax-sektorn en betydligt

tuffare tid under pandemin.

5.2 Hur kommunicerar RoPax-rederierna om sin verksamhet under en
kristid?

Skillnaderna i kommunikationen mellan Viking Line och Eckerd Rederi AB visar deras olika
strategier och forhallningssatt gentemot aktiedgarna. | grund och botten aterspeglar
skillnaderna i kommunikationen mellan de tva bolagen deras olika &gandestruktur,
noteringsstatus och strategier for investerarkommunikation. Viking Line, med en bredare
agandebas och en stdrre mangd emitterade aktier, tenderar att ha mer regelbunden och
detaljerad kommunikation till sina aktiedgare, medan Eckerd, med fokus pa en mindre
agandebas och handel pa en mindre lokalbdrs, inte har samma omfattande

kommunikationsstrategi gentemot sina aktiedgare.

Detta blir tydligt nar Viking Line, genom ett brev fran VDn till deras aktiedgare, tydligt
kommunicerade den utmanande perioden under 2020 och de faktorer som paverkade foretagets
ekonomi. Betoningen lag pa den dramatiska minskningen av passagerare och de paverkade
sasongsintdkterna, vilket tvingade foretaget att fokusera pa kostnadsminimering for att
Overleva. Dock fanns det en positiv underton i hur bolaget kommunicerade till aktiedgarna och
andra intressenter da de sag optimistiskt pa framtiden dar de tydligt lyfte fram i brevet att de
kommer fastod och lan i framtiden. Ett annat exempel pa hur kommunikationen skiljer sig &r
att Eckerd inte gett ut nagon typ av hallbarhetsrapport medan Viking Line gor det. | dessa tider
satter investerare och andra intressenter hoga krav pa borsnoterade foretag och onskar att
bolagen redovisar hur de arbetar med hallbarhet. Det blir aterigen tydligt att noteringsstatusen
paverkar investerarkommunikation da Eckerd, som befinner sig pa en mindre bors inte har

samma krav pa sin kommunikation fran investerarna.
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Daremot har Eckerd, med aktier som handlas pa den alandska lokalborsen och en mindre
agandebas inte haft samma omfattande finansiell eller kommunikativ rapportering som Viking
Line. Ecker6s kommunikation begransas till hel- och halvarsrapporter vilket skiljer sig fran
Viking Line som har kvartalsvis rapportering. Detta kan delvis forklaras genom skillnaden i
antalet emitterade aktier mellan bolagen samt den alandska lokalbGrsens natur som inte har

nagon formell kursnotering.

5.3 Studiens bidrag, begransningar och forslag till framtida forskning

Studiens resultat och slutsatser har bidrag med en 6kad forstaelse om hur RoPax-segmentet har
paverkats under COVID-19-pandemin ur ett Iénsamhetsperspektiv samt hur affarsmodellen
paverkades. Forskning om coronapandemins paverkan pa just RoPax-segmentet &r begransad
och denna studie bidrar med kunskap och upplysning om hur det specifika segmentet
paverkades under pandemin. Studien har dven belyst vilka atgarder som vidtogs for att
foretagen skulle 6verleva krisen, vilket har bidragit till 6kad forstaelse for krishantering och
hur den bor utdvas. Studien kan vara underlag for strategiska beslut for rederier inom RoPax
om en liknande kris skulle uppstd. Studien av Vural, m.fl., (2021) undersoker corona-
pandemins paverkan pa svensk sjofart ur ett bredare perspektiv, var studie bidrar med en

djupare analys av RoPax som utgor en del av svensk sjofart i sin helhet.

Studien har aven visat att bolag som ar noterade pa reglerade marknader har en mer aktivt
investerarkommunikation &n bolag som ar onoterade. Savéal finansiell- och
hallbarhetsrapportering ar mycket mer omfattande hos de bolag som handlas pa reglerade
marknader. Under perioder av kris och finansiellt svarare tider finns det &ven mer optimistisk
ton i rapportering hos de bolag som har fler emitterade aktier pA marknaden. Har kan tydliga
paralleller dras mellan vad Arvidson och Sabelfeld, (2023) skriver om att foretag ofta

kommunicerar en positiv framtidsvision under sémre perioder.

Studien har begrénsat sig genom att fokusera framst pa hur situationen sdg ut i Ostersjdomradet
och pa foretag som ar baserade i just det geografiska omradet. Studien har begransat sig till att
studera tva foretag som passade in i beskrivningen och har intervjuat en person fran respektive

foretag.
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Forfattarna foreslar darmed att liknande framtida studier utfors men att den framtida
forskningen fokuserar pa andra geografiska omraden som till exempel den svenska vastkusten
dér sjofarten skiljer sig fran Ostersjon. Framtida forskning kan &ven géras pé en storre skala
dar fler intervjuer kan utforas for att fa storre empiriska material och kan darmed dra starka
slutsatser. | framtiden kan &ven forskning utforska hur COVID-19-pandemin har paverkat
RoPax-segmentet finansiellt och affarsmassigt pa medellang och lang sikt for att skapa en

bredare kunskap om pandemins paverkan.
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7. Bilagor

Bilaga 1. Intervjufragor

1. Beskriv RoPax och affarsmodellen som den bygger pa.

a.

Vad gor den unik och hur skiljer den sig fran andra segment?

2. FoOréndrades affarsmodellen under pandemin?

a.
b.

C.

Hur lange markte ni att pandemin hade inverkan pa hur ropax kunde operera
Vad var de stora faktorerna som paverkade RoPax?

Vilka strategier och atgarder vidtogs for att sakra ropax-segmentets lonsamhet
under pandemin? Togs fartyg upp eller ur bruk pa nagot sétt? Andrade

prissattningen? Liknande atgarder?

. Vad ledde detta till och vad blev utfallet?

Ledde detta till ndgra nya lardomar och insikter som man kan ha nytt av idag?

Forandrades verksamheten efter pandemin gentemot vad den var innan?

3. Lonsamhetsmassigt, hur paverkades ni?

a.
b.

e.

Vad hdnde med intakter respektive kostnader?

Hur ser det ut med omkostnader pa fartygen? Finansieringskostnader som
ranta och avskrivningar? Driftskostnader nar de ligger i hamn (forsakringar,
hamnplatser, service? Driftskostnader da de fardas (personal, bransle, annat)?
Hur ser det ut med intékter?

. Fick ni ta del av nagra statliga stodpaket?

i.  Vad innebar stodet for er, vad gjorde ni med det?

Fanns det nagra samarbeten mellan rederier?

4. Kommunikation med intressenter.
a. Salt/kopt fartyg?
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