
IN PRESENTING THE DISSERTATION AS A PARTIAL FULFILLMENT OF 
THE REQUIREMENTS FOR AN ADVANCED DEGREE FROM THE GEORGIA 
INSTITUTE OF TECHNOLOGY, I AGREE THAT THE LIBRARY OF THE 
INSTITUTE SHALL MAKE IT AVAILABLE FOR INSPECTION AND 
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BY THE PROFESSOR UNDER WHOSE DIRECTION IT WAS WRITTEN, OR, 
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STOOD THAT ANY COPYING FROM, OR PUBLICATION OF, THIS DIS­
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SUMMARY 

R e s e a r c h r e s u l t s f o r an i n v e s t i g a t i o n o f t h e l o n g - t e r m f i n a n c i a l 

b e h a v i o r o f a ma jo r d o m e s t i c a i r l i n e a r e r e p o r t e d . The r e s e a r c h f o c u s e d 

on f i n a n c i a l c o n t r o l a c t i v i t i e s , c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s , and 

t h e i r i n t e r a c t i o n . The p u r p o s e o f t h e r e s e a r c h i s t o d e m o n s t r a t e t h e 

manner i n w h i c h l o n g - t e r m f i n a n c i a l dynamics a r i s e f rom m a n a g e r i a l 

d e c i s i o n s and a c t i o n s w i t h i n a f e e d b a c k c o n t r o l s t r u c t u r e and t o 

i n t e r p r e t t h e s e r e s u l t s i n t e r m s o f a l t e r n a t i v e sys tem d e s i g n s . 

To p r o v i d e a f ramework f o r t h e s e d e c i s i o n s , components o f t h e 

a i r l i n e d e c i s i o n - m a k e r ' s env i r onmen t a r e exam ined , and t h e n a t u r e o f 

r e l a t i o n s h i p s w h i c h t h e s e d e c i s i o n - m a k e r s s t r i v e t o m a i n t a i n be tween 

t h e i r o r g a n i z a t i o n and i t s env i r onmen t a r e documen ted . U t i l i z i n g i n ­

d u s t r i a l dynamics m e t h o d o l o g y m a n a g e r i a l d e c i s i o n s , a s s o c i a t e d i n f o r ­

m a t i o n f l o w s and r e s u l t i n g a c t i o n s d e s i g n e d t o c o n t r o l o r g a n i z a t i o n a l 

s t a t e s a r e i n c o r p o r a t e d i n t o a sys tem mode l o f f e e d b a c k r e l a t i o n s h i p s . 

The mode l c o n s i s t s o f a s e t o f f i r s t - o r d e r d i f f e r e n c e e q u a t i o n s w h i c h 

p r o v i d e s f o r mode l v a l i d a t i o n and sys tem a n a l y s i s v i a s i m u l a t i o n . 

M o d e l v a r i a b l e s r e p r e s e n t i n g o r g a n i z a t i o n a l s t a t e s i n t h e f i n ­

a n c i a l and o p e r a t i o n a l s e c t o r s o f t h e f i r m d e p i c t t h e r e s u l t s o f p r e ­

v i o u s d e c i s i o n s and a c t i o n s . M o d e l d e c i s i o n p r o c e s s e s u t i l i z e i n f o r ­

m a t i o n a b o u t t h e s e s t a t e s a s a b a s i s f o r g e n e r a t i n g subsequen t a c t i o n s 

d e s i g n e d t o m o d i f y sys tem s t a t e s and a c h i e v e o r g a n i z a t i o n a l o b j e c t i v e s . 

I n p a r t i c u l a r f i n a n c i a l and o p e r a t i o n a l d e c i s i o n s a r e examined t o 

i d e n t i f y t h e i r i n t e r r e l a t i o n s h i p s and t h e impac t o f t h e s e i n t e r a c t i o n s 
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o n t h e f i r m ' s l o n g - t e r m f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e . 

A c t u a l b e h a v i o r p a t t e r n s f o r a ma jo r d o m e s t i c t r u n k l i n e a r e 

examined t o i d e n t i f y t h e i m p a c t o f v a r i o u s m a n a g e r i a l a c t i o n s . Com­

p a r i s o n o f s i m u l a t e d sys tem p e r f o r m a n c e w i t h a c t u a l sys tem b e h a v i o r 

o v e r a f i f t e e n y e a r p e r i o d a c c o m p l i s h e d m o d e l v a l i d a t i o n . R e s p o n s e 

v a l i d i t y o f m o d e l p e r f o r m a n c e i s s u b s t a n t i a t e d b y compa rab le a m p l i t u d e s , 

f r e q u e n c y a n d p h a s i n g r e l a t i o n s h i p s . C o n s t r u c t v a l i d i t y i s s u p p o r t e d 

b y t h e r e a l i s t i c r e p r e s e n t a t i o n o f a c t u a l sys tem components a n d r e l a t i o n ­

s h i p s . 

A r e l a t e d r e s e a r c h o b j e c t i v e c o n s i s t s o f e x a m i n i n g t h e i m p a c t 

o f m a n a g e r i a l a t t i t u d e s and judgment o n sys tem b e h a v i o r . T h i s r e s u l t 

i s a c c o m p l i s h e d t h r o u g h p a r a m e t r i c a n a l y s i s a f t e r t h e m o d e l has been 

v a l i d a t e d . S i m i l a r l y t h e e f f e c t s o f i n h e r e n t sys tem d e l a y s a n d e x o ­

genous i n p u t s a r e i d e n t i f i e d t h r o u g h e x p e r i m e n t s i n w h i c h t h e s e p a r a ­

m e t e r s and v a r i a b l e s a r e changed f r o m t h e b a s i c m o d e l ' s c o n d i t i o n s . 

D r a w i n g upon t h e m o d e l a n a l y s i s , s e v e r a l c o n c l u s i o n s a r e e v i d e n t 

and recommenda t ions f o r f u r t h e r r e s e a r c h a n d i m p l e m e n t a t i o n a r e s u g ­

g e s t e d . The c o n c l u s i o n t h a t a l l r e s e a r c h o b j e c t i v e s have b e e n a c h i e v e d 

i s s u b s t a n t i a t e d b y s p e c i f i c r e s e a r c h r e s u l t s . S p e c i f i c c o n c l u s i o n s 

summar ize i n d i v i d u a l r e s e a r c h f i n d i n g s c o n c e r n i n g t h e s o u r c e o f v a r i o u s 

dynamic b e h a v i o r p a t t e r n s , t h e s i g n i f i c a n c e o f exogenous economic 

i n f l u e n c e s , t h e e f f e c t o f f a r e i n c r e a s e s a n d t h e b e n e f i t s o f p r o m o t i o n a l 

p r o g r a m s . 

Recommendat ions f o r f u r t h e r s t u d y i n v o l v i n g t h e c a p a c i t y a c q u i s i ­

t i o n s e c t o r , a more d e t a i l e d l e v e l o f a g g r e g a t i o n and d i f f e r e n t e x o ­

genous i n p u t s a r e o f f e r e d . R e l a t i v e t o i m p l e m e n t i n g r e s e a r c h f i n d i n g s , 



recommenda t ions a r e made f o r i m p r o v e d measurement o f p o t e n t i a l demand, 

h i g h l y f o c u s e d p r o m o t i o n a l p rog rams and r e l a t i v e l y c o n s e r v a t i v e f i n ­

a n c i a l c o n t r o l p o l i c i e s . 



CHAPTER I 

INTRODUCTION 

I n t h e l a s t t h i r t y y e a r s t h e a i r l i n e i n d u s t r y has b e e n c h a r a c t ­

e r i z e d b y s u s t a i n e d g r o w t h and r a p i d t e c h n o l o g i c a l c h a n g e . The i n d u s t r y ' s 

d e s i r e t o accommodate t h e r i s i n g demand f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n h a s mag­

n i f i e d c a p i t a l equ ipment r e q u i r e m e n t s . F u r t h e r m o r e , t h e r e c u r r i n g 

i n t r o d u c t i o n o f l a r g e r , f a s t e r , a n d more modern a i r c r a f t t o t h e i n d u s t r y 

has b r o u g h t a b o u t g r e a t e r p r e s s u r e s f o r c a p i t a l e x p e n d i t u r e s . E v e n 

w i t h t h e i n d u s t r y ' s h i g h g r o w t h p o t e n t i a l , seven m a j o r t r u n k l i n e s have 

b e e n a b s o r b e d v i a merge r s i n c e 19^5. O t h e r merge rs b y m a j o r t r u c k l i n e s 

have b e e n c o n s i d e r e d as i n d i v i d u a l a i r l i n e s e x p e r i e n c e p e r i o d s o f e x c e s s 

c a p a c i t y and d e p r e s s e d e a r n i n g s . When demand i n c r e a s e s f o l l o w i n g s u c h 

p e r i o d s and t h e n e e d f o r a d d i t i o n a l c a p a c i t y becomes a p p a r e n t , f u n d s 

a r e n o t a v a i l a b l e t o f i n a n c e t h e d e s i r e d a c q u i s i t i o n s . 

These g e n e r a l c o n d i t i o n s and t h e ex t reme e f f o r t s r e q u i r e d o f 

some a i r l i n e s t o f i n a n c e t h e r e c e n t t r a n s i t i o n t o j e t a i r c r a f t b r i n g 

t h e f i n a n c i a l d i f f i c u l t i e s o f a l l t h e t r u c k l i n e o p e r a t o r s i n t o f o c u s . 

D u r i n g t h e p e r i o d o f r a p i d g r o w t h , l a r g e q u a n t i t i e s o f l o n g - t e r m deb t 

we re a c q u i r e d t o f i n a n c e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s . Expanded c a p a c i t i e s 

and a n i n c r e a s i n g demand p r o v i d e d g r e a t e r o p e r a t i n g r e v e n u e s . C o n c u r ­

r e n t l y , u n i t o p e r a t i n g c o s t s we re l o w e r e d b y t h e u s e o f l a r g e r a n d more 

e f f i c i e n t a i r c r a f t . T h u s , p r o f i t s i n c r e a s e d a n d t h e r e t u r n on c a p i t a l 

i n v e s t m e n t s a p p e a r e d t o j u s t i f y f u r t h e r e x p e n d i t u r e s r e q u i r i n g 
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a d d i t i o n a l deb t f i n a n c i n g . 

C o n c u r r e n t l y , demand f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n was b e i n g s t i m u l a t e d 

b y t h e i n f l u x o f new t e c h n o l o g y , p r o v i d i n g g r e a t e r c o m f o r t and s h o r t e r 

t r a v e l t i m e s . Exogenous f a c t o r s c o n t r i b u t i n g t o t h e h i g h g r o w t h r a t e 

i n t h e 1960's i n c l u d e d a n i n c r e a s e d d e c e n t r a l i z a t i o n o f b u s i n e s s , a 

h e a l t h y economy a n d c o n t i n u i n g i n c r e a s e s i n p o p u l a t i o n . T h e s e comb ined 

e f f e c t s p romp ted i n d i v i d u a l a i r l i n e s t o i n v e s t i n a d d i t i o n a l equ ipmen t 

a t v a r y i n g r a t e s . 

As i m b a l a n c e s d e v e l o p i n t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p rograms o f 

c o m p e t i n g a i r l i n e s , marke t s h a r e s c h a n g e . The a i r l i n e a d d i n g new 

c a p a c i t y o b s e r v e s t h e r e s u l t i n g i n c r e a s e s i n demand. F o r e c a s t s o f 

f u t u r e i n c r e a s e s p r o v i d e a b a s i s f o r c o n t i n u i n g t o i n v e s t i n c a p i t a l 

e q u i p m e n t ; howeve r , t h e c o m p e t i t o r must r e a c t b y i m p r o v i n g h i s own 

c a p i t a l equ ipment p o s i t i o n . C o n s i d e r i n g t h e i m p a c t o f t e c h n o l o g i c a l 

advances a n d t h e one t o t h r e e y e a r d e l a y be tween o r d e r i n g a n a i r c r a f t 

and i n c o r p o r a t i n g i t i n t o t h e f l e e t , one c a n b e t t e r u n d e r s t a n d t h e 

c a u s e s o f e x c e s s c a p a c i t y and d e p r e s s e d e a r n i n g s . 

When t h e s e c o n d i t i o n s e x i s t , t h e f i r m s u f f e r s f i n a n c i a l l y . L a r g e 

q u a n t i t i e s o f deb t a r e g e n e r a l l y added t o t h e c a p i t a l s t r u c t u r e d u r i n g 

a c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p r o g r a m . I f a p e r i o d o f r e d u c e d p r o f i t s f o l l o w s 

s u c h a p r o g r a m , t h i s d e b t ' s p r e s e n c e and t h e e f f e c t o f l e v e r a g e com­

pound t h e s e r i o u s n e s s o f t h e s i t u a t i o n . The r e d u c t i o n o f i n t e r n a l 

f u n d s b y l o s s e s and a r i s i n g d e b t - e q u i t y r a t i o a r e two symptoms o f t h e 

f i n a n c i a l d e t e r i o r a t i o n o f a f i r m u n d e r t h e s e c i r c u m s t a n c e s . 
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N a t u r e o f t h e R e s e a r c h 

Numerous m a n a g e r i a l a c t i v i t i e s a r e o r i e n t e d t o w a r d m a i n t a i n i n g 

c e r t a i n d e s i r e d r e l a t i o n s h i p s w i t h i n t h e i r o r g a n i z a t i o n . A c l a s s i c 

example c o n s i s t s o f m a n a g e r i a l e f f o r t s i n a m a n u f a c t u r i n g f i r m t o e q u a t e 

a v e r a g e p r o d u c t i o n t o a v e r a g e s a l e s . A s i m i l a r m a n a g e r i a l a c t i v i t y i s 

c o n c e r n e d w i t h m a i n t a i n i n g a d e s i r a b l e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n demand a n d 

t h e c a p a c i t y r e q u i r e d t o s a t i s f y t h a t demand. I n c r e a s e s i n demand 

r e s u l t i n g f r om i n t e r n a l a c t i o n s a n d / o r exogenous f a c t o r s c r e a t e a n e e d 

f o r a d d i t i o n a l c a p a c i t y . I n c r e a s e s i n c a p a c i t y imp rove s e r v i c e a n d 

t h e r e f o r e t e n d t o s t i m u l a t e a d d i t i o n a l i n c r e a s e s i n demand. Howeve r , 

f a i l u r e t o a d d e x t r a c a p a c i t y r e s u l t s i n l i m i t i n g f u t u r e demand t o t h e 

l e v e l w h i c h c a n be s e r v i c e d a d e q u a t e l y b y t h e o r g a n i z a t i o n ' s p r e s e n t 

c a p a c i t y . T h u s , c a p a c i t y i s i n c r e a s e d t o accommodate demand o r demand 

i s l i m i t e d b y c u r r e n t c a p a c i t y . 

A l t h o u g h t h i s e x p l a n a t i o n o f t h e r e l a t i o n s h i p i s g r e a t l y o v e r ­

s i m p l i f i e d , i t s e r v e s a s a b a s i s f o r many o p e r a t i o n a l d e c i s i o n s i n t h e 

a i r l i n e i n d u s t r y . A c o m p l i c a t i n g f a c t o r i s t h e h i g h c o s t o f new a i r ­

c r a f t t o s e r v i c e f u t u r e demand. T h u s , t h e d e s i r e t o m a i n t a i n c e r t a i n 

f i n a n c i a l r e l a t i o n s h i p s i n t h e o r g a n i z a t i o n may c o n f l i c t w i t h t h e 

a c h i e v e m e n t o f o p e r a t i o n a l g o a l s . P u r c h a s e o f new c a p a c i t y i n v o l v e s 

d e p l e t i o n o f i n t e r n a l f u n d s o r t h e a c q u i s i t i o n o f new l o n g - t e r m d e b t . 

B o t h a c t i o n s m o d i f y t h e f i n a n c i a l s t a t u s o f a f i r m a s measu red b y 

v a r i o u s f i n a n c i a l r a t i o s . When new a i r c r a f t a r e i n t e g r a t e d i n t o t h e 

f l e e t , c o s t s i n c r e a s e i m m e d i a t e l y ; w h e r e a s , r e v e n u e s i n c r e a s e more 

s l o w l y a s f o r e c a s t e d i n c r e a s e s i n demand a r e r e a l i z e d . 

T h i s r e s e a r c h c o n s i s t s o f a n a n a l y s i s o f t h e l o n g - t e r m b e h a v i o r a l 



c h a r a c t e r i s t i c s o f a m a j o r d o m e s t i c t r u n k l i n e . I n p a r t i c u l a r , t h e 

r e s e a r c h f o c u s e s on t h e above r e l a t i o n s h i p s and t h e i r i n t e r a c t i o n . 

The p u r p o s e o f t h e r e s e a r c h i s t o d e m o n s t r a t e t h e manner i n w h i c h l o n g -

t e r m f i n a n c i a l dynamics o f a n a i r l i n e a r i s e f r o m m a n a g e r i a l d e c i s i o n s 

a n d a c t i o n s w i t h i n a f e e d b a c k c o n t r o l s t r u c t u r e . 

Some o f t h e p r o b a b l e c a u s e s o f t h e s e f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e 

p a t t e r n s may l i e o u t s i d e a n a i r l i n e management ' s r e a l m o f i n f l u e n c e . 

H o w e v e r , much o f t h e dynamic b e h a v i o r r e s u l t s f r o m t h e s t r u c t u r e o f 

f e e d b a c k l o o p s c o n t a i n i n g t h e i m p o r t a n t v a r i a b l e s and d e l a y s w i t h i n 

t h e sys tem o f i n t e r e s t . T h e r e a p p e a r s t o be a s i g n i f i c a n t a r e a upon 

w h i c h management c a n a c t t o a l t e r t h e s e e m i n g l y u n c o n t r o l l a b l e and 

u n s u i t a b l e p a t t e r n s o f b e h a v i o r . 

A n i m p o r t a n t s t e p t o w a r d a b e t t e r u n d e r s t a n d i n g o f t h e s e d i f ­

f i c u l t i e s and t h e i r c a u s e s c o n s i s t s o f g a i n i n g f u r t h e r i n s i g h t i n t o 

management ' s a c t i o n s t o c o n t r o l t h e f i n a n c i a l s t a t e s o f a n a i r l i n e . 

By c o n c e n t r a t i n g on t h e s y s t e m ' s s t r u c t u r e , one f o c u s e s h i s a t t e n t i o n 

o n t h e c a u s e s o f t h e s y s t e m ' s p r o b l e m r a t h e r t h a n o n i t s symptoms. 

R e l a t e d t o t h e p u r p o s e o f t h i s r e s e a r c h i s a s e t o f s p e c i f i c 

o b j e c t i v e s w h i c h s e r v e a s a g u i d e i n t h e r e s e a r c h e f f o r t and t h e 

a n a l y s i s o f t h e r e s u l t s . These o b j e c t i v e s a r e : 

(a) T o d e t e r m i n e t h e i n t e r n a l v a r i a b l e s a n d s t r u c t u r a l r e l a t i o n ­

s h i p s a c c o u n t i n g f o r t h e f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e o f a ma jo r d o m e s t i c a i r ­

l i n e . 

(b) T o d e m o n s t r a t e t h a t t h e c h a r a c t e r i s t i c b e h a v i o r o f a s y s t e m ' s 

p r o b l e m e x i s t i n g i n many a i r l i n e s a r i s e s f r o m , and i s p e r p e t u a t e d b y , 

t h e f e e d b a c k c o n t r o l s t r u c t u r e . 
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( c ) T o examine t h e i m p a c t o f m a n a g e r i a l a t t i t u d e s , judgment 

a n d d e c i s i o n s o n t h e s y s t e m ' s b e h a v i o r o v e r t i m e . T h i s r e s u l t c a n be 

a c c o m p l i s h e d b y e m p h a s i z i n g t h e m a n a g e r i a l c o n t r o l p o i n t s w i t h i n t h e 

f e e d b a c k l o o p c o n f i g u r a t i o n . 

(d ) T o i n t e r p r e t t h e s e r e s u l t s a n d t h e i r i m p l i c a t i o n s f o r d e s i g n ­

i n g a l t e r n a t i v e c o n t r o l p o l i c i e s t o imp rove sys tem b e h a v i o r . 

R e s e a r c h M e t h o d o l o g y 

A ma jo r c o n t r i b u t i o n o f t h e r e s e a r c h c o n s i s t s o f a s c e r t a i n i n g 

t h e c o n t r o l sys tem s t r u c t u r e p r o d u c i n g a n i n d i v i d u a l a i r l i n e ' s c h a r a c t ­

e r i s t i c p a t t e r n s o f f i n a n c i a l b e h a v i o r . To a c c o m p l i s h t h i s g o a l , t h e 

methods p r e s e n t e d i n F o r r e s t e r ' s I n d u s t r i a l Dynamics"*" a r e u s e d . F i n ­

a n c i a l r e c o r d s c o v e r i n g e x t e n d e d p e r i o d s o f t i m e a i d i n i s o l a t i n g t h e 

c a u s a l mechanisms o p e r a t i n g t o c r e a t e t h e p r o b l e m a n d i t s symptoms. 

B e h a v i o r p a t t e r n s o f i n t e r e s t i n c l u d e t h e t i m e v a r i a t i o n s o f d e b t , 

c a p i t a l e q u i p m e n t , w o r k i n g c a p i t a l a n d e a r n i n g s . C o n s i d e r i n g t h e 

d e c i s i o n p r o c e s s e s a n d t h e r e s u l t i n g b e h a v i o r o f t h e sys tem v a r i a b l e s , 

a m o d e l o f t h e sys tem s t r u c t u r e i s d e v e l o p e d . T h i s m o d e l c o n t a i n s t h e 

i n f o r m a t i o n f e e d b a c k r e l a t i o n s h i p s , d e s i r e d sys tem s t a t e s a n d c o n t r o l ­

l i n g d e c i s i o n s a c c o u n t i n g f o r t h e s y s t e m ' s f i n a n c i a l b e h a v i o r . 

I n a d d i t i o n t o i n f o r m a t i o n f e e d b a c k , a r e a l i s t i c m o d e l o f a mana­

g e r i a l c o n t r o l sys tem must c o n s i d e r v a r i o u s n o n l i n e a r e f f e c t s , t i m e 

d e l a y s and sys tem p a r a m e t e r s . T h e s e c o m p l i c a t i n g e l e m e n t s n e c e s s i t a t e 

t h e u s e o f d i g i t a l s i m u l a t i o n a s a means o f e x a m i n i n g t h e i n d i v i d u a l 

"Jay W. F o r r e s t e r , I n d u s t r i a l D y n a m i c s , C a m b r i d g e , M a s s a c h u s e t t s : 
The M . I. T . P r e s s , I96I. 
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l o o p s and t h e i r c o n t r i b u t i o n s t o t o t a l sys tem p e r f o r m a n c e . I n t h i s 

way one c a n r e a l i z e m e a n i n g f u l r e s u l t s w h i c h a r e unencumbered b y i n ­

v a l i d o r l i m i t i n g a s s u m p t i o n s . 

The f u n d a m e n t a l a s s u m p t i o n u n d e r l y i n g t h e m o d e l d e v e l o p m e n t , 

a n d c o n s e q u e n t l y t h e r e s e a r c h r e s u l t s , p e r t a i n s t o t h e c o n c e p t u a l i ­

z a t i o n o f t h e d e c i s i o n - m a k i n g p r o c e s s . M a n a g e r i a l d e c i s i o n - m a k i n g i s 

m o d e l e d a s a c o n t i n u o u s p r o c e s s t a k i n g p l a c e w i t h i n a n i n f o r m a t i o n 

f e e d b a c k c o n f i g u r a t i o n . Two a s p e c t s o f t h i s a s s u m p t i o n must b e j u s t i ­

f i e d ; n a m e l y , t h e c o n t i n u i t y o f d e c i s i o n - m a k i n g o v e r t i m e and t h e f e e d ­

b a c k s t r u c t u r e o f t h e sys tem m o d e l . 

F i r s t c o n s i d e r t h e c o n t i n u i t y a s p e c t o f t h e a s s u m p t i o n . The 

o b s e r v a b l e r e s u l t s o f a p a r t i c u l a r d e c i s i o n , s u c h a s a n i n c r e a s e i n 

l o n g - t e r m d e b t o r t h e a c q u i s i t i o n o f a d d i t i o n a l c a p a c i t y , u s u a l l y 

become a p p a r e n t a t d i s c r e t e p o i n t s i n t i m e . Howeve r , t h e s e r e s u l t s 

a r e t y p i c a l l y p r e c e d e d b y a p e r i o d o f c o n s i d e r a t i o n d u r i n g w h i c h 

advance a c t i o n s may have b e e n t a k e n b y management i n a n t i c i p a t i o n o f 

t h e p r o b a b l e ou t come . I n a d d i t i o n , a d e c i s i o n ' s o u t p u t m i g h t be s u c h 

t h a t i t c a n n o t be i m p l e m e n t e d i m m e d i a t e l y . T h e r e f o r e , t h e d e c i s i o n ­

mak ing p r o c e s s i s m o d e l e d a s a c o n t i n u o u s o p e r a t i o n w i t h i n h e r e n t t i m e 

d e l a y s . 

W i t h r e g a r d t o t h e f e e d b a c k a s p e c t , t h e i n f o r m a t i o n f e e d b a c k 

v i e w o f m a n a g e r i a l c o n t r o l m a i n t a i n s t h a t a d e c i s i o n - m a k e r m o n i t o r s 

t h e s t a t e o f t h e e n t i t y he w i s h e s t o c o n t r o l . I n f o r m a t i o n c o n c e r n i n g 

t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e a p p a r e n t s t a t e o f t h e e n t i t y and t h e d e s i r e d 

s t a t e s e r v e s a s a b a s i s , o r i n p u t , f o r h i s d e c i s i o n . The d e c i s i o n ' s 

o u t p u t c o n s i s t s o f some a c t i o n t o a l t e r t h e e n t i t y ' s f u t u r e s t a t e . 
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S i n c e t h e new s t a t e s e r v e s a s a n i n p u t f o r s u c c e e d i n g d e c i s i o n s , a 

c l o s e d l o o p i s e s t a b l i s h e d . T h i s c l o s e d - l o o p sys tem s t r u c t u r e w i l l 

2 

b e i n c o r p o r a t e d i n t o t h e m o d e l i n l i e u o f a n o p e n - l o o p a s s u m p t i o n . 

Emphas i s was p l a c e d u p o n f o r m u l a t i n g a n h y p o t h e s i z e d sys tem 

s t r u c t u r e w h i c h c l o s e l y c o r r e s p o n d s t o t h e r e a l w o r l d s y s t e m . H o w e v e r , 

t h e m o d e l n e e d n o t i n c l u d e a l l t h e v a r i a b l e s and r e l a t i o n s h i p s o f t h e 

a i r l i n e - o n l y t h o s e c o n t r i b u t i n g s i g n i f i c a n t l y t o t h e s y s t e m ' s b e h a v ­

i o r a l p r o b l e m . A t t e n t i o n i s f o c u s e d on a n a g g r e g a t e l e v e l o f t h e 

s y s t e m w h i c h a i d s i n d i s t i n g u i s h i n g t r u e sys tem p e r f o r m a n c e p a t t e r n s 

f r o m random a n d s e a s o n a l v a r i a t i o n s . The s t u d y i s l i m i t e d i n s c o p e 

t o a n a n a l y s i s o f a s i n g l e a i r l i n e ' s b e h a v i o r ; h o w e v e r , t h e m o d e l 

i n c l u d e s t h e e f f e c t s o f c o m p e t i t i o n b y o t h e r members o f t h e i n d u s t r y 

a s w e l l a s t h e a i r l i n e ' s i m p a c t on i t s c o m p e t i t i o n . 

"An o p e n - l o o p a s s u m p t i o n w o u l d i m p l y t h a t t h e outcomes o f p r e s e n t 
d e c i s i o n s do n o t a f f e c t f u t u r e d e c i s i o n s . 
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CHAPTER I I 

L ITERATURE SURVEY 

A n a n a l y s i s o f t h e f i r m ' s p a s t b e h a v i o r p r o v i d e s a b a s i s f o r 

m o d e l i n g t h e s t r u c t u r a l r e l a t i o n s h i p s a n d f e e d b a c k l o o p i n t e r a c t i o n s 

c r e a t i n g t h e sys tems p r o b l e m . T h e s e b e h a v i o r p a t t e r n s have b e e n 

s t u d i e d i n t h e l i t e r a t u r e w i t h v a r y i n g d e g r e e s o f i n t e n s i t y . The 

i n v e s t m e n t a c t i v i t y o f a f i r m seems t o have r e c e i v e d t h e most 

a t t e n t i o n . 

I n i t i a l s t u d i e s o f i n v e s t m e n t b e h a v i o r u s e d t h e n o e c l a s s i c a l 

t h e o r y o f t h e f i r m a s a f o u n d a t i o n . I n t h i s t h e o r y t h e f i r m ' s o b ­

j e c t i v e i s t o m a x i m i z e i t s v a l u e . The v a l u e o f a f i r m i s a f u n c t i o n 

o f i t s f u t u r e i n c o m e , a n d i t s f u t u r e income i s a f u n c t i o n o f i t s 

i n v e s t m e n t . W i t h k n o w l e d g e o f t h e s e two f u n c t i o n s , t h e v a l u e o f 

a f i r m may b e p r e d i c t e d g i v e n i t s i n v e s t m e n t ; and g i v e n t h e v a l u e 

m a x i m i z a t i o n r u l e , i t s i n v e s t m e n t c a n be d e t e r m i n e d . T h u s , t h e 

t h e o r y ' s t a s k c o n s i s t s o f o b t a i n i n g i n f o r m a t i o n on t h e s e two 

f u n c t i o n s f o r t h e p u r p o s e o f mak ing e m p i r i c a l s t a t e m e n t s a b o u t 

t h e v a l u e and i n v e s t m e n t o f a f i r m . 

To a t t a i n t h e s e o b j e c t i v e s , t h e t h e o r y ' s deve lopmen t p r o c e e d s 

u n d e r two a s s u m p t i o n s : ( l ) t h e f u t u r e i s known w i t h c e r t a i n t y ; 

a n d ( 2 ) t h e f i r m c a n f r e e l y l e n d o r b o r r o w a t a g i v e n r a t e o f 

i n t e r e s t . T h i s d r a s t i c s i m p l i f i c a t i o n o f t h e r e a l w o r l d p r o d u c e s 

d e c i s i o n r u l e s and d e s c r i p t i v e s t a t e m e n t s a b o u t t h e f i r m w h i c h 
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a r e o f e x t r e m e l y l i m i t e d v a l u e . A t t e m p t s have b e e n made t o e n l a r g e 

t h e t h e o r y t o r e c o g n i z e t h e c o n s e q u e n c e s o f u n c e r t a i n t y , b u t t h e s e 

k 
a t t e m p t s have met w i t h v e r y l i t t l e s u c c e s s . I n v i e w o f t h e t h e o r y ' s 

l i m i t e d a p p l i c a b i l i t y , a c o m p r e h e n s i v e r e v i e w o f t h e n e o c l a s s i c a l 

l i t e r a t u r e was n o t a t t e m p t e d . F o r one o f t h e most c o m p l e t e s t a t e m e n t s 

o f n e o c l a s s i c a l i n v e s t m e n t t h e o r y i n c l u d i n g m o d i f i c a t i o n s t o d e a l w i t h 

u n c e r t a i n t y , t h e r e a d e r i s r e f e r r e d t o t h e w o r k b y F r e d e r i c k and V e r a 

L u t z ^ . 

The i n a d e q u a c y o f n e o c l a s s i c a l t h e o r y a s a b a s i s f o r e x p l a i n i n g 

t h e i n v e s t m e n t b e h a v i o r o f r e a l c o r p o r a t i o n s c r e a t e d a n e e d f o r f u r t h e r 

r e s e a r c h i n t h e a r e a . T h i s r e s e a r c h has u t i l i z e d two a p p r o a c h e s : 

( l ) a d a p t a t i o n o f economic t h e o r y t o p r o v i d e a n o r m a t i v e m o d e l o f t h e 

f i r m ' s i n v e s t m e n t b e h a v i o r ; and (2) c o l l e c t i o n o f e m p i r i c a l r e s u l t s 

i l l u s t r a t i n g t h e f i r m ' s b e h a v i o r u n d e r s p e c i f i c c o n d i t i o n s . F o r p u r ­

p o s e s o f d i s c u s s i o n , t h e r e s u l t s o f t h e f i r s t a p p r o a c h c a n be c a t e ­

g o r i z e d a s ( i ) t h e a c c e l e r a t o r p r i n c i p l e and ( i i ) p r o f i t t h e o r i e s o f 

i n v e s t m e n t . 

•^By assum ing t h a t t h e f u t u r e i s known , t h i s a p p r o a c h e l i m i n a t e s t h e 
p r o b l e m s o f f i n a n c i n g a n d v a l u a t i o n o f t h e f i r m . I n n e o c l a s s i c a l t h e o r y , 
t h e f i r m ' s v a l u e i s g e n e r a l l y measu red b y i t s n e t w o r t h p l u s t h e amount 
b y w h i c h t h e p r e s e n t v a l u e o f f u t u r e r e c e i p t s e x c e e d s t h e p r e s e n t i n v e s t ­
men t . F i n a n c i n g i s b a s e d u p o n t h e m a r g i n a l e f f i c i e n c y o f c a p i t a l . 
T h e o r e t i c a l l y , t h e f i r m w i l l c o n t i n u e t o i n v e s t b o r r o w e d c a p i t a l u n t i l 
t h e i n v e s t m e n t ' s r a t e o f r e t u r n e q u a l s t h e c o s t o f c a p i t a l . H o w e v e r , 
when u n c e r t a i n t y i s i n t r o d u c e d , t h e f u t u r e r e c e i p t s a r e unknown and 
t h e t h e o r y b r e a k s down. 

^Myron J . G o r d o n , The I n v e s t m e n t , F i n a n c i n g and V a l u a t i o n o f t h e C o r p o r ­
a t i o n , Homewood, I l l i n o i s : R i c h a r d D . I r w i n , I n c . 1962. p . 1. 

" ' F r e d e r i c k a n d V e r a L u t z , The T h e o r y o f I nves tmen t o f t h e F i r m , P r i n c e t o n 
U n i v e r s i t y P r e s s , 1951. 
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R e d u c e d t o i t s s i m p l e s t f o r m t h e a c c e l e r a t o r p r i n c i p l e s t a t e s 

t h a t a f i r m ' s c a p i t a l i s a l i n e a r f u n c t i o n o f i t s o u t p u t . T h i s s t a t e ­

ment i m p l i e s t h a t t h e i n v e s t m e n t d u r i n g a p e r i o d w i l l b e a m u l t i p l e o f 

t h e change i n o u t p u t d u r i n g t h e p e r i o d . Many w r i t e r s have s i n c e n o t e d 

s e v e r e t h e o r e t i c a l l i m i t a t i o n s o n t h e p r i n c i p l e ' s v a l i d i t y . E m p i r i c a l 

s t u d i e s have shown t h a t t h e p r i n c i p l e may e x p l a i n i n v e s t m e n t b e h a v i o r 

when a f i r m i s p r o d u c i n g a t c a p a c i t y , b u t o n l y i f p r o d u c t i o n c o s t s 

i n c r e a s e s h a r p l y i n r e s p o n s e t o a r i s e i n o u t p u t . Unde r o t h e r c o n -

7 
d i t i o n s t h e p r i n c i p l e d i d n o t a c c o u n t f o r t h e f i r m ' s o b s e r v e d b e h a v i o r . 

P r o f i t t h e o r i e s o f i n v e s t m e n t a r e t h e ma jo r a l t e r n a t i v e s t o t h e 

a c c e l e r a t o r p r i n c i p l e f o r e x p l a i n i n g i n v e s t m e n t b e h a v i o r . T i n b e r g e n 
Q 

a n d P o l a k a r g u e s t h a t i n v e s t m e n t i s m o t i v a t e d b y p r o f i t e x p e c t a t i o n s 

a n d t h a t t o a l a r g e e x t e n t , p r o f i t e x p e c t a t i o n s a r e b a s e d u p o n t h e 

m a g n i t u d e o f c u r r e n t p r o f i t s . T h e y a l s o p o i n t e d o u t t h a t p r o f i t s a r e 

9 
a n i m p o r t a n t s o u r c e o f f u n d s f o r i n v e s t m e n t . K a l e c k i i n c o r p o r a t e d 
'Two o f t h e s e p a p e r s a r e R. S . E c k a u s , "The A c c e l e r a t i o n P r i n c i p l e 
R e c o n s i d e r e d " , The Q u a r t e r l y J o u r n a l o f E c o n o m i c s , V o l . 67 (May , 1953), 
p p . 209-30 and Hans M e i s s e r , " C r i t i c a l N o t e s o n t h e A c c e l e r a t i o n P r i n ­
c i p l e " , The Q u a r t e r l y J o u r n a l o f E c o n o m i c s , V o l . 68 (May , 195k), p p . 
253-7 .̂ 

r 

J . R. Meyer a n d E d w i n K u h , The I n v e s t m e n t D e c i s i o n : A n E m p i r i c a l S t u d y , 
C a m b r i d g e , M a s s . : H a r v a r d U n i v e r s i t y P r e s s , 1957, p p . 116-30. A l s o , 
R o b e r t E i s n e r , " E x p e c t a t i o n s , P l a n s a n d C a p i t a l E x p e n d i t u r e s , A S y n ­
t h e s i s o f Ex. P o s t a n d Ex A n t e D a t a " , i n E x p e c t a t i o n . , U n c e r t a i n t y a n d 
B u s i n e s s B e h a v i o r , M . J . Bowman, e d . , New Y o r k , 195°, p p . 165-bb 1 . 

l j . J . P o l a k and J . T i n b e r g e n , The Dynamics o f B u s i n e s s C y c l e s . A S t u d y 
i n Economic F l u c t u a t i o n s , C h i c a g o : U n i v e r s i t y o f C h i c a g o P r e s s , 1950, 
p . 1 6 6 . 

M. K a l e c k i , T h e o r y o f Economic D y n a m i c s , L o n d o n : A l l e n & U n w i n , 195 ,̂ 
p p . 96-IO8. 
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t h e s e p r o f i t e f f e c t s i n t o a m o d e l and was a b l e t o e x p l a i n g r o s s f i x e d 

i n v e s t m e n t i n t h e U n i t e d S t a t e s o v e r t h e p e r i o d 1 9 3 0 - ^ 0 . H o w e v e r , e f ­

f o r t s t o a p p l y t h i s m o d e l a n d i t s e x t e n s i o n s t o t h e i n d i v i d u a l f i r m have 

b e e n u n s a t i s f a c t o r y . A s a r e s u l t Meye r a n d K u h " ^ s u g g e s t t h a t p r o f i t 

m a x i m i z a t i o n does n o t encompass t h e f u l l s c o p e o f modern e n t r e p r e n e u r i a l 

m o t i v e s . T h e y m a i n t a i n t h a t b u s i n e s s f i r m s seek t o m a x i m i z e u t i l i t y 

i n s t e a d o f p r o f i t s , a v i e w w h i c h i s s u p p o r t e d b y Simon"^" and o t h e r p r o ­

p o n e n t s o f a s a t i s f i c i n g t h e o r y o f b e h a v i o r . T h i s c o n c e p t has b e e n i n c o r -

12 13 
p o r a t e d i n t o mode l s o f b u s i n e s s b e h a v i o r b y C y e r t a n d M a r c h a n d Gordon . 

A l t h o u g h i m p o r t a n t c o n c e p t s i n t h e economic t h e o r y o f i n v e s t m e n t 

lb 
b e h a v i o r a r e b e i n g d e v e l o p e d , t h e e m p i r i c a l and t h e o r e t i c a l a p p r o a c h e s 

t o t h e s u b j e c t have l i t t l e i n common. A t t h i s p o i n t t h e t h e o r y does n o t 

s a t i s f a c t o r i l y e x p l a i n t h e o b s e r v e d b e h a v i o r c o n t a i n e d i n e m p i r i c a l 

s t u d i e s . 

The s e c o n d a p p r o a c h t o d e v e l o p i n g a t h e o r y o f i n v e s t m e n t b e h a v i o r 
15 

c o n s i s t s o f u s i n g o b s e r v e d r e s u l t s t o d e f i n e e c o n o m e t r i c mode l s . 

^ M e y e r and K u h , o p . c i t . , p . 9 -

'Herbert S i m o n , M o d e l s o f M a n , New Y o r k : J o h n W i l e y & S o n s , I n c . 1 9 5 7 . 

1 2 
R. M. C y e r t a n d J . G . M a r c h , " i n t r o d u c t i o n t o a B e h a v i o r a l T h e o r y o f 
O r g a n i z a t i o n a l O b j e c t i v e s " , i n Mode rn O r g a n i z a t i o n T h e o r y , M . H a i r e , 
e d . , New Y o r k : J o h n W i l e y & S o n s , I n c . , 1 9 5 9 -

13 
Myron J . G o r d o n , " S e c u r i t y a n d a F i n a n c i a l T h e o r y o f I n v e s t m e n t " , The 
Q u a r t e r l y J o u r n a l o f E c o n o m i c s , V o l . 7U ( A u g u s t , i 9 6 0 ) , p p . U 7 2 - 9 2 . 

lb 
A l i s t o f r e c e n t t h e o r e t i c a l p a p e r s has b e e n p r o v i d e d b y D a l e W. 
J o r g e n s o n , "The T h e o r y o f I n v e s t m e n t B e h a v i o r " , p . 1 3 0 , i n D e t e r ­
m i n a n t s o f I n v e s t m e n t B e h a v i o r , R o b e r t F e r b e r , e d . , New Y o r k : 
C o l u m b i a U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 6 7 , p p . 1 2 9 - 5 5 . 
A l i s t o f r e c e n t p a p e r s u s i n g t h i s a p p r o a c h a p p e a r s i n J o r g e n s o n , 
o p . c i t . , p . 1 2 9 . 

15 



1 2 

T h e s e mode l s t h e n p r o v i d e a b a s i s f o r i n d u c t i v e g e n e r a l i z a t i o n s a b o u t 

some segment o f t h e b u s i n e s s w o r l d . The r e s u l t s o f t h i s a p p r o a c h have 

a l s o b e e n i n c o n c l u s i v e ; h o w e v e r , i m p o r t a n t c o n s i d e r a t i o n s have b e e n 

l 6 

r e p o r t e d . F o r i n s t a n c e , F e l l n e r d i s c u s s e s t h e i m p o r t a n c e o f marke t 

s t r u c t u r e a n d r e l a t i v e marke t s h a r e s i n d e t e r m i n i n g i n v e s t m e n t b e h a v i o r . 

O t h e r s t u d i e s i n d i c a t e t h a t i n t e r n a l l i q u i d i t y c o n s i d e r a t i o n s and t h e 
17 

a v a i l a b i l i t y o f i n t e r n a l f u n d s a l s o a f f e c t t h e vo lume o f i n v e s t m e n t 
E m p i r i c a l r e s e a r c h b y J o h n L i n t n e r p r o v i d e s i n s i g h t i n t o p o l i c i e s 

1 8 

g o v e r n i n g t h e d i v i d e n d d e c i s i o n . He f o u n d v e r y f e w c a s e s i n w h i c h 

c u r r e n t d i v i d e n d s w e r e b a s e d o n f a c t o r s o t h e r t h a n t h e p r e v i o u s r a t e 

o f payment and c u r r e n t p r o f i t s . 

A l t h o u g h t h e s e e c o n o m e t r i c mode ls a r e u s e f u l i n i s o l a t i n g i m p o r ­

t a n t sys tem v a r i a b l e s , t h e y p r o v i d e l i t t l e i n s i g h t i n t o t h e c a u s e - a n d -

e f f e c t r e l a t i o n s h i p s o f t h e b u s i n e s s f i r m . I n an e x t e n s i v e r e v i e w o f 
19 

i n v e s t m e n t b e h a v i o r s t u d i e s , E i s n e r and S t r o t z o f f e r t h i s comment . 
T h e r e i s , m o r e o v e r , l i t t l e u n d e r s t a n d i n g o f t h e s t r u c t u r a l 
r e l a t i o n s b y w h i c h e x p e c t a t i o n s a r e f o r m e d , and s o , even i f 
we s u c c e e d e d i n r e l a t i n g e x p e c t a t i o n s i n t i m a t e l y t o v a r i o u s 

^ ^ W i l l i a m F e l l n e r , C o m p e t i t i o n Among t h e F e w ; O l i g o p o l y and S i m i l a r M a r ­
k e t S t r u c t u r e s , New Y o r k : A l f r e d A . K n o p f , 1 9 ^ 9 . 

^ T h e e m p i r i c a l e v i d e n c e o n t h e p r e f e r e n c e f o r i n t e r n a l f u n d s i s e x t e n ­
s i v e . Two examples a r e J o e l D e a n , C a p i t a l B u d g e t i n g , New Y o r k : 
C o l u m b i a U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 5 1 , p p . 3 7 - ^ 3 , a n d - George W. T e r b o r g h , 
Dynamic Equ ipment P o l i c y , New Y o r k : M c G r a w - H i l l Book C o . , I n c . 1 9 ^ 9 , 
p p . 4 - 7 . 

-1 o 
J o h n L i n t n e r , " D i s t r i b u t i o n o f Incomes o f C o r p o r a t i o n s Among D i v i d e n d s , 
R e t a i n e d E a r n i n g s , a n d T a x e s " , The A m e r i c a n Economic R e v i e w , V o l . k6 
(May , 1 9 5 6 ) , p p . 9 7 - 1 1 3 -

19 11 

^ R o b e r t E i s n e r a n d R o b e r t H . S t r o t z , D e t e r m i n a n t s o f B u s i n e s s I n v e s t ­
m e n t " , p . 6 2 , i n I m p a c t s o f M o n e t a r y P o l i c y , E n g l e w o o d C l i f f s , N . J . , 
P r e n t i c e - H a l l , I n c . , 1 9 & 3 , P P . 5 9 - 2 3 3 . 
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p a s t o b s e r v a b l e s , we s h o u l d have l i t t l e u n d e r s t a n d i n g a s t o 
t h e e f f e c t s o f p o l i c y m e a s u r e s , n e w l y a d o p t e d , w h i c h m i g h t 
a l t e r t h e f u t u r e v a l u e s o f t h e e x p l a n a t o r y v a r i a b l e s . P r o ­
b lems o f p r e d i c t i n g t h e e f f e c t s o f b a s i c c h a n g e s , i n c l u d i n g 
t h o s e t h a t a r e d e l i b e r a t e l y p r o d u c e d b y p u b l i c p o l i c y mea­
s u r e s , a r e a g o o d d e a l more d i f f i c u l t t h a n t h o s e o f f o r e ­
c a s t i n g f u t u r e b e h a v i o r u n d e r c o n d i t i o n s i n v o l v i n g no 
i m p o r t a n t change i n t h e s t r u c t u r e o f b e h a v i o r r e l a t i o n s . 

Due t o t h e i n c o m p l e t e n a t u r e o f m i c r o e c o n o m i c i n v e s t m e n t t h e o r y , 

t h e r e e x i s t s a l a r g e , u n r e s o l v e d g a p b e t w e e n t h i s t h e o r y a n d t h e l i t ­

e r a t u r e o f c o r p o r a t i o n f i n a n c e . The l a t t e r i s c o n c e r n e d w i t h t h e f i n ­

a n c i a l management p r o c e s s i n c l u d i n g s u c h components a s s e t t i n g f i n a n c i a l 

o b j e c t i v e s , c o n t r o l l i n g o n g o i n g o p e r a t i o n s , c a p i t a l b u d g e t i n g a n d m a i n ­

t a i n i n g a n a c c e p t a b l e f i n a n c i a l s t r u c t u r e . C a p i t a l b u d g e t i n g , w h i c h i s 

c o n c e r n e d w i t h e v a l u a t i n g t h e p r o f i t a b i l i t y o f a l t e r n a t i v e i n v e s t m e n t 

o p p o r t u n i t i e s , has r e c e i v e d t h e most a t t e n t i o n . P a p e r s o n t h i s t o p i c 

u s u a l l y d i s c u s s v a r i o u s methods o f c o m p u t i n g r a t e s o f r e t u r n , p a y b a c k 

20 
p e r i o d s , n e t p r e s e n t v a l u e s a n d t h e c o s t o f c a p i t a l 

The l i t e r a t u r e o f c o r p o r a t i o n f i n a n c e u s u a l l y d e s c r i b e s how 

f i n a n c i a l d e c i s i o n s s h o u l d be made f o r o p t i m a l r e s u l t s u n d e r a s e t 

o f assumed c o n d i t i o n s . However some s o u r c e s r e p o r t s u r v e y r e s u l t s 

d e s c r i b i n g how t h e s e d e c i s i o n s a r e a c t u a l l y made i n p r a c t i c e . I n h i s 

book C h r i s t y r e p o r t s o n a s u r v e y o f c u r r e n t c a p i t a l b u d g e t i n g p r a c t i c e s 

21 
a n d d i s c u s s e s t h e i r r e l a t i v e a d v a n t a g e s . A s t u d y o f c o r p o r a t e d e b t 

'A number o f s i g n i f i c a n t p a p e r s i l l u s t r a t i n g t h e d i f f e r e n t a p p r o a c h e s 
a r e c o n t a i n e d i n E z r a S o l o m o n , e d . , The Management o f C o r p o r a t e C a p i ­
t a l , New Y o r k : The F r e e P r e s s , 1959. 

'George A . C h r i s t y , C a p i t a l B u d g e t i n g : C u r r e n t P r a c t i c e s a n d T h e i r 
E f f i c i e n c y , E u g e n e , O r e g o n : The U n i v e r s i t y o f O regon P r e s s , 1966. 
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p o l i c i e s has b e e n c o n d u c t e d b y Gordon D o n a l d s o n . He i n v e s t i g a t e s 

m a n a g e r i a l a t t i t u d e s c o n c e r n i n g t h e u s e o f l o n g t e r m deb t and o t h e r 

e x t e r n a l s o u r c e s o f f u n d s . The s t u d y a l s o i n c l u d e s a n a n a l y s i s o f 

c o r p o r a t e deb t l i m i t s imposed b y management and t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n 

t h e d e b t - e q u i t y r a t i o a n d o t h e r l o n g t e r m p o l i c i e s . A n o t h e r s o u r c e 

r e p o r t s o n a s e r i e s o f i n t e r v i e w s c o n c e r n i n g t h e d e t e r m i n a n t s o f 

23 

i n v e s t m e n t b e h a v i o r . E i s n e r d i s c u s s e s a number o f f a c t o r s and t h e i r 

r e l a t i v e i m p o r t a n c e i n d i f f e r e n t t y p e s o f f i r m s . 

The above i n f o r m a t i o n f a c i l i t a t e d t h e r e s e a r c h e f f o r t i n two 

w a y s : a s a n a i d i n i d e n t i f y i n g i m p o r t a n t s y s t e m v a r i a b l e s and b y p r o ­

v i d i n g i n s i g h t i n t o s y s t e m r e l a t i o n s h i p s . V a l u a b l e a s s i s t a n c e was 

a l s o d e r i v e d f r o m s y s t e m s t u d i e s w h i c h have c o n s i d e r e d v a r i o u s a s p e c t s 

o f b u s i n e s s b e h a v i o r . One o f t h e s e s t u d i e s , R e s o u r c e A c q u i s i t i o n i n 
2k 

C o r p o r a t e Growth b y D a v i d W. P a c k e r , c o n c e n t r a t e s o n t h e c o r p o r a t e 

g r o w t h p r o c e s s . U s i n g t h e i n d u s t r i a l dynamics m e t h o d o l o g y , t h e a u t h o r 

examines t h e i m p a c t o f m a n a g e r i a l a c t i o n s o n g r o w t h p e r f o r m a n c e . The 

s t u d y c o n s i d e r s "how m a n a g e r i a l a c t i o n s g u i d i n g r e s o u r c e a c q u i s i t i o n 
25 

c a n c r e a t e p r o b l e m s o f g r o w t h r a t e a n d s t a b i l i t y . . . " . Two b r o a d 

r e s o u r c e t y p e s a r e d i s t i n g u i s h e d : p r o d u c t i o n c a p a c i t y i n t h e f o r m o f 

22 
Gordon D o n a l d s o n , C o r p o r a t e Deb t C a p a c i t y , B o s t o n : The H a r v a r d U n i v ­
e r s i t y P r e s s , 1961. 

2 ^ R o b e r t E i s n e r , D e t e r m i n a n t s o f I n v e s t m e n t B e h a v i o r : A n I n t e r v i e w 
S t u d y , U r b a n a , 1 1 1 . : U n i v e r s i t y o f I l l i n o i s , 1 9 5 6 . 

2k 
D a v i d W. P a c k e r , R e s o u r c e A c q u i s i t i o n s i n C o r p o r a t e G r o w t h , Cambr idge 
M a s s . : The M . I . T . P r e s s , 1964 . 

I b i d . , p . 5 . 
25 
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l a b o r , m a c h i n e r y o r p l a n t s p a c e and p r o f e s s i o n a l e f f o r t d e r i v e d f r o m 

m a n a g e r i a l and e n g i n e e r i n g t a l e n t . 

The p r i m a r y d i f f e r e n c e b e t w e e n P a c k e r ' s s t u d y and t h i s r e s e a r c h 

a r i s e s f r o m t h e t y p e o f f i r m c o n s i d e r e d . The f o r m e r d e s c r i b e s a 

y o u n g , a g g r e s s i v e f i r m w h i c h w i s h e s t o g row s m o o t h l y a n d r a p i d l y ; 

w h e r e a s , t h i s s t u d y d e a l s w i t h matu re o r g a n i z a t i o n s w h i c h have a l r e a d y 

e x p e r i e n c e d a n e x t e n d e d p e r i o d o f r a p i d g r o w t h . I n t h e s e f i r m s f u t u r e 

g r o w t h w i l l be more d e l i b e r a t e and w i l l b e g e a r e d t o f u t u r e i n c r e a s e s 

i n demand. P a c k e r ' s i n t e n t i o n a l o m i s s i o n o f f i n a n c i a l c o n s i d e r a t i o n s 

i s e v i d e n c e o f t h i s d i f f e r e n c e s i n c e f i n a n c i a l d i f f i c u l t i e s a r e o f t e n 

r e c o g n i z e d a s symptoms o f p r o b l e m s c r e a t e d b y r a p i d c a p a c i t y e x p a n s i o n . 

F u r t h e r c o n s i d e r a t i o n o f t h e f a c t o r s a f f e c t i n g c o r p o r a t e g r o w t h 

26 

i s c o n t a i n e d i n a s e r i e s o f p a p e r s b y F o r r e s t e r . T h e s e s t u d i e s i l l u s ­

t r a t e t h e n a t u r e o f t h e i n t e r a c t i o n b e t w e e n m a n u f a c t u r i n g o r g a n i z a t i o n s 

and t h e i r m a r k e t s v i a d e l i v e r y d e l a y . M a n a g e r i a l a c t i o n s a r e e v a l u a t e d 

w i t h r e s p e c t t o t h e i r e f f e c t o n t h i s d e l a y w h i c h a f f e c t s t h e f i r m ' s 

f u t u r e g r o w t h r a t e . 

The f e a s i b i l i t y o f u s i n g t h e i n d u s t r i a l dynamics m e t h o d o l o g y t o 

c r e a t e a management sys tem m o d e l has b e e n d e m o n s t r a t e d . The p a p e r s 

26" 
J a y , W. F o r r e s t e r , " M a r k e t G row th a s I n f l u e n c e d b y C a p i t a l I n v e s t m e n t " , 
I n d u s t r i a l Management R e v i e w , V o l . 9 , n o . 2 . , W i n t e r , 1968. 

J a y W. F o r r e s t e r , " M o d e l i n g t h e Dynamic P r o c e s s e s o f C o r p o r a t e G r o w t h " , 
I B M S c i e n t i f i c Compu t ing Sympos ium, Y o r k t o w n H e i g h t s , N . Y . , December 
7, 1964 . 

J a y W. F o r r e s t e r , " T h o u g h t s on F o r c e s I n d u c i n g C o r p o r a t e G r o w t h " , D -
487-1, a n u n p u b l i s h e d memo o f t h e i n d u s t r i a l dynamics r e s e a r c h g r o u p 
a t t h e M a s s a c h u s e t t s I n s t i t u t e o f T e c h n o l o g y , O c t o b e r , 1962. 
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b y P a c k e r a n d F o r r e s t e r o f f e r mode ls o f h y p o t h e t i c a l f i r m s , w h i c h a r e 

u s e d f o r p u r p o s e s s i m i l a r t o t h o s e o f t h i s s t u d y . M o d e l i n g t h e sys tem 

o f i n t e r e s t r e q u i r e s d e t e r m i n a t i o n o f how t h e p r e s e n t s t a t e s o f v a r i ­

a b l e s i n t h e i n f o r m a t i o n f e e d b a c k c o n f i g u r a t i o n c r e a t e s u b s e q u e n t f i n ­

a n c i a l b e h a v i o r . I d e n t i f i c a t i o n a n d f o r m u l a t i o n o f t h e s e r e l a t i o n s h i p s 

e n t a i l s c o l l e c t i o n a n d a n a l y s i s o f i n f o r m a t i o n f r o m v a r i o u s C i v i l 

A e r o n a u t i c s B o a r d r e p o r t s a n d company f i n a n c i a l r e c o r d s . S i n c e company 

p o l i c i e s and m a n a g e r i a l a c t i o n s a r e i n h e r e n t i n t h e s y s t e m s t r u c t u r e , 

t h e above i n f o r m a t i o n was s u p p l e m e n t e d b y p e r s o n a l c o n t a c t w i t h t h o s e 

i n d i v i d u a l s i n t h e f i r m c o n c e r n e d w i t h p l a n n i n g a n d c o n t r o l . Some 

a s s i s t a n c e i n t h i s endeavo r was p r o v i d e d b y s t u d i e s o f i n d i v i d u a l 

r e l a t i o n s h i p s a n d s u r v e y s o f m a n a g e r i a l a t t i t u d e s and p o l i c i e s c o n ­

t a i n e d i n t h e l i t e r a t u r e . H o w e v e r , r e p o r t s o f e f f o r t s t o a g g r e g a t e 

t h e s e p o l i c i e s and c o n t r o l a c t i v i t i e s i n t o a c o m p r e h e n s i v e m o d e l o f 

f i n a n c i a l d e c i s i o n - m a k i n g have n o t b e e n f o u n d . 
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CHAPTER I I I 

THE MANAGEMENT SYSTEM AND ITS ENVIRONMENT 

T h i s c h a p t e r d e s c r i b e s t h e components a n d r e l a t i o n s h i p s o f t h e 

management sys tem a n d i t s env i r onmen t p e r t i n e n t t o t h e r e s e a r c h p r o b l e m . 

The s y s t e m s t r u c t u r e o f a i r l i n e management r e f l e c t s c h a r a c t e r i s t i c s o f 

t h e I n d u s t r y a n d o t h e r e n v i r o n m e n t a l f a c t o r s . The components o f t h i s 

e n v i r o n m e n t w a r r a n t i n g d e s c r i p t i o n a r e : 

1. The C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d 

2 . The M a r k e t f o r A i r T r a n s p o r t a t i o n 

3. C o m p e t i t i o n W i t h i n t h e I n d u s t r y 

k. A i r c r a f t M a n u f a c t u r e r s 

The C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d 

The e l e v e n m a j o r d o m e s t i c t r u n k l i n e s p l u s Pan A m e r i c a n a r e r e g u ­

l a t e d b y t h e C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d (CAB) w h i c h awards r o u t e s t r u c t u r e s 

a n d c o n t r o l s t h e i n d u s t r y f a r e s t r u c t u r e . The C A B , a u t h o r i z e d a n d 

c r e a t e d b y t h e C i v i l A e r o n a u t i c s A c t o f 1938? i s c h a r g e d w i t h t h e 

economic r e g u l a t i o n a n d p r o m o t i o n o f c o m m e r c i a l i n t e r s t a t e a i r t r a n s ­

p o r t a t i o n . The B o a r d ' s economic r e g u l a t o r y a c t i v i t i e s may be g r o u p e d 

a s f o l l o w s : 

1. Awards o f o p e r a t i n g a u t h o r i t y 

2 . R e g u l a t i o n o f r a t e s a n d f a r e s 

3- R e g u l a t i o n o f ag reemen ts and i n t e r l o c k i n g r e l a t i o n s h i p s among 

a i r c a r r i e r s a n d be tween a i r c a r r i e r s a n d o t h e r a e r o n a u t i c a l e n t e r p r i s e s . 
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b. S u p p o r t o f a i r s e r v i c e t h r o u g h s u b s i d y p a y m e n t s . 

5 . R e g u l a t i o n o f a i r c a r r i e r a c c o u n t i n g a n d r e p o r t i n g . 

6. E n f o r c e m e n t o f a p p l i c a b l e l a w s and r e g u l a t i o n s . 

A i r c a r r i e r s may n o t engage i n a i r t r a n s p o r t a t i o n o v e r a n y i n t e r ­

s t a t e r o u t e w i t h i n t h e U n i t e d S t a t e s o r t o a n d f r o m t h e U n i t e d S t a t e s 

w i t h o u t a c e r t i f i c a t e o f p u b l i c c o n v e n i e n c e a n d n e c e s s i t y o r a p e r m i t 

f r o m t h e CAB a u t h o r i z i n g s u c h a i r t r a n s p o r t a t i o n . C e r t i f i c a t e s o f p u b ­

l i c c o n v e n i e n c e a n d n e c e s s i t y a r e i s s u e d a f t e r n o t i c e i s g i v e n a n d 

i n t e r e s t e d p a r t i e s have h a d a n o p p o r t u n i t y t o be h e a r d . F r e q u e n t l y , 

t h e i s s u a n c e o f c e r t i f i c a t e s i s o p p o s e d b y o t h e r a i r c a r r i e r s who deem 

t h a t t h e y w o u l d b e a d v e r s e l y a f f e c t e d . The n o r m a l p r o c e d u r e i n c l u d e s 

a h e a r i n g b e f o r e a h e a r i n g exam ine r a n d a n i n i t i a l o r recommended 

d e c i s i o n b y t h e e x a m i n e r , s u b j e c t t o r e v i e w b y t h e b o a r d . Some o f t h e s e 

p r o c e e d i n g s a r e l o n g a n d p r o t r a c t e d , i n v o l v i n g many p a r t i e s a n d l a s t i n g 

s e v e r a l y e a r s . O t h e r s a r e r e l a t i v e l y s i m p l e , a n d r e q u i r e o n l y a f e w 

m o n t h s . I t i s n o t uncommon f o r a n a i r l i n e t o b e i n v o l v e d i n a number 

o f t h e s e h e a r i n g s s i m u l t a n e o u s l y . Thus management must c o n s i d e r t h e 

p o s s i b i l i t i e s o f new r o u t e awards a n d i n c r e a s e d c o m p e t i t i o n o v e r e x i s t ­

i n g r o u t e s when p l a n n i n g f u t u r e a i r c r a f t p u r c h a s e s . 

The C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d i s a l s o a u t h o r i z e d t o p r e s c r i b e r a t e s 

f o r d o m e s t i c a i r t r a n s p o r t a t i o n . A i r c a r r i e r s a r e r e q u i r e d t o f i l e a l l 

new t a r i f f s o r t a r i f f changes w i t h t h e CAB. The B o a r d c a n s u s p e n d t h e 

new r a t e s f o r u p t o 180 days i f t h e y f e e l t h e p r o p o s e d r a t e s a r e u n r e a s ­

o n a b l e . D u r i n g t h i s p e r i o d t h e B o a r d c a n , w i t h due n o t i c e and a h e a r ­

i n g , d e t e r m i n e a n d p r e s c r i b e t h e r a t e i t deems t o b e l a w f u l . Thus t h e 

C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d c o n t r o l s t h e r o u t e s t r u c t u r e a s w e l l a s t h e 
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r a t e s t r u c t u r e f o r e a c h a i r l i n e i n t h e i n d u s t r y . A n o t h e r method a v a i l ­

a b l e t o t h e B o a r d f o r c o n t r o l l i n g r a t e s i s t h e a u t h o r i z a t i o n o f more 

c o m p e t i t i o n o v e r p a r t i c u l a r r o u t e s . T h i s p o s s i b i l i t y t e n d s t o d i s c o u r a g e 

t h e p r o p o s a l o f i n c r e a s e d r a t e s and f a r e s b y i n d i v i d u a l a i r l i n e s w i t h i n 

t h e i n d u s t r y . 

S i n c e t h e CAB c a n g r e a t l y i n f l u e n c e t h e economic s t a t u s o f a n 

a i r l i n e , a s t a t e m e n t o f wha t c o n s t i t u t e s a r e a s o n a b l e f i n a n c i a l p e r f o r ­

mance was deemed t o b e n e c e s s a r y . I n i 9 6 0 t h e B o a r d s p e c i f i e d t h a t t h e 

measure o f p e r f o r m a n c e w o u l d be t h e r a t e o f r e t u r n on i n v e s t m e n t . They 

a l s o d e t e r m i n e d t h a t f o r d o m e s t i c t r u c k s a f a i r a n d r e a s o n a b l e r a t e o f 

r e t u r n o n i n v e s t m e n t was 1 0 . 5 p e r c e n t , t a k i n g i n t o a c c o u n t t h e r e l a t i v e 

r i s k a n d v o l a t i l i t y o f t h e i n d u s t r y and t h e r e t u r n t h a t w o u l d be r e q u i r e d 

f o r members o f t h e i n d u s t r y t o a t t r a c t n e e d e d c a p i t a l . The B o a r d a l s o 

d e t e r m i n e d t h a t t h i s r e t u r n s h o u l d be a l l o w e d o v e r a n e x t e n d e d p e r i o d o f 

t i m e . I t s h o u l d be n o t e d t h a t t h i s e a r n i n g s l e v e l has b e e n a c h i e v e d 

o n l y one y e a r , name ly 19^5? s i n c e t h a t b e n c h mark was a d o p t e d b y t h e CAB. 

The M a r k e t f o r A i r T r a n s p o r a t i o n 

A n o t h e r f a c t o r t o be c o n s i d e r e d b y a i r l i n e management i n p r o ­

gramming c a p a c i t y a c q u i s i t i o n i s t h e u n d e r l y i n g g r o w t h i n demand f o r 

a i r t r a n s p o r t a t i o n . A l t h o u g h a u t o m o b i l e t r a f f i c i s s t i l l t h e dominan t 

f o r m o f t r a n s p o r t a t i o n , a i r t r a n s p o r t a t i o n has b e e n d e v e l o p i n g a t a n 

i n c r e a s i n g r a t e . F o r i n s t a n c e , i n 195&" a i r l i n e s a c c o u n t e d f o r t h r e e 

p e r c e n t o f a l l i n t e r - c i t y p a s s e n g e r m i l e s . I n I 9 6 7 a i r l i n e s a c c o u n t e d 

f o r a l m o s t s e v e n p e r c e n t . D u r i n g t h e same p e r i o d , a u t o m o b i l e t r a f f i c 

w e n t f r o m 6 7 0 b i l l i o n p a s s e n g e r m i l e s t o 8 8 0 b i l l i o n , a n i n c r e a s e o f 
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t h i r t y - o n e p e r c e n t . I n t h e p a s t t w e n t y y e a r s t h e a i r l i n e i n d u s t r y 

has g rown f o u r t i m e s f a s t e r t h a n t h e g e n e r a l economy and t e n t i m e s 

f a s t e r t h a n t h e p o p u l a t i o n . A number o f f a c t o r s have c o n t r i b u t e d t o 

t h i s t remendous g r o w t h r a t e : g r e a t e r d e c e n t r a l i z a t i o n i n b u s i n e s s , 

a i r c r a f t o f g r e a t e r c o m f o r t a n d s a f e t y , a g e n e r a t i o n w h i c h has g rown 

u p u n a f r a i d o f f l y i n g , and a p e r i o d o f r e a s o n a b l y h i g h economic a c t i v i t y . 

More r e c e n t l y , t r a f f i c has i n c r e a s e d 196 p e r c e n t o v e r t h e s i x 
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y e a r p e r i o d f r o m 1961 t o 1967 • Over t h e p a s t decade demand f o r a i r 

t r a n s p o r t a t i o n has i n c r e a s e d a t a compounded a n n u a l r a t e o f a p p r o x i ­

m a t e l y f i f t e r m p e r c e n t . T h i s g r o w t h r a t e a n d f o r e c a s t s o f f u t u r e 

economic a c t i v i t y s e r v e a s a b a s i s f o r t r a f f i c p r o j e c t i o n s u n d e r l y i n g 

f l e e t e x p a n s i o n s . H o w e v e r , f o r e c a s t i n g t r a f f i c g r o w t h and f u t u r e demand 

i s c o m p l i c a t e d b y t h e s e a s o n a l i t y p a t t e r n s and s e n s i t i v i t y t o economic 

f a c t o r s e x h i b i t e d b y a i r t r a n s p o r t a t i o n demand. Demand p a t t e r n s f o r 

a n i n d i v i d u a l a i r l i n e depend upon t h a t a i r l i n e ' s r o u t e s t r u c t u r e a n d 

t h e p a r t i c u l a r m a r k e t s i t s e r v e s . A i r l i n e management must p r o j e c t t h e 

demand i n t h e f i r m ' s marke t a n d t r a n s f o r m t h e s e p r o j e c t i o n s i n t o o r d e r s 

f o r new c a p a c i t y v i a t h e d e s i r e d r a t i o be tween demand and c a p a c i t y a s 

measu red b y t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r . 

B a s e d upon f o r e c a s t s o f r e l e v a n t v a r i a b l e s , t h e a i r l i n e i n d u s t r y ' s 

e x t r a o r d i n a r y g r o w t h i s f a r f r o m o v e r . Our n a t i o n ' s economy i s e x p e c t e d 

2 ^ R i c h a r d E . C a v e s , A i r T r a n s p o r t and i t s R e g u l a t o r s , H a r v a r d U n i v e r s i t y 
P r e s s , 1962, p p . ^8-54, 331-335-

2 ^ M a J o r U . S . A i r l i n e s : F i n a n c i a l R e q u i r e m e n t s a n d P r o j e c t i o n s , 1968-
1971, A i r T r a n s p o r t A s s o c i a t i o n o f A m e r i c a , R e p o r t t o t h e C i v i l A e r o ­
n a u t i c s B o a r d , J u n e 26, 1968. 
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t o c o n t i n u e t o expand a t a r a p i d p a c e . The g r o s s n a t i o n a l p r o d u c t i s 

p r o j e c t e d t o r e a c h w e l l o v e r one t r i l l i o n d o l l a r s a n n u a l l y b y 1975• 

The p o p u l a t i o n o f t h e U n i t e d S t a t e s i s e x p e c t e d t o i n c r e a s e t o o v e r 

225 m i l l i o n b y 1975. D i s p o s a b l e income w i l l be o v e r 800 b i l l i o n b y 

1975> a n d consumer e x p e n d i t u r e s w i l l be i n e x c e s s o f 700 b i l l i o n d o l l a r s . 

A l l o f t h e s e p r o j e c t i o n s i n d i c a t e s i g n i f i c a n t g r o w t h i n t h e immed ia te 

f u t u r e a n d c a n w e l l be e x p e c t e d t o i n f l u e n c e s i m i l a r i n c r e a s e s i n 

demand f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n . A i r l i n e t r a f f i c i s e x p e c t e d t o more 

29 
t h a n d o u b l e i n t h e 1970's . 

C o m p e t i t i o n W i t h i n t h e I n d u s t r y 

I n d i v i d u a l a i r l i n e s c a n do l i t t l e t o a f f e c t t h e g e n e r a l economic 

c o n d i t i o n s , p o p u l a t i o n g r o w t h a n d s i m i l a r exogenous f a c t o r s i n f l u e n c i n g 

t h e i r m a r k e t ; h o w e v e r , o t h e r b a s i c d e t e r m i n a n t s o f demand c a n be m o d i f i e d . 

C o n t r o l l a b l e f a c t o r s i n c l u d e p r i c e , s c h e d u l e f r e q u e n c y and p a s s e n g e r 

s e r v i c e . 

R e g a r d i n g t h e r e l a t i o n s h i p be tween p r i c e a n d demand, t h e p r i c e 

e l a s t i c i t y o f demand f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n has n o t been e s t a b l i s h e d t o 

d a t e . The C A B ' s b e l i e f t h a t t h e e l a s t i c i t y i s s l i g h t l y above one a p p e a r s 

t o be t h e b a s i s f o r r e a d i l y a p p r o v i n g p r o m o t i o n a l d i s c o u n t s a n d r e j e c t ­

i n g most r e q u e s t s f o r f a r e i n c r e a s e s . Members o f t h e i n d u s t r y seem c o n ­

v i n c e d t h e e l a s t i c i t y i s l e s s t h a n o n e . R e c e n t l y a p p r o v e d i n c r e a s e s 

may p r o v i d e a b a s i s f o r f u r t h e r s t u d y i f t h e e f f e c t o f c u r r e n t economic 

c o n d i t i o n s c a n be removed . 

S i n c e i n c r e a s i n g marke t s h a r e b y r e d u c i n g p r i c e i s u n l i k e l y , 
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a i r l i n e management t r a d i t i o n a l l y s t r i v e s t o m a i n t a i n o r i n c r e a s e t h e i r 

ma rke t s h a r e b y o f f e r i n g a b e t t e r p r o d u c t . P r o d u c t d i f f e r e n t i a t i o n b y 

c o m p e t i n g a i r l i n e s i s v e r y d i f f i c u l t , w i t h two i m p o r t a n t e x c e p t i o n s -

i m p r o v e d f l i g h t s c h e d u l e s a n d t h e u s e o f f a s t e r , newer a n d more c o m f o r t ­

a b l e a i r c r a f t . The f i r s t o f t h e s e f a c t o r s , i m p r o v e d f l i g h t s c h e d u l e s , 

g e n e r a l l y r e q u i r e s t h e u s e o f more a i r c r a f t a n d t h e r e f o r e g r e a t e r c a p ­

a c i t y a c q u i s i t i o n s . The s e c o n d f a c t o r , more modern a i r c r a f t , depends 

u p o n t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e s a n d r e c e n t c a p a c i t y a c q u i s i t i o n r a t e s . 

C u r r e n t l y , t h e i n t r o d u c t i o n o f new equ ipment i s an a c t i o n no 

c a r r i e r c a n a f f o r d t o c o m p l e t e l y n e g l e c t i f i t i s t o r e m a i n c o m p e t i t i v e . 

A s newer a n d b e t t e r equ ipment i s i n t r o d u c e d on c o m p e t i t i v e r o u t e s , 

e x i s t i n g equ ipmen t i s r e l e g a t e d t o monopo ly s i t u a t i o n s o r l e s s c o m p e t i ­

t i v e r o u t e s . T h e r e f o r e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s a r e o f t e n m o t i v a t e d b y 

t h e d e s i r e t o p r o v i d e more s e r v i c e t o i n c r e a s e t h e p o t e n t i a l demand, a n d 

t o p r o v i d e b e t t e r s e r v i c e f o r t h e p u r p o s e o f r e t a i n i n g o r i m p r o v i n g t h e 

c u r r e n t ma rke t p o s i t i o n . O b v i o u s l y c o m p e t i t i v e a i r l i n e s o v e r t h e same 

r o u t e s must r e a c t t o s u c h a n a c t i o n w i t h s i m i l a r p u r c h a s e s o f t h e i r 

own . Thus a sequence o f a c t i o n s a n d r e a c t i o n s may be p e r p e t u a t e d i n 

t h i s h i g h l y c o m p e t i t i v e i n d u s t r y w h i c h w i l l a m p l i f y n o r m a l c a p a c i t y 

p u r c h a s e s . A n o t h e r c o n d i t i o n r e s u l t i n g f r o m t h e c o m p e t i t i v e p r e s s u r e s 

i s t h e i m p o r t a n c e management p l a c e s o n f l e e t r e v i s i o n a f t e r e v e r y t e c h ­

n o l o g i c a l advancemen t . A s a r e s u l t a i r c r a f t a r e r e p l a c e d b y more 

e x p e n s i v e a i r c r a f t w h i c h p e r f o r m t h e same s e r v i c e . 

H i s t o r i c a l l y , t h e i m p a c t o f r e g u l a t i o n has a m p l i f i e d t h e c o n d i t i o n s 

u n d e r l y i n g h i g h c a p a c i t y a c q u i s i t i o n r a t e s . I n t h e l a t e 1950's, t h e 

CAB was f a c e d w i t h a m a j o r p o l i c y d e c i s i o n . The s p e e d and c a p a c i t y o f 
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a i r c r a f t w e r e i n c r e a s i n g b u t s o w a s t h e c o s t . O n l y a i r l i n e s w i t h w e l l -

i n t e g r a t e d r o u t e p a t t e r n s c o u l d make e f f i c i e n t u s e o f t h e new e q u i p m e n t . 

A i r l i n e s w i t h l o w - d e n s i t y r o u t e s w e r e i n c u r r i n g g r e a t e r o p e r a t i n g l o s s e s 

w i t h e a c h a d d i t i o n t o t h e i r f l e e t . The CAB's d i l e m m a c o n c e r n e d t h e 

q u e s t i o n o f a l l o w i n g maximum c o m p e t i t i o n o n a l l t h e h i g h - i n t e n s i t y 

r o u t e s , w h i c h w o u l d r e d u c e t h e r a t e o f r e t u r n t o e a c h a i r l i n e , o r p r o ­

t e c t i n g t h e p r o f i t r a t e s o n t h e s e r o u t e s i n o r d e r t h a t t h e a i r l i n e s 

w i t h g r e a t e s t a c c e s s t o t h e m c o u l d a c h i e v e p r o f i t a b l e p e r f o r m a n c e . 

S i n c e t h e l a t t e r a l t e r n a t i v e w o u l d r e q u i r e s u b s i d y o f t h e l e s s p r o f i t ­

a b l e a i r l i n e s , t h e f o r m e r c o u r s e o f a c t i o n w a s c h o s e n . 

Two e f f e c t s o f t h i s d e c i s i o n a r e s t i l l o b v i o u s i n t h e i n d u s t r y 

t o d a y . F i r s t , a number o f a i r l i n e s h a v e b e e n f o r c e d t o c o n s i d e r m e r g e r s 

a s a r e s u l t o f i n c r e a s e d c o m p e t i t i o n . B e t w e e n t h e e n d o f t h e s e c o n d 

W o r l d War a n d 196*4, s e v e n m a j o r d o m e s t i c t r u n k s h a v e g o n e o u t o f e x i s ­

t e n c e b y w a y o f m e r g e r . The m o s t s i g n i f i c a n t o f t h e s e m e r g e r s w a s t h e 

c o m b i n a t i o n o f C a p i t a l A i r l i n e s a n d U n i t e d A i r l i n e s i n 19&1, w h i c h made 

U n i t e d t h e l a r g e s t a i r l i n e i n A m e r i c a . T h i s m e r g e r a l s o b r o u g h t s h a r p l y 

i n t o f o c u s t h e f i n a n c i a l d i f f i c u l t i e s o f a l l t r u n k l i n e o p e r a t o r s , a g g r a ­

v a t e d b y t h e i n c r e a s e d c a p a c i t y i n v e s t m e n t a s s o c i a t e d w i t h t h e i n t r o ­

d u c t i o n o f t u r b o p r o p a n d j e t a i r c r a f t i n t h e l a t e 1 9 5 0 ' s , b u t u l t i m a t e l y 

due t o t h e o v e r c r o w d i n g o f t h e i n d u s t r y ' s p r o f i t a b l e a i r r o u t e s . 

The s e c o n d e f f e c t r e l a t e s t o t h e CAB's a u t h o r i t y t o g r a n t new 

r o u t e a w a r d s a n d a i r l i n e m a n a g e m e n t ' s p e r c e p t i o n o f t h e i m p o r t a n c e o f 

c a p a c i t y l e v e l s t o f u t u r e r o u t e a w a r d s . A i r l i n e management m a i n t a i n s 

t h a t a d e m o n s t r a t e d w i l l i n g n e s s t o p r o v i d e e x c e s s c a p a c i t y f o r t h e i r 

c u r r e n t s y s t e m e n h a n c e s t h e c h a n c e s o f g a i n i n g f u t u r e r o u t e a w a r d s . 



2k 

N o n - e s s e n t i a l c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s may be s c h e d u l e d i n a n t i c i p a t i o n o f 

r e c e i v i n g a d d i t i o n a l r o u t e s i n t h e f u t u r e . Whe the r t h e CAB a c t u a l l y 

c o n s i d e r s t h i s f a c t o r i s n o t o b v i o u s . H o w e v e r , t h e B o a r d does awa rd 

new r o u t e s t o a i r l i n e s i n f i n a n c i a l t r o u b l e b e c a u s e o f e x c e s s c a p a c i t y . 

T h e r e f o r e , t h e e f f e c t i s t h e same; p u r c h a s i n g u n n e c e s s a r y c a p a c i t y w i l l 

l e a d t o new r o u t e awards i n t h e f u t u r e . H o w e v e r , s e v e r e f i n a n c i a l 

p r o b l e m s may r e s u l t i n t h e i n t e r i m . The l o n g d e l a y s a n d u n c e r t a i n t y 

a s s o c i a t e d w i t h t h e B o a r d ' s r o u t e d e c i s i o n s a l s o c o m p l i c a t e t h i s r e l a t i o n ­

s h i p . 

T h u s , a i r l i n e management must make d e c i s i o n s r e g a r d i n g a d d i t i o n a l 

c a p a c i t y u n d e r u n c e r t a i n t y a b o u t f u t u r e r o u t e awards a n d c o m p e t i t i o n o v e r 

e x i s t i n g r o u t e s t r u c t u r e s . C a p a c i t y a c q u i s i t i o n p rograms f o r i n d i v i d u a l 

a i r l i n e s t e n d t o be p e r i o d i c a n d u n e v e n . M a j o r p u r c h a s e s g e n e r a l l y 

r e f l e c t t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e s and t h e a i r l i n e ' s c u r r e n t c o m p e t i t i v e 

p o s i t i o n . S i n c e t h e a c q u i s i t i o n p rograms a r e r e l a t i v e l y i n s e n s i t i v e t o 

u n d e r l y i n g demand g r o w t h , s e v e r e f i n a n c i a l l o s s e s a r e i n c u r r e d due t o 

e x c e s s c a p a c i t y . T h e s e l o s s e s c o n t i n u e u n t i l a n i n c r e a s e i n demand i s 

a c h i e v e d f r om an i n c r e a s e d marke t s h a r e , g a i n i n g new r o u t e s , o r w a i t i n g 

f o r t h e marke t t o g row f r o m exogenous c a u s e s . 

A i r c r a f t M a n u f a c t u r e r s 

I n consummat ing a n o r d e r f o r new a i r c r a f t , t h e i n d i v i d u a l a i r ­

l i n e must i n t e r a c t w i t h t h e a i r c r a f t m a n u f a c t u r i n g i n d u s t r y . T h i s 

i n d u s t r y i s c h a r a c t e r i z e d b y a s m a l l number o f h i g h l y c o m p e t i t i v e man­

u f a c t u r e r s who have w e l l - d e f i n e d b u t l i m i t e d m a r k e t s f o r t h e i r p r o d u c t . 

The dominan t a i r c r a f t t e c h n o l o g y g e n e r a l l y has b e e n q u i t e e v i d e n t t o 
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b o t h t h e a i r c r a f t m a n u f a c t u r e r and t h e a i r l i n e i n d u s t r y . M i l i t a r y a i r ­

c r a f t r e s e a r c h , a s a n i m p o r t a n t s o u r c e o f c o m m e r c i a l a i r c r a f t t e c h n o l o g y , 

h a s b e e n a s u b s t a n t i a l f o r c e i n c r e a t i n g h o m o g e n e i t y i n c a p i t a l e q u i p ­

men t . P r o d u c t d i f f e r e n t i a t i o n i s l i m i t e d i n t h e i n d u s t r y s i n c e i n d i v i d u a l 

f i r m s draw on a n e s s e n t i a l l y common p o o l o f t e c h n i c a l i n f o r m a t i o n i n 

w h i c h new i d e a s a r e q u i c k l y d e s s e m i n a t e d . 

Due t o t h e m a g n i t u d e a n d i n f r e q u e n t n a t u r e o f a i r c r a f t p u r c h a s e s 

b y a n i n d i v i d u a l c a r r i e r a n d t h e l i m i t e d number o f s e l l e r s , t h e new a i r ­

c r a f t marke t i s c h a r a c t e r i z e d b y i n d i v i d u a l b a r g a i n i n g s e s s i o n s . The 

i n t e n s e c o m p e t i t i o n among a i r c r a f t m a n u f a c t u r e r s a n d t h e a b s e n c e o f 

t e c h n o l o g i c a l p r o d u c t d i f f e r e n t i a t i o n c r e a t e a m a r k e t i n g s i t u a t i o n i n 

w h i c h s p e c i a l c o n c e s s i o n s a r e g r a n t e d t o t h e c u s t o m e r t o a s s u r e a p a r t ­

i c u l a r s a l e . T y p i c a l c o n s i d e r a t i o n s m i g h t i n c l u d e e a r l i e r d e l i v e r y 

t i m e s o r h i g h e r t r a d e - i n a l l o w a n c e s o n o l d e r e q u i p m e n t . A n i m p o r t a n t 

p r o m o t i o n a l d e v i c e o f f e r e d b y a i r c r a f t m a n u f a c t u r e r s i n v o l v e s s p e c i a l 

f i n a n c i a l a s s i s t a n c e f o r f i n a n c i n g t h e new a i r c r a f t a c q u i s i t i o n . T h i s 

f i n a n c i a l a s s i s t a n c e may t a k e t h e f o r m o f a r e d u c e d d e p o s i t upon o r d e r 

o r s p e c i a l t e rms f o r d e l a y i n g payments p r i o r t o a i r c r a f t d e l i v e r y . 

S u c h c o n s i d e r a t i o n s have c o n s t i t u t e d a n i m p o r t a n t s o u r c e o f f u n d s d u r i n g 

p a s t a c q u i s i t i o n p r o g r a m s . 

A number o f f a c t o r s have comb ined t o p r a c t i c a l l y e l i m i n a t e t h i s 

s o u r c e o f f i n a n c i n g f o r t h e a i r l i n e s . The r a p i d l y i n c r e a s i n g c o s t s o f 

modern a i r c r a f t have r e d u c e d t h e f u n d s a v a i l a b l e t o t h e m a n u f a c t u r e r s . 

To i l l u s t r a t e t h e m a g n i t u d e o f t h e s e c o s t i n c r e a s e s , t h e D C - ^ , i n t r o ­

d u c e d i n 19^5, c o s t a b o u t $1+80,000; t h e L o c k h e e d Supe r C o n s t e l l a t i o n , 

e n t e r i n g s e r v i c e i n 19^8, c o s t 2.3 m i l l i o n d o l l a r s ; and t h e B o e i n g 707 
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i n 1958 c o s t a b o u t f i v e m i l l i o n d o l l a r s . The B o e i n g jkj, w h i c h r e c e n t l y -

e n t e r e d s e r v i c e , c o s t s a p p r o x i m a t e l y t w e n t y - f i v e m i l l i o n d o l l a r s e a c h . 

S i n c e more c a p i t a l i s c o m m i t t e d t o a i r c r a f t u n d e r deve lopmen t and 

c o n s t r u c t i o n , l e s s i s a v a i l a b l e t o f u n d t r a d e c r e d i t f o r t h e a i r l i n e s . 

R e c e n t government r e d u c t i o n s i n e x p e n d i t u r e s f o r d e f e n s e a n d s p a c e a c t i ­

v i t i e s have a l s o g r e a t l y r e d u c e d t h e f u n d s a v a i l a b l e t o t h e a i r c r a f t 

m a n u f a c t u r e r s . T h u s , a n i m p o r t a n t s o u r c e o f s h o r t - t e r m f i n a n c i n g f o r 

t h e a i r l i n e i n d u s t r y has b e e n v i r t u a l l y e l i m i n a t e d . 

The C a p i t a l M a r k e t 

A n o t h e r e n v i r o n m e n t a l component d i r e c t l y r e l a t e d t o f i n a n c i a l 

d e c i s i o n - m a k i n g i s t h e c a p i t a l m a r k e t . F i n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , s u c h a s 

banks a n d i n s u r a n c e c o m p a n i e s , p r o v i d e t h e f u n d s f o r f i n a n c i n g a g r e a t 

p o r t i o n o f t h e new c a p a c i t y . The p r i m a r y i n f l u e n c e o f t h e s e i n s t i t u t i o n s 

i s upon t h e f i n a n c i a l s t r u c t u r e o f t h e a i r l i n e . C e r t a i n r e q u i r e m e n t s 

must be met w i t h r e s p e c t t o t h e p r o p o r t i o n o f deb t i n t h e c a p i t a l 

s t r u c t u r e b e f o r e a d d i t i o n a l f u n d s c a n be a c q u i r e d . T h i s c o n s i d e r a t i o n 

r e s u l t s i n f i n a n c i a l managers s t r i v i n g t o a c h i e v e a d e s i r a b l e f i n a n c i a l 

p e r f o r m a n c e f o r t h e i r f i r m a s measured b y c e r t a i n f i n a n c i a l r a t i o s a n d 

r e l a t i o n s h i p s . S i n c e t h e a i r l i n e s a r e o p e r a t i n g u n d e r a c e r t i f i c a t e o f 

c o n v e n i e n c e a n d n e c e s s i t y i s s u e d b y t h e C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d , t h e y 

f e e l o b l i g e d t o i n c u r deb t wheneve r n e c e s s a r y t o p r o v i d e t h e c a p a c i t y 

r e q u i r e d t o s e r v i c e t h e i r m a r k e t . Such a c t i o n s may enhance t h e i r c h a n c e s 

o f g a i n i n g f u t u r e r o u t e awards and a g r e a t e r s h a r e o f t h e i r c u r r e n t mar ­

k e t . C o u n t e r a c t i n g t h e s e f o r c e s i s t h e h e s i t a n c y t o f i n a n c e t h e s e 

a c q u i s i t i o n s w i t h a d d i t i o n a l l o n g - t e r m deb t b e c a u s e o f t h e d e b t ' s 
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i n f l u e n c e o n t h e f i r m ' s c a p i t a l s t r u c t u r e . C e r t a i n k e y f i n a n c i a l 

i n d i c a t o r s , s u c h a s t h e d e b t - e q u i t y r a t i o and i n v e s t m e n t t u r n o v e r , 

become s i g n i f i c a n t c o n t r o l v a r i a b l e s i n f i n a n c i a l d e c i s i o n - m a k i n g 

b e c a u s e o f t h e i r i m p o r t a n c e i n a c q u i r i n g f u t u r e e x t e r n a l f u n d s f r o m 

f i n a n c i a l i n s t i t u t i o n s . 

A i r l i n e management g e n e r a l l y p r e f e r s t o a v o i d t h e d i l u t i o n o f 

e a r n i n g s w h i c h w o u l d r e s u l t f r o m a common s t o c k i s s u e . T y p i c a l f o rms 

o f f i n a n c i n g i n c l u d e l o n g - t e r m n o t e s and bonds w i t h c o n v e r t i b l e d e b e n ­

t u r e s b e i n g u s e d when o t h e r f o rms c a n n o t be o b t a i n e d u n d e r a t t r a c t i v e 

t e r m s . I n t e r e s t r a t e s w e r e f o u r and f i v e p e r c e n t i n t h e 1950 ' s , a b o u t 

s i x p e r c e n t i n t h e e a r l y 1960 ' s , a n d a p p r o x i m a t e l y e i g h t p e r c e n t i n 

r e c e n t y e a r s . I n g e n e r a l , i n t e r e s t i s c h a r g e d a t t h e p r i m e r a t e o r a t 

p r i m e p l u s o n e - f o u r t h p e r c e n t ; h o w e v e r , i t a p p e a r s t h a t t h e c o s t o f 

c a p i t a l i s n o t a c o n s i d e r a t i o n when d e c i d i n g t o a c q u i r e a d d i t i o n a l d e b t . 

A n o t h e r f o r m o f f i n a n c i n g w i d e l y u s e d i n t h e a i r l i n e i n d u s t r y i s e q u i p ­

ment l e a s i n g . The i n v e s t m e n t t a x c r e d i t made t h i s f o r m o f f i n a n c i n g 

p o p u l a r w i t h f i r m s h a v i n g e x c e s s i n t e r n a l f u n d s who c o u l d u s e t h e t a x 

c r e d i t t o r e d u c e t a x e s o n t h e i r own p r o f i t s . Remova l o f t h e i n v e s t m e n t 

t a x c r e d i t has g r e a t l y r e d u c e d t h e a v a i l a b i l i t y o f t h i s f o r m o f f i n a n c i n g . 

The L a b o r M a r k e t 

A l t h o u g h c a p i t a l equ ipmen t c o s t s have i n c r e a s e d b y a f a c t o r o f 

one h u n d r e d o v e r a t h i r t y y e a r p e r i o d , t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e s a n d 

i n c r e a s e s i n a i r c r a f t c a p a c i t y have r e s u l t e d i n l o w e r o p e r a t i n g c o s t s . 

H o w e v e r , i n c r e a s e s i n l a b o r c o s t s have o f f s e t g a i n s i n o p e r a t i n g e f f i ­

c i e n c y r e s u l t i n g i n a c o n s t a n t o r s l o w l y d e c r e a s i n g p a s s e n g e r m i l e 
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y i e l d . S t r o n g u n i o n s i n t h e a i r l i n e i n d u s t r y have r e l e n t l e s s l y p r e s s e d 

f o r c o n t i n u i n g wage a n d s a l a r y i n c r e a s e s w h i c h n e g a t e t h e b e n e f i t s o f 

o p e r a t i o n a l i m p r o v e m e n t s . U n c e r t a i n l a b o r r e l a t i o n s a n d t h e p o t e n t i a l 

f i n a n c i a l i m p a c t o f a p r o l o n g e d s t r i k e f u r t h e r c o m p l i c a t e t h e c o n d i t i o n s 

o f m a n a g e r i a l p l a n n i n g a n d c o n t r o l i n t h e a i r l i n e i n d u s t r y . 

H e n c e , management must f u n c t i o n i n a n e n v i r o n m e n t o f u n c e r t a i n t y 

r e g a r d i n g t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e s , r e g u l a t o r y a c t i o n s a n d l a b o r r e l a t i o n s . 

The d e c i s i o n - m a k e r must p l a n c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s t o meet f o r e c a s t e d 

i n c r e a s e s i n demand, r e m a i n t e c h n o l o g i c a l l y a b r e a s t o f t h e c o m p e t i t i o n , 

a n d s a t i s f y s t a n d a r d s imposed b y t h e C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d . T h e s e 

p l a n s must be t e m p e r e d b y t h e e x t e r n a l f u n d s r e q u i r e m e n t , t h e i m p a c t 

o f s u c h f u n d s o n t h e f i r m ' s c a p i t a l s t r u c t u r e a n d t h e r e q u i r e m e n t s f o r 

f u t u r e f i n a n c i n g . The a i r l i n e must m a i n t a i n a n a c c e p t a b l e p o s i t i o n w i t h 

r e s p e c t t o e n v i r o n m e n t a l f a c t o r s w h i l e a t t e m p t i n g t o a c h i e v e a r e a s o n ­

a b l e f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e . The e f f o r t s t o a c h i e v e t h e s e g o a l s a n d t h e 

r e s u l t s o f t h e s e e f f o r t s a r e t h e f o c a l p o i n t s o f t h i s r e s e a r c h . 
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CHAPTER I V 

THE MANAGEMENT SYSTEM - STRUCTURE AND BEHAVIOR 

A n o r g a n i z a t i o n ' s m a n a g e r i a l c o n t r o l sys tem c a n n o t be examined 

a p a r t f r o m management ' s p l a n n i n g a c t i v i t i e s . The p l a n n i n g e l e m e n t s a r e 

c h a r g e d w i t h s p e c i f y i n g t h e f i r m ' s g o a l s and t h e g e n e r a l p r o c e d u r e f o r 

a c h i e v i n g t h e s e g o a l s . A c l e a r l y d e f i n e d o r g a n i z a t i o n a l g o a l c a n t h e n 

be u s e d a s a b a s i s f o r e s t a b l i s h i n g o b j e c t i v e s a t v a r i o u s l e v e l s i n t h e 

f i r m . A r e l a t e d o u t p u t f r om p l a n n i n g e f f o r t s c o n s i s t s o f b a s i c r u l e s 

and p r i n c i p l e s w h i c h s h o u l d b e o b s e r v e d i n a t t a i n i n g t h e s e o b j e c t i v e s . 

T h e s e o p e r a t i o n a l p o l i c i e s and s t r a t e g i e s s e r v e a s g u i d e l i n e s and c o n ­

s t r a i n t s f o r t h e d e c i s i o n - m a k e r a s he s p e c i f i e s a c t i o n s t o a c h i e v e t h e 

s t a t e d o b j e c t i v e s . F u r t h e r d e f i n i t i o n o f t h e p l a n n i n g o u t p u t s r e s u l t s 

i n s p e c i f i c p r o g r a m s , s c h e d u l e s and b u d g e t s w h i c h s e r v e as a b a s i s f o r 

c o n t r o l . 

C o n t r o l , t h e r e f o r e , i s i n t r o d u c e d t o a s s u r e t h a t t h e s e p r o g r a m s , 

s c h e d u l e s , and b u d g e t s a r e r e a l l y b e i n g m e t , and t o p r o v i d e a c o n t i n u o u s 

means o f h i g h l i g h t i n g any t e n d e n c y t o d e p a r t f r o m t h e b a s i c e l e m e n t s o f 

p l a n s . C o n t r o l must i n v o l v e t h e p r o c e s s o f r e c e i v i n g p e r t i n e n t i n f o r ­

m a t i o n o n t h e a c t i v i t i e s r e l a t e d t o a t t a i n i n g t h e f i r m ' s o b j e c t i v e s . 

H e n c e , t h e c o n t r o l p r o c e s s r e q u i r e s m o n i t o r i n g key v a r i a b l e s and compar ­

i n g t h e i r v a l u e s w i t h t h e d e s i r e d m a g n i t u d e s o f t h e s e v a r i a b l e s w h i c h 

r e l a t e t o t h e f i r m ' s s p e c i f i e d g o a l s and o b j e c t i v e s . To c l o s e t h e c o n ­

t r o l l o o p , t h e d e c i s i o n - m a k e r t a k e s a c t i o n b a s e d on a d i s c r e p a n c y b e t w e e n 
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d e s i r e d and a c t u a l v a r i a b l e m a g n i t u d e s t o r e s o l v e t h i s d i s c r e p a n c y . 

O f c o u r s e t h e p r e c e d i n g d e s c r i p t i o n i s a v a s t s i m p l i f i c a t i o n o f 

t h e c o n t r o l p r o c e d u r e s i n a n o p e r a t i n g o r g a n i z a t i o n . One c o m p l i c a t i o n 

r e s u l t s f r o m t h e e x i s t e n c e o f m u l t i p l e o p e r a t i n g a r e a s , e a c h m o n i t o r i n g 

d i f f e r e n t v a r i a b l e s a n d a f f e c t i n g d i f f e r e n t o u t p u t s w h i c h c o n t r i b u t e t o 

t h e f i r m ' s o v e r a l l o b j e c t i v e s . D i f f e r e n t s u b - o r g a n i z a t i o n a l g o a l s , 

u t i l i z a t i o n o f d i f f e r e n t i n f o r m a t i o n f l o w s w i t h v a r y i n g amounts o f e r r o r 

and b i a s , and l o c a t i o n w i t h i n t h e o r g a n i z a t i o n a l s t r u c t u r e a l l c o n t r i b u t e 

t o d e c i s i o n s and o u t p u t s w h i c h a r e c o n t r a d i c t o r y r a t h e r t h a n r e i n f o r c i n g . 

T h u s , t h e f i r m may be s u b j e c t e d t o c o n f l i c t i n g f o r c e s w h i c h p r o d u c e 

f l u c t u a t i n g b e h a v i o r p a t t e r n s a n d d e t e r t h e a c h i e v e m e n t o f s t a t e d o b j e c ­

t i v e s . The p u r p o s e o f t h i s c h a p t e r i s t o d e s c r i b e two m a j o r components 

o f a n a i r l i n e management s y s t e m : t h e c a p a c i t y c o n t r o l s e c t o r and t h e 

f i n a n c i a l c o n t r o l s e c t o r . P o l i c i e s and o b j e c t i v e s a r e e x a m i n e d ; key 

v a r i a b l e s a r e d e s c r i b e d ; and t h e p e r f o r m a n c e p a t t e r n s w h i c h r e s u l t f r o m 

t h e j o i n t f u n c t i o n i n g o f t h e s e two components a r e p r e s e n t e d . A s c h e m a t i c 

r e p r e s e n t a t i o n o f t h e two components a n d t h e i r i n t e r r e l a t i o n s h i p i s p r e ­

s e n t e d i n F i g u r e 1 . 

The C a p a c i t y C o n t r o l S e c t o r 

The n e e d f o r c o n t r o l i n a n o r g a n i z a t i o n o r i g i n a t e s f r o m manage­

m e n t ' s d e s i r e t o m a i n t a i n c e r t a i n r e l a t i o n s h i p s w i t h i n t h e f i r m and b e ­

t w e e n t h e f i r m and i t s e n v i r o n m e n t . A m a n u f a c t u r i n g f i r m ' s e f f o r t s t o 

e q u a t e p r o d u c t i o n w i t h s a l e s o v e r t h e l o n g r u n i s a common example o f 

t h i s phenomenon. S i m i l a r l y , t h e d e c i s i o n - m a k e r s i n t h e o p e r a t i n g s e g ­

ment o f a n a i r l i n e s t r i v e t o p r o v i d e a d e q u a t e c a p a c i t y t o s e r v i c e t h e 
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demand f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n o v e r t h e i r p a r t i c u l a r r o u t e s . A s t h i s 

demand i n c r e a s e s due t o exogenous marke t f a c t o r s and t h e f i r m ' s own 

a c t i o n s , a d d i t i o n a l c a p a c i t y must be a c q u i r e d t o m a i n t a i n t h e d e s i r e d 

r e l a t i o n s h i p b e t w e e n demand and c a p a c i t y . F a i l u r e t o t a k e s u c h a n a c t i o n 

w o u l d e v e n t u a l l y r e s u l t i n a c a p a c i t y - l i m i t e d o p e r a t i o n i n w h i c h c o n ­

t i n u e d g r o w t h i s u n l i k e l y . T h i s outcome i s e v e n more l i k e l y due t o CAB 

p o l i c i e s o n r o u t e awards and t h e a g g r e s s i v e n e s s o f c o m p e t i n g a i r l i n e s . 

A k e y v a r i a b l e , t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r ( P L F ) w h i c h i s t h e 

r a t i o o f r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s t o a v a i l a b l e s e a t m i l e s , r e f l e c t s t h e 

r e a l t i o n s h i p be tween t h e CAB and a n a i r l i n e management s y s t e m . A n a v a i l ­

a b l e s e a t m i l e (ASM) i s g e n e r a t e d by f l y i n g one s e a t one a i r m i l e r e g a r d ­

l e s s o f w h e t h e r o r n o t i t i s o c c u p i e d . T h u s , t h e a v a i l a b l e s e a t m i l e s 

p r o d u c e d b y a n a i r l i n e o v e r some p e r i o d o f t i m e i s a d i r e c t measure o f 

c a p a c i t y . A r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e (RPM) i s g e n e r a t e d b y t r a n s p o r t i n g 

a p a y i n g cus tomer one a i r m i l e ; t h e r e f o r e , R P M ' s measure t h e q u a n t i t y 

o f goods s o l d . 

S i n c e t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r i s a measure o f t h e u t i l i z a t i o n 

o f c a p a c i t y t o g e n e r a t e r e v e n u e , a i r l i n e management w o u l d l i k e t o see 

t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r a p p r o a c h o n e , i m p l y i n g a one h u n d r e d p e r c e n t 

u t i l i z a t i o n o f c a p a c i t y . However , t h e CAB h a s h i s t o r i c a l l y m a i n t a i n e d 

t h a t a n a i r l i n e c o n s i s t e n t l y a c h i e v i n g a h i g h l o a d f a c t o r i s n o t p r o ­

v i d i n g enough c a p a c i t y t o s a t i s f y t h e i n d u s t r y ' s b e s t c u s t o m e r , t h e 

b u s i n e s s m a n , i n p e r i o d s o f peak demand. I n g e n e r a l , t h e CAB m a i n t a i n s 

t h a t a l o a d f a c t o r e x c e e d i n g s i x t y p e r c e n t o v e r a n e x t e n d e d p e r i o d o f 

t i m e i n d i c a t e s i n a d e q u a t e c a p a c i t y f o r t h e p r e s e n t r o u t e s t r u c t u r e . I n 

a d d i t i o n , t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r f o r a p a r t i c u l a r a i r l i n e may be 
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c o n s i d e r e d i n a w a r d i n g new r o u t e s o r i n i n c r e a s i n g t h e c o m p e t i t i o n on 

30 

a n a i r l i n e ' s p r e s e n t r o u t e s . Thus a i r l i n e management must s t r i v e f o r 

a n e f f i c i e n t a n d e c o n o m i c a l o p e r a t i o n w h i l e l i m i t i n g t h e a v e r a g e u t i l i ­

z a t i o n o f c a p a c i t y t o s i x t y p e r c e n t . 

I n a d d i t i o n t o t h e d e s i r e d p a s s e n g e r l o a d f a c t o r , c a p a c i t y a c q u i ­

s i t i o n d e c i s i o n s r e q u i r e a f o r e c a s t o f f u t u r e demand l e v e l s . F u n d a ­

m e n t a l l y , a l l f o r e c a s t i n g s t a r t s w i t h a n e v a l u a t i o n o f p a s t p e r f o r m a n c e s 

a t t h e i n d u s t r y a n d company l e v e l . From t h i s b a s e a n a t t e m p t i s made 

t o e s t a b l i s h t r e n d s and t o p r o j e c t t h e s e t r e n d s f o r p r e d i c t i o n o f 

f u t u r e o c c u r r e n c e s . The a i r l i n e i n d u s t r y i s no d i f f e r e n t . A l t h o u g h 

p a s t demand p a t t e r n s may be a n a l y z e d o n a n i n d i v i d u a l r o u t e o r c i t y -

p a i r b a s i s a n d s o p h i s t i c a t e d s t a t i s t i c a l methods may be u s e d , t h e 

r e s u l t i n g f o r e c a s t s o f f u t u r e demand r e p r e s e n t an e x t r a p o l a t i o n o f 

p a s t demand b a s e d on c u r r e n t i n f o r m a t i o n . 

T r a f f i c g r o w t h r e p r e s e n t s a m a j o r u n c e r t a i n t y i n t h i s p r o c e s s . 

F o r i n s t a n c e , demand f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n i s c l e a r l y s e n s i t i v e t o 

g e n e r a l economic c o n d i t i o n s . I t i s r e l a t i v e l y c e r t a i n t h a t t h e t r e ­

mendous i n c r e a s e s s e e n i n t h e mid-1969's w i l l n o t be r e p e a t e d . T h e s e 

w e r e c a u s e d b y s e v e r a l u n i q u e e v e n t s : t h e a c c e l e r a t i o n o f t h e R e p u b l i c 

o f V i e t n a m m i l i t a r y e f f o r t , t h e p r o l i f e r a t i o n o f p r o m o t i o n a l d i s c o u n t 

f a r e s , a n d t h e c o n c u r r e n t u p s w i n g i n economic a c t i v i t y . The equ ipmen t 

p u r c h a s e s d u r i n g t h i s p e r i o d w e r e t r i g g e r e d b y m i s r e a d i n g t h e s e a b n o r ­

m a l l y h i g h g r o w t h r a t e s a n d a n t i c i p a t i n g t h e i r c o n t i n u a t i o n , 

on 

A l t h o u g h t h e C A B ' s p o l i c i e s i n t h e s e a r e a s have n e v e r b e e n c l e a r l y 
d e f i n e d and d o c u m e n t e d , t h e a i r l i n e s ' p e r c e p t i o n o f t h e s e p o l i c i e s a n d 
t h e i r i m p l i c a t i o n s g r e a t l y i n f l u e n c e a i r l i n e d e c i s i o n s . The above 
i n t e r p r e t a t i o n i s a t t r i b u t e d t o M r . R o b e r t O p p e n l a n d e r , S e n i o r V i c e -
P r e s i d e n t o f F i n a n c e , D e l t a A i r L i n e s , I n c . 
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A n o t h e r c o m p l i c a t i o n a s s o c i a t e d w i t h t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n 

d e c i s i o n a r i s e s f r o m t h e d e l a y be tween p l a c i n g a n o r d e r and a d d i n g t h e 

new a i r c r a f t t o t h e f l e e t . T h i s d e l a y may r a n g e f r om t w e l v e months up 

t o t h i r t y - s i x months d e p e n d i n g upon t h e s i z e o f t h e o r d e r and t h e l e n g t h 

o f t i m e s i n c e t h e a i r c r a f t ' s i n t r o d u c t i o n . E v e n p r o m i s e d d e l i v e r y d a t e s 

a r e s u b j e c t t o u n c e r t a i n t y due t o l a b o r s t r i k e s i n t h e a i r c r a f t manu­

f a c t u r i n g i n d u s t r y a n d p r i o r i t y Government o r d e r s . 

To p l a c e f o r e c a s t i n g a c t i v i t i e s and c o r p o r a t e o p e r a t i o n a l o b j e c ­

t i v e s i n p e r s p e c t i v e , c o n s i d e r t h e o p e r a t i o n a l segment o f F i g u r e 1 shown 

i n F i g u r e 2. Demand i n c r e a s e s due t o exogenous marke t g r o w t h , new 

r o u t e a w a r d s , a n d a n i m p r o v e d marke t p o s i t i o n c r e a t e a n e e d f o r a d d i ­

t i o n a l c a p a c i t y . T h i s n e e d may r e s u l t f r o m a d e s i r e t o m a i n t a i n t h e 

t r a d i t i o n a l p a s s e n g e r l o a d f a c t o r , t h e g o a l o f e s t a b l i s h i n g a n a g g r e s ­

s i v e marke t p o s i t i o n w i t h r e g a r d t o s e a t a v a i l a b i l i t y a n d t e c h n o l o g y , 

o r t h e d e s i r e t o enhance f u t u r e r o u t e awards by d e m o n s t r a t i n g a w i l l i n g ­

n e s s t o p r o v i d e e x t r a c a p a c i t y . A s s u m i n g t h e a v a i l a b i l i t y o f f u n d s , t h i s 

n e e d f o r a d d i t i o n a l c a p a c i t y i s c o n v e r t e d t o a n o r d e r f o r a d d i t i o n a l a i r ­

c r a f t b a s e d upon f o r e c a s t s o f f u t u r e demand a n d t h e d e s i r e d p a s s e n g e r 

l o a d f a c t o r . F o l l o w i n g a d e l i v e r y d e l a y , t h e new a i r c r a f t a r e a d d e d , 

i n c r e a s i n g t h e f l e e t c a p a c i t y and t e c h n o l o g i c a l l e v e l . I f o t h e r f a c t o r s 

i n c l u d i n g c o m p e t i t i o n h a v e r e m a i n e d c o n s t a n t , t h e new a i r c r a f t w i l l 

s t i m u l a t e a d d i t i o n a l i n c r e a s e s i n demand a n d p e r p e t u a t e t h e l o o p ' s move­

ment i n t h e same d i r e c t i o n . T h u s , a p e r f e c t l y r e g u l a t e d o p e r a t i o n a l 

c o n t r o l l o o p o f t h i s n a t u r e w o u l d m a i n t a i n c a p a c i t y a t a l e v e l w h i c h 

s a t i s f i e d t h e d e s i r e d p a s s e n g e r l o a d f a c t o r . I n r e a l i t y , d e v i a t i o n s 

f r o m t h e i d e a l o c c u r b e c a u s e : 
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Figure 2. Operat ional Component 

(a) The marke t does no t g row a t a c o n s t a n t r a t e w h i c h i s p e r ­

f e c t l y p r e d i c t a b l e . 

(b) O r d e r s a r e p l a c e d i n d i s c r e t e l o t s and a r e s u b j e c t t o u n ­

c e r t a i n d e l i v e r y t i m e s . 

( c ) C o m p e t i t i v e a c t i o n s t r i g g e r e d b y t h e f i r m may a l t e r t h e 

marke t s h a r e f r om t h e e x p e c t e d l e v e l . 

C e r t a i n o p e r a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e c a p a c i t y c o n t r o l 

s e c t o r s h o u l d be n o t e d . A s d i s c u s s e d e a r l i e r , a n i n c r e a s e i n demand 

and c a p a c i t y w i l l s e t f o r c e s i n m o t i o n w h i c h p e r p e t u a t e a d d i t i o n a l 

i n c r e a s e s i f o t h e r f a c t o r s r e m a i n c o n s t a n t . C o n v e r s e l y , a d e c r e a s e o r 

s m a l l e r i n c r e a s e i n demand c r e a t e s a d e s i r e t o r e d u c e c a p a c i t y . How­

e v e r , a i r c r a f t o n o r d e r c o n t i n u e t o a r r i v e c r e a t i n g e x c e s s c a p a c i t y . 

S i n c e t h e s a l e o f a i r c r a f t b y a i r l i n e s i s c o s t l y and i n f r e q u e n t , t h e 

f i r m must o p e r a t e w i t h e x c e s s c a p a c i t y u n t i l demand i n c r e a s e s t o a s u i t ­

a b l e l e v e l . However , f a i l u r e t o a d d c a p a c i t y when a p p r o p r i a t e s u p p r e s s e s 

f u t u r e i n c r e a s e s i n demand t o a l e v e l c o n s i s t e n t w i t h t h e c a p a c i t y c u r ­

r e n t l y a v a i l a b l e . T h u s , t h e c o n t r o l l o o p p r o v i d e s f o r a l o n g t e r m 
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r e l a t i o n s h i p b e t w e e n demand a n d c a p a c i t y . Managemen t ' s g o a l c o n s i s t s 

o f e n s u r i n g t h a t t h i s r e l a t i o n s h i p w i l l a l s o p e r m i t a r e a s o n a b l e g r o w t h 

p a t t e r n a n d a p r o f i t a b l e p e r f o r m a n c e o v e r t i m e . The g r o w t h r a t e a n d 

r e s u l t i n g p r o f i t p e r f o r m a n c e g r e a t l y depend u p o n t h e f i r m ' s o b j e c t i v e s 

a n d a g g r e s s i v e n e s s a s t r a n s l a t e d i n t o c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s . 

The F i n a n c i a l C o n t r o l S e c t o r 

J u s t a s t h e o p e r a t i o n s manager s e e k s t o b a l a n c e c a p a c i t y w i t h 

demand, t h e f i n a n c i a l d e c i s i o n - m a k e r s t r i v e s t o m a i n t a i n c e r t a i n r e l a t i o n ­

s h i p s b e t w e e n h i s f i r m a n d s o u r c e s o f e x t e r n a l c a p i t a l . I n a d d i t i o n , 

he i s c o n c e r n e d w i t h a l l o c a t i n g t h e f i r m ' s m o n e t a r y r e s o u r c e s t o a c t i ­

v i t i e s w h i c h w i l l c o n t r i b u t e t o f u t u r e p r o f i t s . F i n a n c i a l i n f o r m a t i o n 

may s e r v e more t h a n one p u r p o s e i n a n o r g a n i z a t i o n . F i r s t , i t measures 

t h e f i r m ' s p a s t s u c c e s s i n a summar ized r e p o r t o f p e r f o r m a n c e . S u c h 

f i n a n c i a l i n d i c a t o r s a s p r o f i t , r e t u r n o n i n v e s t m e n t a n d p r o f i t o n 

s a l e s y i e l d v a l u a b l e i n f o r m a t i o n o n t h e q u a l i t y o f p a s t d e c i s i o n s . I n 

i n d u s t r i e s r e q u i r i n g l a r g e c a p i t a l i n v e s t m e n t s o f a r e c u r r i n g b a s i s , 

f i n a n c i a l v a r i a b l e s a r e a l s o u s e d f o r c o n t r o l p u r p o s e s . Such i s t h e 

c a s e i n t h e a i r l i n e i n d u s t r y . 

I n t h e c a p a c i t y c o n t r o l s e c t o r p r e v i o u s l y d i s c u s s e d , m a n a g e r i a l 

d e c i s i o n s r e s u l t i n new a i r c r a f t o r d e r s w h i c h augment t h e a i r l i n e ' s 

c u r r e n t c a p a c i t y . T o t a l c a p a c i t y , measured i n a v a i l a b l e s e a t m i l e s , 

p r o d u c e s a f l o w o f f u n d s i n t h e f o r m o f o p e r a t i n g r e v e n u e , p r i m a r i l y 

p a s s e n g e r r e v e n u e . O f f s e t t i n g t h i s r e v e n u e i s a c o n c u r r e n t o u t f l o w 

o f c a s h r e s u l t i n g f r o m o p e r a t i n g e x p e n s e s . The s t a t u s o f t h e f i r m ' s 

i n t e r n a l f u n d s o r w o r k i n g c a p i t a l i s p r i m a r i l y t h e n e t r e s u l t o f t h e s e 
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t w o c a s h f l o w s . I n t e r n a l f u n d s a v a i l a b l e must be c o n s i d e r e d i n p r o ­

gramming c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s , f o r t h e s e f u n d s , compared w i t h t h e c o s t 

o f new c a p a c i t y , d i c t a t e t h e amount o f e x t e r n a l c a p i t a l r e q u i r e d . 

T h i s e x t e r n a l c a p i t a l i n t h e f o r m o f l o n g - t e r m d e b t o r a d d i t i o n a l 

e q u i t y a l t e r s t h e f i r m T s c a p i t a l s t r u c t u r e a n d a b i l i t y t o a t t r a c t a d d i ­

t i o n a l e x t e r n a l f u n d s i n t h e f u t u r e . F i n a n c i a l managers m o n i t o r t h e s e 

f l o w s o f f u n d s a n d t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n i n t e r n a l a n d e x t e r n a l f u n d s 

t o m a i n t a i n a d e s i r a b l e p o s i t i o n w i t h r e s p e c t t o e x t e r n a l s u p p l i e r o f 

c a p i t a l . A g a i n r e f e r r i n g t o F i g u r e 1 , t h e o p e r a t i o n a l c o n t r o l s e c t o r 

a n d f i n a n c i a l c o n t r o l s e c t o r a r e c o u p l e d v i a t h e a v a i l a b i l i t y o f f u n d s 

t o a c q u i r e a d d i t i o n a l c a p a c i t y . A l t h o u g h t r a f f i c f o r e c a s t s may i n d i c a t e 

a n e e d t o o r d e r a d d i t i o n a l a i r c r a f t , t h e f u n d s r e q u i r e d a n d t h e i m p a c t 

o f a d d i t i o n a l e x t e r n a l f u n d i n g o n t h e c a p i t a l s t r u c t u r e may p r e c l u d e 

p l a c e m e n t o f t h e o r d e r . 

C o n v e r s e l y , a s u c c e s s f u l p e r f o r m a n c e o v e r a n e x t e n d e d p e r i o d o f 

t i m e g e n e r a t e s a d d i t i o n a l f u n d s w h i c h enhance t h e a i r l i n e ' s f i n a n c i a l 

s t a t u s a n d p r o v i d e f o r f u t u r e c a p a c i t y p u r c h a s e s . I n h e r e n t i n t h e 

p r o b l e m o f m a t c h i n g i n c r e a s e d r e v e n u e s w i t h i n c r e a s e s i n c o s t s i s t h e 

d e l a y a s s o c i a t e d w i t h t h e p r o d u c t i o n o f a d d i t i o n a l r e v e n u e s f r o m new 

c a p a c i t y . S i n c e a p p r o x i m a t e l y n i n e t y p e r c e n t o f t h e expenses a s s o c i a t e d 

w i t h o p e r a t i n g a n a i r c r a f t a r e f i x e d , c o s t s i n c r e a s e i m m e d i a t e l y when 

c a p a c i t y i s i n c r e a s e d . A l t h o u g h t h e a d d i t i o n o f new , a d v a n c e d a i r c r a f t 

t o t h e f l e e t w i l l s t i m u l a t e i n c r e a s e s i n demand, a s i g n i f i c a n t d e l a y 

o c c u r s p r i o r t o t h e r e a l i z a t i o n o f f o r e c a s t e d t r a f f i c g r o w t h . C o n s e ­

q u e n t l y , c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s g e n e r a l l y r e s u l t i n a p e r i o d o f e x c e s s 

c a p a c i t y w i t h i n c r e a s e d c o s t s p r i o r t o p r o d u c i n g a l o n g - t e r m i n c r e a s e 
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i n demand a n d r e v e n u e . I f l o s s e s a r e i n c u r r e d d u r i n g t h i s p e r i o d , 

i n t e r n a l f u n d s a r e d e p l e t e d f u r t h e r . 

T h i s i m p a c t o n i n t e r n a l f u n d s and t h e m a g n i t u d e o f c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n p rograms r e q u i r e a s u b s t a n t i a l u s e o f e x t e r n a l c a p i t a l . 

Common s o u r c e s o f o u t s i d e f u n d s i n o r d e r o f p r e f e r e n c e a r e : ( l ) l o n g -

t e r m d e b t i n t h e f o r m o f bonds a n d n o t e s , ( 2 ) c o n v e r t i b l e d e b e n t u r e s 

a n d (3) common a n d p r e f e r r e d s t o c k i s s u e s . E q u i t y f i n a n c i n g becomes 

i n c r e a s i n g l y d i f f i c u l t a s p r o f i t s a n d e a r n i n g s p e r s h a r e d e c l i n e . T h i s 

f a c t o r i n c o n j u n c t i o n w i t h t h e p o t e n t i a l d i l u t i o n r e p r e s e n t e d b y p a s t 

c o n v e r t i b l e i s s u e s make a i r l i n e s t o c k s o r a d d i t i o n a l s e n i o r deb t u n ­

a t t r a c t i v e f r o m a p o t e n t i a l i n v e s t o r ' s p o i n t o f v i e w . 

A l t h o u g h a m a j o r c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p rog ram may b e i n i t i a t e d 

d u r i n g a p e r i o d o f h i g h e a r n i n g s a n d r a p i d g r o w t h , t h e f i n a n c i a l i m p a c t 

i s s e v e r e . L a r g e amounts o f d e b t a r e added t o t h e c a p i t a l s t r u c t u r e , 

c o s t s i n c r e a s e r a p i d l y and p r o f i t s d e c l i n e . A l t h o u g h t h e s i t u a t i o n w i l l 

be r e s o l v e d when s u f f i c i e n t demand i n c r e a s e s a r e r e a l i z e d , v a r i o u s c i r ­

cums tances may d e l a y t h e o c c u r r e n c e o f t h i s e v e n t . 

(1) The o r d e r s may have r e s u l t e d f r o m o v e r l y o p t i m i s t i c f o r e ­

c a s t s o f f u t u r e demand. The l a r g e d e l i v e r i e s o f e x t e n d e d - f u s e l a g e j e t s 

i n 1968 and 1969 r e f l e c t e d t h e i n d u s t r y ' s a n t i c i p a t i o n o f a c o n t i n u e d 

g r o w t h r a t e c o m p a r a b l e t o t h e mid-1960Ts a n d e x t e n s i v e r o u t e awards i n 

t h e P a c i f i c a n d C a r i b b e a n a r e a s . 

( 2 ) The p u r c h a s e s may b e r e a c t i o n s t o t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e s i n 

t h e a i r c r a f t m a n u f a c t u r i n g i n d u s t r y . T h i s f a c t o r p rompted e x c e s s i v e 

c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s and s u b s e q u e n t f i n a n c i a l p r o b l e m s i n t h e e a r l y 

1960Ts when t h e j e t was i n t r o d u c e d a n d a p p e a r s t o be a m p l i f y i n g c u r r e n t 
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p u r c h a s e s o f t h e -w ide -body J e t . 

(3) C a p a c i t y a c q u i s i t i o n may b e a r e a c t i o n t o t h e i n t r o d u c t i o n 

o f new a i r c r a f t b y t h e c o m p e t i t i o n . C a p a c i t y p u r c h a s e s r e s u l t i n g f r o m 

s u c h c i r c u m s t a n c e s a n d n o t f r o m a n u n d e r l y i n g g r o w t h i n demand p r o d u c e 

a more s e v e r e f i n a n c i a l c r i s i s s i n c e c o r r e s p o n d i n g r e v e n u e i n c r e a s e s 

a r e d e l a y e d even l o n g e r . 

A i r l i n e management i s t h u s f a c e d w i t h m a i n t a i n i n g r e l a t i o n s h i p s 

w i t h t h r e e components o f t h e i r e n v i r o n m e n t . T h e y must m a i n t a i n a 

r e l a t i o n s h i p b e t w e e n c a p a c i t y and demand a s measu red b y t h e p a s s e n g e r 

l o a d f a c t o r . T h i s r e l a t i o n s h i p d i r e c t "ly a f f e c t s company e a r n i n g s a n d 

s u p p o s e d l y a l t e r s t h e company ' s s t a t u s a s p e r c e i v e d b y t h e CAB. S e c o n d l y , 

t h e company must p r o v i d e a d e q u a t e c a p a c i t y t o s a t i s f y marke t demand. 

F a i l u r e t o do so r e s u l t s i n a l o s s i n marke t s h a r e r e s u l t i n g f r o m 

cus tomer r e a c t i o n s a n d / o r CAB a c t i o n s t o i n c r e a s e c o m p e t i t i o n . T h i r d l y , 

a i r l i n e management must m a i n t a i n a n a c c e p t a b l e f i n a n c i a l s t a t u s t o 

a c q u i r e f u t u r e f i n a n c i n g f o r c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s . 

C a p a c i t y p u r c h a s e s w h i c h a p p e a r n e c e s s a r y t o a c h i e v e o p e r a t i n g 

g o a l s may d i r e c t l y c o n f l i c t w i t h t h e f i r m ' s f i n a n c i a l o b j e c t i v e s . 

V a r i o u s f i n a n c i a l i n d i c a t o r s a r e u s e d t o measure a f i r m ' s f i n a n c i a l 

p e r f o r m a n c e a n d s t a t u s o v e r t i m e . A k e y v a r i a b l e u s e d b y a i r l i n e 

management a s w e l l a s p o t e n t i a l i n v e s t o r s i s t h e d e b t - e q u i t y r a t i o . 

T h i s r a t i o s i m p l y measures t h e p r o p o r t i o n o f a s s e t s f i n a n c e d b y l o n g -

t e r m d e b t a s o p p o s e d t o e q u i t y c a p i t a l . 

I n d u s t r y d e b t - e q u i t y r a t i o s have v a r i e d c o n s i d e r a b l y , w i t h t h e 

h i g h e s t r a t i o s o c c u r r i n g d u r i n g p e r i o d s o f m a j o r r e - e q u i p m e n t . F rom 
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t h e e a r l y 1 9 6 0 f s t h r o u g h I 9 6 6 a i r l i n e s w e r e a b l e t o r e l y l a r g e l y o n 

i n t e r n a l s o u r c e s o f f u n d s i n c l u d i n g r e t a i n e d e a r n i n g s a n d d e p r e c i a t i o n . 

P r o f i t a b l e o p e r a t i o n s d u r i n g t h e f i r s t h a l f o f t h e decade a l l o w e d them 

t o r e d u c e d e b t - e q u i t y r a t i o s f r o m a peak o f t w o - t o - o n e i n 1 9 6 1 t o 

a b o u t 1 . 2 t o one i n 1 9 6 6 . W i t h t h e m a j o r equ ipment p u r c h a s e s i n 1 9 6 8 

a n d 1 9 6 9 ? t h e i n d u s t r y 1 s d e b t l o a d has i n c r e a s e d r a p i d l y t o i t s c u r r e n t 

^ 1 

l e v e l o f a p p r o x i m a t e l y 1 . 8 . 

The h i g h l y l e v e r e d c a p i t a l s t r u c t u r e s comb ined w i t h d e p r e s s e d 

economic c o n d i t i o n s i n t h e e a r l y 1 9 7 0 T s have r e s u l t e d i n a p o o r f i n ­

a n c i a l p e r f o r m a n c e b y t h e i n d u s t r y . I n a d d i t i o n c a p i t a l f i n a n c i n g f o r 

t h e g e n e r a t i o n o f w i d e - b o d i e s a i r c r a f t i s i n p r o g r e s s . The i n i t i a l 

a b s e n c e o f a c o m p e t i t o r f o r t h e B - 7 ^ 7 a n d t h e c u r r e n t c o n d i t i o n o f t h e 

a i r c r a f t m a n u f a c t u r i n g i n d u s t r y h a s r e s u l t e d i n demands f o r g r e a t e r 

d e p o s i t s b y t h e a i r l i n e s i n f i n a n c i n g t h e s e a i r c r a f t . F o r e x a m p l e , 

f i f t y p e r c e n t must be p a i d s i x months b e f o r e d e l i v e r y ; w h e r e a s , o n l y 

t h i r t y p e r c e n t u p t o d e l i v e r y t i m e h a s b e e n more c o n v e n t i o n a l t e rms f o r 

a i r c r a f t . One r e s u l t has b e e n a pos tponement o f o r d e r s b y t h e a i r l i n e s 

r e s u l t i n g i n l o w e r w i d e - b o d y J e t p r o d u c t i o n t h a n o r i g i n a l l y a n t i c i p a t e d . 

However t h e i n c r e a s e d c a s h r e q u i r e m e n t s f o r f i n a n c i n g t h e Jumbo J e t 

a c q u i s i t i o n p rograms c o n f l i c t w i t h t h e d r a i n o f i n t e r n a l f u n d s b y 

o p e r a t i n g l o s s e s . C o n s e q u e n t l y e x t e r n a l s o u r c e s o f f u n d s must be u s e d 

a t a t i m e when t h e deb t l o a d i s a l r e a d y g r e a t a n d e a r n i n g s have b e e n 

p o o r . 

' A i r C a r r i e r F i n a n c i a l S t a t i s t i c s , C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d , W a s h i n g t o n , 
D . C . 
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T h i s s i t u a t i o n i s symptomat i c o f t h e r e c u r r i n g c o n f l i c t b e t w e e n 

o p e r a t i o n a l a n d f i n a n c i a l o b j e c t i v e s i n t h e a i r l i n e i n d u s t r y . D e c i s i o n ­

makers i n b o t h segments o f t h e o r g a n i z a t i o n must b e c o n c e r n e d w i t h t h e 

c a p a c i t y l e v e l w h i c h p r o d u c e s t h e most d e s i r a b l e f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e 

o v e r a n e x t e n d e d p e r i o d o f t i m e . T h r e e sys tem p a r a m e t e r s w h i c h d i r e c t l y 

a f f e c t t h i s p e r f o r m a n c e a r e : 

(1 ) t h e c a p i t a l c o s t a s s o c i a t e d w i t h a c q u i r i n g a n a d d i t i o n a l 

u n i t o f c a p a c i t y ( a v a i l a b l e s e a t m i l e ) , 

(2) t h e y i e l d a s s o c i a t e d w i t h e a c h u n i t o f s a l e s ( r evenue p a s s e n ­

g e r m i l e ) , a n d 

(3) t h e c o s t o f o p e r a t i n g a n a d d i t i o n a l u n i t o f c a p a c i t y . 

Whereas t h e r e have b e e n huge r i s e s i n t h e c a p i t a l i n v e s t m e n t p e r 

e m p l o y e e , t h e c a p i t a l c o s t p e r a v a i l a b l e s e a t m i l e has b e e n a l m o s t 

c o n s t a n t f o r f i f t e e n y e a r s , a n d p r o m i s e s t o r e m a i n s o . A l t h o u g h t h e 

c o s t p e r a i r c r a f t has s o a r e d , t h e l a r g e r , f a s t e r j e t s p r o d u c e p r o p o r ­

t i o n a t e l y more s e a t m i l e s i n o p e r a t i o n . I n f a c t t h e s t r e t c h e d v e r s i o n s 

o f t h e DC -8 a n d B o e i n g 727 have s l i g h t l y l o w e r c a p i t a l - t o - o u t p u t 
O p 

r a t i o s ; w h e r e a s , t h e B o e i n g 7^7 j e t may have a s l i g h t l y h i g h e r r a t i o 

t h a n e x i s t i n g j e t s i n s p i t e o f i t s s i z e , b e c a u s e o f t h e h i g h u n i t c o s t 

a n d l o w d e n s i t y s e a t i n g a r r a n g e m e n t s . 

B a s e d o n t h e i n c r e a s e d s e a t - m i l e p r o d u c t i o n o f t o d a y ' s a d v a n c e d 

a i r c r a f t , one w o u l d e x p e c t c o n c o m i t a n t i n c r e a s e s i n t h e p a s s e n g e r - m i l e 

y i e l d . Howeve r , f a r e i n c r e a s e s have n o t k e p t p a c e w i t h i n f l a t i o n ' s 

" A i r c r a f t O p e r a t i n g C o s t a n d P e r f o r m a n c e R e p o r t , C i v i l A e r o n a u t i c s 
B o a r d , W a s h i n g t o n , D . C . 
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i m p a c t o n t h e d o l l a r . W h i l e t h e Consumer P r i c e I n d e x i n c r e a s e d e i g h t y -

e i g h t p e r c e n t b e t w e e n 19 -̂6 a n d 1969? o v e r - a l l a i r l i n e f a r e s r o s e o n l y 

3^ 
t w e n t y - s e v e n p e r c e n t . T h e r e f o r e , t h e two e f f e c t s have o f f s e t e a c h 

3^ 
o t h e r i n t h e p a s t p r o d u c i n g a r e l a t i v e l y c o n s t a n t p a s s e n g e r - m i l e y i e l d . 

The t h i r d p a r a m e t e r t o be c o n s i d e r e d i s t h e d i r e c t o p e r a t i n g c o s t 

a s s o c i a t e d w i t h p r o d u c i n g a n a v a i l a b l e s e a t - m i l e . U n i t o p e r a t i n g c o s t s 

w i l l b e r e l a t e d t o c a p a c i t y (ASM) a s o p p o s e d t o s a l e s (RPM) s i n c e most 

( a p p r o x i m a t e l y n i n e t y p e r c e n t ) o f t h e o p e r a t i n g c o s t s a r e i n c u r r e d 
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w h e t h e r a p a s s e n g e r o c c u p i e s t h e s e a t o r n o t . D i r e c t o p e r a t i n g c o s t s 

i n c l u d e d i r e c t f l y i n g e x p e n s e s , s u c h a s f l i g h t c r e w s a l a r i e s a n d r e l a t e d 

e x p e n s e s , f u e l a n d o i l , i n s u r a n c e , r e n t a l o f f l i g h t e q u i p m e n t , m a i n ­

t e n a n c e a n d o v e r h e a d , a n d d e p r e c i a t i o n . Such c o s t s a r e a l s o dependen t 

u p o n t h e e f f i c i e n c y o f s c h e d u l i n g ; t h a t i s , u t i l i z a t i o n , a n d t h e n a t u r e 

o f t h e r o u t e s y s t e m . Over t h e l a s t two d e c a d e s , s e a t - m i l e c o s t s have 

s t e a d i l y d e c l i n e d a s p l a n e s i z e a n d s p e e d have i n c r e a s e d . The b i g g e r , 

f a s t e r p l a n e s have l o w e r o p e r a t i n g c o s t s p e r p a s s e n g e r , and t h e r a t i o 

o f p a y l o a d t o a i r c r a f t w e i g h t h a s i n c r e a s e d a s p l a n e s i z e has 

i n c r e a s e d S 6 . 

J e t t e c h n o l o g y , l a r g e l y b e c a u s e o f t h e t u r b i n e e n g i n e , has 
0 0 

Sto rmy W e a t h e r f o r C A B ' s S e c o r B r o w n e " , N a t i o n ' s B u s i n e s s , M a r c h 

1971, P . 7h. 
^ M a j o r U . S . A i r l i n e s : F i n a n c i a l R e q u i r e m e n t s a n d P r o j e c t i o n s 1968-

1971, o p . c i t . 

Sample d a t a w h i c h s u p p o r t t h i s s t a t e m e n t a r e p r e s e n t e d f o r e a c h d o m e s t i c 
t r u n k l i n e i n b o t h M o o d y ' s T r a n s p o r t a t i o n M a n u a l , M o o d y ' s I n v e s t o r s 
S e r v i c e , I n c . New Y o r k , New Y o r k , a n d A i r C a r r i e r F i n a n c i a l S t a t i s t i c s , 
C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d , W a s h i n g t o n , D . C . 

A i r c r a f t O p e r a t i n g C o s t and P e r f o r m a n c e R e p o r t , o p . c i t . 
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p r o d u c e d a s h a r p d i s c o n t i n u i t y i n t h e g r a d u a l r e d u c t i o n o f a i r c r a f t 

o p e r a t i n g c o s t s . The t u r b i n e e n g i n e p r o d u c e s g r e a t e r t h r u s t , g r e a t e r 

s p e e d , a n d h e n c e much l o w e r c o s t f o r f u e l a n d m a i n t e n a n c e p e r t o n - m i l e 

o f p a y l o a d . Fewer o v e r h a u l s a n d h i g h e r d a i l y u t i l i z a t i o n r a t e s have 
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a l s o r e s u l t e d f r o m t h e i n t r o d u c t i o n o f t h i s e n g i n e . A s a r e s u l t , j e t s 

c a n a c h i e v e u t i l i z a t i o n r a t e s o n t h e o r d e r o f t e n h o u r s a day a s c o n -

t r a s t e d w i t h a f i g u r e o f a b o u t s e v e n h o u r s p e r day f o r p i s t o n a i r c r a f t . 

S i m i l a r l y , c r e w c o s t s have b e e n s h a r p l y r e d u c e d b e c a u s e t h e b i g g e r , 

f a s t e r p l a n e s u s e c r e w s o f t h e same s i z e . 

A g a i n t h e s e economies have b e e n o f f s e t b y i n c r e a s e s i n o p e r a t i n g 

c o s t s n o t d i r e c t l y a s s o c i a t e d w i t h t h e a i r c r a f t . The p r i m a r y s o u r c e o f 

t h e s e i n c r e a s e s i s l a b o r . The a i r l i n e i n d u s t r y i s l a b o r i n t e n s i v e a n d 

c h a r a c t e r i z e d b y s t r o n g , a c t i v e u n i o n s . These f a c t o r s comb ined w i t h 

t h e f i n a n c i a l i m p a c t o f s t r i k e s have p r o v i d e d f o r wage i n c r e a s e s w h i c h 
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o f f s e t t h e o p e r a t i o n a l economies o f t h e a d v a n c e d a i r c r a f t . 

I n s u b s e q u e n t c h a p t e r s t h e r e l a t i o n s h i p s i n v o l v i n g t h e s e p a r a ­

m e t e r s i s d i s c u s s e d . H y p o t h e s i z e d sys tem b e h a v i o r f o r a n i n d i v i d u a l 

a i r l i n e b a s e d u p o n t h e s e r e l a t i o n s h i p s i s p r e s e n t e d , a n d a r e a l i z a t i o n 

o f t h e s e b e h a v i o r p a t t e r n s p r o d u c e d b y a m a j o r d o m e s t i c t r u n k l i n e i s 

o f f e r e d . 
3 7 I b i d . 

A i r C a r r i e r A n a l y t i c a l C h a r t s a n d S u p p l e m e n t a l C a r r i e r S t a t i s t i c s , 
C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d , W a s h i n g t o n , D . C . 

^ M a j o r U . S . A i r l i n e s : F i n a n c i a l R e q u i r e m e n t s a n d P r o j e c t i o n s 1968-
1971? o p . c i t . 
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CHAPTER V 

RESEARCH HYPOTHESIS AND MODEL CONSTRUCTION 

A q u a l i t a t i v e d e s c r i p t i o n o f a n a i r l i n e management s y s t e m and 

i t s e n v i r o n m e n t has b e e n p r e s e n t e d i n p r e v i o u s c h a p t e r s . Components o f 

t h i s sys tem have b e e n examined and p o t e n t i a l r e s u l t s o f t h e i r g o a l -

s e e k i n g a c t i v i t i e s have b e e n s u g g e s t e d . The p u r p o s e o f t h i s c h a p t e r 

i s t o i n c o r p o r a t e t h e s e o b j e c t i v e s a n d t h e component i n t e r r e l a t i o n s h i p s 

i n t o a sys tem m o d e l o f f e e d b a c k r e l a t i o n s h i p s . The f u n d a m e n t a l h y p o ­

t h e s i s o f t h i s s t u d y i s t h a t t h i s sys tem o f f e e d b a c k r e l a t i o n s h i p s 

u n d e r l i e s t h e dynamic b e h a v i o r o f members o f t h e a i r l i n e i n d u s t r y . 

O b s e r v e d B e h a v i o r P a t t e r n s 

The f o l l o w i n g p r e s e n t s a g r a p h i c a l r e p r e s e n t a t i o n o f g e n e r a l 

b e h a v i o r p a t t e r n s a s s o c i a t e d w i t h a member o f t h e a i r l i n e i n d u s t r y . 

The f i r s t s e t o f c u r v e s d e p i c t s t h e h y p o t h e s i z e d r e l a t i o n s h i p b e t w e e n 

a n a i r l i n e f s a c t u a l demand measu red i n r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s and t h e 

a v e r a g e demand i t w o u l d r e a l i z e by m a i n t a i n i n g a c o n s t a n t marke t s h a r e . 

A l l e f f e c t s o f s e a s o n a l i t y have b e e n removed s i n c e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n 

d e c i s i o n s a r e b a s e d o n u n d e r l y i n g t r e n d s , a n d s e a s o n a l i t y i s o f f s e t by 

r e s c h e d u l i n g a i r c r a f t . F o r a n a i r l i n e w i t h a f i x e d r o u t e s t r u c t u r e 

s h a r e d by a t l e a s t one c o m p e t i n g a i r l i n e , t h e a v e r a g e marke t p o t e n t i a l 

w o u l d i n c r e a s e o v e r t i m e due t o t h e exogenous g r o w t h f a c t o r s d i s c u s s e d 

e a r l i e r . T h i s g row th i s d e p i c t e d a s a s t r a i g h t l i n e d i s c o u n t i n g t h e 

i m p a c t o f economic c o n d i t i o n s w h i c h a r e n o t s u b j e c t t o m a n a g e r i a l 
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c o n t r o l . I d e a l l y t h e a i r l i n e w o u l d add s u f f i c i e n t c a p a c i t y t o 

accommodate t h i s marke t g r o w t h t h e r e b y m a i n t a i n i n g t h e i r marke t s h a r e 

and a v o i d i n g e x c e s s c a p a c i t y . A d i s c r e p a n c y be tween t h i s a v e r a g e 

marke t p o t e n t i a l and t h e a i r l i n e ' s a c t u a l s a l e s may be c r e a t e d by 

s e v e r a l f a c t o r s : a c o m p e t i t o r ' s a c t i o n s , a d e l a y i n r e c e i v i n g new 

a i r c r a f t , i n a d e q u a t e a i r c r a f t p u r c h a s e s due t o f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s 

and o t h e r s . 

When t h e e f f e c t s o f s u c h f a c t o r s have b e e n r e d u c e d o r removed , 

demand i n c r e a s e s r a p i d l y . S i n c e t h e s e i n c r e a s e s i n c l u d e t h e u n d e r ­

l y i n g marke t g r o w t h as w e l l as marke t s h a r e r e c o v e r i e s , t h e p e r c e i v e d 

g r o w t h i n demand e x c e e d s t h e t r u e i n c r e a s e i n a v e r a g e marke t p o t e n t i a l . 

Demand f o r e c a s t s b a s e d upon p e r c e i v e d t r a f f i c g r o w t h r e s u l t i n new 

c a p a c i t y o r d e r s b e c a u s e : 

(1) t h e demand f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n a p p e a r s t o be i n c r e a s i n g 

more r a p i d l y t h a n i n p r e v i o u s p e r i o d s . 

(2) f e w a i r c r a f t were p u r c h a s e d d u r i n g t h e p r e v i o u s p e r i o d s 

when t h e a i r l i n e was o p e r a t i n g b e l o w t h e a v e r a g e marke t p o t e n t i a l , and 

(3) t h e r e c e n t i n c r e a s e s i n demand have p r o v i d e d f o r a more 

p r o f i t a b l e o p e r a t i o n and more f u n d s f o r c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s . 

S i n c e t h e a d d i t i o n o f new a i r c r a f t may a s s i s t i n r e g a i n i n g a 

p r e v i o u s marke t p o s i t i o n , demand i n c r e a s e s may be t e m p o r a r i l y r e i n f o r c e d 

by c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s . I n f a c t t h e a i r l i n e may even s u c c e e d i n c a p ­

t u r i n g a p o r t i o n o f t h e c o m p e t i t o r ' s m a r k e t . Thus t h e f o r e c a s t s a r e 

s e l f - f u l f i l l i n g o v e r a s h o r t p e r i o d o f t i m e . 

However , t h e r a p i d g r o w t h i n demand i s u l t i m a t e l y l i m i t e d when 

t h e a i r l i n e r e a c h e s o r e x c e e d s t h e marke t s h a r e e q u i l i b r i u m p o i n t . 



k6 

C o m p e t i t i v e r e a c t i o n s t o r e g a i n l o s t m a r k e t s and CAB awards t o i n c r e a s e 

c o m p e t i t i o n s u p p r e s s f u r t h e r g a i n s a t t h e expense o f c o m p e t i n g a i r l i n e s . 

I d e a l l y , t h e a i r l i n e s w o u l d t h e n c o n t i n u e o p e r a t i o n s a t t h e e q u i l i b r i u m 

p o i n t w i t h a p p r o p r i a t e c a p a c i t y l e v e l s . 

U n f o r t u n a t e l y , o r d e r s f o r a d d i t i o n a l a i r c r a f t have a l r e a d y b e e n 

p l a c e d o n t h e b a s i s o f e a r l i e r demand p r o j e c t i o n s . B e c a u s e o f t h e 

l o n g d e l a y s (one t o t h r e e y e a r s ) b e t w e e n o r d e r i n g a n d r e c e i v i n g new 

a i r c r a f t , s u b s t a n t i a l i n c r e a s e s i n c a p a c i t y o c c u r a f t e r t h e marke t 

e q u i l i b r i u m p o i n t h a s b e e n r e a c h e d . S i n c e a d d i t i o n a l marke t s h a r e 

g a i n s have b e e n s u p p r e s s e d , e x c e s s c a p a c i t y o c c u r s . The new c a p a c i t y 

o r d e r r a t e a n d s u b s e q u e n t d e l a y e d r e c e i p t o f new a i r c r a f t i s r e f l e c t e d 

i n t h e s e c o n d s e t o f c u r v e s i n F i g u r e 3-

D u r i n g t h e marke t s h a r e r e c o v e r y p h a s e , demand i n c r e a s e s e x c e e d 

c a p a c i t y a d d i t i o n s due t o t h e i n h e r e n t d e l a y i n o r d e r i n g and r e c e i v i n g 

a d d i t i o n a l c a p a c i t y . A s a r e s u l t t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r i n c r e a s e s 

and o p e r a t i o n s a r e more p r o f i t a b l e . A f t e r demand g r o w t h i s s l o w e d by 

t h e marke t and c o m p e t i t i o n , s u b s e q u e n t c a p a c i t y a r r i v a l s r e d u c e t h e 

p a s s e n g e r l o a d f a c t o r . The r e s u l t i n g e x c e s s c a p a c i t y i n c r e a s e s c o s t s , 

and p r o f i t s d e c l i n e . I n t e r n a l f u n d s w h i c h w e r e augmented d u r i n g p r o ­

f i t a b l e o p e r a t i o n s a r e now d e p l e t e d b y c a p i t a l e x p e n d i t u r e s and o p e r ­

a t i n g l o s s e s . 

A f t e r i n t e r n a l f u n d s a r e e x h a u s t e d , s u b s e q u e n t c a p a c i t y a d d i t i o n s 

must be f u n d e d b y l o n g - t e r m d e b t . S i n c e demand a n d p r o f i t s a r e n o t 

i n c r e a s i n g a t t h e p r o j e c t e d r a t e , t h e r e q u i r e d d e b t g e n e r a l l y e x c e e d s 

a n t i c i p a t e d l e v e l s . H e n c e , d e b t c o n t r o l p o l i c i e s a r e v i o l a t e d a n d 

t h e c a p i t a l s t r u c t u r e i s w e a k e n e d . H i g h d e b t - e q u i t y r a t i o s a n d l o w 
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F i n a n c i a l 

Figure 3. General Behavior Patterns 



r e t u r n s o n d e b t c a p i t a l c h a r a c t e r i z e a n a i r l i n e a p p r o a c h i n g t h e end 

o f a c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p r o g r a m . D e c r e a s i n g p r o f i t s and a h i g h l y 

l e v e r e d c a p i t a l s t r u c t u r e r e d u c e t h e a i r l i n e ' s a t t r a c t i v e n e s s f r o m a 

p o t e n t i a l i n v e s t o r ' s p o i n t o f v i e w . D e c l i n i n g s t o c k p r i c e s and p o t e n ­

t i a l d i l u t i o n o f p e r - s h a r e e a r n i n g s make a d d i t i o n a l e q u i t y c a p i t a l 

u n d e s i r a b l e . T h e r e f o r e , t h e a i r l i n e must a c q u i r e a d d i t i o n a l d e b t 

u n d e r u n f a v o r a b l e c i r c u m s t a n c e s . 

L a r g e q u a n t i t i e s o f d e b t , t h e r e s u l t i n g c o s t s o f s e r v i c i n g 

t h e d e b t , and t h e i n c r e a s e s i n f i x e d c o s t s a s s o c i a t e d w i t h t h e p u r ­

c h a s e o f new, more e x p e n s i v e a i r c r a f t a m p l i f y t h e a i r l i n e ' s p o o r f i n a n ­

c i a l p e r f o r m a n c e . T h i s s i t u a t i o n c o n t i n u e s u n t i l exogenous g row th i n 

t h e a i r l i n e ' s marke t c o r r e c t s t h e i m b a l a n c e b e t w e e n c a p a c i t y and 

demand. 

A t t h i s p o i n t t h e a i r l i n e s h o u l d b e g i n t o a d d c a p a c i t y a g a i n 

a t a s l o w e r r a t e t o ma tch t h e m a r k e t ' s i n h e r e n t g r o w t h . However , f i n ­

a n c i a l c o n d i t i o n s may n o t p e r m i t c a p i t a l e x p e n d i t u r e s a t t h i s p o i n t . 

The d e b t - e q u i t y r a t i o h a s i n c r e a s e d r a p i d l y due t o t h e a d d i t i o n o f 

l o n g - t e r m d e b t a n d d e p l e t i o n o f w o r k i n g c a p i t a l b y o p e r a t i n g l o s s e s . 

T h u s , t h e a i r l i n e must a c h i e v e a p e r i o d o f p r o f i t a b l e o p e r a t i o n p r i o r 

t o n e g o t i a t i n g f o r a d d i t i o n a l e x t e r n a l c a p i t a l . D u r i n g t h i s p e r i o d 

demand may be l i m i t e d by c a p a c i t y a s o p p o s e d t o t h e marke t l i m i t ­

a t i o n s e x p e r i e n c e d e a r l i e r . By t h e t i m e a s u i t a b l e c r e d i t agreement 

i s e s t a b l i s h e d , t h e o r d e r i s p l a c e d , and t h e i n i t i a l a i r c r a f t a r e 

r e c e i v e d , t h e a i r l i n e may be o n c e a g a i n o p e r a t i n g w e l l b e l o w t h e 

a v e r a g e marke t p o t e n t i a l . 

T h u s , t h e c y c l i c p a t t e r n o f t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r and 



p r o f i t s b e g i n s a g a i n w i t h two i m p o r t a n t e x c e p t i o n s . F i r s t , t h e marke t 

f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n h a s c o n t i n u e d t o i n c r e a s e a t a compounded a n n u a l 

r a t e o f a p p r o x i m a t e l y f i f t e e n p e r c e n t p e r y e a r . T h e r e f o r e , f u t u r e 

c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p rograms w i l l i n v o l v e more s e a t - m i l e s , more 

e x p e n s i v e a i r c r a f t , a n d c o n s e q u e n t l y , g r e a t e r c a p i t a l e x p e n d i t u r e s . 

S e c o n d l y , t h e a i r l i n e ' s p r e s e n t d e b t i s a t a h i g h e r l e v e l t h a n a t 

t h e b e g i n n i n g o f t h e p r e v i o u s c y c l e and w i l l have t o b e r e n e g o t i a t e d 

i n s u b s e q u e n t c r e d i t a g r e e m e n t s . A s a r e s u l t , e x c e s s c a p a c i t y w i l l 

have a n e v e n g r e a t e r i m p a c t o n t h e f i r m ' s f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e d u r i n g 

s u b s e q u e n t c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p r o g r a m s . 

A s a n example o f t h e s e g e n e r a l b e h a v i o r p a t t e r n s c o n s i d e r t h e 

o b s e r v e d p e r f o r m a n c e o f D e l t a A i r L i n e s , I n c . d i s p l a y e d i n F i g u r e 4. 

The i n i t i a l g r a p h d e p i c t s a v e r a g e m o n t h l y demand measured i n r evenue 

p a s s e n g e r m i l e s . The a n n u a l demand was d i v i d e d by t w e l v e t o remove 

s e a s o n a l i t y v a r i a t i o n s . The s e c o n d s e t o f c u r v e s r e p r e s e n t s t h e d o l l a r 

v a l u e o f c a p a c i t y o r d e r s a n d r e c e i p t s o n a n a n n u a l b a s i s . A n n u a l 

v a l u e s a n d smoothed v a l u e s o f t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r a r e p r e s e n t e d 

i n t h e t h i r d g r a p h . The f o u r t h c u r v e r e p r e s e n t s m o n t h l y v a l u e s o f 

n e t p r o f i t s f r o m p a s s e n g e r r e v e n u e b e f o r e t a x e s . S u p p o r t i n g d a t a a r e 

shown i n T a b l e s 10 a n d 11 i n t h e A p p e n d i c e s . 

T h e s e r e l a t i o n s h i p s r e f l e c t t h e i m p a c t o f two m a j o r c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n p r o g r a m s ; one b e g i n n i n g i n t h e l a t e 1950's a n d one b e g i n ­

n i n g i n t h e l a t e l°/6o's. I n b o t h c a s e s t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r a n d 

p r o f i t s a r e d e p r e s s e d e v e n t h o u g h demand c o n t i n u e s t o i n c r e a s e . B a s e d 

upon t h i s o b s e r v e d r e a l i z a t i o n o f t h e h y p o t h e s i z e d b e h a v i o r p a t t e r n s , 
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t h e a p p a r e n t p e r i o d o f f i n a n c i a l v a r i a t i o n s a s s o c i a t e d w i t h a c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n p r o g r a m i s a p p r o x i m a t e l y s i x y e a r s . 

M o d e l Deve lopment 

The m o d e l d e v e l o p e d a s a p a r t o f t h i s r e s e a r c h e f f o r t c o n s i s t s 

o f a n e t w o r k o f i n t e r a c t i n g f e e d b a c k c o n t r o l s t r u c t u r e s c o n t a i n i n g 

a l t e r n a t i n g a c c u m u l a t i o n s and a c t i v i t i e s . T y p i c a l f i n a n c i a l a c c u m ­

u l a t i o n s , o r s t a t e s , o f a n o r g a n i z a t i o n i n c l u d e c a s h o r l i q u i d a s s e t s , 

l o n g - t e r m d e b t , c a p i t a l e q u i p m e n t , w o r k i n g c a p i t a l and s t o c k h o l d e r s * 

e q u i t y . Ove r t i m e t h e s e a c c u m u l a t i o n s d i s p l a y v a r i a t i o n s w h i c h a f f e c t 

t h e f i r m ' s f i n a n c i a l s t a t u s a n d o p e r a t i o n a l g r o w t h . The m a g n i t u d e and 

t i m i n g o f t h e s e v a r i a t i o n s r e s u l t f r o m t h e f i r m ' s a c t i v i t i e s , o r f l o w s 

i n t o a n d o u t o f t h e a c c u m u l a t i o n s . Examp les o f f l o w s i n f l u e n c i n g t h e 

l e v e l s o f t h e a c c u m u l a t i o n s a r e r e v e n u e g e n e r a t e d by t h e f i r m , e x p e n d i ­

t u r e s a s s o c i a t e d w i t h t h i s r e v e n u e , e x p e n d i t u r e s f o r c a p i t a l e q u i p m e n t , 

and f u n d s g e n e r a t e d by t h e i s s u a n c e o f s t o c k o r a s s u m p t i o n o f d e b t . 

T h e s e f l o w s a r e i n t u r n c o n t r o l l e d by t h e p o l i c i e s o f t h e f i r m and 

m a n a g e r i a l d e c i s i o n s b a s e d upon t h e s e p o l i c i e s . The f e e d b a c k m o d e l 

w h i c h h a s b e e n d e s c r i b e d q u a l i t a t i v e l y was t r a n s f o r m e d i n t o a sys tem 

o f f i r s t - o r d e r d i f f e r e n c e e q u a t i o n s f o r t h e p u r p o s e o f t e s t i n g t h e 

r e s e a r c h h y p o t h e s e s . The e x i s t e n c e o f n o n l i n e a r r e l a t i o n s h i p s b e t w e e n 

d e c i s i o n i n p u t s and r e s u l t i n g r e m e d i a l a c t i o n s , t h e number o f v a r i a b l e s , 

and t h e s y s t e m ' s dynamic n a t u r e n e c e s s i t a t e d t h e u s e o f d i g i t a l compute r 

s i m u l a t i o n f o r m o d e l s y n t h e s i s a n d e x p e r i m e n t a t i o n . 

A l t h o u g h t h e u n d e r l y i n g sys tem o f f e e d b a c k r e a l t i o n s h i p s a r i s e s 

f r o m t h e r e s e a r c h h y p o t h e s i s , m o d e l e x p e r i m e n t a t i o n and s y n t h e s i s was 
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n e c e s s a r y t o e s t i m a t e t h e i m p a c t o f v a r i o u s sys tem components a n d p a r a ­

m e t e r s . The l e v e l o f a g g r e g a t i o n i n c o r p o r a t e d i n t o t h e f i n a l m o d e l 

a l s o r e s u l t e d f r o m e v a l u a t i n g v a r i o u s c o n f i g u r a t i o n s and t h e i r a b i l i t y 

t o p r o d u c e b e h a v i o r r e p r e s e n t a t i v e o f t h e r e a l w o r l d s y s t e m . The 

p r i m a r y r e l a t i o n s h i p s a n d k e y p a r a m e t e r s f o r t h e f i n a n c i a l s e c t o r a n d 

c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s e c t o r o f t h e f i r m a r e d i s c u s s e d b e l o w . 

F i n a n c i a l S e c t o r 

The r e p r e s e n t a t i o n o f a c o r p o r a t i o n ' s f i n a n c i a l o p e r a t i o n s a s a 

n e t w o r k o f a c c u m u l a t i o n s and t h e i r a s s o c i a t e d f l o w s c o r r e s p o n d s c l o s e l y 

w i t h management 's p r e s e n t c o n c e p t o f t h e s e o p e r a t i o n s . F o r i n s t a n c e , 

t h e b a l a n c e s h e e t p r o v i d e s i n f o r m a t i o n o n t h e f i n a n c i a l s t a t e o r 

a c c u m u l a t i o n s o f t h e f i r m a t t h e end o f a n a c c o u n t i n g p e r i o d , and t h e 

e a r n i n g s s t a t e m e n t summar izes some o f t h e f l o w s f o r t h e same p e r i o d . 

I n a d d i t i o n , t h e f l o w o f f u n d s i s summar ized i n t h e s o u r c e s a n d u s e s 

o f f u n d s s t a t e m e n t s i n c l u d e d i n a n n u a l r e p o r t s . 

The f i n a n c i a l s e c t o r o f t h e m o d e l c o n t a i n s v a r i a b l e s r e p r e s e n t i n g 

c a s h f l o w s i n t o t h e f i r m i n t h e f o r m o f o p e r a t i n g r e v e n u e s (OPREV) a n d 

new d e b t ( D A R ) . The r e s u l t i n g a c c u m u l a t i o n s a r e i n t e r n a l f u n d s ( I F ) 

r e p r e s e n t i n g w o r k i n g c a p i t a l and l o n g - t e r m deb t ( D E B T ) . R e d u c t i o n s o f 

f u n d s r e s u l t f r o m o p e r a t i n g e x p e n s e s ( O P F X P ) , i n t e r n a l f u n d s u s e d f o r 

c a p i t a l e x p e n d i t u r e s ( I F C X ) a n d i n t e r e s t expense ( I N T X P ) . O p e r a t i n g 

revenues r e s u l t f r o m t h e p r o d u c t o f e a c h m o n t h ' s a c t u a l demand (AD) 

and t h e p a s s e n g e r m i l e y i e l d ( P M Y L D ) , and o p e r a t i n g expenses a r e com­

p u t e d a s t h e p r o d u c t o f t o t a l c a p a c i t y (TCAP) and t h e u n i t o p e r a t i n g 

c o s t (UOPC) . 

Deb t c o n t r o l p o l i c i e s a r e imp lemen ted v i a t h e d e s i r e d d e b t - e q u i t y 
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r a t i o (DDER) a n d e q u i t y (EQITY) w h i c h i s c o m p r i s e d o f i n t e r n a l f u n d s 

p l u s t h e book v a l u e o f c a p a c i t y (NVCAP) l e s s d e b t . The n e t p r o f i t 

b e f o r e t a x e s r e a l i z e d b y t h e f i r m c o n s i s t s o f o p e r a t i n g r e v e n u e s l e s s 

o p e r a t i n g e x p e n s e s , d e p r e c i a t i o n ( D E F R T ) , and i n t e r e s t e x p e n s e s . The 

f i n a n c i a l s e c t o r i s c o u p l e d w i t h t h e o p e r a t i o n a l s e c t o r v i a i n t e r n a l 

f u n d s a v a i l a b l e f o r c a p a c i t y e x p e n d i t u r e s ( IFCXA) and e f f o r t s t o c o n ­

t r o l t h e amount o f deb t a c q u i r e d b y t h e o r g a n i z a t i o n . 

C a p a c i t y A c q u i s i t i o n S e c t o r 

T h i s p o r t i o n o f t h e m o d e l r e l a t e s t o t h e d e c i s i o n p r o c e s s e s c o n ­

c e r n e d w i t h f o r e c a s t i n g f u t u r e demand and o r d e r i n g s u f f i c i e n t c a p a c i t y 

t o accommodate a n t i c i p a t e d g r o w t h . Demand f o r e c a s t s a r e b a s e d u p o n a n 

e x p o n e n t i a l l y smoothed a v e r a g e o f p a s t demand (AVGDM). T h i s a v e r a g e i n 

c o n j u n c t i o n w i t h t h e d e s i r e d p a s s e n g e r l o a d f a c t o r (DPLF) i n d i c a t e s t h e 

d e s i r e d f u t u r e c a p a c i t y . The q u a n t i t y l e s s c u r r e n t c a p a c i t y and c a p a c i t y 

o n o r d e r y i e l d s t h e d e s i r e d c a p a c i t y e x p a n s i o n (DEXPN) w i t h o u t r e g a r d 

f o r f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s . The o r d e r i s c o n v e r t e d t o a c a p i t a l e x p e n d i ­

t u r e u s i n g t h e u n i t c o s t o f c a p a c i t y (UCC) and compared w i t h a v a i l a b l e 

f u n d s . Funds c u r r e n t l y a v a i l a b l e f o r c a p a c i t y a c q u i s i t i o n (FCACA) c o n ­

s i s t o f i n t e r n a l f u n d s a v a i l a b l e ( I F A ) p l u s t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e 

deb t l i m i t (DTLIM) and c u r r e n t deb t ( D E B T ) . The c a p a c i t y o r d e r r a t e 

(CAPOR) i s e q u a t e d t o t h e minimum o f t h e d e s i r e d c a p i t a l e x p e n d i t u r e 

a n d f u n d s a v a i l a b l e f o r c a p i t a l e x p e n d i t u r e s . The c a p a c i t y a r r i v a l 

r a t e (CAPAR) i s a t h i r d o r d e r d e l a y o f t h e c a p a c i t y o r d e r r a t e w i t h a n 

a v e r a g e d e l i v e r y d e l a y (CDD) o f t w e n t y m o n t h s . 

Demand S e c t o r 

The p e r f o r m a n c e dynamics c h a r a c t e r i z i n g members o f t h e a i r l i n e 
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i n d u s t r y a r e c r e a t e d b y m a n a g e r i a l r e a c t i o n s t o marke t g r o w t h . E f f o r t s 

t o ma tch c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s w i t h i n c r e a s e s i n demand r e s u l t i n a l t e r ­

n a t i n g p e r i o d s o f i n a d e q u a t e c a p a c i t y , d u r i n g w h i c h demand i s l i m i t e d 

b y t h e a v a i l a b i l i t y o f s e a t s , a n d p e r i o d s o f e x c e s s c a p a c i t y when s h o r t -

t e r m marke t g a i n s a r e l i m i t e d b y c o m p e t i t i v e r e a c t i o n s o r ma rke t p o t e n t i a l . 

A n a i r l i n e ' s a v e r a g e marke t f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n i s r e p r e s e n t e d 

i n t h e m o d e l a s p o t e n t i a l demand ( P D ) . T h i s demand i n c r e a s e s f r o m 

exogenous i n p u t s ( r e p r e s e n t i n g h i s t o r i c a l g r o w t h e x p e r i e n c e d b y t h e 

i n d u s t r y ) a n d marke t s h i f t s c r e a t e d b y m a n a g e r i a l a c t i o n s ( E D I N C ) . 

I n c r e a s e s i n a n a i r l i n e ' s marke t s h a r e a r e r e l a t e d t o t h e a v e r a g e new 

c a p a c i t y a r r i v a l r a t e (ACPAR) v i a t h e consumer r e c o g n i t i o n d e l a y ( C R D ) . 

C o m p e t i t i v e r e a c t i o n s w h i c h r e s u l t i n a ma rke t s h a r e d e c r e a s e a r e 

d e l a y e d b y t h e c o m p e t i t i o n r e a c t i o n t i m e ( C R T ) . 

The a v a i l a b i l i t y o f s e a t s s e r v e s as a n u l t i m a t e l i m i t o n t h e 

a c t u a l demand r e a l i z e d f r o m t h e m a r k e t . A s t h e a i r l i n e ' s p o t e n t i a l 

m a r k e t , measu red i n r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s p e r m o n t h , a p p r o a c h e s 

t h e i r c a p a c i t y , a l l o f t h e p o t e n t i a l demand c a n n o t be s a t i s i f e d due 

t o p h y s i c a l l i m i t a t i o n s . The p o r t i o n o f p o t e n t i a l demand s a t i s i f e d 

(AVAIL ) d e c r e a s e s a s t h e p o t e n t i a l d e m a n d - t o t a l c a p a c i t y r a t i o (FDTCR) 

i n c r e a s e s . The a i r l i n e ' s a c t u a l demand (AD) i s d e t e r m i n e d f r o m t h e 

p r o d u c t o f t h e i r p o t e n t i a l demand (FD) a n d a v a i l a b i l i t y ( A V A I L ) . The 

m o d e l f l o w d i a g r a m o f F i g u r e 5 d i s p l a y s t h e sys tem s t r u c t u r e i n t e rms 

o f c o n v e n t i o n a l i n d u s t r i a l dynamics f l o w s y m b o l s . 

Sys tem P a r a m e t e r V a l u e s 

H a v i n g c o n s t r u c t e d t h e l o g i c a l r e l a t i o n s h i p s o f t h e m o d e l b a s e d 

u p o n t h e r e s e a r c h h y p o t h e s i s a n d i n t e r a c t i o n s w i t h members o f a i r l i n e 
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management , s y s t e m p a r a m e t e r s w e r e e s t i m a t e d f r o m o p e r a t i n g and f i n -

ho 

a n c i a l d a t a o b t a i n e d f r o m t h e s o u r c e s l i s t e d b e l o w . F i n a n c i a l and 

o p e r a t i o n a l o b j e c t i v e s i n c o r p o r a t e d i n t o t h e m o d e l c o r r e s p o n d w i t h 

s t a t e d company p o l i c i e s a n d g o a l s . I n p a r t i c u l a r , t h e i m p a c t o f s e a t 

a v a i l a b i l i t y o n demand i s b a s e d o n D e l t a ' s o p e r a t i n g e x p e r i e n c e d u r i n g 

J u l y a n d A u g u s t o f 1966 when t h e i r c o m p e t i t o r s h a d c e a s e d o p e r a t i o n s 

hi 
b e c a u s e o f l a b o r s t r i k e s 

T o d e m o n s t r a t e t h e m o d e l ' s b e h a v i o r a l v a l i d i t y , t h e h i s t o r i c a l 

p e r f o r m a n c e o f D e l t a A i r L i n e s , I n c . was r e p r o d u c e d u s i n g t h e p a r a m e t e r 

^ A i r C a r r i e r A n a l y t i c a l C h a r t s a n d S u p p l e m e n t a l C a r r i e r S t a t i s t i c s , 
o p . c i t . 

A i r C a r r i e r F i n a n c i a l S t a t i s t i c s , o p , c i t . 

A i r C a r r i e r T r a f f i c S t a t i s t i c s , C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d , W a s h i n g t o n , 

A i r T r a n s p o r t F a c t s a n d F i g u r e s , A i r T r a n s p o r t A s s o c i a t i o n o f A m e r i c a , 
W a s h i n g t o n , D . C . 

A i r c r a f t O p e r a t i n g C o s t a n d P e r f o r m a n c e R e p o r t , o p . c i t . 

D e l t a A i r L i n e s , I n c . A n n u a l R e p o r t , D e l t a A i r L i n e s , I n c . , A t l a n t a , 
G e o r g i a . 

Handbook o f A i r l i n e S t a t i s t i c s , C i v i l A e r o n a u t i c s B o a r d , W a s h i n g t o n , 
D. C . 

M a j o r U . S . A i r l i n e s : F i n a n c i a l R e q u i r e m e n t s and P r o j e c t i o n s I 9 6 8 -
1971> o p . c i t . 

M o o d y ' s T r a n s p o r t a t i o n M a n u a l , o p . c i t . 

" E s t i m a t e s f o r i n t a n g i b l e p a r a m e t e r s r e p r e s e n t i n g d e l a y s i n d e c i s i o n ­
mak ing and i m p l e m e n t a t i o n o f r e s u l t i n g a c t i o n s w e r e e s t a b l i s h e d a s a 
r e s u l t o f i n t e r v i e w s w i t h k e y o p e r a t i n g a n d f i n a n c i a l p e r s o n n e l o f 
D e l t a A i r L i n e s , I n c . The f a c t t h a t D e l t a i s c h a r a c t e r i z e d a s one o f 
t h e more c o n s e r v a t i v e a i r l i n e s i n t h e i n d u s t r y p r o v i d e d a f rame o f 
r e f e r e n c e f o r t h e s e e s t i m a t e s . F o r m a l s t u d i e s t o o b t a i n p r e c i s e e s t i ­
mates o f a l l b e h a v i o r a l p a r a m e t e r s e x c e e d s t h e s c o p e o f t h i s r e s e a r c h ; 
h o w e v e r , c o n c l u s i o n s a r e o f f e r e d r e g a r d i n g t h e s e n s i t i v i t y o f sys tem 
p e r f o r m a n c e t o s u c h p a r a m e t e r s . Recommendat ions a r e made r e g a r d i n g 
a d d i t i o n a l d a t a c o l l e c t i o n p rograms t o o b t a i n i m p r o v e d e s t i m a t e s o f 
p a r a m e t e r s j u d g e d t o b e c r i t i c a l . 

D . C . 
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e s t i m a t e s a n d m o d e l s t r u c t u r e d e v e l o p e d . T h i s a p p r o a c h t o m o d e l d e s i g n 

a n d p a r a m e t e r e s t i m a t i o n r e f l e c t s c e r t a i n a t t r i b u t e s o f t h e sys tem 

b e i n g m o d e l e d a n d t h e a n t i c i p a t e d u s e o f t h e r e s e a r c h r e s u l t s . 

1 . The b a s i c p e r f o r m a n c e p a t t e r n s g e n e r a t e d b y c o n t r o l sys tems 

a r e r e l a t i v e l y i n s e n s i t i v e t o most sys tem p a r a m e t e r s . Due t o t h e 

i n h e r e n t f e e d b a c k and s e l f - c o r r e c t i v e a t t r i b u t e s c h a r a c t e r i z i n g c o n t r o l 

s y s t e m s , t h e i r p e r f o r m a n c e t e n d s t o be more s e n s i t i v e t o changes i n 

s y s t e m s t r u c t u r e t h a n changes i n i n d i v i d u a l p a r a m e t e r s . H e n c e , t h e 

a p p r o a c h t o p a r a m e t e r e s t i m a t i o n a d o p t e d f o r t h i s s t u d y i s t o o b t a i n 

a " r e a s o n a b l e " e s t i m a t e f o r t h e many p a r a m e t e r s i n c l u d e d a n d t o r e l y 

u p o n t h e r e s u l t s o f s e n s i t i v i t y a n a l y s i s t o i d e n t i f y t h o s e f ew p a r a ­

m e t e r s f o r w h i c h a d d i t i o n a l d a t a c o l l e c t i o n and more a c c u r a t e e s t i m a t e s 

m i g h t be j u s t i f i e d . These p a r a m e t e r s a r e i d e n t i f i e d i n t h e c o n c l u s i o n s 

o f t h i s s t u d y . 

2 . T h i s a p p r o a c h a n d t h e r e s u l t i n g i d e n t i f i c a t i o n o f p a r a m e t r i c 

changes w h i c h p r o d u c e d i f f e r e n t sys tem b e h a v i o r i s c o n s i s t e n t w i t h t h e 

a n t i c i p a t e d u s e o f t h e r e s e a r c h r e s u l t s . E x a m i n a t i o n o f a l t e r n a t i v e 

p o l i c i e s a n d t h e a n a l y s i s o f d e c i s i o n s u s i n g s i m u l a t e d sys tem b e h a v i o r 

p r o v i d e s management w i t h t h e o p p o r t u n i t y t o l o c a t e t h e l e v e r a g e p o i n t s 

i n t h e s y s t e m . T h a t i s , s i m u l a t i o n e x p e r i m e n t s e n a b l e t h e manager t o 

d e t e r m i n e w h i c h p a r a m e t r i c and s t r u c t u r a l changes w i l l s u b s t a n t i a l l y 

a l t e r sys tem b e h a v i o r . T h e r e f o r e , t h i s s t u d y i n c l u d e s deve lopmen t o f 

p a r a m e t e r e s t i m a t e s s u f f i c i e n t t o v a l i d a t e t h e m o d e l a n d f o c u s e s o n 

i d e n t i f y i n g t h o s e a r e a s s u b j e c t t o m a n a g e r i a l c o n t r o l i n w h i c h changes 

p r o d u c e a n improvement i n sys tem b e h a v i o r . 

The e x a m i n a t i o n and i n t e r p r e t a t i o n o f m o d e l b e h a v i o r and 
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e x p e r i m e n t a l r e s u l t s a r e p r e s e n t e d i n t h e f o l l o w i n g c h a p t e r s . Comp le te 

l i s t i n g s o f t h e m o d e l ' s e q u a t i o n s , p a r a m e t e r v a l u e s a n d v a r i a b l e i d e n t i ­

f i c a t i o n s a r e p r o v i d e d i n t h e A p p e n d i c e s . 
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CHAPTER V I 

MODEL BEHAVIOR AND VALIDATION 

The p u r p o s e o f t h i s c h a p t e r c o n s i s t s o f d e m o n s t r a t i n g t h a t t h e 

m o d e l p r e s e n t e d p r o v i d e s f o r a c h i e v i n g t h e o b j e c t i v e s o f t h i s r e s e a r c h . 

T h e s e o b j e c t i v e s , a s s t a t e d p r e v i o u s l y , a r e : 

(a ) T o d e t e r m i n e t h e i n t e r n a l v a r i a b l e s a n d s t r u c t u r a l r e l a t i o n ­

s h i p s a c c o u n t i n g f o r t h e f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e o f a m a j o r d o m e s t i c a i r ­

l i n e . 

( b ) T o d e m o n s t r a t e t h a t t h e c h a r a c t e r i s t i c b e h a v i o r o f a sys tems 

p r o b l e m e x i s t i n g i n many a i r l i n e s a r i s e s f r o m , a n d i s p e r p e t u a t e d b y , 

t h e f e e d b a c k c o n t r o l s t r u c t u r e . 

( c ) T o examine t h e i m p a c t o f m a n a g e r i a l a t t i t u d e s , judgment a n d 

d e c i s i o n s o n t h e s y s t e m ' s b e h a v i o r o v e r t i m e . 

(d ) T o i n t e r p r e t t h e s e r e s u l t s a n d t h e i r i m p l i c a t i o n s f o r 

d e s i g n i n g a l t e r n a t i v e c o n t r o l p o l i c i e s t o imp rove sys tem b e h a v i o r . 

A c h i e v e m e n t o f t h e f i r s t o b j e c t i v e i s s u b s t a n t i a t e d b y e x a m i n i n g 

t h e m o d e l ' s b e h a v i o r r e l a t i v e t o o b s e r v e d r e a l w o r l d s y s t e m p e r f o r m a n c e . 

Compar i son o f dynamic b e h a v i o r c h a r a c t e r i s t i c s ( p h a s i n g , a m p l i t u d e s a n d 

p e r i o d s ) a n d v a r i a b l e g r o w t h r a t e s d e m o n s t r a t e t h e m o d e l ' s b e h a v i o r a l 

v a l i d i t y . E x a m i n a t i o n o f t h e f o r c e s c r e a t i n g t h e m o d e l ' s b e h a v i o r 

d u r i n g s e q u e n t i a l t i m e p e r i o d s a n d c o m p a r i s o n w i t h r e a l w o r l d a c t i o n s 

a n d r e s u l t i n g p e r f o r m a n c e i m p a c t s e s t a b l i s h t h e m o d e l ' s b e h a v i o r i a l 

v a l i d i t y . E x a m i n a t i o n o f t h e f o r c e s c r e a t i n g t h e m o d e l ' s b e h a v i o r 
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d u r i n g s e q u e n t i a l t i m e p e r i o d s a n d c o m p a r i s o n w i t h r e a l w o r l d a c t i o n s 

a n d r e s u l t i n g p e r f o r m a n c e i m p a c t s e s t a b l i s h t h e m o d e l ' s c o n s t r u c t 

v a l i d i t y . Exogenous i n p u t s w e r e s u b j e c t e d t o u n c e r t a i n t y t o d e m o n ­

s t r a t e t h a t m o d e l o u t p u t s s t i l l p o s s e s s t h e dynamic c h a r a c t e r i s t i c s 

o f t h e r e a l w o r l d s y s t e m . H a v i n g e s t a b l i s h e d t h e b a s i c m o d e l ' s v a l i d ­

i t y , t h e r e m a i n i n g o b j e c t i v e s a r e p u r s u e d i n t h e n e x t c h a p t e r . 

B a s i c M o d e l B e h a v i o r 

The m a n a g e r i a l c o n t r o l m o d e l w h i c h h a s b e e n d e s c r i b e d was t r a n s ­

f o r m e d i n t o a sys tem o f f i r s t o r d e r d i f f e r e n c e e q u a t i o n s . I n h e r e n t 

t i m e d e l a y s a n d n o n l i n e a r r e l a t i o n s h i p s p r e v e n t a c l o s e d f o r m s o l u t i o n ; 

t h e r e f o r e , s i m u l a t i o n o f t h e s y s t e m ' s b e h a v i o r o v e r t i m e was u s e d t o 

a c h i e v e t h e r e s e a r c h o b j e c t i v e s . 

The m o d e l i s i n i t i a t e d w i t h c o n d i t i o n s c o r r e s p o n d i n g t o t h e 

s t a t u s o f D e l t a A i r l i n e s , I n c . i n J u l y 195h? "the b e g i n n i n g o f a new 

f i s c a l y e a r . A n a v e r a g e demand g r o w t h r a t e e q u i v a l e n t t o t h e compounded 

r a t e e x p e r i e n c e d b y t h i s a i r l i n e d u r i n g t h e p a s t s i x t e e n y e a r s p r o v i d e s 

t h e e x t e r n a l f o r c e t o w h i c h a i r l i n e management must r e a c t . M o d e l 

v a r i a b l e s a r e s e q u e n t i a l l y c a l c u l a t e d e v e r y o n e - f o u r t h month and p l o t t e d 

a s a f u n c t i o n o f m o n t h l y e l a p s e d t i m e f r o m t h e i n i t i a l m o d e l c o n d i t i o n s . 

T a b l e 1 shows t h e s y m b o l i c r e p r e s e n t a t i o n o f t h e m o d e l v a r i a b l e s w h i c h 

a r e p l o t t e d f o r i l l u s t r a t i v e p u r p o s e s . These v a r i a b l e s a r e a l s o i d e n t i ­

f i e d o n e a c h p l o t o f sys tem p e r f o r m a n c e . 

I n t h e m i d - 1 9 5 0 ' s D e l t a ' s management made t h e d e c i s i o n t o n o t 

p u r c h a s e t u r b o - p r o p a i r c r a f t , w h i c h w e r e t r a n s i t i o n a l , a n d t o w a i t f o r 

t h e f i r s t g e n e r a t i o n o f j e t s . A l t h o u g h t h e l o a d f a c t o r a n d p r o f i t s 
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T a b l e 1. M o d e l V a r i a b l e I d e n t i f i c a t i o n f o r S i m u l a t i o n P l o t s 

M o d e l V a r i a b l e V a r i a b l e Name Symbo l 

V a l u e o f C a p a c i t y O r d e r R a t e VCOR V 

V a l u e o f C a p a c i t y A r r i v a l R a t e VCAR Q 

C a p a c i t y O r d e r L i m i t One V a l u e CP0L1V S 

P o t e n t i a l Demand PD P 

A c t u a l Demand AD D 

A v e r a g e P a s s e n g e r L o a d F a c t o r A P L F L 

Deb t DEBT T 

S t o c k h o l d e r s ' E q u i t y EQITY E 

A v e r a g e D e b t - E q u i t y R a t i o ADER A 

O p e r a t i n g Revenue OPREV R 

O p e r a t i n g Expense OPEXP X 

A v e r a g e N e t P r o f i t ANPROF N 

A v e r a g e R e t u r n On E q u i t y AROE E 

A v e r a g e R e t u r n On I n v e s t m e n t AROI I 

A v e r a g e I n v e s t m e n t T u r n o v e r ATNOVR 0 
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w e r e l o w i n t h e e a r l y p a r t o f t h e decade due t o t h e c o m p e t i t i o n ' s 

o f f e r i n g o f more a d v a n c e d a i r c r a f t , o r d e r s and t h e s u b s e q u e n t r e c e i p t 

o f j e t a i r c r a f t a l l o w e d t h e company t o r e c a p t u r e t h e i r marke t b y t h e 

b e g i n n i n g o f t h e 1 9 6 0 ' s . 

H o w e v e r , c o n t i n u e d c o n v e r s i o n o f t h e f l e e t f r o m p r o p e l l a r a i r ­

c r a f t t o j e t a i r c r a f t e v e n t u a l l y r e s u l t e d i n c a p a c i t y i n c r e a s e s w h i c h 

e x c e e d e d demand g r o w t h d u r i n g 1 9 5 8 t h r o u g h I 9 6 I even t h o u g h p r a c t i c a l l y 

no o r d e r s w e r e p l a c e d a f t e r 1 9 5 6 . The p a s s e n g e r l o a d f a c t o r f e l l b e l o w 

f i f t y - s e v e n p e r c e n t d u r i n g t h i s p e r i o d , a n d a l m o s t f i f t y m i l l i o n d o l l a r s 

o f deb t h a d t o be u s e d f o r f i n a n c i n g t h e l a s t p o r t i o n o f t h e c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n p r o g r a m . 

When demand c a u g h t u p w i t h c a p a c i t y i n t h e e a r l y 1 9 6 0 * s , t h e l o a d 

f a c t o r s t a r t e d t o i n c r e a s e a n d a d d i t i o n a l o r d e r s f o r new a i r c r a f t w e r e 

p l a c e d . D u r i n g t h i s p r o g r a m , h o w e v e r , c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s w e r e 

t e m p e r e d b y f i n a n c i a l c o n s i d e r a t i o n s due t o r e c e n t o p e r a t i n g l o s s e s 

and t h e e x t r a d e b t added d u r i n g t h e p r e v i o u s p r o g r a m . These o r d e r s 

s l o w e d b y t h e m i d d l e o f t h e d e c a d e ; h o w e v e r , e x t r a c a p a c i t y s t i l l 

r e s u l t e d i n a r e d u c e d l o a d f a c t o r and a l e v e l i n g o f p r o f i t g r o w t h 

d u r i n g 1 9 6 ^ and I 9 6 5 . The i m p a c t was n o t a s g r e a t due t o f i n a n c i a l 

l i m i t s imposed on c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s , b u t a n o t h e r t h i r t y - f i v e 

m i l l i o n d o l l a r s i n deb t was added i n I 9 6 6 t o f i n a n c e t h e l a s t u n i t s 

o f t h i s p r o g r a m . 

B e c a u s e o f t h e p r e v i o u s p r o g r a m ' s r e d u c e d p u r c h a s e s r e l a t i v e t o 

p e r c e i v e d o p e r a t i n g n e e d s , t h e n e x t c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p r o g r a m was 

i n i t i a t e d a f t e r a s h o r t e r t i m e i n t e r v a l . The g r e a t e r n e e d s , c o u p l e d 

w i t h p o s i t i v e economic c o n d i t i o n s a n d t h e i n t r o d u c t i o n o f a new 
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g e n e r a t i o n o f j e t s , r e s u l t e d i n t h e l a r g e s t c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p r o ­

gram o f t h e a i r l i n e ' s h i s t o r y . O r d e r s o f a p p r o x i m a t e l y 5̂0 m i l l i o n 

d o l l a r s w e r e p l a c e d i n t h e l a t e 1960's. A g a i n t h e p r e d i c t a b l e i m p a c t 

has o c c u r r e d . Deb t i n c r e a s e d b y 1̂0 m i l l i o n d o l l a r s (250 p e r c e n t ) 

a n d t h e l o a d f a c t o r h a s d r o p p e d t o n e a r l y f i f t y p e r c e n t . 

F i g u r e s 6, 7 a n d 8 p o r t r a y t h e m o d e l ' s b e h a v i o r f o r t h i s same 

i n t e r v a l o f t i m e . T ime 10 c o r r e s p o n d s t o J u l y 195̂  a n d t h e t i m e u n i t s 

a r e m o n t h s . 

T ime 10 t o T ime 3̂  

F i g u r e 6 i n d i c a t e s c a p a c i t y o r d e r s (V) a r e b e i n g p l a c e d i n r e s ­

ponse t o t h e h i g h p a s s e n g e r l o a d f a c t o r ( L ) and r e s u l t i n g o p e r a t i n g 

p r o f i t s (N) a r e d i s p l a y e d i n F i g u r e 7. The i n d i c a t e d c a p a c i t y p u r ­

c h a s e s o f 107 m i l l i o n d o l l a r s compares t o a n a c t u a l p u r c h a s e o f 100 

m i l l i o n d o l l a r s . 

T ime 3̂  t o T ime 76 

A s t h e new a i r c r a f t a r e a d d e d t o t h e f l e e t ( Q , F i g u r e 6), t h e 

l o a d f a c t o r d r o p s t o 56.5 p e r c e n t d u r i n g t h e i n t e r v a l (compared w i t h 

56.8 p e r c e n t i n t h e o b s e r v e d d a t a ) s i n c e c a p a c i t y i n c r e a s e s e x c e e d 

demand t e m p o r a r i l y . F i g u r e 7 i l l u s t r a t e s t h a t o p e r a t i n g e x p e n s e s (x) 

i n c r e a s e more r a p i d l y t h a n p a s s e n g e r r e v e n u e s ( R ) ; t h e r e f o r e , o p e r a t i n g 

p r o f i t s (N) a r e r e d u c e d . Cash f l o w p r o b l e m s a r i s e and t h e r e m a i n i n g 

new c a p a c i t y a r r i v a l s must b e f i n a n c e d w i t h d e b t c a p i t a l . F i g u r e 8 

i n d i c a t e s t h e a d d i t i o n o f t h i r t y - s i x m i l l i o n d o l l a r s i n d e b t (T ) r a i s ­

i n g t h e a v e r a g e d e b t - e q u i t y r a t i o (A) t o a p p r o x i m a t e l y 0.75* 
Time 76 t o T ime 118 

M o d e l o u t p u t f o r t h i s i n t e r v a l i n d i c a t e s d e s i r e d o r d e r s ( S , 
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Figure 6. Demand/Capacity Behavior - Bas ic Model 
-Cap. Orders($) , Q=Cap. Arr iva l s ($) , S=Desired Cap. Orders ($) , P=Potent ia l Dem.(RPM), D-Actual Dem.(RPM), L«Avg. PLF 



Figure 7. F inanc ia l Performance - Basic Model 
R=Oper. R e v . ( $ ) , X=Oper. E x p . ( $ ) , N=Oper. P r o f i t ( $ ) , E«Return on-Equity, I«Return on Investment, 0=lnvestment Turnover 
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Figure 8 . Debt/Equity Behavior - Basic 'Model 
Debt ( $ ) , E - Equity ( $ ) , A - Average Debt-Equity Ratio 
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ON 



67 

F i g u r e 6) o f 315 m i l l i o n d o l l a r s and a c t u a l o r d e r s ( V ) , r e d u c e d by-

f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s , o f 203 m i l l i o n d o l l a r s compared w i t h o b s e r v e d 

o r d e r s o f 166 m i l l i o n d o l l a r s d u r i n g t h e f i r s t h a l f o f t h e 1960 's . The 

f i n a n c i a l c o n s t r a i n t o n c a p a c i t y o r d e r s r e s u l t s f r o m e f f o r t s t o m a i n ­

t a i n a d e b t - e q u i t y r a t i o b e t w e e n o n e - h a l f and o n e . E f f o r t s t o c o r r e c t 

t h e a c t u a l r a t i o ' s d e v i a t i o n f r o m t h e l o w e r l i m i t a r e s u c c e s s f u l u n t i l 

t h e f i r m ' s i n t e r n a l f u n d s a r e e x h a u s t e d b y t h e c u r r e n t c a p a c i t y p u r ­

c h a s e s , a n d new deb t must b e added t o f i n a n c e t h e p u r c h a s e o f r e m a i n i n g 

a i r c r a f t f o r w h i c h o r d e r s have b e e n p l a c e d . 

T ime 118 t o T ime 15k 

A s b e f o r e , t h e a r r i v a l r a t e o f new c a p a c i t y e x c e e d s t h e g r o w t h 

i n demand r e s u l t i n g f r o m marke t s h a r e i n c r e a s e s a n d exogenous f a c t o r s . 

Demand i s l i m i t e d b y m a r k e t p o t e n t i a l , c o s t s i n c r e a s e f a s t e r t h a n 

r e v e n u e s , i n t e r n a l r e s e r v e s a r e i n a d e q u a t e t o f u n d t h e new c a p a c i t y 

a n d a d d i t i o n a l deb t i s a c q u i r e d . The p a s s e n g e r l o a d f a c t o r d r o p s t o 

57«^ p e r c e n t (compared t o 56.7 p e r c e n t i n t h e a c t u a l s y s t e m ) , and d e b t 

l e v e l s o f f a t s l i g h t l y o v e r one h u n d r e d m i l l i o n d o l l a r s (compared t o 

a n o b s e r v e d v a l u e o f n i n e t y m i l l i o n d o l l a r s ) . The r e s u l t i n g c a p i t a l 

s t r u c t u r e has a d e b t - e q u i t y r a t i o v e r y n e a r t h e a b s o l u t e maximum o f 

o n e , a t a t i m e when t h e f i r m ' s e a r n i n g s a r e a t t h e l o w p o i n t o f t h e i r 

c y c l e . A s a r e s u l t even g r e a t e r f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s a r e p l a c e d o n 

f u t u r e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s . 

T ime 15k t o T ime 190 

W h i l e more r e s t r i c t i v e f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s a r e i m p o s e d o n 

c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s due t o t h e weakened c a p i t a l s t r u c t u r e , a n d 

i n c r e a s i n g n e e d f o r a d d i t i o n a l c a p a c i t y d e v e l o p s b e c a u s e : 
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(a ) t h e p r e v i o u s a c q u i s i t i o n was l e s s t h a n d e s i r e d due t o 

f i n a n c i a l l i m i t a t i o n s and 

(b) t h e p r e v i o u s a c q u i s i t i o n has i n c r e a s e d t h e marke t s h a r e a n d 

s t i m u l a t e d demand. 

The r e s u l t i s a d e s i r e t o p l a c e a n even g r e a t e r o r d e r f o r a d d i ­

t i o n a l a i r c r a f t s u b j e c t t o a more s e v e r e f i n a n c i a l c o n s t r a i n t . The 

l o a d f a c t o r i n c r e a s e s t o 62.9 p e r c e n t (compared w i t h a n a c t u a l v a l u e 

o f 66.2 p e r c e n t ) . The m o d e l i n d i c a t e s a d e s i r e d c a p a c i t y o r d e r o f 

kk-2 m i l l i o n d o l l a r s compared w i t h a n o b s e r v e d o r d e r o f 4-35 m i l l i o n 

d o l l a r s d u r i n g 1966 t h r o u g h 1968. The r e s u l t i n g i m p a c t o f t h e s e o r d e r s 

i s d i s p l a y e d b y t h e m o d e l a f t e r t i m e 190. T h i s i m p a c t c o u p l e d w i t h a n 

economic r e c e s s i o n c h a r a c t e r i z e s t h e f i n a n c i a l s t a t e o f t h e i n d u s t r y ' s 

members i n t h e e a r l y 1970's. 

T h u s , t h e m o d e l g e n e r a t e s r e p r e s e n t a t i v e v a r i a b l e p e r f o r m a n c e 

f r o m l o g i c a l d e c i s i o n - m a k i n g p r o c e s s e s w i t h i n a n i n f o r m a t i o n f e e d b a c k 

n e t w o r k . These p r o c e s s e s u t i l i z e t h e same i n f o r m a t i o n f l o w s a s i n t h e 

a c t u a l s y s t e m a s a b a s i s f o r c o n t r o l a c t i o n s . The p u r p o s e o f t h e s e 

a c t i o n s c o n s i s t s o f c o n t r o l l i n g i n t e r n a l sys tem s t a t e s and m a i n t a i n i n g 

d e s i r e d r e l a t i o n s h i p s b e t w e e n t h e f i r m and i t s e n v i r o n m e n t . B o t h 

sys tem a n d m o d e l d e c i s i o n o u t p u t s p r o d u c e t h e same i m p a c t s on l o n g -

t e r m p e r f o r m a n c e . A m p l i t u d e s , p h a s i n g and f r e q u e n c i e s a r e e s s e n t i a l l y 

t h e same f o r t h e a c t u a l and m o d e l p e r f o r m a n c e p a t t e r n s . 

A t t h e end o f t h e t i m e p e r i o d f o r w h i c h d a t a w e r e c o l l e c t e d 

( J u l y 1970), a c t u a l demand was 780 m i l l i o n K P M ' s p e r month and m o d e l 

I j _ 
' T h i s v a l u e i s i n f l a t e d due t o l a b o r s t o p p a g e s a f f e c t i n g D e l t a ' s m a j o r 
c o m p e t i t o r s d u r i n g f i s c a l y e a r 1967. 
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demand i s 7 3 0 m i l l i o n . Deb t was 2 3 0 m i l l i o n d o l l a r s compared w i t h m o d e l 

o u t p u t o f 2 3 8 m i l l i o n . T o t a l c a p a c i t y o r d e r s e q u a l e d 7 0 6 m i l l i o n d o l l a r s 

f o r t h e r e a l w o r l d s y s t e m and 7 6 2 m i l l i o n f o r t h e m o d e l . The i n t e r i m 

b e h a v i o r o f t h e s e v a r i a b l e s a n d t h e i r i n t e r r e l a t i o n s h i p s have b e e n 

examined i n d e t a i l i n t h e p r e c e d i n g d i s c u s s i o n and a r e summar ized i n 

T a b l e 2 . 

B a s i c M o d e l B e h a v i o r W i t h Random E r r o r 

The m o d e l o u t p u t s d e s c r i b e d above w e r e g e n e r a t e d i n t h e a b s e n c e 

o f random i n f l u e n c e s . I n r e a l i t y , u n c e r t a i n t y i s i n t r o d u c e d b o t h a s a 

component o f exogenous i n p u t s a n d i n c o n j u n c t i o n w i t h t h e e f f e c t s o f 

r e m e d i a l a c t i o n s t a k e n b y d e c i s i o n - m a k e r s . The i m p a c t o f a l t e r i n g t h e 

d e c i s i o n - m a k i n g p r o c e s s e s w i l l be examined i n t h e n e x t c h a p t e r ; h o w e v e r , 

t h e f o l l o w i n g e x p e r i m e n t a l r e s u l t s i l l u s t r a t e t h e e f f e c t o f a d d i n g a 

random component t o demand i n p u t s . 

I n t h e b a s i c m o d e l t h e p o t e n t i a l marke t i s computed f r o m a d e t e r ­

m i n i s t i c g r o w t h r a t e w h i c h p r o v i d e s f o r a n a v e r a g e m o n t h l y g r o w t h o f 

a p p r o x i m a t e l y f o u r m i l l i o n r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s . The f i r s t e x p e r i ­

ment c o n s i s t e d o f a l t e r i n g t h i s p o t e n t i a l marke t a f t e r i t i s computed 

f r o m t h e d e t e r m i n i s t i c g r o w t h r a t e b y a d d i n g a random e lemen t u n i f o r m l y 

d i s t r i b u t e d b e t w e e n - 0 0 0 , 0 0 0 a n d + k,000,000 r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s . 

T h u s , t h e a v e r a g e g r o w t h i s m a i n t a i n e d ; h o w e v e r , t h e g r o w t h o c c u r r i n g 

i n a n y s i n g l e p e r i o d may r a n g e f r o m z e r o t o a n amount e q u a l t o t w i c e 

t h e n o r m a l g r o w t h . Use o f t h e u n i f o r m d i s t r i b u t i o n r e p r e s e n t s t h e 

c o n d i t i o n i n w h i c h a n y m o n t h l y g r o w t h i n t h i s r a n g e i s e q u a l l y l i k e l y ; 

t h e r e f o r e , f o r e c a s t s a r e s t i l l made on t h e b a s i s o f a v e r a g e b e h a v i o r 

a s i n t h e b a s i c m o d e l . 



T a b l e 2. R e p r e s e n t a t i v e V a r i a b l e V a l u e s ( M o d e l a n d A c t u a l ) 

a t t h e End o f I n d i c a t e d Time I n t e r v a l s 

Time I n t e r v a l 
Demand 

( m i l l . RPM) 
P a s s e n g e r 

Load F a c t o r 
O r d e r s 

( m i l l . $ ) 
D e b t 

( m i l l . $ ) 

M o d e l A c t u a l Mode l A c t u a l Mode l A c t u a l M o d e l A c t u a l M o d e l A c t u a l 

10-3^ 7/5^-7/56 97 90 .616 .626 107 100 Ik 11 

3 -̂76 7/56-1/60 171 lUo .585 .580 107 107 k6 45 

76-118 1/60-7/63 27^ 250 .587 .606 310 225 80 60 

118-15U 7/63-7/66 395 K20 .613 .610 k2k 433 112 90 

15 -̂190 7/66-7/69 730 780 .584 • 559 762 706 238 230 
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The r e s u l t i n g p a t t e r n o f c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s i l l u s t r a t e d i n 

F i g u r e 9 i n d i c a t e s t h e sys tem t e n d s t o r e a c t s o o n e r i n p u r c h a s i n g new 

c a p a c i t y t o meet demands w h i c h a r e h i g h e r t h a n a n t i c i p a t e d . Once t h e 

o r d e r has b e e n p l a c e d and r e c e i v e d , t h e r e s u l t i n g dynamics a r e t h e 

same a s t h o s e p r o d u c e d b y t h e b a s i c m o d e l p o r t r a y e d i n F i g u r e 6. B e c a u s e 

o f t h e e a r l i e r r e a c t i o n t o i n c r e a s e s i n demand, t h e r e s u l t i n g o r d e r s 

t e n d t o be s m a l l e r s i n c e t h e p e r c e i v e d d i s c r e p a n c y b e t w e e n f o r e c a s t e d 

demand a n d c u r r e n t c a p a c i t y a r e n o t a s g r e a t . I n summary, o u t p u t 

a m p l i t u d e s a n d f r e q u e n c i e s a r e t h e same f o r t h e b a s i c d e t e r m i n i s t i c 

m o d e l a n d t h e b a s i c m o d e l w i t h a random demand i n p u t . A p o s i t i v e 

p h a s e s h i f t o f f i v e months c o n s t i t u t e s t h e p r i m a r y d i f f e r e n c e i n 

b e h a v i o r . 

I n t h e s e c o n d e x p e r i m e n t , t h e u n d e r l y i n g g r o w t h r a t e was s u b ­

j e c t e d t o a random i n f l u e n c e . U n i f o r m l y d i s t r i b u t e d random v a r i a b l e s 

w e r e u s e d i n two e x p e r i m e n t s : one w i t h a r a n g e e q u a l t o t w i c e t h e 

a v e r a g e g r o w t h r a t e w h i c h does n o t p r o v i d e f o r a d e c r e a s e i n marke t 

p o t e n t i a l ( t h e l o w e r l i m i t o f t h e g r o w t h i n a n y s i n g l e p e r i o d i s z e r o ) 

a n d one w i t h a r a n g e e q u a l t o f o u r t i m e s t h e mean w h i c h does p r o v i d e 

f o r a p o s s i b l e d e c r e a s e i n t h e marke t f r o m one p e r i o d t o t h e n e x t . 

The u n i f o r m d i s t r i b u t i o n f r o m w h i c h m o n t h l y g r o w t h r a t e s w e r e r a n d o m l y 

c h o s e n r e s u l t s i n a s e t o f e q u a l l y l i k e l y ma rke t changes w i t h no u n d e r ­

l y i n g c a u s a l mechan isms . S i n c e t h e s e changes c a n n o t be p r e d i c t e d , t h e 

f o r e c a s t i n g s t r u c t u r e u s e d i n t h e b a s i c m o d e l i s s t i l l j u s t i f i e d . 

A l t h o u g h t h e s i m u l a t e d demand i n b o t h e x p e r i m e n t s i s s l i g h t l y more 

e r r a t i c , t h e sys tem p e r f o r m a n c e p a t t e r n s d i s p l a y t h e same a v e r a g e 

b e h a v i o r and dynamics a s t h e b a s i c m o d e l . 



V=Cap. Orders($) , Q*Cap. 
Figure 9 . Demand/Capacity Behavior - Random Demand 

A r r i v a l s ( $ ) , S=Desired Cap. Otders ($ ) , P=Potential Dem.(RPM), D=Actual Dem.(RIM), L=Avg. PLF ro 
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Random n o i s e d i s t u r b a n c e s s u c h a s t h e o n e s u s e d i n t h e s e e x p e r i ­

m e n t s c o n t a i n a b r o a d r a n g e o f c o m p o n e n t f r e q u e n c i e s . When a s y s t e m 

a m p l i f i e s c e r t a i n f r e q u e n c i e s i n t h i s r a n g e , t h e s y s t e m b e h a v i o r i s 

d e s c r i b e d a s h a v i n g a n a t u r a l p e r i o d . S i n c e t h e same c y c l i c b e h a v i o r 

p a t t e r n s a r e d i s p l a y e d b y t h e m o d e l w i t h o r w i t h o u t random i n p u t s , 

c o n s i d e r t h e d e t e r m i n i s t i c m o d e l ' s a v e r a g e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r (L) 

p l o t t e d i n F i g u r e 6 a s a b a s i s f o r f u r t h e r a n a l y s i s . The f o l l o w i n g 

t a b l e g i v e s t h e s e q u e n t i a l h i g h and l o w v a l u e s f o r t h i s v a r i a b l e a n d 

t h e t i m e s a t w h i c h t h e y o c c u r . A l s o p r o v i d e d a r e t h e a v e r a g e v a l u e s 

o f e a c h p a i r o f s u c c e s s i v e e x t r e m e v a l u e s a n d t h e i n d i c a t e d c y c l e p e r i o d . 

T a b l e 3. A v e r a g e P a s s e n g e r Load F a c t o r A m p l i t u d e s a n d P e r i o d s 

T ime V a r i a b l e A v e r a g e o f L a s t I n d i c a t e d C y c l e 
V a l u e Ho) Two V a l u e s (%) P e r i o d ( M o n t h s ) 

24 63.09 — — 
61 56.50 59.80 74 

98 62.72 59.61 74 

130 57-42 60.07 64 

166 62.92 60.17 72 

197 57.90 60. 4 I 62 

231 62.85 60.38 68 

A v e r a g e V a l u e 60.07 69 

T h u s , e f f o r t s t o m a i n t a i n a n a v e r a g e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r o f f i f t y -

n i n e p e r c e n t r e s u l t i n a n o s c i l l a t o r y l o a d f a c t o r w i t h a n a v e r a g e v a l u e 



o f s i x t y p e r c e n t , a n a v e r a g e a m p l i t u d e o f 2.8 p e r c e n t and a n a v e r a g e 

p e r i o d o f s i x t y - n i n e m o n t h s . The s y s t e m does d i s p l a y a t e n d e n c y t o 

move t o w a r d t h e d e s i r e d v a l u e a s i n d i c a t e d b y t h e ex t reme v a l u e s i n 

T a b l e 3» W i t h one e x c e p t i o n (Time 98), e a c h ex t reme v a l u e i s c l o s e r 

t o t h e d e s i r e d v a l u e t h a n i t s p r e c e d i n g c o u n t e r p a r t . H o w e v e r , t h i s 

t e n d e n c y i s s l i g h t and may be o f f s e t i n t h e r e a l w o r l d b y t h e i m p a c t o f 

t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e s a n d changes i n economic c o n d i t i o n s . 

Summary o f B a s i c M o d e l B e h a v i o r 

The v a r i a b l e s a n d f e e d b a c k c o n t r o l r e l a t i o n s h i p s i n c o r p o r a t e d 

i n t o t h e b a s i c m o d e l c r e a t e m o d e l p e r f o r m a n c e d i s p l a y i n g t h e same 

dynamic c h a r a c t e r i s t i c s as t h o s e o b s e r v e d i n t h e r e a l w o r l d . S i m u l a t e d 

i m b a l a n c e s b e t w e e n exogenous demand a n d sys tem c a p a c i t y p e r p e t u a t e d 

m o d e l r e a c t i o n s d e s i g n e d t o r e g a i n t h e d e s i r e d r e l a t i o n s h i p b e t w e e n 

t h e sys tem a n d i t s e n v i r o n m e n t . S u c h a c t i o n s a c h i e v e d t h e d e s i r e d 

a v e r a g e r e s u l t s b u t i n t r o d u c e d f l u c t u a t i o n s a b o u t t h i s a v e r a g e c r e a t i n g 

u n d e s i r a b l e p e r f o r m a n c e p a t t e r n s . I n c o r p o r a t i o n o f random e r r o r i n t o 

exogenous m o d e l i n p u t s d i d n o t a l t e r t h e c h a r a c t e r i s t i c s o f m o d e l 

r e s u l t s . T h i s e q u i v a l e n c e b e t w e e n m o d e l c o n s t r u c t i o n and p e r f o r m a n c e 

a n d r e a l w o r l d r e l a t i o n s h i p s a n d o b s e r v a t i o n s e s t a b l i s h e s t h e m o d e l a s 

a v a l i d b a s i s f o r e x p e r i m e n t a t i o n and i n d u c t i v e c o n c l u s i o n s . 
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CHAPTER V I I 

EXPERIMENTAL RESULTS 

A:ffcer m o d e l v a l i d i t y was e s t a b l i s h e d a s shown i n t h e p r e v i o u s 

c h a p t e r , s i m u l a t e d sys tem b e h a v i o r i n t h e p r e s e n c e o f random e r r o r was 

examined t o c o n f i r m t h e dynamic p a t t e r n s g e n e r a t e d b y t h e b a s i c m o d e l . 

A c y c l i c v a r i a t i o n w i t h a n a v e r a g e p e r i o d o f s i x t y - n i n e months was 

o b s e r v e d . A l t h o u g h i n t e r n a l c o n t r o l mechanisms p a r t i a l l y s u c c e e d i n 

damping t h i s o s c i l l a t o r y b e h a v i o r b y r e d u c i n g t h e a m p l i t u d e , t h e r e s ­

ponse t o t h e s e e f f o r t s i s e x t r e m e l y s l o w . T h i s c h a p t e r p r e s e n t s r e s u l t s 

o f m o d e l e x p e r i m e n t s c o n d u c t e d t o d e t e r m i n e t h e i n t e r n a l c o n t r o l m e c h ­

an i sms g e n e r a t i n g t h e o b s e r v e d r e s p o n s e s t o e n v i r o n m e n t a l i n p u t s . 

E x p e r i m e n t a l D e s i g n 

Outcomes a r e r e p o r t e d f o r e x p e r i m e n t s d e s i g n e d t o i l l u s t r a t e t h e 

changes i n sys tem p e r f o r m a c n e r e s u l t i n g f r o m : 

(a ) Changes i n exogenous economic p a t t e r n s . 

(b) Changes i n e x t e r n a l f i n a n c i a l p a r a m e t e r s o v e r w h i c h manage­

ment h a s l i t t l e c o n t r o l . 

( c ) Changes i n e x t e r n a l marke t p a r a m e t e r s o v e r w h i c h management 

has l i t t l e c o n t r o l . 

(d ) Changes i n i n t e r n a l , c o n t r o l l a b l e f i n a n c i a l p a r a m e t e r s . 

(e ) Changes i n i n t e r n a l , c o n t r o l l a b l e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n 

p a r a m e t e r s . 

( f ) A l t e r n a t i v e sys tem s t r u c t u r e s . 
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M o d e l e x p e r i m e n t s i n c l u d e d i n t h i s r e s e a r c h w e r e c h o s e n on t h e b a s i s o f 

t h e i r p o t e n t i a l v a l u e t o t h e m a n a g e r i a l d e c i s i o n - m a k e r ; t h a t i s , t h e y 

r e p r e s e n t e n v i r o m e n t a l a n d s y s t e m changes a b o u t w h i c h t h e manager i s 

n o r m a l l y c o n c e r n e d . Changes i n c o n t r o l l a b l e p a r a m e t e r s a n d sys tem 

s t r u c t u r e r e p r e s e n t e x p l i c i t a l t e r n a t i v e s w h i c h management may c h o o s e 

t o imp lemen t s h o u l d t h e e x p e r i m e n t s i n d i c a t e p o t e n t i a l improvements i n 

sys tem p e r f o r m a n c e . 

A s s t a t e d e a r l i e r , t h e p u r p o s e o f t h i s e x p e r i m e n t a t i o n i s t o 

a s s i s t s y s t e m d e c i s i o n - m a k e r s i n i d e n t i f y i n g t h e p a r a m e t r i c and s t r u -

t u r a l changes w h i c h p r o d u c e i m p r o v e d sys tem b e h a v i o r . S i m i l a r l y , t h e 

a l t e r n a t i v e p a r a m e t e r v a l u e s c h o s e n f o r t h e f o l l o w i n g e x p e r i m e n t s 

r e p r e s e n t t h e maximum c h a n g e s w h i c h seem f e a s i b l e o r c a n be a c h i e v e d 

b y changes i n management s t y l e o r d e c i s i o n - m a k i n g . 

W i t h t h e e x c e p t i o n o f e x t e r n a l f i n a n c i a l p a r a m e t e r s t h e s c o p e 

o f t h i s s t u d y i s l i m i t e d t o f i r s t o r d e r i n t e r a c t i o n s ; t h a t i s , s i m u l ­

t a n e o u s changes i n more t h a n one p a r a m e t e r a r e n o t i n c l u d e d . T h i s 

a p p r o a c h i s c o n s i s t e n t w i t h t h e p u r p o s e o f d e t e r m i n i n g t h o s e p a r a ­

m e t r i c changes w h i c h p r o d u c e i m p r o v e d b e h a v i o r u n d e r t h e a s s u m p t i o n 

t h a t s i m u l t a n e o u s p a r a m e t r i c changes w i l l n o t p r o d u c e s i g n i f i c a n t 

improvements i f none o f t h e p a r a m e t e r s r e s u l t e d i n improvements when 

v a r i e d o n a n i n d i v i d u a l b a s i s . H a v i n g i d e n t i f i e d s i n g l e p a r a m e t r i c 

v a r i a t i o n s w h i c h d e m o n s t r a t e a p o t e n t i a l f o r imp rovemen t , h i g h e r o r d e r 

s t u d i e s s h o u l d be p e r f o r m e d i n w h i c h t h i s p a r a m e t e r i s v a r i e d w i t h 

o t h e r s w h i c h a r e r e l a t e d . Recommendat ions f o r s u c h s t u d i e s b a s e d o n 

t h e s e e x p e r i m e n t s a r e i n c l u d e d i n t h e f i n a l c h a p t e r . H o w e v e r , i n c l u d e d 

i n t h i s s t u d y a r e e x p e r i m e n t s i n w h i c h u n i t o p e r a t i n g c o s t s , p a s s e n g e r 
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m i l e y i e l d s a n d u n i t c a p a c i t y c o s t s w e r e i n c r e a s e d s i m u l t a n e o u s l y t o 

examine t h e i m p a c t o f i n f l a t i o n . 

L i s t e d b e l o w a r e t h e e x p e r i m e n t s p e r f o r m e d and t h e p o t e n t i a l 

management i m p l i c a t i o n s o f t h e r e s u l t s . 

Changes i n Exogenous Economic P a t t e r n s 

T h e s e e x p e r i m e n t s w e r e c o n d u c t e d t o d e t e r m i n e t h e p e r f o r m a n c e 

changes i n t r o d u c e d b y t h e p r e s e n c e o f l o n g - t e r m economic c y c l e s a n d 

t r e n d s a s o p p o s e d t o t h e s h o r t - t e r m random v a r i a t i o n s examined i n t h e 

p r e v i o u s c h a p t e r . The f a c t o r s examined i n c o n n e c t i o n w i t h t h e c y c l i c 

i n p u t s w e r e c y c l e p e r i o d , c y c l e a m p l i t u d e a n d p h a s i n g w i t h n a t u r a l 

sys tem b e h a v i o r . The b a s i c e x p e r i m e n t s i n v o l v i n g c y c l i c marke t b e h a v i o r I 
I 

u t i l i z e d i n p u t a m p l i t u d e s d e s i g n e d t o m a t c h n a t u r a l sys tem a m p l i t u d e s . 

R e p e t i t i o n s o f t h e s e e x p e r i m e n t s i n v o l v i n g a m p l i t u d e r e d u c t i o n s u p t o 

f i f t y p e r c e n t o f t h e o r i g i n a l a n d a m p l i t u d e i n c r e a s e s o f t h e same 

amounts w e r e a l s o p e r f o r m e d t o examine b e h a v i o r s e n s i t i v i t y t o a m p l i ­

t u d e v a r i a t i o n s . A f i f t y p e r c e n t change was p resumed t o b e t h e maximum 

v a r i a t i o n w i t h w h i c h management w o u l d b e c o n c e r n e d u n d e r n o r m a l o p e r a t ­

i n g c o n d i t i o n s a n d was f u r t h e r p resumed t o b e a s u f f i c i e n t change f o r 

d e m o n s t r a t i n g t h e s y s t e m ' s s e n s i t i v i t y t o t h e s e p a r a m e t e r s . The r e s u l t s 

o f t h e s e e x p e r i m e n t s , w h i c h a r e summar ized i n T a b l e k, s h o u l d b e c o n ­

s i d e r e d i n d e v e l o p i n g l o n g - r a n g e f o r e c a s t s o f demand a n d p l a n n i n g 

c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p rog rams t o accommodate f o r e c a s t e d demand. 

C y c l i c I n p u t , Same P e r i o d , I n P h a s e . T h i s e x p e r i m e n t d e m o n s t r a t e s 

t h e e f f e c t o f r e i n f o r c i n g t h e n a t u r a l sys tem p e r i o d w i t h a n exogenous 

i n p u t h a v i n g t h e same p e r i o d . 

C y c l i c I n p u t , Same P e r i o d , N i n e t y D e g r e e s Out o f P h a s e . T h i s 
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r e s u l t d e m o n s t r a t e s t h e i m p o r t a n c e o f p h a s i n g s y s t e m b e h a v i o r w i t h 

economic i n p u t s . 

C y c l i c I n p u t , P e r i o d T w i c e as L o n g , I n Phase I n i t i a l l y . F i n d i n g s 

f r o m t h i s e x p e r i m e n t i l l u s t r a t e t h e i m p a c t o f a l t e r n a t i n g i n - p h a s e a n d 

o u t - o f - p h a s e economic i n p u t s . 

C y c l i c I n p u t , P e r i o d T w i c e a s L o n g , N i n e t y D e g r e e s Out o f P h a s e 

I n i t i a l l y . T h i s outcome d e p i c t s t h e i m p o r t a n c e o f p h a s i n g i n t h e p r e ­

v i o u s e x p e r i m e n t . 

T w e n t y - f i v e P e r c e n t I n c r e a s e i n M a r k e t Growth R a t e . T h i s e x p e r i ­

ment d e m o n s t r a t e s t h e a b i l i t y , o r i n a b i l i t y , o f t h e sys tem t o " k e e p u p " 

w i t h t h e maximum marke t g r o w t h r a t e f o r w h i c h t h e manager w o u l d n o r m a l l y 

p l a n . 

T w e n t y - f i v e P e r c e n t D e c r e a s e i n M a r k e t Growth R a t e . T h i s r e s u l t 

i l l u s t r a t e s t h e s y s t e m ' s a b i l i t y t o a d j u s t t o a s u b s t a n t i a l l y l o w e r 

marke t g r o w t h r a t e . 

Changes i n Exogenous F i n a n c i a l P a r a m e t e r s 

T h e s e e x p e r i m e n t s w e r e p e r f o r m e d t o d e t e r m i n e t h e f u t u r e b e h a v i o r 

r e s u l t i n g f r o m c u r r e n t d e c i s i o n p r o c e s s e s b e i n g s u b j e c t e d t o e x t e r n a l 

changes a f f e c t i n g u n i t c o s t s a n d r e v e n u e s . S u c h exogenous changes m i g h t 

r e s u l t f r o m i n f l a t i o n , c o s t i n c r e a s e s due t o t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e s and 

CAB r u l i n g s o n f a r e s t r u c t u r e s . The p a r a m e t e r s i n c l u d e d w e r e t h e u n i t 

o p e r a t i n g c o s t ( U O P C ) , t h e u n i t c o s t o f c a p a c i t y (UCC) a n d t h e p a s s e n g e r 

m i l e y i e l d ( P M Y L D ) . The e x p e r i m e n t s p e r f o r m e d w e r e c h o s e n t o i l l u s t r a t e 

t h e f i n a n c i a l i m p l i c a t i o n s o f c u r r e n t i n f l a t i o n a r y t r e n d s . The m a g n i ­

t u d e s o f p a r a m e t r i c v a r i a t i o n s r e f l e c t t h e changes i n t h e s e p a r a m e t e r s 
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e x p e r i e n c e d b y D e l t a A i r L i n e s and t h e a v e r a g e t r e n d s e x p e r i e n c e d b y 

kk 
t h e a i r l i n e i n d u s t r y s i n c e 1 9 5 7 • E x p e r i m e n t s i n c l u d e d a r e l i s t e d 

b e l o w , a n d t h e r e s u l t s a r e summar ized i n T a b l e 5 -

U n i t O p e r a t i n g C o s t a n d P a s s e n g e r M i l e Y i e l d I n c r e a s e a t Same 

R a t e . T h i s e x p e r i m e n t i l l u s t r a t e s t h e i m p a c t o f i n f l a t i o n even when 

t h e o p e r a t i n g m a r g i n r e m a i n s c o n s t a n t . 

U n i t O p e r a t i n g C o s t a n d P a s s e n g e r M i l e Y i e l d I n c r e a s e a t Same 

R a t e . U n i t C o s t o f C a p a c i t y A l s o I n c r e a s e s . The outcome o f t h i s e x p e r i ­

ment d e p i c t s t h e i n c r e a s e d i m p a c t o f i n f l a t i o n when t h e o p e r a t i n g mar ­

g i n r e m a i n s c o n s t a n t b u t t h e c o s t o f c a p a c i t y i n c r e a s e s . 

U n i t O p e r a t i n g C o s t I n c r e a s e s F a s t e r t h a n P a s s e n g e r M i l e Y i e l d . 

U n i t C o s t o f C a p a c i t y C o n s t a n t . These r e s u l t s i l l u s t r a t e t h e n a t u r e 

a n d d e g r e e o f s y s t e m p e r f o r m a n c e d e t e r i o r a t i o n when f a r e i n c r e a s e s do 

n o t k e e p p a c e w i t h i n f l a t i o n a r y t r e n d s . 

U n i t O p e r a t i n g C o s t I n c r e a s e s F a s t e r t h a n P a s s e n g e r M i l e Y i e l d . 

U n i t C o s t o f C a p a c i t y A l s o I n c r e a s e s . T h i s e x p e r i m e n t d e m o n s t r a t e s t h e 

comb ined e f f e c t o f a d e t e r i o r a t i n g p r o f i t m a r g i n and i n c r e a s i n g c a p a c i t y 

c o s t s when f a r e i n c r e a s e s do n o t k e e p p a c e w i t h i n f l a t i o n a r y t r e n d s . 

Changes i n Exogenous M a r k e t P a r a m e t e r s 

The p u r p o s e o f t h e s e e x p e r i m e n t s was t o d e t e r m i n e s y s t e m r e a c t i o n s 

t o changes i n p a r a m e t e r s c h a r a c t e r i z i n g t h e marke t f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n . 

The p a r a m e t e r s i n c l u d e d a r e n o t s u b j e c t t o i n t e r n a l c o n t r o l b u t c a n b e 

i n f l u e n c e d t h r o u g h m a r k e t i n g p r o g r a m s . These p a r a m e t e r s a r e : 
^ D e l t a A i r l i n e s , I n c . A n n u a l R e p o r t , o p . c i t . 

^ M a j o r U . S . A i r l i n e s : F i n a n c i a l R e q u i r e m e n t s a n d P r o j e c t i o n s 1 9 6 8 -
1 9 7 1 ? o p . c i t . 
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(a ) Consumer R e c o g n i t i o n D e l a y - The t i m e r e q u i r e d f o r t h e mar ­

k e t t o r e c o g n i z e a change i n t h e t e c h n o l o g i c a l s t a t u s o r a v a i l a b i l i t y 

o f t h e c o m p a n y ' s c a p a c i t y t o p r o v i d e a i r t r a n s p o r t a t i o n . 

(b ) C o m p e t i t i o n R e a c t i o n T ime - The t i m e r e q u i r e d f o r t h e a i r ­

l i n e ' s c o m p e t i t i o n t o p e r c e i v e t h e above changes a n d r e a c t t o t h e m . 

( c ) A v a i l a b i l i t y E f f e c t - The r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e a i r l i n e ' s 

c a p a c i t y a n d p o t e n t i a l demand f o r t h e i r p r o d u c t . 

The m a g n i t u d e s o f p a r a m e t e r v a r i a t i o n s a r e b a s e d on t h e e s t i m a t e d 

f e a s i b l e r a n g e s f o r e a c h p a r a m e t e r . The outcomes f o r t h e e x p e r i m e n t s 

l i s t e d b e l o w a r e summar ized i n T a b l e 6. 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) i n Consumer R e c o g n i t i o n D e l a y . T h i s s t u d y 

d e m o n s t r a t e s t h e p o t e n t i a l b e n e f i t s t o be a c h i e v e d f r o m a d v e r t i s i n g 

campa igns a n d o t h e r p r o m o t i o n a l p rog rams d e s i g n e d t o a c q u a i n t t h e c o n ­

sumer w i t h r e c e n t c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s . 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) i n C o m p e t i t i o n R e a c t i o n T i m e . T h e s e f i n d i n g s 

p r o v i d e g u i d a n c e i n c o n s i d e r a t i o n t o b e g i v e n t o c o m p e t i t i v e r e a c t i o n s 

a s a f a c t o r o f c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s . 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) i n Impac t o f C a p a c i t y A v a i l a b i l i t y o n Demand. 

The r e s u l t s o f t h i s e x p e r i m e n t i l l u s t r a t e t h e s i g n i f i c a n c e o f p o l i c i e s 

g o v e r n i n g t h e d e s i r e d r e l a t i o n s h i p b e t w e e n c a p a c i t y a n d demand. 

Changes i n Endogenous F i n a n c i a l P a r a m e t e r s 

T h e s e e x p e r i m e n t s w e r e d e s i g n e d t o p r o v i d e i n s i g h t i n t o t h e 

a p p r o p r i a t e n e s s o f c u r r e n t p o l i c i e s a n d d e c i s i o n r u l e s i n t h e f i n a n c i a l 

s e c t o r o f t h e o r g a n i z a t i o n . Outcomes w e r e examined i n te rms o f i m p a c t 

o n t h e f i r m ' s a b i l i t y t o compete i n t h e marke t and e f f e c t s o n c a s h f l o w 

a n d p r o f i t s . The p a r a m e t e r s i n c l u d e d a r e : 
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(a ) D e s i r e d D e b t - E q u i t y R a t i o - The p r e f e r r e d r e l a t i o n s h i p 

b e t w e e n e x t e r n a l a n d i n t e r n a l f i n a n c i n g o f t h e o r g a n i z a t i o n ' s a s s e t s . 

(b) A b s o l u t e D e b t - E q u i t y R a t i o - The p o i n t a t w h i c h no f u r t h e r 

l o n g - t e r m d e b t i s a c q u i r e d u n t i l t h e f i r m ' s f i n a n c i a l c o n d i t i o n i m p r o v e s . 

( c ) C o r r e c t i o n D e l a y - The d e l a y i n i m p l e m e n t i n g a c t i o n s t o 

p r e v e n t f u r t h e r d e t e r i o r a t i o n o f t h e c a p i t a l s t r u c t u r e b y r e d u c i n g d e b t 

a c q u i s i t i o n . 

(d ) Deb t R e t i r e m e n t D e l a y - The d e l a y i n i m p l e m e n t i n g a c t i o n s t o 

a c h i e v e a more d e s i r a b l e c a p i t a l s t r u c t u r e b y r e t i r i n g c u r r e n t d e b t . 

T h e s e p a r a m e t e r s w e r e v a r i e d t o t h e p o i n t a t w h i c h no f u r t h e r 

s y s t e m p e r f o r m a n c e changes c o u l d be a c h i e v e d due t o o t h e r c o n s t r a i n t s • 

R e s u l t s f o r t h e e x p e r i m e n t s l i s t e d b e l o w a r e summar ized i n T a b l e 7. 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) i n D e s i r e d D e b t - E q u i t y R a t i o . T h i s e x p e r i ­

ment d e m o n s t r a t e s t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e p r i m a r y f i n a n c i a l c o n t r o l 

v a r i a b l e a n d sys tem p e r f o r m a n c e . 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) i n A b s o l u t e D e b t - E q u i t y R a t i o . T h e s e r e s u l t s 

i l l u s t r a t e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n f i n a n c i a l o b j e c t i v e s and a b s o l u t e 

f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s . 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) C o r r e c t i o n D e l a y . T h e s e outcomes d e p i c t 

t h e r e s u l t s o f l e s s (more) a g g r e s s i v e b e h a v i o r i n a c h i e v i n g f i n a n c i a l 

o b j e c t i v e s t h r o u g h t h e l i m i t a t i o n o f c a p i t a l e x p e n d i t u r e s . 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) Deb t R e t i r e m e n t D e l a y . The ou tcomes o f t h i s 

s e t o f e x p e r i m e n t s d e m o n s t r a t e t h e r e s u l t s o f l e s s (more) a g g r e s s i v e 

a c t i o n s t o m o d i f y t h e c a p i t a l s t r u c t u r e a n d c o n t r o l t h e l e v e l o f d e b t 

t h r o u g h r e t i r e m e n t o f c u r r e n t d e b t . 

Changes i n Endogenous C a p a c i t y A c q u i s i t i o n P a r a m e t e r s 
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The p u r p o s e o f t h e s e s t u d i e s i s t o examine t h e e f f e c t s o f a l t e r i n g 

o p e r a t i n g o b j e c t i v e s a n d d e c i s i o n s t r u c t u r e s f o r t h e c a p a c i t y a c q u i s i ­

t i o n d e c i s i o n p r o c e s s e s . The e f f e c t s examined w e r e t h e l o n g - t e r m r e l a ­

t i o n s h i p b e t w e e n demand a n d c a p a c i t y , c a s h f l o w a n d p r o f i t p e r f o r m a n c e , 

a n d t h e r e s u l t i n g c a p i t a l s t r u c t u r e . E x p e r i m e n t s i n c l u d e d changes i n 

o b j e c t i v e s a n d changes i n d e l a y s f o r i m p l e m e n t i n g c o r r e c t i v e a c t i o n s . 

The m a g n i t u d e s o f t h e s e changes w e r e b a s e d on t h e maximum f e a s i b l e 

changes w h i c h c a n b e imp lemen ted i n t h e r e a l - w o r l d s y s t e m . P a r a m e t e r s 

i n c l u d e d a r e : 

(a ) E x p a n s i o n G a i n - The f o r e c a s t i n g i n t e r v a l c o n s i d e r e d when 

d e t e r m i n i n g t h e m a g n i t u d e o f a s i n g l e c a p a c i t y o r d e r . 

(b) O r d e r I n t e r v a l D e s i r e d - A measure o f m a n a g e r i a l a g g r e s s i v e ­

n e s s o r c o n s e r v a t i s m i n i m p l e m e n t i n g t h e r e s u l t s o f a c a p a c i t y a c q u i s i ­

t i o n d e c i s i o n . 

( c ) D e c i s i o n D e l a y - A d e l a y f o r c o l l e c t i o n and p r o c e s s i n g o f 

i n f o r m a t i o n p r i o r t o m a k i n g a c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n . 

(d) D e s i r e d P a s s e n g e r L o a d F a c t o r - A p r i m a r y o p e r a t i n g o b j e c t i v e 

w h i c h r e f l e c t s management ' s p r e f e r r e d r e l a t i o n s h i p b e t w e e n c a p a c i t y a n d 

demand. 

The e x p e r i m e n t s p e r f o r m e d a r e l i s t e d b e l o w , a n d t h e r e s u l t s a r e 

summar ized i n T a b l e s 8 and 9* 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) E x p a n s i o n G a i n . T h e s e e x p e r i m e n t a l r e s u l t s 

d e m o n s t r a t e t h e e f f e c t s o f u n c e r t a i n t y i n f o r e c a s t i n g f u t u r e demand 

g r o w t h a n d t h e i m p a c t o f p l a c i n g c a p a c i t y o r d e r s w h i c h a r e t o o l a r g e 

o r s m a l l . 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) O r d e r I n t e r v a l D e s i r e d . T h e s e outcomes 



83 

r e f l e c t t h e e f f e c t s o f a g g r e s s i v e v e r s u s c o n s e r v a t i v e "behav ior i n c a p a ­

c i t y a c q u i s i t i o n p r o g r a m s . 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) D e c i s i o n D e l a y . T h i s s e t o f e x p e r i m e n t 

d e p i c t s t h e t r a d e - o f f b e t w e e n d e l a y i n g a d e c i s i o n t o g a t h e r more 

i n f o r m a t i o n a n d m a k i n g t h e d e c i s i o n o n t h e b a s i s o f l e s s i n f o r m a t i o n . 

I n c r e a s e ( D e c r e a s e ) D e s i r e d P a s s e n g e r Load F a c t o r . T h e s e 

f i n d i n g s e s t a b l i s h t h e i m p o r t a n c e o f t h e d e s i r e d r e l a t i o n s h i p b e t w e e n 

demand and c a p a c i t y a s a c o n t r o l v a r i a b l e . 

C h a n g e s i n S y s t e m S t r u c t u r e 

T h e s e e x p e r i m e n t s r e p r e s e n t a s i g n i f i c a n t c o n t r i b u t i o n o f 

s i m u l a t i o n m o d e l s - t h e o p p o r t u n i t y t o t e s t a l t e r n a t i v e u s e s o f i n f o r ­

m a t i o n and r e v i s e d d e c i s i o n p r o c e s s e s w i t h o u t i n t e r f e r i n g w i t h t h e f i r m ' s 

a c t u a l o p e r a t i o n . The e x p e r i m e n t s s e l e c t e d f o r t h i s p o r t i o n o f t h e 

s t u d y w e r e b a s e d o n t h e a u t h o r ' s u n d e r s t a n d i n g o f t h e f i r m ' s a c t u a l 

o p e r a t i o n , t h e m o d e l and g e n e r a l p r i n c i p l e s o f s y s t e m d e s i g n . The 

e x p e r i m e n t s a r e a s f o l l o w s : 

E l i m i n a t e F i n a n c i a l C o n s t r a i n t s . T h i s s t u d y d e m o n s t r a t e s t h e 

o u t c o m e o f r e m o v i n g t h e d a m p e n i n g e f f e c t o f f i n a n c i a l c o n s i d e r a t i o n s 

f rom c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s . 

E l i m i n a t e I n h e r e n t D e l a y s o f C a p a c i t y A c q u i s i t i o n D e c i s i o n s . 

T h e s e r e s u l t s d e m o n s t r a t e t h e o u t c o m e o f r e m o v i n g t h e d a m p e n i n g e f f e c t 

o f t i m e d e l a y s f rom c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s . 

R e s t r u c t u r e F o r e c a s t i n g P r o c e s s . T h i s s e t o f e x p e r i m e n t s 

i l l u s t r a t e s t h e e f f e c t s o f u s i n g d i f f e r e n t i n f o r m a t i o n and d i f f e r e n t 

t i m e h o r i z o n s i n f o r e c a s t i n g f u t u r e demand. 

R e s u l t s a r e r e p o r t e d f o r t h e a b o v e e x p e r i m e n t s i n s u b s e q u e n t 
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s e c t i o n s o f t h i s c h a p t e r . T h e s e a n a l y s e s a r e summar ized i n t h e f o rm 

o f c o n c l u s i o n s and recommenda t ions i n t h e f i n a l c h a p t e r . 

Sys tem R e a c t i o n t o Exogenous C y c l e s and T r e n d s 

By i n c l u d i n g s i n e and c o s i n e i n p u t s w i t h v a r y i n g p e r i o d s and 

a m p l i t u d e s a s a component o f p o t e n t i a l demand, t h e m o d e l was s u b j e c t e d 

t o exogenous i n f l u e n c e s c o r r e s p o n d i n g t o economic c y c l e s o f d i f f e r i n g 

s e v e r i t y . Sys tem b e h a v i o r was o b s e r v e d f o r i n p u t s i n p h a s e w i t h t h e 

s y s t e m ' s n a t u r a l c y c l e and n i n e t y d e g r e e s o u t o f p h a s e . I n p u t p e r i o d s 

were v a r i e d f r o m t h e s y s t e m ' s o b s e r v e d p e r i o d t o one t w i c e a s l o n g . 

I n p u t a m p l i t u d e s were a l s o v a r i e d t o g a i n a b e t t e r a p p r e c i a t i o n f o r 

t h e s e n s i t i v i t y o f sys tem b e h a v i o r t o e n v i r o n m e n t a l f o r c e s . 

The f i r s t e x p e r i m e n t i n v o l v e d r e i n f o r c i n g t h e s y s t e m ' s n a t u r a l 

p e r i o d by a d d i n g a marke t i n p u t w i t h t h e same p e r i o d . M a r k e t b e h a v i o r 

o f t h i s n a t u r e m i g h t b e c r e a t e d by e x t e r n a l economic i n f l u e n c e s ; w h e r e a s , 

sys tem p e r f o r m a n c e i s c r e a t e d by i n t e r n a l f o r c e s . V a r i a b l e b e h a v i o r 

p r o d u c e d by t h e s e c o n d i t i o n s i s p o r t r a y e d i n F i g u r e s 10, 11 and 12. 

Demand a n d r e s u l t i n g c a p a c i t y o r d e r s a r e p l o t t e d i n F i g u r e 10. 

S i n c e marke t i n c r e a s e s c o i n c i d e w i t h t h e company ' s r e c o v e r y o f i t s 

p r e v i o u s marke t s h a r e , o r d e r s t e n d t o b e l a r g e r and s u b s e q u e n t f i n ­

a n c i a l c o n s t r a i n t s a r e more s e v e r e . The r e s u l t i n g a i r c r a f t o r d e r s 

a r e 28 p e r c e n t g r e a t e r t h a n t h o s e o f t h e b a s i c m o d e l , b u t t h e amount 

o f c a p a c i t y w h i c h w o u l d have b e e n o r d e r e d i n t h e a b s e n c e o f f i n a n c i a l 

c o n s t r a i n t s i s k-0 p e r c e n t g r e a t e r t h a n t h e c o r r e s p o n d i n g v a l u e i n t h e 

b a s i c m o d e l . 

The c o m b i n a t i o n o f l a r g e r i n i t i a l o r d e r s and t h e s u b s e q u e n t 



Figure 10. Demand/Capacity Behavior - Cycl ic Demand 
V»Cap. Orders ($) , Q=Cap. A r r i v a l s ( $ ) t S=Desired Cap. Orders($) , P=Potential Dem.(RPM), D*Actual Dem.(RPM), I^Avg. FLF 
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Figure 11 . Debt/Equity Behavior - Cyc l i c Demand 
T - Debt ( $ ) , E • Equity ( $ ) , A - Average Debt-Equity Ratio 
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Figure 12. F inanc ia l Performance - Cycl ic Demand 
R=Oper. R e v . ( $ ) , X=Oper. E x p . ( $ ) , N=Oper. P r o f i t ( $ ) , E=Return on Equity , I=Return on Investment, 0=lnvestment Turnover 
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r e d u c t i o n i n demand due t o t h e exogenous i n p u t c y c l e n e c e s s i t a t e s 

i n c r e a s e d d e b t f i n a n c i n g t o pay f o r t h e e x t r a c a p a c i t y . A s i n d i c a t e d 

i n F i g u r e 11, t h e a v e r a g e d e b t - e q u i t y r a t i o l e v e l s o f f v e r y n e a r t h e 

a b s o l u t e maximum o f o n e . Howeve r , more f a v o r a b l e l o n g - t e r m f i n a n c i a l 

p e r f o r m a n c e ( F i g u r e 12) r e s u l t s f r o m t h i s s i t u a t i o n , a n d c o n t r o l e f f o r t s 

seem more e f f e c t i v e . P r o f i t s a r e f i f t y p e r c e n t g r e a t e r f o r t h e i n t e r v a l 

o f i n t e r e s t a n d v a r i a t i o n s f r o m d e s i r e d e q u i l i b r i u m p o s i t i o n s a r e 

r e d u c e d . 

I n t h e s e c o n d e x p e r i m e n t a p h a s e s h i f t o f n i n e t y d e g r e e s i n t h e 

marke t c y c l e p l a c e s a n economic r e c e s s i o n p h a s e w i t h t h e f i r m ' s b i g 

p u s h t o r e g a i n i t s l o s t marke t p o s i t i o n . F o r t h i s e x p e r i m e n t demand 

and c a p a c i t y o r d e r s a r e i l l u s t r a t e d i n F i g u r e 13, and r e s u l t i n g d e b t 

i s p o r t r a y e d i n F i g u r e 14. M a r k e t d e p r e s s i o n o c c u r s i n c o n j u n c t i o n 

w i t h t h e r e c e i p t o f a l a r g e c a p a c i t y o r d e r a n d f i n a n c i a l chaos r e s u l t s . 

Ove r f i f t y m i l l i o n d o l l a r s i s l o s t d u r i n g t h e p e r i o d c o r r e s p o n d i n g t o 

t h e l a t e 1950 fs, and t h e d e b t - e q u i t y r a t i o r i s e s t o a L n o s t t w i c e t h e 

a b s o l u t e l i m i t . A s a r e s u l t t h e s u b s e q u e n t c a p a c i t y o r d e r s a r e g r e a t l y -

s u p p r e s s e d , and t h e l o s t marke t p o s i t i o n i s n e v e r r e g a i n e d . B o t h 

c a p a c i t y o r d e r s and p r o f i t s a r e o n l y s e v e n t y p e r c e n t o f t h o s e p r o d u c e d 

by t h e b a s i c m o d e l . 

I n t h e t h i r d e x p e r i m e n t a marke t i n p u t w i t h a p e r i o d t w i c e a s 

l o n g a s t h e s y s t e m ' s n a t u r a l p e r i o d was u s e d t o d e m o n s t r a t e t h e r e a c t i o n 

t o a n e n v i r o n m e n t a l f o r c e w h i c h c o i n c i d e s w i t h sys tem p e r f o r m a n c e d u r ­

i n g one c y c l e and i s 180 d e g r e e s o u t o f p h a s e t h e n e x t c y c l e . P e r f o r ­

mance p a t t e r n s f o r t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s e c t o r a n d f i n a n c i a l s e c t o r 

a r e shown i n F i g u r e s 15 and 16. 
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Figure 13. Demand/Capacity Behavior - Cyc l i c Demand with Ninety Degree Phase Sh i f t 

Orders($) , Q«Cap. A r r i v a l s ( $ ) , S-Desired Cap. Orders ($) , P - P o t e n t i a l Dem.(RPM), D=Actual Dem.(RPM), ]>Avg, PLF 
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Figure 14. Debt/Equity Behavior - Cyc l i c Demand wi th Ninety Degree Phase Sh i f t 
T «• Debt ( $ ) , E «• Equity ( $ ) , A «• Average Debt-Equity Ratio 

8 



VCC*«V» VCMaO* CPOLIV«S» »0-0# PO«P' «PLF*L 

Figure 15 . Demand/Capacity Behavior - Long-term Cyc l ic Demand 
V=Cap. Orders ($) , Q=Cap. A r r i v a l s ( $ ) , S»Desired Cap. Orders ($) , P=Potential Dem.(RPM), D=Actual Dem.(RPM), L-Avg. PLF 
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Figure 16 . Debt/Equity Behavior - Long-term Cycl ic Demand 
T - Debt ( $ ) , E = Equity ( $ ) , A = Average Debt-Equity Rat io 



93 

A n i n i t i a l o r d e r i s p l a c e d i n a n e f f o r t t o r e g a i n p r e v i o u s l y -

l o s t m a r k e t s . The r e s p o n s e t o t h i s a c t i o n c o u p l e d w i t h t h e a b n o r m a l 

g r o w t h c a u s e d by t h e c y c l i c i n p u t p rompts a n o t h e r o r d e r even b e f o r e 

t h e f i r s t i s c o m p l e t e l y i n t e g r a t e d i n t o t h e f l e e t . T h u s , t h e n o r m a l 

p r o f i t s u p p r e s s i o n a c c o m p a n y i n g a c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p rog ram i s 

i n i t i a l l y o f f s e t by f a v o r a b l e marke t b e h a v i o r . However , t h e s u b ­

s e q u e n t r e c e s s i o n c o i n c i d e s w i t h t h e r e c e i p t o f t h e s e c o n d o r d e r 

w h i c h r e q u i r e s s u b s t a n t i a l d e b t f i n a n c i n g . D u r i n g t h i s p e r i o d t h e 

d e b t - e q u i t y r a t i o e x c e e d s t h e a b s o l u t e l i m i t , a n d s u b s e q u e n t c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n s r e q u i r e d t o m a i n t a i n t h e d e s i r a b l e marke t p o s i t i o n 

a c h i e v e d e a r l i e r do n o t p e r m i t any improvement o f t h e c a p i t a l s t r u c ­

t u r e . The a i r l i n e i s a b l e t o a c h i e v e and m a i n t a i n a s o l i d marke t 

p o s i t i o n b u t must u t i l i z e t h e maximum amount o f d e b t c a p i t a l a v a i l ­

a b l e t o do s o . T h e i r e a r l y c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s p e r p e t u a t e a d o m i n ­

a n t p o s t u r e i n t h e marke t and p r o v i d e f o r a f a v o r a b l e r e t u r n o n t h e 

d e b t ; howeve r , a l l f u n d s a r e r e q u i r e d f o r c o n t i n u e d c a p a c i t y a c q u i ­

s i t i o n s and d e b t c a n n o t be r e d u c e d . 

When t h i s l o n g - t e r m c y c l e i s s h i f t e d n i n e t y d e g r e e s , e f f o r t s 

t o r e g a i n l o s t m a r k e t s a r e damped o u t by a d o w n t u r n i n t h e economy 

( F i g u r e 17 ) . A l t h o u g h a n i n i t i a l c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p rog ram i s 

a c h i e v e d , e x c e s s c a p a c i t y comb ined w i t h a d v e r s e economic c o n d i t i o n s 

l e a v e t h e a i r l i n e s t r u g g l i n g t o m a i n t a i n o p e r a t i o n s . A l l f u n d s a r e 

d e p l e t e d , and s e v e r e f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s p r e v e n t o r d e r i n g c a p a c i t y 

t o t a k e a d v a n t a g e o f s u b s e q u e n t exogenous g r o w t h . The a i r l i n e ' s 

demand i s l i m i t e d b y c a p a c i t y , a n d t h e l a c k o f demand g r o w t h p r o v i d e s 

no i n c e n t i v e t o p u r c h a s e a d d i t i o n a l a i r c r a f t e v e n when marke t 



Figure 17. Demand/Capacity Behavior - Long-term Cycl ic Demand with Ninety Degree Phase Shi f t 
V»Cap. Orders($) , Q«Cap. A r r i v a l s ( $ ) , S=Desired Cap. Orders($) , P»Potent ial Dem.(RPM), D-Actual Dem.(RPM), L«Avg. PLF 
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c o n d i t i o n s i m p r o v e . T h u s , t h e m a r g i n a l o p e r a t i o n c o n t i n u e s a t t h e 

c u r r e n t l e v e l w i t h no p o s s i b i l i t y o f r e g a i n i n g l o s t m a r k e t s . 

Upon r e p e a t i n g t h e above e x p e r i m e n t s w i t h a m p l i t u d e s i n c r e a s e d 

by t w e n t y - f i v e p e r c e n t a n d f i f t y p e r c e n t and d e c r e a s e d by t h e same 

amoun ts , e s s e n t i a l l y t h e same f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e s were o b s e r v e d 

w i t h t h e s e v e r i t y o f f i n a n c i a l c r i s e s r e l a t e d d i r e c t l y t o c y c l i c 

a m p l i t u d e s . The sys tem c a n cope w i t h t h o s e c y c l i c i n p u t s w h i c h a r e 

i n p h a s e w i t h i t s n a t u r a l p a t t e r n a l t h o u g h t h e p e r i o d i c f i n a n c i a l 

c r i s e s a r e more a c u t e . I n p u t s o u t o f p h a s e w i t h n o r m a l sys tem b e h a v i o r 

p r o d u c e a d v e r s e c o n d i t i o n s f r o m w h i c h r e c o v e r y i s e s s e n t i a l l y i m p o s ­

s i b l e . Unde r t h e s e c i r c u m s t a n c e s t h e s y s t e m s e e k s a n e q u i l i b r i u m 

p o s i t i o n w h i c h i s n o t c o n s i s t e n t w i t h t h e marke t a n d p r o d u c e s u n s a t i s ­

f a c t o r y p r o f i t s . T h u s , one c a n c o n c l u d e t h a t ( w i t h i n t h e r a n g e s c o n ­

s i d e r e d i n t h e s e e x p e r i m e n t s ) t h e m a n a g e r i a l d e c i s i o n - m a k e r s h o u l d be 

more c o n c e r n e d a b o u t when economic c o n d i t i o n s a r e g o i n g t o c h a n g e , 

r e l a t i v e t o c o n t e m p l a t e d c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p r o g r a m s , t h a n how 

much t h e y a r e g o i n g t o c h a n g e . 

T o c o m p l e t e t h e a n a l y s i s o f sys tem r e a c t i o n s t o exogenous 

i n p u t s , t h e u n d e r l y i n g g r o w t h r a t e was a l t e r e d by - 25 p e r c e n t . A n 

i n c r e a s e o f 25 p e r c e n t p r o d u c e s a r e a c t i o n c y c l e o f a p p r o x i m a t e l y 

f i f t y months compared w i t h t h e b a s i c m o d e l ' s p e r i o d o f s i x t y - n i n e 

m o n t h s . F o u r c a p a c i t y a c q u i s i t o n p rog rams o c c u r d u r i n g t h e same 

i n t e r v a l i n w h i c h t h r e e o r d e r s a r e p l a c e d i n t h e i n i t i a l m o d e l ' s 

p e r f o r m a n c e . However , t h e s e f o u r o r d e r s r e s u l t i n t h e same t o t a l 

p u r c h a s e o f c a p a c i t y a s o b s e r v e d f o r t h e b a s i c m o d e l due t o i n c r e a s ­

i n g l y s e v e r e f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s . A l t h o u g h t h e s e c o n s t r a i n t s 
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p r e v e n t t h e a i r l i n e from a d d i n g s u f f i c i e n t c a p a c i t y t o m a t c h m a r k e t 

g r o w t h , t h e y d o p r o v i d e f o r r e l a t i v e l y s t a b l e f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e 

s i n c e a d e q u a t e s a l e s a r e r e a l i z e d t o r e p l e n i s h d e p l e t e d i n t e r n a l f u n d s . 

C o n v e r s e l y , a l o w e r g r o w t h r a t e p r o d u c e s a l o n g e r r e a c t i o n 

c y c l e ( a p p r o x i m a t e l y 87 m o n t h s ) w i t h a g r e a t e r a m p l i t u d e . F i n a n c i a l 

r e c o v e r y f r o m c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s t a k e s much l o n g e r i n t h e " s o f t " 

m a r k e t e v e n t h o u g h t h e a i r l i n e r e a l i z e s i t s f u l l m a r k e t p o t e n t i a l . 

T h i s d e l a y i n r e c o v e r i n g c a p a c i t y i n v e s t m e n t s p e r p e t u a t e s a c o m p l e t e 

l o s s o f c o n t r o l o v e r t h e d e b t l e v e l and c o n t r i b u t e s t o w i d e f l u c t u a t i o n s 

i n t h e r e t u r n o n e q u i t y . The t w o b e h a v i o r p a t t e r n s r e s u l t i n g f rom 

i n c r e a s e d a n d d e c r e a s e d g r o w t h r a t e s a r e c o n t r a s t e d i n F i g u r e s 18 and 

19- T a b l e k s u m m a r i z e s t h e r e s u l t s g a i n e d from t h i s s e t o f e x p e r i ­

m e n t s . 

S y s t e m R e a c t i o n t o E x o g e n o u s P a r a m e t r i c V a r i a t i o n s 

The p u r p o s e o f t h i s s e c t i o n c o n s i s t s o f e x a m i n i n g t h e s y s t e m ' s 

s e n s i t i v i t y t o p a r a m e t e r s o v e r w h i c h management h a s l i t t l e o r no 

d i r e c t c o n t r o l . T y p i c a l f i n a n c i a l p a r a m e t e r s i n c l u d e t h e u n i t c o s t 

o f c a p a c i t y (UCC), t h e o p e r a t i n g c o s t a s s o c i a t e d w i t h p r o d u c i n g a n 

a v a i l a b l e s e a t m i l e (UOPC), a n d t h e r e v e n u e p r o d u c e d b y a r e v e n u e 

p a s s e n g e r m i l e (PMILD). M a r k e t p a r a m e t e r s i n c o r p o r a t e d i n t o t h e m o d e l 

i n c l u d e t h e c o n s u m e r r e c o g n i t i o n d e l a y (CRD), w h i c h r e p r e s e n t s t h e l a g 

b e t w e e n i n t r o d u c i n g new t e c h n o l o g y a n d t h e c o n s u m e r ' s r e c o g n i t i o n and 

r e a c t i o n t o t h e a d v a n c e d e q u i p m e n t , and t h e c o m p e t i t i o n ' s r e a c t i o n 

t i m e (CRT) f o r r e a c t i o n t o t h e i n t r o d u c t i o n o f new e q u i p m e n t . A n o t h e r 

m a r k e t r e l a t i o n s h i p i s r e p r e s e n t e d b y AVEFT, a c o n t i n u o u s f u n c t i o n 

r e p r e s e n t i n g t h e i m p a c t o f c a p a c i t y a v a i l a b i l i t y o n t h e m a r k e t . 
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T a b l e h. Summary o f E x p e r i m e n t a l R e s u l t s - Exogenous I n p u t s 

Exogenous I n p u t Outcome S u p p o r t i n g 
F i g u r e ( s ) 

1 . C y c l i c - Same 
p e r i o d . I n phase 

2 . C y c l i c - Same 
p e r i o d . N i n e t y 
d e g r e e phase s h i f t . 

3 . C y c l i c - P e r i o d 
t w i c e a s l o n g . I n 
phase i n i t i a l l y . 

k. C y c l i c - P e r i o d 
t w i c e a s l o n g . 
N i n e t y d e g r e e p h a s e 
s h i f t . 

5 . I n c r e a s e d g r o w t h 
r a t e . 

6 . R e d u c e d g r o w t h 
r a t e . 

L a r g e r o r d e r s . G r e a t e r 
f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s . 
Improved p e r f o r m a n c e . 
B e t t e r c o n t r o l . 

D e p r e s s e d o r d e r s . 
F i n a n c i a l d e t e r i o ­
r a t i o n . S t r o n g p e r ­
f o rmance i n m a r k e t . 

L a r g e r o r d e r s . Maximum 
deb t b u t u n d e r c o n t r o l . 
S t r o n g p e r f o r m a n c e i n 
m a r k e t . 

D e p r e s s e d o r d e r s . F i n ­
a n c i a l d e t e r i o r a t i o n . 
L o s t marke t p o s i t i o n . 

F a s t e r g r o w t h . S h o r t e r 
c y c l e . Same d y n a m i c s . 

S l o w e r g r o w t h . L o n g e r 
c y c l e . Same d y n a m i c s . 

1 0 , 1 1 , 1 2 

1 3 , lh 

1 5 , 1 6 
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Figure 18 . Demand/Capacity Behavior - Increased Market Growth 
V-Cap. Orders ($) , Q=Cap. A r r i v a l s ( $ ) , S=Desired Cap. Orders($) , P=Potential Dem.(RPM), D=Actual Dem.(RPM), L=Avg. PLF 



Figure 19 . 
V=Cap. Orders($) , Q=Cap. A r r i v a l s ( $ ) , 

Demand/Capacity Behavior - Decreased Market Growth 
S=Desired Cap. Orders($) , P=Potential Dem.(RPM), D=Actual Dem.(RPM), L-Avg. PLF 
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F i n a n c i a l P a r a m e t e r s 

To s t u d y t h e p r o f i t p e r f o r m a n c e o f a n a i r l i n e when s u b j e c t e d t o 

t h e n o r m a l i n c r e a s e s o f p r i c e s and c o s t s o v e r t i m e , t h e p a s s e n g e r m i l e 

y i e l d (EMYLD) a n d u n i t o p e r a t i n g c o s t (UOPC) were i n c r e a s e d e a c h t i m e 

i n c r e m e n t b y t h e same amount . T h u s , t h e p r o f i t c o n t r i b u t i o n g e n e r a t e d 

w o u l d r e m a i n unchanged i f c o s t s a n d a s s o c i a t e d r e v e n u e s were p e r f e c t l y 

m a t c h e d o v e r t i m e . Such i s n o t t h e c a s e howeve r , as c o s t s i n c r e a s e 

s i m u l t a n e o u s l y w i t h t h e a d d i t i o n o f new a i r c r a f t t o t h e f l e e t ; w h e r e a s , 

r e s u l t i n g demand a n d r e v e n u e i n c r e a s e s a r e s u b j e c t t o a s u b s t a n t i a l 

l a g . 

T h i s h y p o t h e s i s i s s u p p o r t e d by t h e m o d e l b e h a v i o r i l l u s t r a t e d 

i n F i g u r e s 20 and 21. The b e h a v i o r o f demand, c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s 

a n d t h e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r i n F i g u r e 20 d i s p l a y s t h e same dynamic 

c h a r a c t e r i s t i c s a s t h e b a s i c m o d e l . Howeve r , t h e p r o f i t p e r f o r m a n c e 

i n F i g u r e 21 r e v e a l s t h e g r e a t e r i m p a c t o f i n c r e a s i n g c o s t s w h i c h a r e 

n o t o f f s e t by s i m u l t a n e o u s i n c r e a s e s i n r e v e n u e . T h i s a d v e r s e e f f e c t 

i s d i r e c t l y p r o p o r t i o n a l t o t h e m a g n i t u d e o f t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n ; 

t h e r e f o r e , t h e l a r g e a c q u i s i t i o n i n t h e l a t e 196ofs r e s u l t s i n permanent 

l o s s e s f r o m w h i c h t h e a i r l i n e c a n n o t r e c o v e r . 

A s e c o n d e x p e r i m e n t i n c l u d e d t h e same changes i n u n i t r e v e n u e s 

a n d c o s t s b u t t h e u n i t c o s t o f c a p a c i t y (UCC) a l s o i n c r e a s e d a t a 

c o n s t a n t r a t e . Unde r t h e s e c o n d i t i o n s t h e o p e r a t i n g l o s s e s a r e e v e n 

more s i g n i f i c a n t s i n c e t h e a b i l i t y t o f i n a n c e f u t u r e a c q u i s i t i o n s i s 

f u r t h e r i m p a i r e d by t h e i n c r e a s i n g c o s t o f new a i r c r a f t . A g a i n t h e 

same dynamic p a t t e r n s a r e d i s p l a y e d . C a p a c i t y o r d e r s a r e s m a l l e r due 

t o a s c a r c i t y o f f u n d s . A s a r e s u l t t h e i n c r e a s e s i n c o s t p r o d u c e 



Figure 20 . Demand/Capacity Behavior - Increas ing Operating Cost and Revenue 
V»Cap. Orders($) , Q=Cap. A r r i v a l s ( $ ) , S=Desired Cap. 0rders($ . ) , P= P o t e n t i a l Dem. (RPM) j D^Actual Dem.(RPM), L-Avg. PLF 
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Figure 21 . Financia l Performance - Increasing Operating Cost and Revenue 
R=Oper. R e v . ( $ ) , X=Oper,. E x p . ( $ ) , N=Oper. P r o f i t ( $ ) , E=Return on Equity, I=Return on Investment, 0=lnvestment Turnover o ro 
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l e s s e f f e c t , b u t demand i n c r e a s e s a r e n o t a s g r e a t due t o a l o w e r 

c a p a c i t y . A l t h o u g h t h e p a t t e r n s a r e s u b d u e d , t h e e v e n t u a l outcome i s 

t h e same s i n c e e a c h o r d e r p r o d u c e s l a r g e r o p e r a t i n g l o s s e s . 

R e p e t i t i o n o f t h e same two e x p e r i m e n t s w i t h u n i t o p e r a t i n g c o s t s 

i n c r e a s i n g f a s t e r t h a n u n i t r e v e n u e s p r o d u c e d t h e same e f f e c t s i n b o t h 

c a s e s w i t h g r e a t e r l o s s e s b e i n g i n c u r r e d . The r e s u l t s o f t h e s e e x p e r i ­

m e n t s , summar ized i n T a b l e 5 , i n d i c a t e t h a t t h e sys tems p r o b l e m and 

c y c l i c p e r f o r m a n c e p a t t e r n s do n o t r e s u l t f r o m i n h e r e n t f i n a n c i a l p a r a ­

me te r v a l u e s . A l t h o u g h i n c r e a s i n g c o s t s a r e c o n t r i b u t i n g t o t h e f i n a n ­

c i a l d i f f i c u l t i e s o f a i r l i n e s , i n c r e a s e s i n f a r e s w i l l r e l i e v e t h e 

symptoms o n l y t e m p o r a r i l y . The s e q u e n t i a l p a t t e r n o f p r o f i t s and 

l o s s e s and t h e s c a r c i t y o f f u n d s f o r c a p i t a l i n v e s t m e n t w o u l d s t i l l 

c h a r a c t e r i z e t h e members o f t h e i n d u s t r y . 

M a r k e t P a r a m e t e r s 

The p r e v i o u s s e c t i o n d e m o n s t r a t e s t h a t i n c r e a s i n g u n i t c o s t s and 

r e v e n u e s p r o d u c e a d e t e r i o r a t i n g p r o f i t p e r f o r m a n c e due t o t h e l a g 

b e t w e e n a n i n c r e a s e i n c a p a c i t y and t h e c o n c o m i t a n t i n c r e a s e i n demand. 

T h i s l a g i s r e p r e s e n t e d i n t h e m o d e l b y t h e consumer r e c o g n i t i o n d e l a y 

( C R D ) . I t i s e s t i m a t e d t h a t t h i s p a r a m e t e r c a n be changed up t o f i f t y 

p e r c e n t o f i t s c u r r e n t v a l u e ( t w e l v e months) b y p r o m o t i o n a l p rograms 

f o c u s i n g o n r e c e n t c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s . T h u s , e x p e r i m e n t s i n w h i c h 

t h i s p a r a m e t e r was i n c r e a s e d (and d e c r e a s e d ) b y f i f t y p e r c e n t a r e 

i n c l u d e d t o d e t e r m i n e t h e s y s t e m r e s p o n s e . 

A n i n c r e a s e o f f i f t y p e r c e n t t o e i g h t e e n months r e s u l t s i n a 

f o u r t o s i x month i n c r e a s e i n t h e s y s t e m * s p e r i o d . The same c a p a c i t y 

o r d e r s e v e n t u a l l y o c c u r a l t h o u g h t h e t i m e b e t w e e n o r d e r s i n c r e a s e s . 
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T a b l e 5» Summary o f E x p e r i m e n t a l R e s u l t s 

Exogenous F i n a n c i a l P a r a m e t e r s 

P a r a m e t e r V a r i a t i o n Outcome S u p p o r t i n g 
F i g u r e ( s ) 

3. 

k. 

U n i t o p e r a t i n g c o s t 
and r e v e n u e i n c r e a s e d 
a t same r a t e . 

U n i t o p e r a t i n g c o s t 
and r e v e n u e i n c r e a s e d 
a t same r a t e . U n i t 
c o s t o f c a p a c i t y 
i n c r e a s e d . 

Same a s 1 e x c e p t 
u n i t o p e r a t i n g c o s t 
i n c r e a s e d f a s t e r t h a n 
r e v e n u e . 

Same a s 2 e x c e p t 
u n i t o p e r a t i n g c o s t 
i n c r e a s e d f a s t e r t h a n 
r e v e n u e . 

Same d y n a m i c s . S e v e r e 
o p e r a t i n g l o s s e s due t o 
r e v e n u e l a g . 

Same dynamics b u t n o t 
a s p r o n o u n c e d . R e d u c e d 
c a p a c i t y o r d e r s . Seve re 
o p e r a t i n g l o s s e s . 

Same a s 1 w i t h i n c r e a s e d 
o p e r a t i n g l o s s e s . 

Same as 2 w i t h i n c r e a s e d 
o p e r a t i n g l o s s e s and r e d u c e d 
c a p a c i t y o r d e r s . 

2 0 , 21 
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P r o f i t s a r e 90 p e r c e n t o f t h o s e f o r t h e b a s i c m o d e l and t h e d e b t p e r ­

f o r m a n c e i s p r a c t i c a l l y i d e n t i c a l . 

A f i f t y p e r c e n t i n c r e a s e i n t h e m a r k e t ' s r e s p o n s i v e n e s s t o 

t e c h n o l o g i c a l , a d v a n c e s r e p r e s e n t e d b y a r e d u c t i o n i n CRD p r o d u c e s more 

s i g n i f i c a n t c h a n g e s . The a d v e r s e i m p a c t o f i n c r e a s i n g c a p a c i t y and 

c o s t s i s o f f s e t much s o o n e r b y i n c r e a s e d demand a n d r e v e n u e s . A g r e a t e r 

s h a r e o f t h e marke t c a n b e c a p t u r e d and r e t a i n e d ; t h e r e f o r e , t h e a i r l i n e 

r e c o v e r s i t s i n v e s t m e n t much s o o n e r a n d c a n f i n a n c e a d d i t i o n a l g r o w t h . 

C o n t i n u i n g d e c r e a s e s i n t h e p e r i o d a n d a m p l i t u d e o f sys tem b e h a v i o r 

d i s p l a y e d i n F i g u r e 22 s u g g e s t a n e q u i l i b r i u m p o s i t i o n w i l l b e r e a c h e d 

a f t e r a n e x t e n d e d p e r i o d o f t i m e . P r o f i t s d u r i n g t h e p e r i o d o f i n t e r e s t 

a r e s e v e n t y p e r c e n t g r e a t e r t h a n t h o s e p r o d u c e d b y t h e b a s i c m o d e l ; 

h o w e v e r , d e b t must b e m a i n t a i n e d a t i t s a b s o l u t e maximum t o s u s t a i n 

t h e o p e r a t i o n . The a p p a r e n t b e n e f i t s o f r e d u c i n g t h e d e l a y be tween 

f l e e t e x p a n s i o n s a n d c o r r e s p o n d i n g marke t s h i f t s j u s t i f y t h e a i r l i n e s ' 

emphas i s o n a d v e r t i s i n g and p r o m o t i o n . S u c h a n emphas is w o u l d b e p a r t i ­

c u l a r l y b e n e f i c i a l when t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e s a r e i n t r o d u c e d i n t o a 

p a r t i c u l a r ma i ' ke t . 

The pa2 iameter C R T , r e p r e s e n t i n g t h e d e l a y b e t w e e n a n a i r l i n e ' s 

a c t i o n s t o c a p t u r e a l a r g e r marke t s h a r e and t h e c o m p e t i t i o n ' s s u b s e ­

quen t r e a c t i o n , was a l s o v a r i e d i n m o d e l e x p e r i m e n t a t i o n . Sys tem 

b e h a v i o r was a l m o s t c o m p l e t e l y i n s e n s i t i v e t o t h e s e changes due t o 

t h e l o n g d e l a y s a s s o c i a t e d w i t h a c o m p e t i t o r p l a c i n g and r e c e i v i n g a n 

o r d e r o f new a i r c r a f t . 

Changes i n t h e f u n c t i o n a l r e l a t i o n s h i p b e t w e e n demand a n d c a p a ­

c i t y a v a i l a b i l i t y p r o d u c e d no change i n t h e s y s t e m ' s d y n a m i c s . A l t h o u g h 



Figu re 2 2 . Demand/Capacity Behavior - Reduced Consumer Recogn i t ion Delay 
V=Cap. O r d e r s ( $ ) , Q=Cap. A r r i v a l s ( $ ) , S=Desired Cap. Orders ($ , ) , P= P o t e n t i a l Dem. (RPM), D=Actual Dem.(RPM), L=Avg. PLF 
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t h e r a t e o f r e c o v e r y f r o m a p e r i o d o f d e p r e s s e d f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e 

c h a n g e s , t h e c y c l i c p a t t e r n a n d s c a r c i t y o f f u n d s a r e s t i l l p r e s e n t . 

Summaries o f t h e above e x p e r i m e n t s a r e l i s t e d i n T a b l e 6. 

Sys tem R e a c t i o n t o I n t e r n a l P a r a m e t r i c V a r i a t i o n s 

T h e e x p e r i m e n t s d e s c r i b e d above f o c u s e d on p a r a m e t e r s o v e r w h i c h 

management has l i t t l e d i r e c t c o n t r o l . The one t o w h i c h s y s t e m b e h a v i o r 

i s most s e n s i t i v e i s t h e i n h e r e n t d e l a y i n t h e c o n s u m e r ' s r e a c t i o n t o 

a n i n t r o d u c t i o n o f more a d v a n c e d f l i g h t e q u i p m e n t . A l t h o u g h t h e a i r ­

l i n e may a l t e r t h i s d e l a y somewhat t h r o u g h p r o m o t i o n a l p r o g r a m s , i t s 

v a l u e c a n n o t b e e s t a b l i s h e d b y a n e x p l i c i t management a c t i o n . C o n v e r s e l y , 

t h e p a r a m e t e r s t o be c o n s i d e r e d i n t h i s s e c t i o n a r e t h o s e w h i c h a r e 

i n t e r n a l l y c o n t r o l l e d and c h a r a c t e r i z e management d e c i s i o n p r o c e s s e s . 

A l t h o u g h b e h a v i o r a l a n d a t t i t u d i n a l p a r a m e t e r s a r e p a r t i c u l a r l y 

d i f f i c u l t t o m e a s u r e , t h e y may c o n t r i b u t e s u b s t a n t i a l l y t o d e c i s i o n 

o u t p u t s . S i m u l a t i o n m e t h o d o l o g y p r o v i d e s a p r o c e d u r e f o r d e v e l o p i n g 

r e a s o n a b l e e s t i m a t e s t h r o u g h a g o a l - s e e k i n g p r o c e s s . E s t i m a t e s a r e 

g e n e r a t e d w h i c h s a t i s f y t h e t e s t o f r e a s o n a b l e n e s s and p r o d u c e m o d e l 

b e h a v i o r w h i c h c o r r e s p o n d s t o o b s e r v e d b e h a v i o r . The same m o d e l c a n 

t h e n be u s e d t o i s o l a t e t h e v a r i a b l e s w h i c h s i g n i f i c a n t l y a l t e r t h e 

s y s t e m ' s p e r f o r m a n c e when changed s i n c e t h e s e a r e t h e a t t i t u d e s o r 

p o l i c i e s t o r e c e i v e f u r t h e r a t t e n t i o n . 

The m o d e l r e s u l t i n g f r o m t h i s r e s e a r c h r e p r e s e n t s t h e s i m u l t a n e o u s 

o p e r a t i o n o f two c o n t r o l s e c t o r s i n t h e o r g a n i z a t i o n : f i n a n c i a l a n d 

o p e r a t i o n a l . A c c o r d i n g l y , t h i s s e c t i o n d e a l s w i t h i n t e r n a l p a r a m e t e r s 

c h a r a c t e r i z i n g d e c i s i o n s i n e a c h o f t h e s e s e c t o r s a n d documents t h e 
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T a b l e 6 . Summary o f E x p e r i m e n t a l R e s u l t s - Exogenous M a r k e t P a r a m e t e r s 

P a r a m e t e r V a r i a t i o n Outcome S u p p o r t i n g 
F i g u r e ( s ) 

1. I n c r e a s e d Consumer 
R e c o g n i t i o n D e l a y . 

D e c r e a s e d Consumer 
R e c o g n i t i o n D e l a y . 

3 . I n c r e a s e d C o m p e t i t i o n 
R e a c t i o n T i m e . 

k. D e c r e a s e d C o m p e t i t i o n 
R e a c t i o n T i m e . 

Same o r d e r s a n d p r o f i t s . 
I n c r e a s e d s y s t e m ' s n a t u r a l 
p e r i o d b y s i x m o n t h s . 

I n c r e a s e d o r d e r s a n d p r o f i t s . 
Maximum deb t b u t u n d e r c o n t r o l 
P e r i o d a n d a m p l i t u d e r e d u c e d a s 
e q u i l i b r i u m a p p r o a c h e d . 

No s i g n i f i c a n t change f r o m 
b a s i c m o d e l b e h a v i o r . 

No s i g n i f i c a n t change f r o m 
b a s i c m o d e l b e h a v i o r . 

22 

I n c r e a s e d i m p a c t o f 
c a p a c i t y a v a i l a b i l i t y 
o n demand. 

Same d y n a m i c s . S l i g h t l y 
p e r i o d . Same o r d e r s . 

D e c r e a s e d i m p a c t o f 
c a p a c i t y a v a i l a b i l i t y 
on demand. 

Same d y n a m i c s . L o n g e r 
p e r i o d . R e d u c e d o r d e r s 
and p r o f i t s . 
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r e s p o n s i v e n e s s o f sys tem b e h a v i o r t o changes i n t h e s e p a r a m e t e r s . 

F i n a n c i a l P a r a m e t e r s 

Endogenous f i n a n c i a l p a r a m e t e r s o f t h e b a s i c m o d e l s e r v e two 

p u r p o s e s : r e p r e s e n t a t i o n o f o p e r a t i n g o b j e c t i v e s w h i c h f i n a n c i a l man­

a g e r s s t r i v e t o a c h i e v e and measurement o f d e t e r m i n a t i o n t o a c h i e v e 

t h e s e o b j e c t i v e s . The A v e r a g e D e b t - E q u i t y R a t i o (ADER) s e r v e s a s a 

p r i m a r y c o n t r o l v a r i a b l e i n t h e f i n a n c i a l s e c t o r , and r e l a t e d o b j e c t i v e s 

a r e r e p r e s e n t e d b y t h e D e s i r e d D e b t - E q u i t y R a t i o (DDER) and t h e A b s o l u t e 

D e b t - E q u i t y R a t i o ( A D T E R ) . D e l a y s i n r e c t i f y i n g d e v i a t i o n s o f a c t u a l 

c o n d i t i o n s f r o m d e s i r e d l e v e l s a r e e x p r e s s e d b y t h e v a l u e s o f C o r r e c t i o n 

D e l a y (CORDLY) a n d Deb t R e t i r e m e n t D e l a y (DRD) . 

E x p e r i m e n t s w e r e p e r f o r m e d i n w h i c h t h e s e p a r a m e t e r s w e r e v a r i e d 

f r o m t h e i r i n i t i a l v a l u e s t o i d e n t i f y t h e i m p o r t a n c e o f f i n a n c i a l 

d e c i s i o n - m a k i n g i n d e t e r m i n i n g sys tem b e h a v i o r and t o e s t i m a t e t h e 

e f f e c t s o f a l t e r i n g t h e s e d e c i s i o n p r o c e s s e s . I n t h e i n i t i a l m o d e l , 

DDER = 0.5 a n d ADTER = 1.0 w h i c h i m p l i e s t h a t t h e f i r m s t r i v e s t o m a i n ­

t a i n a d e b t - e q u i t y r a t i o o f o n e - t o - t w o a n d w i l l n o t p e r m i t a c t i o n s 

w h i c h m i g h t r e s u l t i n a r a t i o g r e a t e r t h a n o n e - t o - o n e . F o r i n t e r m e d i a t e 

v a l u e s , a c t i o n s a r e t a k e n t o r e d u c e t h e r a t i o t o t h e d e s i r e d v a l u e . 

T y p i c a l a c t i o n s a r e r e d u c t i o n o f c u r r e n t c a p a c i t y o r d e r s and r e t i r e ­

ment o f e x i s t i n g d e b t . The m a g n i t u d e a n d u r g e n c y o f t h e s e a c t i o n s 

depend o n t h e i n h e r e n t d e l a y s , CORDLY a n d DRD, a n d t h e m a g n i t u d e o f 

t h e o v e r r u n . The i n i t i a l m o d e l u s e s a C o r r e c t i o n D e l a y (CORDLY) o f 

n i n e months a n d a Deb t R e t i r e m e n t D e a l y (DRD) o f two y e a r s . A s s t a t e d 

e a r l i e r , t h e i n i t i a l m o d e l was f o r m u l a t e d o n t h e b a s i s o f p e r f o r m a n c e 

p r o d u c e d b y D e l t a A i r l i n e s , I n c . , a r e l a t i v e l y c o n s e r v a t i v e o r g a n i z a t i o n ; 
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t h e r e f o r e , i t i s f e l t t h a t t h e s e p a r a m e t e r v a l u e s r e f l e c t a c o n s e r v a t i v e 

f i n a n c i a l v i e w p o i n t . 

The f i r s t e x p e r i m e n t i n c o r p o r a t e d a l e s s c o n s e r v a t i v e a t t i t u d e 

b y i n c r e a s i n g t h e D e s i r e d D e b t - E q u i t y R a t i o f r o m 0 .5 t o 1 . 0 . T h e r e f o r e , 

no a c t i o n was t a k e n t o r e d u c e deb t u n t i l i t r e a c h e d t h e a b s o l u t e l i m i t . 

T h i s s t r a t e g y r e s u l t s i n l a r g e r c a p a c i t y o r d e r s due t o l e s s s e v e r e 

f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s ; h o w e v e r , t h e i n c r e a s e d c a p a c i t y i s n o t i m m e d i a t e l y 

u t i l i z e d due t o ma rke t l i m i t a t i o n s . S i n c e t h e a i r l i n e ' s demand i s 

l i m i t e d b y t h e p o t e n t i a l m a r k e t , a l o n g e r r e c o v e r y p e r i o d i s r e q u i r e d 

t o accommodate t h e l a r g e r o r d e r s . T h i s c o n d i t i o n i s r e f l e c t e d b y t h e 

p r o f i t b e h a v i o r i n F i g u r e 23 w h i c h d i s p l a y s a l e n g t h e n i n g p e r i o d a n d 

a n i n c r e a s i n g a m p l i t u d e r e f l e c t i n g t h e l a c k o f f i n a n c i a l c o n t r o l . The 

t o t a l p r o f i t f o r t h e i n t e r v a l o f i n t e r e s t i s o n l y f i f t y - t h r e e p e r c e n t 

o f t h a t f o r t h e b a s i c m o d e l , a n d o p e r a t i n g l o s s e s a r e s t i l l b e i n g 

i n c u r r e d a t t h e end o f t h e i n t e r v a l . T h u s , a l e s s c o n s e r v a t i v e f i n ­

a n c i a l a t t i t u d e r e s u l t s i n r e d u c e d c o n s t r a i n t s on t h e c a p a c i t y a c q u i s i ­

t i o n s e c t o r a n d a d e t e r i o r a t i o n i n f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e . 

A d d i t i o n a l i n c r e a s e s i n DDER a n d ADTER s i m u l t a n e o u s l y y i e l d 

e x a c t l y t h e same r e s u l t s a s t h o s e j u s t p r e s e n t e d ; t h e r e f o r e , DDER = 1 . 0 

r e p r e s e n t s a c o m p l e t e r e l a x a t i o n o f f i n a n c i a l c o n t r o l . E x p e r i m e n t s 

w e r e a l s o c o n d u c t e d i n w h i c h t h e D e s i r e d D e b t - E q u i t y R a t i o r e m a i n s a t 

0 .5? b u t t h e A b s o l u t e D e b t - E q u i t y R a t i o i s a l t e r e d . T h e s e t r i a l s p r o ­

duce e x a c t l y t h e same b e h a v i o r a s t h a t r e s u l t i n g f r o m t h e b a s i c m o d e l 

i n w h i c h ADTER = 1 . 0 . 

Two c o n c l u s i o n s c a n be d e r i v e d f r o m t h e s e o b s e r v a t i o n s . F i r s t , 

t h e p r i m a r y f i n a n c i a l o b j e c t i v e i n t e r m s o f a l t e r i n g sys tem p e r f o r m a n c e 



Figure 23 . Financial Performance - Increased Desired Debt-Equity Ratio 
R=Oper. Rev. ( $ ) , XOper. E x p . ( $ ) , l^Oper. P r o f i t ( $ ) , E^Return on Equity, I=Return on Investment, 0=Investment Turnover 
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IS THE DESIRED RELATIONSHIP BETWEEN DEBT AND EQUITY. WHEN THE RATIO 

MEASURING THIS RELATIONSHIP EXCEEDS THE DESIRED VALUE, FINANCIAL LIMIT­

ATIONS ARE IMPOSED ON CAPACITY ACQUISITIONS TO REDUCE ACTUAL ORDERS. 

THESE ORDERS ARE NOT REDUCED TO ZERO UNTIL THE DEBT-EQUITY RATIO EXCEEDS 

THE ABSOLUTE LIMIT. THUS, FINANCIAL ACTIONS WHICH REDUCE CAPACITY 

ORDERS CONSTRAIN THE AIRLINE TO A STRATEGY WHICH IS FINANCIALLY FEASIBLE. 

THE CONTINUING RESTRAINT RESULTING IN PARTIAL ORDERS IS MUCH MORE 

EFFECTIVE THAN TAKING NO ACTION UNTIL THE SITUATION HAS DETERIORATED 

AND THEN ELIMINATING ALL CAPACITY PURCHASES. 

THE SECOND CONCLUSION RELATES TO THE RELATIVE MERITS OF CONSER­

VATIVE VERSUS AGGRESSIVE FINANCIAL MANAGEMENT IN THE AIRLINE INDUSTRY. 

LESS CONSERVATIVE APPROACHES PRODUCE POORER FINANCIAL PERFORMANCE. HIGH 

PROFITS ARE ACHIEVED TEMPORARILY, BUT ARE FOLLOWED BY EXTENDED PERIODS 

OF DEPRESSED EARNINGS. ON A LONG-TERM BASIS THE SYSTEM'S FINANCIAL 

PERFORMANCE IS LESS DESIRABLE THAN THAT OF THE BASIC MODEL. 

TO MEASURE THE EFFECT OF INCREASED CONSERVATISM, DDER WAS REDUCED 

TO VALUES LOWER THAN 0 .5. THESE EXPERIMENT PRODUCED BEHAVIOR IN WHICH 

ORDERS ARE GREATLY SUPPRESSED. ACCORDINGLY DEBT REMAINS AT LOW LEVELS 

RELATIVE TO THE BASIC MODEL RESULTS, BUT THE AIRLINE IS UNABLE TO MAIN­

TAIN ITS MARKET POSITION DUE TO INSUFFICIENT CAPACITY. THE SYSTEM STABI­

LIZES AT AN EXTREMELY LOW LEVEL OF EARNINGS, AND THE AIRLINE BECOMES A 

CANDIDATE FOR ACQUISITION BY A COMPETITOR. 

INCREASED CONSERVATISM CAN ALSO BE INTRODUCED INTO THE FINANCIAL 

MANAGEMENT DOMAIN VIA THE CORRECTION DELAY, THE TIME PERIOD UTILIZED 

FOR CORRECTING DEVIATIONS OF ACTUAL DEBT LEVELS FROM THE DESIRED LEVEL. 

A REDUCTION IN THIS PARAMETER RESULTS IN GREATER RESTRAINT BEING IMPOSED 



113 

ON CAPACITY ORDERS IF THEY REQUIRE THE USE OF ADDITIONAL DEBT. THE 

OUTCOME OF AN EXPERIMENT IN WHICH THE CORRECTION DELAY (CORDLY) WAS 

REDUCED FROM THE NINE MONTH VALUE OF THE BASIC MODEL TO ONE MONTH IS 

CONTAINED IN FIGURE 2k. ALTHOUGH THE SAME DYNAMICS ARE PRESENT, THE 

EXTREME CONSERVATISM RESULTS IN ORDERS WHICH ARE LESS THAN EIGHTY PER­

CENT OF THOSE IN THE BASIC MODEL. CONSEQUENTLY THE MARKET POSITION, 

REPRESENTED BY ACTUAL DEMAND RELATIVE TO POTENTIAL DEMAND, IS LOST AND 

THE AIRLINE IS UNLIKELY TO REGAIN IT. THE AIRLINE PRODUCES HIGHER PRO­

FITS (1^3 PERCENT OF THOSE IN THE BASIC MODEL) USING LESS DEBT, BUT 

LONG-TERM POTENTIAL IS SACRIFICED TO ACHIEVE AN ATTRACTIVE CURRENT PER­

FORMANCE. THIS OUTCOME ACCURATELY DEPICTS THE FINANCIAL MANAGER'S 

CONFLICTING GOALS SINCE THE DEVELOPMENT OF FUTURE POTENTIAL OFTEN 

REQUIRES ENDURING LESS THAN DESIRABLE FINANCIAL CONDITIONS UNTIL THE 

POTENTIAL IS ACHIEVED. 

SIGNIFICANT INCREASES IN COPDLY REDUCE THE FINANCIAL RESTRAINT 

IMPOSED ON CAPACITY ORDERS AND PRODUCE THE SAME EFFECTS AS INCREASES IN 

THE DESIRED DEBT-EQUITY RATIO. ORDERS INCREASE AND THE MARKET POSITION 

IS ENHANCED, BUT DEMAND IS LIMITED BY THE MARKET POTENTIAL. HENCE, MORE 

DEBT IS REQUIRED AND A POOR FINANCIAL PERFORMANCE RESULTS FROM THE 

EXCESS CAPACITY. 

TO CONCLUDE THE EXPERIMENTS INVOLVING FINANCIAL PARAMETERS, THE 

DEBT RETIREMENT DELAY WAS VARIED. MODEL BEHAVIOR IS RELATIVELY INSEN­

SITIVE TO THIS PARAMETER BUT REDUCTIONS IN THE DELAY DID LOWER THE 

AVERAGE DEBT-EQUITY RATIO. SINCE DEBT RETIREMENT IS GREATER DURING 

PROFITABLE PERIODS, FINANCIAL CONSTRAINTS ARE RELAXED SOMEWHAT AND 

CAPACITY ORDERS ARE SLIGHTLY LARGER. NO SIGNIFICANT CHANGE IN FINANCIAL 



t o a o o a a o a o 
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Figure 24 . Demand/Capacity - Reduced Correction Delay 
V=Cap. Ordera($) , Q=Cap. A r r i v a l s ( $ ) , S=Desired Cap. Orders($) , P=Potential Dem.(RPM), D=Actual Dem.(RPM), L=Avg. PLF 
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p e r f o r m a n c e o c c u r r e d . I n c r e a s e s i n t h e d e l a y p r o d u c e d no change f r o m 

t h e b a s i c m o d e l . 

Summar i z i ng t h e r e s u l t s o b t a i n e d f r o m f i n a n c i a l p a r a m e t e r v a r i a ­

t i o n , t h e i m p a c t o f f i n a n c i a l management o n s y s t e m p e r f o r m a n c e i s 

h e a v i l y dependen t o n a p a r t i c u l a r o b j e c t i v e ( t h e d e s i r e d r e l a t i o n s h i p 

b e t w e e n d e b t a n d e q u i t y ) and t h e a g g r e s s i v e n e s s i n p u r s u i n g t h i s o b j e c ­

t i v e ( r e p r e s e n t e d b y C o r r e c t i o n D e l a y ) . A r e l a t i v e l y c o n s e r v a t i v e 

a t t i t u d e o n t h e p a r t o f f i n a n c i a l managers p r e v e n t s p r o l o n g e d p e r i o d s 

o f e x c e s s c a p a c i t y w h i c h d e s t r o y t h e f i r m ' s f i n a n c i a l b a s e . W h i l e 

ex t reme c o n s e r v a t i s m p r o d u c e s s h o r t - t e r m f i n a n c i a l g a i n s , t h e o r g a n i ­

z a t i o n e v e n t u a l l y l o s e s t h e c a p a b i l i t y t o compete e f f e c t i v e l y i n t h e 

m a r k e t . E a c h e x p e r i m e n t and i t s outcome a r e summar ized i n T a b l e 7» 

C a p a c i t y A c q u i s i t i o n P a r a m e t e r s 

C o n g r u e n t w i t h f i n a n c i a l p a r a m e t e r s a s t o t h e i r u s e i n t h e m o d e l , 

p a r a m e t e r s i n t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s e c t o r o f t h e m o d e l r e p r e s e n t 

o p e r a t i n g o b j e c t i v e s a n d t h e d e s i r e d r a t e o f a c h i e v i n g t h e s e o b j e c t i v e s . 

The p a r a m e t e r i d e n t i f i e d a s E x p a n s i o n G a i n ( E G ) , measu red i n m o n t h s , 

i n c o r p o r a t e s t h e i n h e r e n t d i s c r e t e n e s s o f t h e a i r l i n e i n d u s t r y ' s o r d e r ­

i n g p r o c e s s i n t o t h e m o d e l . A l t h o u g h t h e d e c i s i o n p r o c e s s e s r e s u l t i n g 

i n o r d e r s a r e c o n t i n u o u s phenomena, t h e p l a c e m e n t o f o r d e r s a r e d i s c r e t e 

due t o m a n u f a c t u r e r c o n s t r a i n t s , t h e s i g n i f i c a n c e o f e x t e r n a l f i n a n c i n g , 

a n d t h e i m p o r t a n c e o f o r d e r p o s i t i o n s . E a c h o r d e r must b e l a r g e enough 

t o accommodate t h e f o r e c a s t e d g r o w t h d u r i n g t h e t i m e r e q u i r e d f o r 

d e l i v e r y and f o r p l a c i n g a s u b s e q u e n t o r d e r . I n t h e b a s i c m o d e l EG = 

19 m o n t h s . Sys tem b e h a v i o r i s examined f o r a l t e r n a t i v e v a l u e s o f 16 

months and 2 2 m o n t h s . 
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T a b l e 7» Summary o f E x p e r i m e n t a l R e s u l t s 

Endogenous F i n a n c i a l P a r a m e t e r s 

P a r a m e t e r 
V a r i a t i o n Outcome S u p p o r t i n g 

F i g u r e ( s ) 

1. I n c r e a s e d D e s i r e d 
D e b t - E q u i t y R a t i o 
f r o m 0 . 5 t o 1.0. 

2. F u r t h e r i n c r e a s e s 
i n D e s i r e d a n d 
A b s o l u t e D e b t -
E q u i t y R a t i o s . 

3. I n c r e a s e d ADTER 
w i t h o u t c h a n g i n g 
DDER. 

k. E q u a t e d ADTER t o 
DDER. 

G r e a t e r o r d e r s . More d e b t . 
Good marke t p o s i t i o n . P o o r 
f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e . 

Same b e h a v i o r a s t h a t p r o d u c e d 
i n 1 a b o v e . 

No change f r o m b a s i c m o d e l . 

No change f r o m b a s i c m o d e l . 

23 

5 . R e d u c e d D e s i r e d 
D e b t - E q u i t y R a t i o , 

6. R e d u c e d C o r r e c t i o n 
D e l a y . 

7. I n c r e a s e d C o r r e c t i o n 
D e l a y . 

8. R e d u c e d Debt 
R e t i r e m e n t D e l a y . 

9 . I n c r e a s e d Debt 
R e t i r e m e n t D e l a y . 

S u p p r e s s e d o r d e r s . L e s s d e b t . 
L o s s o f marke t p o s i t i o n . P o o r 
f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e . 

S u p p r e s s e d o r d e r s . L e s s d e b t . 
L o s s o f marke t p o s i t i o n . S t r o n g 
f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e b u t no 
f u t u r e p o t e n t i a l . 

Same b e h a v i o r a s t h a t p r o d u c e d 
i n 1 a b o v e . 

S l i g h t l y l a r g e r o r d e r s . A v e r a g e 
d e b t - e q u i t y r a t i o l o w e r . No 
change i n o t h e r f i n a n c i a l 
p e r f o r m a n c e . 

No change f r o m b a s i c m o d e l . 
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A n o t h e r p a r a m e t e r u n d e r management c o n t r o l i s r e p r e s e n t e d by-

O r d e r I n t e r v a l D e s i r e d (OPDID) e x p r e s s e d i n m o n t h s . T h i s p a r a m e t e r 

r e f l e c t s m a n a g e r i a l a g g r e s s i v e n e s s o r c o n s e r v a t i s m i n i m p l e m e n t i n g t h e 

r e s u l t s o f a d e c i s i o n p r o c e s s . When c o n d i t i o n s i n i t i a l l y i n d i c a t e a 

n e e d f o r more c a p a c i t y , a d e l a y i s i n t r o d u c e d t o p e r m i t a d d i t i o n a l 

o b s e r v a t i o n . I f t h e c o n d i t i o n s p e r s i s t , a d e c i s i o n i s made t o o r d e r 

a d d i t i o n a l a i r c r a f t . The l e n g t h o f t h i s d e l a y i s a measure o f manage­

ment r e s p o n s i v e n e s s t o p e r c e i v e d sys tem s t a t e s a n d t h e i r r e l a t i o n s h i p 

t o d e s i r e d s t a t e s . E x p e r i m e n t a l v a l u e s f o r t h i s p a r a m e t e r r a n g e f r o m 

18 months t o 36 months w i t h t h e b a s i c m o d e l v a l u e b e i n g 2k m o n t h s . 

A n o t h e r i n h e r e n t d e l a y i n d e c i s i o n - m a k i n g (DD) i s i n c l u d e d i n 

t h e e x p e r i m e n t a t i o n ; h o w e v e r , a l t e r n a t i v e v a l u e s p r o d u c e d no s y s t e m 

b e h a v i o r s i g n i f i c a n t l y d i f f e r e n t f r o m t h a t o f t h e b a s i c m o d e l . These 

r e s u l t s a r e summar ized i n T a b l e 9 w i t h o t h e r e x p e r i m e n t a l r e s u l t s , b u t 

no f u r t h e r d i s c u s s i o n w i l l be p r e s e n t e d f o r t h i s p a r a m e t e r . 

The D e s i r e d P a s s e n g e r L o a d F a c t o r (DPLF) d e p i c t s t h e c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n s e c t o r ' s p r i m a r y o p e r a t i n g o b j e c t i v e . T h i s p a r a m e t e r 

r e p r e s e n t s t h e d e s i r e d r e l a t i o n s h i p b e t w e e n a m a j o r sys tem s t a t e , t o t a l 

c a p a c i t y , a n d a k e y e n v i r o n m e n t a l i n p u t , demand. The b a s i c m o d e l v a l u e 

o f 0.59 c o r r e s p o n d s w i t h t h e v a l u e c u r r e n t l y u s e d b y D e l t a A i r L i n e s . 

V a r i a t i o n s o f t h i s p a r a m e t e r p r o d u c e s i g n i f i c a n t changes i n s y s t e m 

b e h a v i o r w h i c h a r e examined s u b s e q u e n t l y . 

The e x p e r i m e n t s i n v o l v i n g v a r i a t i o n o f o p e r a t i n g o b j e c t i v e s a n d 

b e h a v i o r a l p a r a m e t e r s i n t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s e c t o r i l l u s t r a t e t h e 

c o n f l i c t i n g f o r c e s a n d t r a d e - o f f s a s s o c i a t e d w i t h d e c i s i o n - m a k i n g i n 

t h i s e n v i r o n m e n t . A g g r e s s i v e a c t i o n s r e p r e s e n t e d b y i n c r e a s e d v a l u e s 



118 

o f EG a n d / o r r e d u c e d v a l u e s o f ORDID p r o d u c e l a r g e r o r d e r s a n d c o n s e ­

q u e n t l y more s e v e r e f i n a n c i a l i m p a c t s when t h e new a i r c r a f t a r r i v e . 

H o w e v e r , l a r g e r o r d e r s e n s u r e a g r e a t e r a v a i l a b i l i t y o f a i r c r a f t t o 

s e r v i c e i n c r e a s i n g demand; t h e r e f o r e , a more d e s i r a b l e marke t p o s t u r e 

i s m a i n t a i n e d p r o v i d i n g a g r e a t e r l o n g - t e r m e a r n i n g p o t e n t i a l . 

C o n v e r s e l y s m a l l e r o r d e r s r e s u l t i n g f r o m more c o n s e r v a t i v e 

a t t i t u d e s r e d u c e t h e f i n a n c i a l s t r e s s a n d p r o d u c e a more s t a b l e f i n a n ­

c i a l b e h a v i o r . U n f o r t u n a t e l y f a i l u r e t o compete e f f e c t i v e l y i n t e rms 

o f a i r c r a f t t e c h n o l o g y a n d a v a i l a b i l i t y d e s t r o y s t h e f i r m ' s marke t 

p o s i t i o n i n t h e h i g h l y c o m p e t i t i v e a i r l i n e i n d u s t r y . M o d e l b e h a v i o r 

r e f l e c t s t h i s c o n d i t i o n f o r c o n s e r v a t i v e p a r a m e t e r v a l u e s as l o w e r 

demand l e v e l s a r e a c h i e v e d , and t h e a i r l i n e c a n n o t g e n e r a t e s u f f i c i e n t 

s a l e s t o j u s t i f y e x p a n s i o n s n e c e s s a r y f o r marke t s h a r e r e c o v e r y . 

R e d u c t i o n o f E x p a n s i o n G a i n (EG) t o 16 months dampens t h e f i n ­

a n c i a l a n d o p e r a t i o n a l o s c i l l a t i o n s a s s o c i a t e d w i t h r e c e i p t o f a n o r d e r . 

A l t h o u g h t h e u p p e r l i m i t o f a c t u a l l o a d f a c t o r v a r i a t i o n s r e m a i n s t h e 

same a s i n t h e b a s i c m o d e l , l o a d f a c t o r d e p r e s s i o n s a r e n o t a s g r e a t 

when t h e s m a l l e r o r d e r s a r e a d d e d t o t h e f l e e t . T h i s outcome g e n e r a t e s 

a h i g h e r a v e r a g e l o a d f a c t o r and a g r e a t e r r e t u r n on t h e c a p i t a l i n v e s t ­

men t ; h o w e v e r , t h e a i r l i n e e v e n t u a l l y s u s t a i n s s u b s t a n t i a l l o s s e s i n 

t h e marke t due t o a r e d u c e d f l e e t c a p a c i t y . M a r k e t p o s i t i o n , measu red 

b y a c t u a l demand r e l a t i v e t o p o t e n t i a l demand, a t t h e end o f t h e e x p e r i ­

ment i s o n l y 83 p e r c e n t compared w i t h 9 6 p e r c e n t f o r t h e b a s i c m o d e l . 

A n i n c r e a s e o f EG t o 22 months p r o d u c e s more s e v e r e p e r f o r m a n c e 

o u t c o m e s . The a m p l i t u d e o f sys tem o s c i l l a t i o n s i n c r e a s e s g r e a t l y , a n d 

t h e d e b t l e v e l c a n o n l y b e c o n t r o l l e d b y emergency m e a s u r e s . R e c u r r i n g 
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p e r i o d s o f a b n o r m a l p r o f i t s a n d l a r g e l o s s e s make f i n a n c i a l management 

i m p o s s i b l e ; h o w e v e r , t h e a i r l i n e s u c c e e d s i n c a p t u r i n g t h e maximum 

marke t s h a r e . A c t u a l demand i s 9 9 • 5 p e r c e n t o f p o t e n t i a l demand a t t h e 

end o f t h e e x p e r i m e n t , compared w i t h 9 6 p e r c e n t f o r t h e b a s i c m o d e l . 

E x p e r i m e n t s w e r e a l s o c o n d u c t e d u s i n g l a r g e r changes ( - f o u r months a n d 

- s i x m o n t h s ) ; h o w e v e r , t h e d e t e r i o r a t i o n i n p e r f o r m a n c e d e s c r i b e d 

above p r o g r e s s e d t o s u c h a n ex t reme t h a t t h e r e s u l t s w e r e n o t j u d g e d 

w o r t h y o f c o n s i d e r a t i o n . 

A r e d u c t i o n o f ORDID w i t h o u t a c o n c o m i t a n t t i g h t e n i n g o f f i n a n ­

c i a l c o n t r o l s b e g e t s c a p a c i t y o r d e r s o f i n c r e a s e d m a g n i t u d e w i t h t h e 

same f r e q u e n c y . T o t a l c a p a c i t y o r d e r s r e s u l t i n g f r o m a 2 5 p e r c e n t 

r e d u c t i o n o f ORDID ( f r o m 2h t o 1 8 months) a r e 1 2 1 p e r c e n t o f t h o s e i n 

t h e b a s i c m o d e l . These l a r g e r o r d e r s p r o d u c e more o s c i l l a t o r y f i n a n c i a l 

p e r f o r m a n c e w i t h l o s s e s b e i n g i n c u r r e d a f t e r t h e r e c e i p t o f e a c h o r d e r . 

The same p h a s i n g i s e v i d e n t b u t b e h a v i o r a m p l i t u d e s a r e m a g n i f i e d . A s 

a r e s u l t p r o f i t f o r t h e i n t e r v a l i s o n l y 5k p e r c e n t o f t h a t g e n e r a t e d 

b y t h e b a s i c m o d e l , a n d d e b t c o n t i n u o u s l y e x c e e d s t h e a b s o l u t e l i m i t 

a f t e r i 9 6 0 e x c e p t f o r a b r i e f p e r i o d i n f i s c a l y e a r 1 9 6 3 . The s e v e r i t y 

o f s u c h b e h a v i o r i s i l l u s t r a t e d i n t h e p e r f o r m a n c e p a t t e r n s o f F i g u r e s 

2 5 , 2 6 a n d 2 7 . 

A 2 5 p e r c e n t i n c r e a s e i n t h i s p a r a m e t e r t o t h i r t y months y i e l d s 

t h e o p p o s i t e e f f e c t s . T o t a l o r d e r s a r e o n l y 8 5 p e r c e n t o f b a s i c m o d e l 

o u t p u t a n d u n i f o r m l y i m p r o v e d f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e r e s u l t s . T o t a l 

p r o f i t s f o r t h e i n t e r v a l e x c e e d t h o s e o f t h e b a s i c m o d e l b y e i g h t y p e r ­

c e n t . Deb t i s c o n f i n e d w i t h i n t h e a b s o l u t e l i m i t w i t h t h e a v e r a g e d e b t -

e q u i t y r a t i o b e i n g 0 . 7 . A l t h o u g h l e s s c a p a c i t y i s a c q u i r e d d u r i n g t h e 



l a o a o a o a 

VCO«*V» VC*M«» C'0L.V«S' »0«0# H>"P» tHf'l 
Figure 25. Demand/Capacity Behavior - Aggressive Ordering P o l i c y 

V=Cap. Orders($) , Q«Cap. A r r i v a l s ( $ ) , S*=Desired Cap. Orders ($) , P=Potential Dem.(RPM), D=Actual Dem.(RPM), L-Avg. PLF 
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Figure 26. F inanc ia l Performance - Aggressive Ordering P o l i c y 
R-Oper. Rev. ($) , X=Oper. Exp. ($ ) , N=Oper. P r o f i t ( $ ) , E=Return Qn Equ i ty , I=Return on Investment, 0=lnvestment Turnover 
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Figure 27 . Debt/Equity Behavior - Aggress ive Ordering Po l i cy 
T - Debt ( $ ) , E - Equity ( $ ) , A = Average Debt-Equity Ratio 
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i n t e r v a l o f i n t e r e s t , t h e f i n a l marke t p o s i t i o n (91 p e r c e n t ) compares 

f a v o r a b l y w i t h t h a t o f t h e b a s i c m o d e l (96 p e r c e n t ) . T h e s e b e h a v i o r 

p a t t e r n s a r e p r e s e n t e d i n F i g u r e s 28, 29 a n d 30 t o a f f o r d a d i r e c t 

c o m p a r i s o n w i t h t h e l e s s d e s i r a b l e p e r f o r m a n c e i l l u s t r a t e d b y F i g u r e s 

25, 26 a n d 27. 

To d e t e r m i n e i f f u r t h e r g a i n s c a n be r e a l i z e d f r o m a g r e a t e r 

i n c r e a s e i n t h i s p a r a m e t e r , a n e x p e r i m e n t was c o n d u c t e d w i t h ORDID i n ­

c r e a s e d f i f t y p e r c e n t t o 36 m o n t h s . T h i s d e g r e e o f c o n s e r v a t i s m p r o ­

duces u n i f o r m f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e b u t does n o t a l l o w t h e f i r m t o 

r e m a i n c o m p e t i t i v e i n t h e m a r k e t p l a c e . No a g g r e s s i v e a c t i o n s a r e t a k e n 

t o r e g a i n p r e v i o u s l y l o s t m a r k e t s a n d marke t p o s i t i o n a t t h e end o f t h e 

t i m e i n t e r v a l i s o n l y 78 p e r c e n t compared w i t h t h e b a s i c m o d e l ' s p o s i ­

t i o n o f 96 p e r c e n t . 

I n t e r e s t i n g l y , f i n a n c i a l c o n t r o l u n d e r t h e c o n d i t i o n s o f t h e 

l a s t e x p e r i m e n t a l s o p r o v e s t o be a p r o b l e m even t h o u g h e a r n i n g s a r e 

r a t h e r u n i f o r m a n d p r e d i c t a b l e . The l o w e q u i t y b a s e a s s o c i a t e d w i t h 

r e d u c e d c a p a c i t y o r d e r s n e c e s s i t a t e s t i g h t c o n t r o l s t o m a i n t a i n a 

r e a s o n a b l e d e b t - e q u i t y r a t i o . Even w i t h t h e s e c o n t r o l s a n d e x t r e m e l y 

c o n s e r v a t i v e o r d e r i n g a c t i o n s , t h e a b s o l u t e d e b t l i m i t i s e x c e e d e d 

d u r i n g t h e t i m e i n t e r v a l . T h u s , c o n s e r v a t i s m i n t h e two o r g a n i z a t i o n a l 

s e c t o r s does n o t p o s s e s s a o n e - t o - o n e c o r r e s p o n d n e c e ; t h a t i s , i n c r e a s e d 

c o n s e r v a t i s m i n t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s e c t o r p r o d u c e s e f f e c t s d i f ­

f e r e n t f r o m t h o s e p r o d u c e d b y t i g h t e r f i n a n c i a l c o n t r o l s . S i m i l a r l y 

a more a g g r e s s i v e o r d e r i n g p o l i c y g e n e r a t e s b e h a v i o r a l c h a r a c t e r i s t i c s 

d i f f e r e n t f r o m t h o s e c r e a t e d b y r e l a x i n g f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s . 

E x p e r i m e n t s i n v o l v i n g v a r i a t i o n o f t h e D e s i r e d P a s s e n g e r L o a d 



Figure 28. Demand/Capacity Behavior - Conservative Ordering P o l i c y 
V=Cap. Orders($) , Q=Cap. A r r i v a l s ( $ ) . S=Desired Cap. Orders($) , P o t e n t i a l Dem.(RPM), D=Actual Dem.(RPM), L=Avg. PLF 



Figure 29 . Financial Performance - Conservative Ordering P o l i c y 
R=Oper. R e v . ( $ ) , X=Oper. E x p . ( $ ) , N=Oper. P r o f i t ( $ ) , E=Retum on Equity, I=Return on Investment, 0=lnvestment Turnover 



Figure 30 . Debt/Equity Behavior - Conservative Ordering Po l i cy 
T - Debt ( $ ) , E - Equity ( $ ) , A - Average Debt-Equity Ratio 
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F a c t o r (DPLF) have t h e p u r p o s e o f a s c e r t a i n i n g t h e i m p o r t a n c e o f o p e r ­

a t i n g o b j e c t i v e s i n t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s e c t o r . S i n c e t h i s p a r a ­

m e t e r e x p r e s s e s t h e r e l a t i o n s h i p management d e s i r e s t o m a i n t a i n b e t w e e n 

o r g a n i z a t i o n a l c a p a c i t y and demand, a h i g h e r v a l u e r e d u c e s t h e n e e d t o 

p u r c h a s e c a p a c i t y •wh i le a l o w e r v a l u e n e c e s s i t a t e s g r e a t e r c a p i t a l 

i n v e s t m e n t s . The ou tcomes summar ized i n T a b l e 8 v i v i d l y d e p i c t t h e 

c o n f l i c t i n g g o a l s a n d n e c e s s a r y t r a d e - o f f s i m p o s e d o n t h e s e d e c i s i o n ­

m a k e r s . A l l v a l u e s a r e c u m u l a t i v e f o r t h e i n t e r v a l o f i n t e r e s t e x c e p t 

f o r Demand R e l a t i v e t o P o t e n t i a l w h i c h i s computed a t t h e e n d o f t h e 

i n t e r v a l . A n y a p p a r e n t d e v i a t i o n s f r o m e s t a b l i s h e d t r e n d s c a n be 

a t t r i b u t e d t o m i n o r p h a s e s h i f t s w h i c h c h a r a c t e r i z e d o u t p u t f o r t h e 

ex t reme v a l u e s . 

The l a r g e r o r d e r s a s s o c i a t e d w i t h e f f o r t s t o m a i n t a i n a l o w 

p a s s e n g e r l o a d f a c t o r c r e a t e more a d v e r s e f i n a n c i a l e f f e c t s u p o n t h e i r 

r e c e i p t . F o r t h e c a s e s i n w h i c h DPLF = 0.5*+ a n d O .56, t h e s e v e r i t y o f 

t h e s e e f f e c t s may be s u f f i c i e n t t o j e o p a r d i z e t h e f i r m ' s e x i s t e n c e . 

Deb t f i n a n c i n g e x c e e d s a l l c o n t r o l l i m i t s , a n d c o n t i n u o u s e f f o r t s t o 

m a i n t a i A a l o w l o a d f a c t o r p r e v e n t t h e h i g h p r o f i t i n t e r v a l w h i c h 

n o r m a l l y s u c c e e d s a p e r i o d o f s u s t a i n e d l o s s e s . A l t h o u g h t h e f i r m 

r e a l i z e s p r a c t i c a l l y one h u n d r e d p e r c e n t o f i t s marke t p o t e n t i a l , demand 

l e v e l s a r e i n s u f f i c i e n t t o accommodate t h e i n c r e a s e d o r d e r s . H e n c e , 

f i n a n c i a l d e t e r i o r a t i o n i s p r o l o n g e d . 

F o r DPLF =0 .58 t h e f i r s t o r d e r p r o d u c e s a s e v e r e i m p a c t , b u t 

t h e sys tem e v e n t u a l l y a c h i e v e s t h e same b e h a v i o r p a t t e r n as o b s e r v e d 

i n t h e b a s i c m o d e l w h i c h u t i l i z e d a v a l u e o f 0.59 f o r D P L F . H o w e v e r , 

l a r g e r o r d e r s a r e n e c e s s a r y t o m a i n t a i n t h e l o w e r l o a d f a c t o r . S i n c e 



1 2 8 

T a b l e 8 . Summary o f E x p e r i m e n t a l R e s u l t s 

V a r i a t i o n s o f DPLF 

V a l u e o f O r d e r s D e s i r e d P r o f i t s Demand Deb t 
DPLF O r d e r s R e l a t i v e t o 

( d i m e n s i o n l e s s ) ( m i l l . $ ) ( m i l l . $ ) ( m i H . $ ) Po ten t i a l (< / 0 ) ( m i l l . $) 

0 . 5 4 1 7 4 8 4 6 7 2 ( 3 r L ) 1 0 0 6 3 0 

0 . 5 6 1 1 6 1 4648 ( 7 7 ) 9 7 4 2 8 

0 . 5 8 8 7 2 1 4 9 7 6 0 9 8 3^5 

0 . 5 9 7 6 2 1 0 0 6 1 2 1 9 6 2 3 8 

0 . 6 0 6 8 0 1 0 0 0 2 0 2 7 7 1 3 6 

0 . 6 2 6 3 6 7 5 9 1 5 8 75 2 0 9 

0 .64 4 l 5 4 3 8 1 5 5 5 0 1 2 2 
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no f u r t h e r improvements c a n b e a c h i e v e d i n t h e m a r k e t , t h e e x t r a a i r c r a f t 

must b e f i n a n c e d w i t h d e b t c a p i t a l r a t h e r t h a n r e t a i n e d e a r n i n g s . 

V a l u e s g r e a t e r t h a n 0.59 d e m o n s t r a t e t h e n e c e s s a r y s a c r i f i c e o f 

ma rke t p o s i t i o n t o a c h i e v e h i g h e r c u r r e n t p r o f i t s . O r d e r s a r e d e f e r r e d 

as t h e a c t u a l l o a d f a c t o r i n c r e a s e s a n d g r e a t e r p r o f i t s a r e r e a l i z e d . 

When a n o r d e r i s p l a c e d , i t s m a g n i t u d e i s r e d u c e d t o m a i n t a i n t h e h i g h 

l o a d f a c t o r . C o n s e q u e n t l y t h e f i n a n c i a l i m p a c t i s l e s s e n e d , a n d a more 

s t a b l e e a r n i n g s p a t t e r n r e s u l t s . H o w e v e r , a s d e m o n s t r a t e d b y r e s u l t s 

i n T a b l e 8 f o r l a r g e r v a l u e s o f D P L F , r e d u c e d c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s 

may i m p a i r t h e f i r m ' s a b i l i t y t o compete i n t h e m a r k e t . I f c a p a c i t y 

i s i n s u f f i c i e n t t o s e r v i c e demand, marke t s h a r e s s h i f t a n d t h e a i r l i n e 

e x p e r i e n c e s a l o w e r g r o w t h r a t e . The a b s e n c e o f s i g n i f i c a n t g r o w t h i n 

demand p e r p e t u a t e s r e d u c e d c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s . Thus no a c t i o n i s 

p rompted t o a g g r e s s i v e l y p u r s u e a n i n c r e a s e d m a r k e t . C o n c u r r e n t l y , 

r e d u c e d marke t s h a r e s a f f e c t e a r n i n g s a n d more s t r i n g e n t f i n a n c i a l 

c o n s t r a i n t s a r e i m p o s e d . T h u s , a i r l i n e d e c i s i o n - m a k e r s must c o n s t a n t l y 

w e i g h s h o r t - t e r m p r o f i t p o t e n t i a l a g a i n s t t h e l o n g - t e r m c a p a b i l i t y t o 

compete e f f e c t i v e l y . T h i s t r a d e - o f f i s a n i n h e r e n t f a c t o r i n e s t a b l i s h ­

i n g t h e D e s i r e d P a s s e n g e r L o a d F a c t o r . The outcomes f o r a l l e x p e r i m e n t s 

i n v o l v i n g v a r i a t i o n o f endogenous c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p a r a m e t e r s a r e 

summar ized i n T a b l e 9» 

Sys tem R e a c t i o n t o A l t e r n a t i v e S t r u c t u r e s 

Whereas p r e v i o u s e x p e r i m e n t a t i o n i n v o l v e d e x a m i n a t i o n o f p e r f o r ­

mance changes p r o d u c e d b y v a r i a t i o n o f one o r more p a r a m e t e r s , t h i s 

s e c t i o n p r e s e n t s ou tcomes d e r i v e d f r o m s t r u c t u r a l m o d i f i c a t i o n s , T h e s e 
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T a b l e 9» Summary o f E x p e r i m e n t a l R e s u l t s 

C a p a c i t y A c q u i s i t i o n P a r a m e t e r s 

P a r a m e t e r 
V a r i a t i o n 

Cu t come 
S u p p o r t i n g 

F i g u r e ( s ) 

1 . S i x t e e n p e r c e n t 
r e d u c t i o n o f EG. 

2. S i x t e e n p e r c e n t 
i n c r e a s e o f EG 

3. T w e n t y - f i v e p e r ­
c e n t r e d u c t i o n o f 
ORDID. 

4. T w e n t y - f i v e p e r ­
c e n t i n c r e a s e 
o f ORDID. 

S m a l l e r o r d e r s more f r e q u e n t l y . 
L e s s f i n a n c i a l i m p a c t b u t c o n ­
s t r a i n t s more s e v e r e due t o l o w 
e q u i t y b a s e . L o s t ma rke t 
p o s i t i o n . 

C a p t u r e d maximum marke t b u t 
s u s t a i n e d s e v e r e f i n a n c i a l 
o s c i l l a t i o n s due t o l a r g e , 
i n f r e q u e n t o r d e r s . 

I n c r e a s e d o r d e r s . F i n a n c i a l 
b e h a v i o r o s c i l l a t e s s e v e r e l y 
w i t h d e b t o u t o f c o n t r o l . 
Good marke t p o s i t i o n m a i n ­
t a i n e d . 

R e d u c e d o r d e r s . More u n i f o r m 
f i n a n c i a l b e h a v i o r w i t h h i g h e r 
p r o f i t s . Good marke t p o s i t i o n 
m a i n t a i n e d . 

25, 26, 27 

28, 29, 30 

5. F i f t y p e r c e n t 
i n c r e a s e of 
ORDID. 

6. T h i r t y - t h r e e per ­
c e n t r e d u c t i o n 
o f DD. 

G r e a t l y r e d u c e d o r d e r s . More 
u n i f o r m f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e 
w i t h t i g h t e r c o n t r o l s . M a r k e t 
p o s i t i o n l o s t . 

No s i g n i f i c a n t change i n s y s t e m 
p e r f o r m a n c e . 

7. 

8. 

T h i r t y - t h r e e pe r -
i n c r e a s e o f DD. 

No s i g n i f i c a n t change i n sys tem 
p e r f o r m a n c e . 

Changes i n D P L F . See T a b l e 8. 
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m o d i f i c a t i o n s i n c l u d e e l i m i n a t i o n o f f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s , e l i m i n a t i n g 

t h e i n h e r e n t d e l a y s o f c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s , m a t c h i n g c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n s w i t h changes i n demand a n d o r d e r i n g c a p a c i t y on t h e b a s i s 

o f c u r r e n t c o n d i t i o n s w i t h o u t r e g a r d f o r p a s t a c t i o n s . 

The f i r s t s t r u c t u r a l change i n v e s t i g a t e d i n v o l v e s r e m o v a l o f a l l 

f i n a n c i a l c o n s i d e r a t i o n s f r o m t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n . The 

o u t c o m e , d i s p l a y e d i n F i g u r e s 31, 32 a n d 33 5 r e f l e c t s l a r g e r o r d e r s 

i n t h e a b s e n c e o f f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s a n d a g r e a t e r a v a i l a b i l i t y o f 

c a p a c i t y t o s e r v i c e t h e marke t (market p o s i t i o n r e m a i n e d c l o s e t o one 

h u n d r e d p e r c e n t d u r i n g t h e e n t i r e i n t e r v a l ) . H o w e v e r , marke t l i m i t a t i o n s 

p r e v e n t s i m i l a r i n c r e a s e s i n demand; t h e r e f o r e , t h e e x t r a c o s t s must be 

a s s i m i l a t e d w i t h o u t o f f s e t t i n g i n c r e a s e s i n r e v e n u e s . F i n a n c i a l a n d 

o p e r a t i o n a l p e r f o r m a n c e p a t t e r n s d i s p l a y a n i n c r e a s i n g a m p l i t u d e a n d 

l e n g t h e n i n g p e r i o d w i t h t o t a l p r o f i t f o r t h e i n t e r v a l b e i n g o n l y 

f i f t y - t h r e e p e r c e n t o f t h a t f o r t h e b a s i c m o d e l . Compar i son o f t h e s e 

r e s u l t s w i t h t h o s e p r o d u c e d i n f i n a n c i a l p a r a m e t e r e x p e r i m e n t s i n w h i c h 

t h e D e s i r e d D e b t - E q u i t y R a t i o (DDER) i s g r e a t e r t h a n o r e q u a l t o one 

( see F i g u r e 23) c o n f i r m s t h e e a r l i e r c o n c l u s i o n t h a t i n c r e a s i n g t h i s 

p a r a m e t e r t o one i s e q u i v a l e n t t o r emov ing a l l f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s . 

A number o f e x p e r i m e n t s f o c u s e d o n r e s t r u c t u r i n g t h e c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n d e c i s i o n b y a l t e r i n g t h e i n h e r e n t d e l a y s a n d t h e i n f o r m a t i o n 

u s e d a s i n p u t s t o t h e d e c i s i o n . R e s u l t s d e m o n s t r a t e w i t h o u t e x c e p t i o n 

t h e i m p o r t a n c e o f d e l a y s i n i m p l e m e n t i n g t h e o u t p u t s o f t h i s d e c i s i o n 

p r o c e s s . To p l a c e o r d e r s f o r a d d i t i o n a l a i r c r a f t u p o n t h e f i r s t i n d i c a ­

t i o n o f g r o w t h i n demand p r o v e s t o be f i n a n c i a l l y i r r e s p o n s i b l e even 

when demand i n c r e a s e s a r e i n c l u d e d a s a d e t e r m i n i s t i c i n p u t . L a r g e 
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Figure 3 1 . Demand/Capacity Behavior - No F inanc ia l Constraint 
V-Cap. Orders($) , Q=Cap. A r r i v a l s ( $ ) , S=Desired Cap. Orders($) , P=Potent ial Dem.(RPM), D-Actual Dem.(RPM), L-Avg. PLF 



Figure 32 . F inanc ia l Performance - No Financ ia l Constraints 
R=Oper. Rev. ( $ ) , X=Oper. Exp. ( $ ) , N=Oper. P r o f i t ( $ ) , E»Return on Equity, I=Return on Investment, OInvestment Turnover 
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Figure 33. Debt/Equity Behavior - No F inanc ia l Constraint 

T - Debt ( $ ) , E - Equity ( $ ) , A - Average Debt-Equity Ratio 
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o r d e r s p l a c e d i n a n t i c i p a t i o n o f c o n t i n u e d g r o w t h w i t h o u t r e g a r d f o r 

ma rke t l i m i t a t i o n s r e s u l t i n s e v e r e l y d e p r e s s e d e a r n i n g s a n d ex t reme 

deb t f i n a n c i n g when f o r e c a s t e d g r o w t h f a i l s t o o c c u r . A l t h o u g h t h e 

a g g r e s s i v e p l a c e m e n t o f o r d e r s a s s u r e s a maximum marke t s h a r e (one 

h u n d r e d p e r c e n t o f p o t e n t i a l ) , p r o f i t s a r e o n l y $k p e r c e n t o f t h o s e i n 

t h e b a s i c m o d e l and deb t c o n s i s t e n t l y e x c e e d s t h e a b s o l u t e l i m i t . 

E x c e p t f o r a n e i g h t month phase s h i f t , t h e dynamics a r e i n d i s t i n g u i s h ­

a b l e f r o m t h e r e s u l t s p r o d u c e d b y a more a g g r e s s i v e o r d e r i n g p o l i c y 

a c h i e v e d b y p a r a m e t r i c v a r i a t i o n . T h e s e r e s u l t s a r e p r e s e n t e d i n 

F i g u r e s 25 > 26 a n d 27. T h u s , i n h e r e n t d e l a y s i n t h i s d e c i s i o n p r o c e s s 

p r o v i d e f o r c o n t i n u e d o b s e r v a t i o n o f marke t b e h a v i o r a n d a c h a n c e t o 

a d j u s t o r d e r s a c c o r d i n g l y . 

S i n c e t h e t r a d e - o f f b e t w e e n a g o o d marke t p o s i t i o n a n d s t a b l e 

f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e i l l u s t r a t e d b y e a r l i e r e x p e r i m e n t s r e q u i r e s c l o s e 

c o o r d i n a t i o n o f c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s w i t h marke t i n c r e a s e s , sys tem mod i 

f i c a t i o n s w e r e examined t o d e t e r m i n e i f a b e t t e r p e r c e p t i o n o f t r u e 

marke t c o n d i t i o n s c o u l d be a c h i e v e d . One s e t o f e x p e r i m e n t s w i t h t h i s 

g o a l i s c h a r a c t e r i z e d b y o r d e r s b a s e d on changes i n demand r a t h e r t h a n 

t h e a b s o l u t e v a l u e o f demand. S u c h o r d e r i n g s t r a t e g i e s w o u l d b e 

d e s i g n e d t o ma tch c a p a c i t y w i t h demand a t some p o i n t i n t i m e a n d s u b ­

s e q u e n t l y ma tch a l l i n c r e a s e s i n demand w i t h a p p r o p r i a t e i n c r e a s e s 

i n c a p a c i t y . The r e s u l t s o f t h e s e e x p e r i m e n t s i n d i c a t e , h o w e v e r , t h a t 

t h e d e l a y s i n t r o d u c e d f o r a v e r a g i n g i n f o r m a t i o n a b o u t t h e marke t a n d 

m e a s u r i n g p a s t changes a r e t o o s u b s t a n t i a l t o p r o v i d e a d e q u a t e r e s p o n ­

s i v e n e s s t o compete i n t h e a i r l i n e i n d u s t r y . A l t h o u g h t h i s b a s i s f o r 

s p e c i f y i n g o r d e r m a g n i t u d e a n d f r e q u e n c y i s t h e o r e t i c a l l y f e a s i b l e , i t 



1 3 6 

p r o d u c e d a l e s s t h a n f a v o r a b l e marke t p o s i t i o n ( 7 8 p e r c e n t ) due t o t h e 

s l o w r e s p o n s e t o demand i n c r e a s e s . 

A n o t h e r s e t o f e x p e r i m e n t s d e s i g n e d t o t e s t a l t e r n a t i v e i n f o r ­

m a t i o n f l o w s f o r c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s i n v o l v e d b a s i n g t h e s e 

d e c i s i o n s o n t h e c u r r e n t r e l a t i o n s h i p b e t w e e n c a p a c i t y a n d demand w i t h ­

o u t r e g a r d f o r c a p a c i t y a l r e a d y o n o r d e r . W i t h a p p r o p r i a t e a d j u s t m e n t s 

i n d e c i s i o n p a r a m e t e r s , t h i s f o r m u l a t i o n p r o d u c e d a more f a v o r a b l e 

outcome w i t h r e s p e c t t o f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e and o p e r a t i o n a l s t a b i l i t y 

i l l u s t r a t e d i n F i g u r e s 3 ^ , 3 5 a n d 3 6 . The p a s s e n g e r l o a d f a c t o r ( L , 

F i g u r e 3*0 i s c o n s i s t e n t l y h i g h e r w i t h a s h o r t e r p e r i o d a n d r e d u c e d 

a m p l i t u d e due t o s m a l l e r , more f r e q u e n t o r d e r s ( V , F i g u r e 3*0 • No l o s s e s 

a r e i n c u r r e d ( N , F i g u r e 3 5 ) and t h e p r o f i t g e n e r a t e d d u r i n g t h e i n t e r v a l 

i s 1 6 6 p e r c e n t o f t h a t p r o d u c e d b y t h e b a s i c m o d e l . 

H o w e v e r , two s h o r t c o m i n g s a r e a s s o c i a t e d w i t h t h i s a l t e r n a t i v e : 

1 . The a p p r o a c h i s r e l a t i v e l y c o n s e r v a t i v e a n d p r o d u c e s some 

d e t e r i o r a t i o n i n marke t p o s i t i o n ( 8 l p e r c e n t compared w i t h 9 6 p e r c e n t 

f o r t h e b a s i c m o d e l ) • 

2 . Sys tem p e r f o r m a n c e i s much more s e n s i t i v e t o p a r a m e t r i c 

c h a n g e s . 

The s e c o n d s h o r t c o m i n g i s i l l u s t r a t e d i n F i g u r e s 3 7 ? 3 8 a n d 3 9 -

w h i c h d e p i c t p e r f o r m a n c e r e s u l t i n g f r o m a 2 5 p e r c e n t r e d u c t i o n o f OKDID 

r e p r e s e n t i n g a more a g g r e s s i v e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p r o g r a m . The ex t reme 

o r d e r s a n d f i n a n c i a l b e h a v i o r i n d i c a t e t h e sys tem i s o u t o f c o n t r o l . A 

c o r r e s p o n d i n g i n c r e a s e i n OKDID r e p r e s e n t i n g i n c r e a s e d c o n s e r v a t i s m p r o ­

duces a marke t p o s i t i o n o f 5 2 p e r c e n t , even l e s s d e s i r a b l e t h a n t h e 

o r i g i n a l a l t e r n a t i v e . I n e i t h e r c a s e t h e f i n a l s t a t u s o f t h e f i r m w o u l d 

be u n a c c e p t a b l e . 
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Figure 3 4 . Demand/Capeity Behavior - Revised Information 
V=Cap. Orders ( $ ) , Q=Cap. Arr iva ls ( $ ) , S=Desired Cap. Orders ($) , P o t e n t i a l Dem. (RPM), D=Actual Dem. (RPM), L-Avg. PLF 
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Figure 3 6 . Debt/Equity Behavior - Revised Information 
T • Debt ( $ ) , E - Equity ( $ ) , A - Average Debt-equity Ratio 
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Figure 38 . F inancia l Performance - Revised Information, Parametric Change 
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Figure 39. Debt/Equity Behavior - Revised Information, Parametric Change 
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CHAPTER V I I I 

CONCLUSIONS AND RECOMMENDATIONS 

T h i s d i s s e r t a t i o n r e p o r t s t h e r e s u l t s o f m o d e l deve lopmen t and 

e x p e r i m e n t a t i o n d e s i g n e d t o a c c o m p l i s h t h e r e s e a r c h o b j e c t i v e s i d e n t i ­

f i e d i n C h a p t e r I. These o b j e c t i v e s a r e : 

(a ) T o d e t e r m i n e t h e i n t e r n a l v a r i a b l e s and s t r u c t u r a l r e l a t i o n ­

s h i p s a c c o u n t i n g f o r t h e f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e o f a m a j o r d o m e s t i c a i r ­

l i n e . 

(b ) T o d e m o n s t r a t e t h a t t h e c h a r a c t e r i s t i c b e h a v i o r o f a s y s t e m * s 

p r o b l e m e x i s t i n g i n many a i r l i n e s a r i s e s f r o m , and i s p e r p e t u a t e d b y , 

t h e f e e d b a c k c o n t r o l s t r u c t u r e . 

( c ) T o examine t h e i m p a c t o f m a n a g e r i a l a t t i t u d e s , judgment and 

d e c i s i o n s o n t h e s y s t e m * s b e h a v i o r o v e r t i m e . 

(d) T o i n t e r p r e t t h e s e r e s u l t s a n d t h e i r i m p l i c a t i o n s f o r 

d e s i g n i n g a l t e r n a t i v e c o n t r o l p o l i c i e s t o i m p r o v e sys tem b e h a v i o r . 

The f i r s t two o b j e c t i v e s a r e a d d r e s s e d i n t h e f o l l o w i n g s e c t i o n 

o n g e n e r a l c o n c l u s i o n s . The i m p a c t o f m a n a g e r i a l a t t i t u d e s , judgment 

and d e c i s i o n s o n t h e s y s t e m ' s b e h a v i o r o v e r t i m e i s summar ized as 

s p e c i f i c c o n c l u s i o n s r e s u l t i n g f r o m m o d e l e x p e r i m e n t a t i o n w h i l e t h e 

i m p l i c a t i o n s f o r d e s i g n i n g a l t e r n a t i v e c o n t r o l p o l i c i e s a r e p r e s e n t e d 

a s r e c o m m e n d a t i o n s . 

G e n e r a l C o n c l u s i o n s 

The r e s u l t s o f t h i s s t u d y p r o v i d e f o r t h e c o n c l u s i o n t h a t t h e 
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i n t e r n a l v a r i a b l e s a n d s t r u c t u r a l r e l a t i o n s h i p s c o n s t i t u t i n g t h e m o d e l 

a c c o u n t f o r t h e f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e o f a m a j o r d o m e s t i c a i r l i n e . The 

m o d e l g e n e r a t e s r e p r e s e n t a t i v e v a r i a b l e p e r f o r m a n c e f r o m l o g i c a l d e c i s i o n ­

mak ing p r o c e s s e s w i t h i n a n i n f o r m a t i o n f e e d b a c k n e t w o r k . T h e s e p r o c e s s e s 

a r e b a s e d on t h e same i n f o r m a t i o n f l o w s u t i l i z e d b y a i r l i n e d e c i s i o n ­

makers i n m o n i t o r i n g a n d c o n t r o l l i n g r e l a t i o n s h i p s b e t w e e n t h e i r o r g a n ­

i z a t i o n s a n d t h e i r e n v i r o n m e n t . 

B e h a v i o r a l v a l i d i t y was f u r t h e r d e m o n s t r a t e d b y u s i n g p a r a m e t e r s 

f o r a p a r t i c u l a r m a j o r d o m e s t i c t r u n k l i n e ( D e l t a A i r L i n e s , I n c . ) a n d 

e x a m i n i n g m o d e l o u t p u t s r e l a t i v e t o t h e r e a l w o r l d s y s t e m ' s p e r f o r m a n c e 

f o r t h e same t i m e i n t e r v a l . Compar i son o f dynamic b e h a v i o r c h a r a c t e r i s ­

t i c s ( p h a s i n g , a m p l i t u d e s a n d p e r i o d s ) a n d v a r i a b l e g r o w t h r a t e s (sum­

m a r i z e d i n T a b l e 2) s u b s t a n t i a t e s t h e c o n c l u s i o n t h a t t h e m o d e l i s a 

v a l i d r e p r e s e n t a t i o n o f t h e r e a l w o r l d s y s t e m . 

Exogenous i n p u t s w e r e t h e n m o d i f i e d b y random components t o 

d e m o n s t r a t e t h a t m o d e l o u t p u t s s t i l l p o s s e s s t h e dynamic c h a r a c t e r i s t i c s 

o f t h e r e a l w o r l d s y s t e m . O b s e r v e d a m p l i f i c a t i o n o f o n l y c e r t a i n f r e ­

q u e n c i e s w i t h i n t h e b r o a d r a n g e o f i n p u t f r e q u e n c i e s p e r m i t s a c o n ­

c l u s i o n r e g a r d i n g t h e s y s t e m ' s n a t u r a l p e r i o d ; n a m e l y , e f f o r t s t o m a i n ­

t a i n a n a v e r a g e p a s s e n g e r l o a d f a c t o r o f f i f t y - n i n e p e r c e n t r e s u l t i n 

a n o s c i l l a t o r y l o a d f a c t o r w i t h a n a v e r a g e v a l u e o f s i x t y p e r c e n t , a n 

a v e r a g e a m p l i t u d e o f 2.8 p e r c e n t and a n a v e r a g e p e r i o d o f s i x t y - n i n e 

m o n t h s . T h e r e e x i s t s a s l i g h t dampening e f f e c t and a t e n d e n c y t o move 

t o w a r d t h e d e s i r e d v a l u e ; h o w e v e r , t h i s t e n d e n c y i s s l i g h t and may b e 

o f f s e t i n t h e r e a l w o r l d b y t h e i m p a c t o f t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e s a n d 

changes i n economic c o n d i t i o n s . 
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The l e v e l o f a g g r e g a t i o n a n d t h e f e e d b a c k r e l a t i o n s h i p s b e t w e e n 

demand f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n , c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s , i n c r e a s e s 

i n c a p a c i t y a n d f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e i n c o r p o r a t e d i n t o t h e m o d e l p r o ­

v i d e f o r t h e c o n c l u s i o n t h a t t h e m o d e l i s a p p l i c a b l e t o a n y m a j o r dom­

e s t i c t r u n k l i n e i n t h e a i r l i n e i n d u s t r y . The f a c t t h a t t h e m o d e l was 

v a l i d a t e d a f t e r deve lopment u s i n g d a t a a n d p a r a m e t e r e s t i m a t e s f o r a 

p a r t i c u l a r member o f t h e i n d u s t r y s t r e n g t h e n s t h i s c o n c l u s i o n . 

S p e c i f i c C o n c l u s i o n s 

I n a d d i t i o n t o t h e b r o a d c o n c l u s i o n o f f e r e d a b o v e , s e v e r a l s p e c i ­

f i c c o n c l u s i o n s c a n be drawn o n t h e b a s i s o f m o d e l a n a l y s i s and e x p e r i ­

m e n t a t i o n . A l t h o u g h t h e s e c o n c l u s i o n s r e s u l t f r o m m o d e l e x p e r i m e n t s 

u s i n g p a r a m e t e r e s t i m a t e s b a s e d o n D e l t a A i r l i n e s 1 o p e r a t i o n s , t h e 

n a t u r e o f t h e c o n c l u s i o n s r e f l e c t g e n e r a l sys tem a s p e c t s t o b e c o n s i d ­

e r e d b y a l l i n d u s t r y members. 

Exogenous I n p u t s 

Upon s u b j e c t i n g t h e m o d e l t o c y c l i c i n p u t s c o r r e s p o n d i n g t o 

economic c y c l e s o f d i f f e r i n g s e v e r i t y , o b s e r v e d r e s u l t s i n d i c a t e d h i g h 

s e n s i t i v i t y t o t h e p h a s i n g r e l a t i o n s h i p s be tween t h e i n p u t s a n d t h e 

s y s t e m ' s n a t u r a l b e h a v i o r p a t t e r n . S i n c e e a c h c a p a c i t y a c q u i s i t i o n 

p rog ram i s f o l l o w e d b y a p e r i o d o f d e p r e s s e d e a r n i n g s , t h e o c c u r r e n c e 

o f a n economic r e c e s s i o n d u r i n g t h i s p e r i o d a m p l i f i e s t h e f i n a n c i a l 

d i f f i c u l t i e s n o r m a l l y i n c u r r e d . A l t h o u g h t h e s e v e r i t y o f f i n a n c i a l 

c r i s e s v a r i e s d i r e c t l y w i t h t h e a m p l i t u d e o f t h e c y c l i c economic i n p u t s , 

t h e sys tem c a n cope w i t h t h o s e c y c l i c i n p u t s w h i c h a r e i n phase w i t h 

i t s n a t u r a l p a t t e r n . H o w e v e r , i n p u t s o u t o f p h a s e w i t h n o r m a l s y s t e m 
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b e h a v i o r p r o d u c e a d v e r s e c o n d i t i o n s f r o m w h i c h r e c o v e r y i s e s s e n t i a l l y 

i m p o s s i b l e . T h u s , one c a n c o n c l u d e t h a t ( w i t h i n t h e r a n g e s c o n s i d e r e d 

i n t h e s e e x p e r i m e n t s ) t h e m a n a g e r i a l d e c i s i o n - m a k e r s h o u l d b e more c o n ­

c e r n e d a b o u t when economic c o n d i t i o n s a r e g o i n g t o c h a n g e , r e l a t i v e t o 

c o n t e m p l a t e d c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p r o g r a m s , t h a n how much t h e y a r e g o i n g 

t o c h a n g e . 

E x p e r i m e n t s i n w h i c h t h e u n d e r l y i n g g r o w t h r a t e was v a r i e d i n d e ­

penden t o f m a n a g e r i a l a c t i o n s d e m o n s t r a t e t h e e f f e c t s o f i n f l e x i b l e 

f o r e c a s t i n g a n d d e c i s i o n - m a k i n g p r o c e d u r e s . The sys tem f a i l e d t o r e s p o n d 

s u f f i c i e n t l y t o ma tch a t w e n t y - f i v e p e r c e n t i n c r e a s e i n marke t g r o w t h 

and d e b t wen t o u t o f c o n t r o l when t h e sys tem was s u b j e c t e d t o a t w e n t y -

f i v e p e r c e n t d e c r e a s e i n g o r w t h . T h u s , a n y s e t o f e v e n t s s u b s t a n t i a l l y 

c h a n g i n g t h e m a r k e t ' s b a s i c g r o w t h , s u c h as i n t r o d u c t i o n o f a s u b s t i t u t e 

f o r a i r t r a n s p o r t a t i o n , w i l l r e q u i r e a r e s t r u c t u r i n g o f f o r e c a s t i n g and 

d e c i s i o n - m a k i n g p r o c e s s e s . 

I n t r o d u c t i o n o f i n c r e a s i n g c o s t s a n d p a s s e n g e r m i l e y i e l d s 

d e s i g n e d t o d u p l i c a t e h i s t o r i c a l i n f l a t i o n a r y t r e n d s d e m o n s t r a t e d t h a t 

f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e d e t e r i o r a t e s o v e r t i m e even when t h e o p e r a t i n g 

m a r g i n and t h e u n i t c o s t o f new c a p a c i t y r e m a i n c o n s t a n t . T h i s c o n d i t i o n 

i s a t t r i b u t e d t o t h e f a c t t h a t c o s t s i n c r e a s e s i m u l t a n e o u s l y w i t h t h e 

a d d i t i o n o f new a i r c r a f t t o t h e f l e e t ; w h e r e a s , r e s u l t i n g demand and 

r e v e n u e i n c r e a s e s a r e s u b j e c t t o a s u b s t a n t i a l l a g . I n t r o d u c t i o n o f 

i n c r e a s i n g c a p a c i t y c o s t s p r o d u c e d f u r t h e r d e t e r i o r a t i o n i n f i n a n c i a l 

p e r f o r m a n c e . 

The above c o n c l u s i o n i s s u b s t a n t i a t e d b y t h e r e s u l t s o f e x p e r i ­

ments i n w h i c h t h e d e l a y b e t w e e n i n c r e a s i n g o r i m p r o v i n g f l e e t c a p a c i t y 
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a n d t h e c o n s u m e r ' s r e c o g n i t i o n a n d r e s p o n s e t o t h i s a c t i o n i s v a r i e d . 

R e d u c t i o n o f t h i s d e l a y p e r m i t s t h e a i r l i n e t o more q u i c k l y r e c o v e r t h e 

c a p a c i t y i n v e s t m e n t a n d p u r c h a s e new c a p a c i t y t o m a i n t a i n t h e i n c r e a s e d 

marke t s h a r e . By d e c r e a s i n g t h e d e l a y t h e a i r l i n e c a n g e n e r a t e g r e a t e r 

p r o f i t s ; h o w e v e r , d e b t must be m a i n t a i n e d a t i t s maximum t o l e r a b l e l e v e l 

t o s u s t a i n t h e o p e r a t i o n . S i n c e t h i s marke t p a r a m e t e r i s n o t s u b j e c t t o 

d i r e c t m a n a g e r i a l c o n t r o l , p r o m o t i o n a l p rograms d e s i g n e d t o i n f o r m t h e 

consumer o f r e c e n t c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s o r t e c h n o l o g i c a l improvements 

a p p e a r t o b e j u s t i f i e d . 

F i n a n c i a l C o n t r o l S e c t o r 

Two t y p e s o f f i n a n c i a l c o n t r o l a c t i o n s w e r e examined i n t h i s 

r e s e a r c h : c o n t r o l t h r o u g h t h e m o d e r a t i o n o r c e s s a t i o n o f c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n s a n d c o n t r o l t h r o u g h t h e r e t i r e m e n t o f c u r r e n t d e b t . A 

g e n e r a l c o n c l u s i o n i s t h a t f i n a n c i a l c o n t r o l a c t i o n s i n a n a i r l i n e s e r v e 

a s a m o d e r a t o r o r dampener f o r c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n o u t p u t s 

b u t i n t r o d u c e no u n i q u e p e r f o r m a n c e p a t t e r n s . 

C o n t i n u i n g m o d e r a t i o n o f c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s s t a b i l i z e s f i n ­

a n c i a l p e r f o r m a n c e more e f f e c t i v e l y t h a n t h e a l t e r n a t i v e a p p r o a c h c o n ­

s i s t i n g o f i m p o s i n g no c o n s t r a i n t s o n o r d e r s u n t i l f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s 

r e q u i r e a c e s s a t i o n o f a l l o r d e r s . 

The p r i m a r y f i n a n c i a l o b j e c t i v e i n t e rms o f a l t e r i n g sys tem p e r ­

f o rmance i s t h e d e s i r e d r e l a t i o n s h i p b e t w e e n d e b t a n d e q u i t y . S i n c e a n 

o r g a n i z a t i o n ' s e q u i t y b a s e may c o n s i s t l a r g e l y o f i t s i n v e s t m e n t i n 

a i r c r a f t , t h i s f i n a n c i a l o b j e c t i v e , w h i c h a f f e c t s f u t u r e a c q u i s i t i o n s , 

i s b a s e d u p o n t h e r e s u l t s o f p a s t a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s . 

A n o t h e r c o n c l u s i o n r e l a t e s t o t h e r e l a t i v e m e r i t s o f c o n s e r v a t i v e 



148 

v e r s u s a g g r e s s i v e f i n a n c i a l management i n t h e a i r l i n e i n d u s t r y . L e s s 

c o n s e r v a t i v e a p p r o a c h e s p r o d u c e p o o r e r f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e . H i g h e r 

p r o f i t s may b e a c h i e v e d t e m p o r a r i l y , b u t a r e f o l l o w e d b y e x t e n d e d p e r i o d s 

o f d e p r e s s e d e a r n i n g s when u n c o n s t r a i n e d c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s p r o d u c e 

e x c e s s c a p a c i t y . C o n v e r s e l y , ex t reme c o n s e r v a t i s m r e s u l t s i n l o w deb t 

l e v e l s , b u t t h e a i r l i n e i s u n a b l e t o m a i n t a i n i t s marke t p o s i t i o n due 

t o i n s u f f i c i e n t c a p a c i t y . The sys tem s t a b i l i z e s a t a l o w e a r n i n g s 

l e v e l , a n d t h e a i r l i n e becomes a c a n d i d a t e f o r a c q u i s i t i o n b y a com­

p e t i t o r . B a s e d o n m o d e l e x p e r i m e n t a t i o n one c a n c o n c l u d e t h a t a d e b t -

e q u i t y r a t i o o f a p p r o x i m a t e l y o n e - h a l f y i e l d s p r e f e r r e d l o n g - t e r m f i n ­

a n c i a l p e r f o r m a n c e . 

C o n t r o l a c t i o n s i n v o l v i n g t h e r e t i r e m e n t o f c u r r e n t d e b t p r o v e 

t o b e i n e f f e c t u a l u n l e s s c o n c o m i t a n t a c t i o n s a r e t a k e n t o r e d u c e c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n s . 

C a p a c i t y A c q u i s i t i o n S e c t o r 

B a s e d on t h i s r e s e a r c h i t i s c o n c l u d e d t h a t t h e c h a r a c t e r i s t i c 

o s c i l l a t o r y b e h a v i o r c a n b e a t t r i b u t e d t o c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n 

p r o c e s s e s . W h i l e f i n a n c i a l c o n t r o l a c t i o n s may mode ra te t h e e f f e c t s o f 

t h e s e d e c i s i o n s , t h e f i n a n c i a l s e c t o r does n o t c r e a t e t h e b a s i c dynamic 

p a t t e r n s . 

The o v e r w h e l m i n g c o n s i d e r a t i o n o f m a n a g e r i a l c o n t r o l i n t h e a i r ­

l i n e i n d u s t r y stems f r o m t h e i n h e r e n t t r a d e - o f f o f a s t a b l e f i n a n c i a l 

p e r f o r m a n c e v e r s u s a s o l i d marke t p o s i t i o n enhanced b y a g g r e s s i v e 

c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p o l i c i e s . A g g r e s s i v e c a p a c i t y o r d e r i n g a c t i o n s 

p r o d u c e l a r g e r o r d e r s a n d c o n s e q u e n t l y more s e v e r e f i n a n c i a l i m p a c t 

when t h e new a i r c r a f t a r r i v e . H o w e v e r , l a r g e r o r d e r s e n s u r e a g r e a t e r 
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l o n g - t e r m e a r n i n g p o t e n t i a l . C o n v e r s e l y , s m a l l e r o r d e r s r e s u l t i n g f r o m 

more c o n s e r v a t i v e a t t i t u d e s r e d u c e t h e f i n a n c i a l s t r e s s b u t may l i m i t 

t h e f i r m ' s a b i l i t y t o compete e f f e c t i v e l y i n t h e h i g h l y c o m p e t i t i v e 

a i r l i n e i n d u s t r y . 

I n m o d e l e x p e r i m e n t s i n v o l v i n g d i f f e r i n g d e g r e e s o f c o n s e r v a t i s m 

i n t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s e c t o r , more c o n s e r v a t i v e p o l i c i e s r e s u l t e d 

i n i n c r e a s e d p r o f i t s f o r t h e f i r s t f i v e y e a r s b u t p r o d u c e d a l o n g - t e r m 

d e t e r i o r a t i o n o f m a r k e t s h a r e w h i c h d e s t r o y e d t h e f i r m ' s e a r n i n g p o t e n t i a l . 

H o w e v e r , more a g g r e s s i v e a c q u i s i t i o n p o l i c i e s and t h e r e s u l t i n g l a r g e r 

o r d e r s c r e a t e d ex t reme d e b t c o n d i t i o n s r e q u i r i n g s e v e r e f i n a n c i a l c o n ­

s t r a i n t s . Due t o marke t l i m i t a t i o n s , i n c r e a s e s i n demand a n d r e v e n u e s 

c a n n o t be a c h i e v e d a n d e x c e s s c a p a c i t y o c c u r s . T h i s s i t u a t i o n p r o d u c e d 

l a r g e l o s s e s a n d made f i n a n c i a l management i m p o s s i b l e . T h u s , as i n 

f i n a n c i a l d e c i s i o n - m a k i n g , a c o n s e r v a t i v e management s t y l e i n c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n o f f e r s a g r e a t e r p o t e n t i a l f o r p r o f i t a b l e o p e r a t i o n s b u t 

c a n e v e n t u a l l y l i m i t t h e o r g a n i z a t i o n ' s a b i l i t y t o g r o w . 

The c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s e c t o r ' s p r i m a r y o p e r a t i n g o b j e c t i v e , 

t h e d e s i r e d r e l a t i o n s h i p b e t w e e n o r g a n i z a t i o n a l c a p a c i t y a n d demand, 

i s r e p r e s e n t e d i n t h e m o d e l b y t h e p a r a m e t e r D e s i r e d P a s s e n g e r L o a d 

F a c t o r ( D P L F ) . The r e s u l t s o f p a r a m e t r i c v a r i a t i o n empahs i ze t h e l i n k ­

a g e s b e t w e e n c a p a c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s and f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e . 

The l a r g e r o r d e r s a s s o c i a t e d w i t h e f f o r t s t o m a i n t a i n a l o w p a s s e n g e r 

l o a d f a c t o r c r e a t e d more a d v e r s e f i n a n c i a l e f f e c t s upon t h e i r r e c e i p t . 

F o r t h e c a s e s i n w h i c h DPLF = O.V? a n d O.56, t h e s e v e r i t y o f t h e s e 

e f f e c t s may b e s u f f i c i e n t t o j e o p a r d i z e t h e f i r m ' s e x i s t e n c e . Deb t 

f i n a n c i n g e x c e e d e d a l l c o n t r o l l i m i t s , a n d c o n t i n u o u s e f f o r t s t o 



150 

m a i n t a i n a l o w a v e r a g e l o a d f a c t o r p r e v e n t e d t h e h i g h p r o f i t i n t e r v a l 

w h i c h n o r m a l l y s u c c e e d s a p e r i o d o f s u s t a i n e d l o s s e s . A l t h o u g h t h e 

f i r m r e a l i z e d p r a c t i c a l l y one h u n d r e d p e r c e n t o f i t s marke t p o t e n t i a l , 

demand l e v e l s w e r e i n s u f f i c i e n t t o accommodate t h e i n c r e a s e d o r d e r s . 

H e n c e , f i n a n a c i a l d e t e r i o r a t i o n was p r o l o n g e d . 

V a l u e s g r e a t e r t h a n 0.60 d e m o n s t r a t e d t h e n e c e s s a r y s a c r i f i c e o f 

marke t p o s i t i o n t o a c h i e v e h i g h e r c u r r e n t p r o f i t s . O r d e r s w e r e d e f e r r e d 

a s t h e a c t u a l l o a d f a c t o r i n c r e a s e d a n d g r e a t e r p r o f i t s w e r e r e a l i z e d . 

When a n o r d e r was p l a c e d , i t s m a g n i t u d e was r e d u c e d t o m a i n t a i n t h e 

h i g h l o a d f a c t o r . C o n s e q u e n t l y t h e f i n a n c i a l i m p a c t was l e s s e n e d , a n d 

a more s t a b l e e a r n i n g s p a t t e r n r e s u l t e d ; h o w e v e r , r e d u c e d c a p a c i t y 

a c q u i s i t i o n s may i m p a i r t h e f i r m ' s a b i l i t y t o compete i n t h e m a r k e t . 

I f c a p a c i t y i s i n s u f f i c i e n t t o s e r v i c e demand, marke t s h a r e s s h i f t a n d 

t h e a i r l i n e e x p e r i e n c e s a l o w e r g r o w t h r a t e . The a b s e n c e o f s i g n i f i c a n t 

g r o w t h i n demand p e r p e t u a t e d r e d u c e d c a p a c i t y a c q u i s i t i o n s . Thus no 

a c t i o n i s p romp ted t o a g g r e s s i v e l y p u r s u e a n i n c r e a s e d m a r k e t . C o n ­

c u r r e n t l y , r e d u c e d marke t s h a r e s a f f e c t e a r n i n g s a n d more s t r i n g e n t 

f i n a n c i a l c o n s t r a i n t s a r e i m p o s e d . 

Recommendat ions 

Numerous recommenda t ions f o r f u r t h e r r e s e a r c h a n d a n a l y s i s c a n 

b e s u g g e s t e d a s l o g i c a l e x t e n s i o n s o f t h e f u n d a m e n t a l r e s e a r c h p r e s e n t e d 

i n t h i s d i s s e r t a t i o n . The r e s u l t s o f t h i s i n v e s t i g a t i o n t e n d t o b e b r o a d 

i n s c o p e s i n c e t h e d e c i s i o n p r o c e s s e s u n d e r s t u d y r e p r e s e n t a g g r e g a t e 

a c t i v i t i e s o f numerous d e c i s i o n - m a k i n g e n t i t i e s . T h u s , one s e t o f r e ­

commendat ions p e r t a i n s t o more m i c r o s c i p i c s t u d i e s w h i c h m i g h t f o c u s 

o n one o r more p a r a m e t e r s , s t r u c t u r a l r e l a t i o n s h i p s a n d / o r d e c i s i o n 
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p r o c e s s e s i n c l u d e d i n t h i s r e s e a r c h . A s e c o n d s e t o f recommenda t ions 

has t o do w i t h a c t i v i t i e s r e q u i r e d f o r i m p l e m e n t a t i o n o f r e s e a r c h r e ­

s u l t s . I n c l u d e d i n t h i s s e t a r e recommenda t ions f o r s e c o n d - o r d e r e x p e r i ­

ments i n v o l v i n g s e n s i t i v e p a r a m e t e r s and f u r t h e r e x p e r i m e n t a t i o n w i t h 

a l t e r n a t i v e sys tem s t r u c t u r e s . 

E x t e n s i o n s o f t h e R e s e a r c h 

The immed ia te a c c o m p l i s h m e n t o f t h i s r e s e a r c h c o n s i s t s o f a 

m a c r o s c o p i c m o d e l w h i c h i n t e g r a t e s t h e d e c i s i o n p r o c e s s e s and s t r u c t u r a l 

r e l a t i o n s h i p s o f a m a j o r d o m e s t i c a i r l i n e . T h i s m o d e l c a n be u t i l i z e d 

a s a f ramework w i t h i n w h i c h more d e t a i l e d s t u d i e s a r e c o n d u c t e d t o i m ­

p r o v e d e c i s i o n - m a k i n g . U s i n g t h i s a p p r o a c h t h e m o d e l w o u l d p r o v i d e a 

mechan ism f o r e v a l u a t i n g t h e i m p a c t o f r e v i s e d d e c i s i o n p r o c e s s e s on 

a l l p a r t s o f t h e o r g n a i z a t i o n a n d w o u l d p r e v e n t t h e s u b - o p t i m i z a t i o n 

o f t e n r e s u l t i n g f r o m s u c h e f f o r t s c o n d u c t e d w i t h o u t a g e n e r a l f r a m e w o r k . 

B a s e d o n t h e c o n c l u s i o n s r e g a r d i n g t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p r o ­

c e s s drawn f r o m t h i s s t u d y , i t i s recommended t h a t f u r t h e r r e s e a r c h a t 

a more d e t a i l e d l e v e l be f o c u s e d on t h e s e d e c i s i o n s a n d t h e i r i n f o r m a t i o n 

i n p u t s . F o r e x a m p l e , a more d e t a i l e d s t u d y o f t h e c a p a c i t y a c q u i s i t i o n 

s e c t o r m i g h t i n c l u d e c o n s i d e r a t i o n o f t h e a l l o c a t i o n o f a i r c r a f t t o 

d i f f e r e n t r o u t e s , t h e i n t e r a c t i o n o f v a r i o u s a i r c r a f t c a p a b i l i t i e s a n d 

r o u t e r e q u i r e m e n t s and a l t e r n a t i v e p l a n s f o r h i g h e r u t i l i z a t i o n ; w h e r e a s , 

t h e p r e s e n t s t u d y i s c o n c e r n e d w i t h t o t a l sys tem c a p a c i t y as a s i n g l e 

s t a t e . A l s o , b a s e d on t h e s u c c e s s a c h i e v e d i n t h i s s t u d y w i t h a l t e r ­

n a t i v e s t r u c t u r e s f o r t h e s e d e c i s i o n s , a d d i t i o n a l a n a l y s i s o f t h i s 

s e c t o r s h o u d l f o c u s o n a l t e r n a t i v e f o r e c a s t i n g m e t h o d o l o g i e s a n d t h e i r 

r e l a t i v e c a p a b i l i t i e s t o g e n e r a t e f u t u r e demand e s t i m a t e s s i n c e s e e m i n g l y 
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i n s i g n i f i c a n t f o r e c a s t e r r o r s p r o d u c e a s u b s t a n t i a l i m p a c t o n f i n a n c i a l 

p e r f o r m a n c e . One r e f e r e n c e w h i c h m i g h t p r o v i d e b a c k g r o u n d f o r s u c h 

1+5 

r e s e a r c h i s C a l d e r o n e ' s s u r v e y o f a i r t r a v e l f o r e c a s t i n g t e c h n i q u e s 

T h i s r e s e a r c h s h o u l d a l s o c o n s i d e r f o r e c a s t i n g h o r i z o n s a n d t h e d e g r e e 

t o w h i c h f o r e c a s t s a r e d i s c o u n t e d f o r u n c e r t a i n t y p r i o r t o u s e i n c a p a ­

c i t y a c q u i s i t i o n d e c i s i o n s . 

Due t o t h e c l o s e l i n k a g e o f c u r r e n t a i r l i n e d e c i s i o n p r o c e s s e s 

a n d p a s t demand g r o w t h r a t e s , i t i s recommended t h a t a s u b s t a n t i a l 

e f f o r t be i n v e s t e d i n t h i n k i n g a b o u t t h e f u t u r e o f t h e i n d u s t r y . A l ­

t h o u g h some members o f t h e i n d u s t r y have d i v e r s i f i e d i n t o r e l a t e d 

i n d u s t r i e s , t h e o v e r r i d i n g t e n d e n c y i s t o c o n t i n u e d o i n g more o f t h e 

same. I n t h e a u t h o r ' s o p i n i o n , a ma jo r r e t h i n k i n g and b r o a d e n i n g o f 

t h e i n d u s t r y ' s d e f i n i t i o n i s n e c e s s a r y t o p r o v i d e a b a s i s f o r a c t i o n s 

d e s i g n e d t o r e v e r s e t h e t r e n d t o w a r d a f u l l y s u b s i d i z e d o l i g o p o l y o r 

a Government -owned a i r t r a n s p o r t a t i o n s y s t e m . 

I m p l e m e n t a t i o n o f R e s e a r c h F i n d i n g s 

Recommendat ions c a n a l s o b e made r e l a t i v e t o i m p l e m e n t i n g p a r t i ­

c u l a r r e s e a r c h f i n d i n g s . Once s u c h recommenda t i on has t o do w i t h t h e 

i m p o r t a n c e o f t h e f i r m ' s p o t e n t i a l marke t a n d i t s c u r r e n t p o s i t i o n r e l a ­

t i v e t o t h i s p o t e n t i a l . I n a d d i t i o n t o m e a s u r i n g a c t u a l demand, a p r o ­

gram f o r c o l l e c t i n g d a t a on u n f u l f i l l e d demand a n d s t a n d - b y demand i s 

recommended t o p r o v i d e f o r m e a s u r i n g t h e u n r e a l i z e d marke t p o t e n t i a l 

w h i c h m i g h t be c a p t u r e d b y i n c r e a s e d c a p a c i t y . 

R a l p h A . C a l d e r o n e , A D i g e s t a n d A s s e s s m e n t o f A i r T r a v e l F o r e c a s t i n g 
T e c h n i q u e s , B e r k e l e y ! The I n s t i t u t e o f T r a n s p o r t a t i o n a n d T r a f f i c 
E n g i n e e r i n g , U n i v e r s i t y o f C a l i f o r n i a , 1967. 
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G i v e n s u c h a p r o c e d u r e f o r e s t a b l i s h i n g t h e a i r l i n e ' s p o s i t i o n 

• w i t h i n t h e m a r k e t , a r e l a t i v e l y c o n s e r v a t i v e f i n a n c i a l p o s t u r e a n d 

c a p a c i t y a c q u i s i t i o n p rog ram i s recommended. I f s u c h a n a p p r o a c h i s 

a d o p t e d , o r g a n i z a t i o n a l g r o w t h s h o u l d be c l o s e l y m o n i t o r e d a n d compared 

w i t h g r o w t h a c h i e v e d b y c o m p e t i t o r s a n d t h e i n d u s t r y t o p r v e n t s t a b i l i ­

z a t i o n a t a l e v e l o f o p e r a t i o n w h i c h i m p a i r s t h e o r g a n i z a t i o n ' s l o n g -

t e r m e a r n i n g s p o t e n t i a l . 

A n a g g r e s s i v e p r o m o t i o n a l p rog ram i s a l s o recommended, p a r t i c u l a r l y 

when a s i g n i f i c a n t improvement i n a i r c r a f t t e c h n o l o g y o r a v a i l a b i l i t y 

has b e e n r e c e n t l y a c h i e v e d . 

T h i s s t u d y d e m o n s t r a t e s t h a t a p a s s e n g e r l o a d f a c t o r o f a p p r o x i ­

m a t e l y s i x t y p e r c e n t i s p r e f e r r e d w i t h t h e c u r r e n t c o n s t r a i n t s a n d o p e r ­

a t i n g o b j e c t i v e s ; h o w e v e r , f u r t h e r r e s e a r c h i n t h i s a r e a i s recommended. 

I n p a r t i c u l a r , s e c o n d o r d e r s t u d i e s i n v o l v i n g s i m u l t a n e o u s v a r i a t i o n 

o f t h i s o b j e c t i v e a n d t h e d e s i r e d d e b t - e q u i t y r a t i o s h o u l d be p u r s u e d . 

S t u d i e s i n w h i c h t h e d e s i r e d d e b t - e q u i t y r a t i o and c a p a c i t y a c q u i s i t i o n 

p a r a m e t e r s (EG a n d OKDID) a r e v a r i e d s i m u l t a n e o u s l y a r e a l s o recommended. 

F i n a l l y i t i s recommended t h a t a i r l i n e d e c i s i o n - m a k e r s f o r m u l a t e 

a n d imp lemen t dynamic c o n t r o l p o l i c i e s . T h a t i s , d e c i s i o n p a r a m e t e r s 

s h o u l d b e b a s e d o n c u r r e n t i n f o r m a t i o n a b o u t i n f l a t i o n a r y t r e n d s a n d 

economic c y c l e s t o i n s u r e t h a t c u r r e n t a c t i o n s a r e a p p r o p r i a t e even 

when e n v i r o n m e n t a l c o n d i t i o n s a r e c h a n g i n g . 
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APPENDIX A 

DATA 

T a b l e 10. O p e r a t i n g S t a t i s t i c s - D e l t a A i r L i n e s , I n c . 

D a t e 
RPM/mon. 

( m i l l . ) 
ASM/mon. 

( m i l l . ) 
C a p . O r d e r s 

( m i l l . $) 
C a p . A r r i v a l s 

( m i l l . $) P L F 

1954 60 210 57.3 
1955 80 130 - - 62.3 
1956 90 iko 100 2 62.6 
1957 no 180 0 12 58.9 
1958 120 210 7 32 56.8 
1959 130 220 0 0 59-3 
i960 150 250 8 5 58.0 
1961 170 280 33 75 60.0 
1962 200 3̂ 0 21 16 58.1 
1963 250 kio 56 22 60.6 
1964 280 470 2k 17 60.1 
1965 320 570 2k 18 56.7 
I966 k20 680 160 51 61.0 
1967 530 810 194 62 66.2 
1968 590 1000 79 99 59.h 
1969 690 1230 - 150 55.9 
1970 780 1570 - 28 50.6 

The above d a t a w e r e d e r i v e d f r o m i n f o r m a t i o n i n : 

A i r C a r r i e r T r a f f i c S t a t i s t i c s , o p . c i t . 

D e l t a A i r L i n e s , I n c . A n n u a l R e p o r t , o £ . c i t . 

Handbook o f A i r l i n e S t a t i s t i c s , O J D . c i t . 

M o o d y ' s T r a n s p o r t a t i o n M a n u a l , O J D . c i t . 
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T a b l e 11. M o n t h l y F i n a n c i a l S t a t i s t i c s - D e l t a A i r L i n e s , I n c . 

D a t e 
P a s s . R e v . 

( m i l l . $ ) 

O p e r . E x p . 
BD & I n t . 

( m i l l . $ ) 

O p e r . P r o f . 
BD & I n t . 
( m i l l . $ ) 

Ne t P r o f . 
B e f . T a x e s 
( m i l l . $ ) 

Deb t 
( m i l l . $ ) 

195*+ 3.8 3.6 0.2 (OA) 2I+.7 
1955 1+.5 3.9 0.6 (0.1) 23.6 
1956 5.0 k.k 0.6 0.1 11.1+ 
1957 6.0 5.5 0.5 (0.1) 17. h 
1958 6.7 6.1+ 0.3 (0.5) 30.0 
1959 7.8 7.1 0.7 (0.1) 35.0 
I960 9.1 8.1+ 0.7 (0.1+) 55.0 
1961 11.2 9.9 1.3 (0.2) 57.5 
1962 13.0 11.1+ 1.6 (0.1) 62.5 
1963 15.9 13.1 2.8 0.9 60.0 
196^ 17.1 lk.0 3.0 1.1 50.0 
1965 19.5 15.9 3.6 1.6 55.6 
1966 2k.3 I8.9 5.1+ 3.0 90.2 
1967 30.2 22.9 7.3 1+.1+ 89.7 
1968 33.0 27.0 6.1+ 2.6 11+0.2 
1969 39.2 31.1+ 7.8 2.1 222.5 
1970 1+7.1 38.3 8.8 1.7 229.9 

The above d a t a w e r e d e r i v e d f r o m i n f o r m a t i o n i n : 

A i r C a r r i e r F i n a n c i a l S t a t i s t i c s , o p . c i t . 

D e l t a A i r L i n e s , I n c . A n n u a l R e p o r t , o p . c i t . 

Handbook o f A i r l i n e S t a t i s t i c s , o p . c i t . 

M o o d y ' s T r a n s p o r t a t i o n M a n u a l , o p . c i t . 
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APPENDIX B 

L I S T OF VARIABLES AND PARAMETERS 

C a p a c i t y A c q u i s i t i o n S e c t o r 

ACARD - A v e r a g e C a p a c i t y A r r i v a l R a t e D e l a y (months) 

ACORD - A v e r a g e C a p a c i t y O r d e r R a t e D e l a y (months) 

ACPAR - A v e r a g e C a p a c i t y A r r i v a l R a t e ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s 
p e r month) 

ACPOR - A v e r a g e C a p a c i t y O r d e r R a t e ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s 
p e r month) 

AD - A c t u a l Demand ( m i l l i o n s o f r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s p e r month) 

APD - A v e r a g e P o t e n t i a l Demand ( m i l l i o n s o f r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s 
p e r month) 

APDD - A v e r a g e P o t e n t i a l Demand D e l a y (months) 

A P L F - A v e r a g e P a s s e n g e r L o a d F a c t o r ( d i m e n s i o n l e s s ) 

APLFD - A v e r a g e P a s s e n g e r L o a d F a c t o r D e l a y (months) 

ATCAD - A v e r a g e T o t a l C a p a c i t y D e l a y (months) 

ATCAP - A v e r a g e T o t a l C a p a c i t y ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r 
month) 

A V A I L - A v a i l a b i l i t y ( d i m e n s i o n l e s s ) 

AVDMD - A v e r a g e Demand D e l a y (months) 

AVEFT - A v a i l a b i l i t y E f f e c t ( d i m e n s i o n l e s s ) 

AVGDM - A v e r a g e Demand ( m i l l i o n s o f r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s p e r month) 

CAPAR - C a p a c i t y A r r i v a l R a t e ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r 
month) 

CAPOD - C a p a c i t y O r d e r D e s i r e d ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r 
month) 
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CAPOO - C a p a c i t y o n O r d e r ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r month) 

CDD - C a p a c i t y D e l i v e r y D e l a y (months) 

CPOBR - C a p a c i t y O b s o l e s c e n c e R a t e ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s 
p e r month) 

CRD - Consumer R e c o g n i t i o n D e l a y (months) 

CRT - C o m p e t i t i o n R e a c t i o n Time (months) 

DE5CPN - D e s i r e d E x p a n s i o n ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r month) 

DPLF - D e s i r e d P a s s e n g e r L o a d F a c t o r ( d i m e n s i o n l e s s ) 

EG - E x p a n s i o n G a i n (months) 

E5C0G1 - Exogenous Grow th i n P o t e n t i a l Demand ( m i l l i o n s o f r e v e n u e 
p a s s e n g e r m i l e s p e r month) 

I E X P N - I n d i c a t e d E x p a n s i o n ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r month) 

ORDID - O r d e r I n t e r v a l D e s i r e d (months) 

PD - P o t e n t i a l Demand ( m i l l i o n s o f r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s p e r month) 

PDG - P o t e n t i a l Demand Growth ( d i m e n s i o n l e s s ) 

PDINC - P o t e n t i a l Demand I n c r e a s e Due t o New C a p a c i t y ( m i l l i o n s o f 
r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s p e r month) 

PDTCR - P o t e n t i a l Demand T o t a l C a p a c i t y R a t i o ( d i m e n s i o n l e s s ) 

P L F - P a s s e n g e r L o a d F a c t o r ( d i m e n s i o n l e s s ) 

R I - R a t e o f I n c r e a s e i n P o t e n t i a l Demand ( m i l l i o n s o f r e v e n u e 
p a s s e n g e r m i l e s p e r month) 

R L - R a t e o f L o s s o f P o t e n t i a l Demand ( m i l l i o n s o f r e v e n u e p a s s e n g e r 
m i l e s p e r month) 

RIAUX - R a t e o f L o s s i n P o t e n t i a l Demand A u x i l i a r y ( m i l l i o n s o f r e v e n u e 
p a s s e n g e r m i l e s p e r month) 

RLD - R a t e o f L o s s D e l a y (months) 

TCAP - T o t a l C a p a c i t y ( m i l l i o n s o f a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r month) 

TDS - T o t a l Demand S a t i s f i e d ( m i l l i o n s o f r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e s 
p e r month) 
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TEST - T e s t C o n d i t i o n 

UL - U s e f u l L i f e (months) 

F i n a n c i a l C o n t r o l S e c t o r 

ACDEP - A c c u m u l a t e d D e p r e c i a t i o n ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

ADTER - A b s o l u t e Deb t E q u i t y R a t i o ( d i m e n s i o n l e s s ) 

ADTL IM - A b s o l u t e Deb t L i m i t ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

CAPOR - C a p a c i t y O r d e r R a t e ( a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r month) 

CAPORA - C a p a c i t y O r d e r R a t e A u x i l i a r y ( a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r month) 

CAPORD - C a p a c i t y O r d e r D e s i r e d ( a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r month) 

CORDIS - C o r r e c t i o n D e l a y (months) 

CP0L1 - C a p a c i t y O r d e r L i m i t One ( a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r month) 

C00L1V - C a p a c i t y O r d e r L i m i t One V a l u e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

CP0L2 - C a p a c i t y O r d e r L i m i t Two ( a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r month) 

CXREQ, - C a p i t a l E x p e n d i t u r e s R e q u i r e d ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DAR - Deb t A c q u i s i t i o n R a t e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DARI - Deb t A c q u i s i t i o n R a t e I n d i c a t e d ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DBTPOS - Deb t P o s i t i o n ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DD - D e c i s i o n D e l a y (months) 

DDER - D e s i r e d D e b t - E q u i t y R a t i o ( d i m e n s i o n l e s s ) 

DDT L I M - D e s i r e d Debt L i m i t ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DEBT - Deb t ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DEPCR - D e p r e c i a t i o n C r e d i t ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DEPRT - D e p r e c i a t i o n R a t e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DL - D e p r e c i a t i o n L i f e (months) 

DRD - Debt R e t i r e m e n t D e l a y (months) 
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DRR - Deb t R e t i r e m e n t R a t e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DRRA1 - Deb t R e t i r e m e n t R a t e A u x i l i a r y One ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DRRA2 - Deb t R e t i r e m e n t R a t e A u x i l i a r y Two ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DRRD - Deb t R e t i r e m e n t R a t e D e s i r e d ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

DRRI - Deb t R e t i r e m e n t R a t e I n d i c a t e d ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

EQJTY - S t o c k h o l d e r s 1 E q u i t y ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

FCCA - F i n a n c i a l C o n s t r a i n t o n C a p a c i t y A c q u i s i t i o n s ( a v a i l a b l e s e a t 
m i l e s p e r month) 

FNCORR - F i n a n c i a l C o r r e c t i o n ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

FNINFT - F i n a n c i a l I n p u t ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

I F - I n t e r n a l Funds ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

I F A - I n t e r n a l Funds A v a i l a b l e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

I F C C - I n t e r n a l Funds C o n t r o l C o n s t a n t ( d i m e n s i o n l e s s ) 

I F C X - I n t e r n a l Funds f o r C a p i t a l E x p e n d i t u r e s ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

IFCXA - I n t e r n a l Funds f o r C a p i t a l E x p e n d i t u r e s A u x i l i a r y ( m i l l i o n s o f 
d o l l a r s ) 

I F C X I - I n t e r n a l Funds f o r C a p i t a l E x p e n d i t u r e s I n d i c a t e d ( m i l l i o n s o f 
d o l l a r s ) 

I F I - I n t e r n a l Funds I n i t i a l ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

I F U - I n t e r n a l Funds U s e d ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

INTR - I n t e r e s t R a t e ( d i m e n s i o n l e s s ) 

INTXP - I n t e r e s t Expense ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

MINAUX - Minimum I n t e r n a l Funds A u x i l i a r y ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

M I N I F - Minimum I n t e r n a l Funds ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

NVCAP - N e t V a l u e o f C a p a c i t y ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

OPEXP - O p e r a t i n g Expense ( m i l l i o n d o l l a r s p e r month) 

OPREV - O p e r a t i n g Revenue ( m i l l i o n d o l l a r s p e r month) 
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PDPTD - P r o p o r t i o n D e p r e c i a t e d ( d i m e n s i o n l e s s ) 

PMYLD - P a s s e n g e r M i l e Y i e l d ( d o l l a r s p e r r e v e n u e p a s s e n g e r m i l e ) 

T C P 0 L 1 - T o t a l C a p a c i t y O r d e r L i m i t One V a l u e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

TV CAR - T o t a l V a l u e o f C a p a c i t y A r r i v a l R a t e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

TVCOR - T o t a l V a l u e o f C a p a c i t y O r d e r R a t e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

UCC - U n i t C o s t o f C a p a c i t y ( d o l l a r s p e r a v a i l a b l e s e a t m i l e s p e r 
month) 

UOPC - U n i t O p e r a t i n g C o s t ( d o l l a r s p e r a v a i l a b l e s e a t m i l e ) 

VCAR - V a l u e o f C a p a c i t y A r r i v a l R a t e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

VCOR - V a l u e o f C a p a c i t y O r d e r R a t e ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

P e r f o r m a n c e E v a l u a t i o n S e c t o r 

ADER A v e r a g e Debt E q u i t y R a t i o ( d i m e n s i o n l e s s ) 

ADERD - A v e r a g e Debt E q u i t y R a t i o D e l a y (months) 

ANPRFD - A v e r a g e N e t P r o f i t D e l a y (months) 

ANPROF - A v e r a g e N e t P r o f i t ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

AROE A v e r a g e R e t u r n on E q u i t y ( d i m e n s i o n l e s s ) 

AROED - A v e r a g e R e t u r n o n E q u i t y D e l a y (months) 

AROI A v e r a g e R e t u r n on I n v e s t m e n t ( d i m e n s i o n l e s s ) 

AROID - A v e r a g e R e t u r n o n I n v e s t m e n t D e l a y (months) 

ATNOVR - A v e r a g e I n v e s t m e n t T u r n o v e r ( d i m e n s i o n l e s s ) 

ATOVRD - A v e r a g e I n v e s t m e n t T u r n o v e r D e l a y (months) 

DER Debt E q u i t y R a t i o ( d i m e n s i o n l e s s ) 

GRASTS - G r o s s A s s e t s ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

NPROF - N e t P r o f i t ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

OPROF - O p e r a t i n g P r o f i t ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 

ROE R e t u r n o n E q u i t y ( d i m e n s i o n l e s s ) 
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ROI - R e t u r n o n I nves tmen t ( d i m e n s i o n l e s s ) 

TNOVR - I n v e s t m e n t T u r n o v e r ( d i m e n s i o n l e s s ) 

TPROF - T o t a l P r o f i t ( m i l l i o n s o f d o l l a r s ) 



APPENDIX C 

L I S T OF MODEL EQUATIONS 

A I R L I N E MANAGEMENT CONTROL S Y S T E M MODEL 

C A P A C I T Y A C Q U I S I T I O N S E C T O R 

1 L P D . K = P D . J + ( U T ) ( R I . J K - R L . J K ) 
6 N P U = 7 5 
8H R I . K L = P D I N C K + E X 0 G 1 . K + T E S T . K 
1 2 A EXOG1 . K = ( P D G ) ( P U , K ) 
C H U G = 0 t O U b 
6A T E S T . K = 0 
3 9 H R L . K L = U E L A Y 3 ( R L A U X » J K * C R T ) 
C C R T = 1 2 
2 0 A R L A U X . K = A C P U R . K / R L D 

Si A C ^ D R . K s A C P U R . J + ( U T ) ( 1 / A C O R D ) ( C A P O R I J K - A C P O R , J ) 
6 N A C P O R = 0 
C A C U R D = 2 4 
2 0 A P D l N t . K = A C P A R . K / C R D 
C C R D = 1 2 . 
3 L A C P A R . K = A C P A R . J + ( O T ) ( l / A C A R D ) ( C A P A R • J K " A C P A R , J ) 
6 N A C P A R = 0 
C AC ARD = 2 
3 9 R C A P A R . K L = U E L A Y 3 ( C A P 0 R , J K * C D D ) 

? L ?P?pi3K = T C A p . j + ( D T ) ( C A P A H . j K - C P O 0 R . j K ) 
2 0 N T C A p s p D / U P L F 
C „ D P L F = 0 . 5 y T 

2QR C P D B R . K L = T C A P . K / U L 

$ L A V A ? ? K = A I C A P . J + ( 0 T ) ( I / A T C A D H J C A P . J - A T C A P . J ) 
6 N A T C A P = T C A p 
C A T C A D = 6 
1 2 R A O . K i = ( P U . K ) C A V A I i . K ) 
5 t i A A V A I L . K = 7 A B H L ( A \ ; E F T > P D J C R . K > 0 > 1 . 6 > 0 . 1 ) 
C A v E F T * = l / l / l / l / l / l / l / . ^ 0 / . Q O / . 7 C / . 6 0 / . 5 0 / . 5 o / . 5 0 / . 5 0 / . 5 0 / » 5 0 
3 L A P O . K = A P U . J + ( D T ) ( I / A P O D M P O . J - A P C . J ) 
6N APDrPD 
C A P 0 D = 2 
2 0 A P O T C R . K = A P D . K / A T C A P , K 
1 L T U S . K = T D S , J + ( D I ) C A D . J K - 0 ) 
6 N T D S = 0 
2 0 A P i F , K « A U . J K / T C A P . K 
3 L A P L F . K = A P L F . J + (DT ) ( 1 / A P L F D ) ( P L F , J - A P L F , J ) 
6 N A P L F = U P L F 
C A P L F D = 1 2 
3 L A v G n M , K = A y / G D M , j 4 ( 0 T ) ( l / A V 0 M D ) ( A D . J K - A V G D M t J ) 
6 N A v G O M = P D 
C A v U M D = a 
1 L C A P O C . K = C A P O O . J + ( D T ) ( C A P O R . J K - C A P A R , J K ) I? A £APO£7K = ( 1 / 0 R U 1 D ) ( D E X P N . K - C A P 0 0 . K ) 
C U R D I D = 2 4 
1 2 A D E X P N . K = C E G ) ( I E X P N . K ) 
C E G = 1 9 
2 7 A l E X P N , K = C A V G n M . K / D P L F ) - A K A P , K 
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F I N A N C I A L CONTROL S L C T O R 

C J P R E V . K L = ( A D . J K ) ( P M Y L D ) 
P M Y L D = 0 , 0 6 
0 P E X P . K L S ( T C A P , K ) ( U 0 P C ) 

l P t K s I F ? J + ( D T ) ( U P R E V . J K - G P E X P . J K - I F C X , J K - I N T X P . J ) 

l M X P . K a C I M T R M D E B T . K ) 
I M R = O . O U b 
M I N I F . K = M A X ( M I N A U X . K * I F I ) 
M I N A U X . K = I D L R T . K / I F C C ) - N V C A P . K 
l F C C = 0 . b 
I F A . K = I F . K " M T M F . K 
I F U . K - M A X ( I F A . K ^ O ) 
I F C X I . K = M I N ( I F A . K ^ C X R E f l . K ) 
C X R F Q . K = ( U C C ) ( C A P A R , J K ) ( D T ) 
UCC = 0 . 6 5 
I F C X A . K = MAX( I F C X I , K * 0 ) 
H C X . K L s l K C X A . K / D T 
U A R I . K = C X K E ( J . K - I F U . K 
U A R . K L = M A X ( U A R I . K * 0 ) 
g E g j i { o D t b T • J + ( U T ) ( O A R . w l K - D R R . JK ) 
U R K . K L = M l N ( D R K l t K # D E B T « K ) 
O R R I | K = D K H D . K / O R D 
D R K A l t K s M A X ( - D A H I . K # 0 ) 
D R R A 2 .K = M A X ( D B T P G S . K # 0 ) 
l ) B l P G S . K = O E b T . K - D n T L I H . K 
D R R 0 t K = M l N ( U R R A l , K # D R R A 2 » K > 
D R U = 2 4 
V C O R . K L = CUCC H C A P O R , J K ) 
T V C O R . K = 1 V C Q R . J + ( D T ) ( V C O R . J K - 0 ) 
T V C O R = 0 
V C A R . K L = ( U C C ) ( C A P A R . J K ) 
T v C A R . K = l V C A R . J + ( U T ) ( V C A R , j K - 0 ) 
TVCAR=0 
C A P O R . K L = H A X ( C A P 0 R A , K # 0 ) 
C A P 0 R A , K = ( - F N I N P T . K / U C C ) + C P 0 L 1 , K 
C P U L 1 . K = M A X ( C A P 0 R D . J K , 0 ) 
C P D L 1 V . K L = ( U C C ) ( C P 0 L 1 . K ) 
T C P O L l . K s J C P n L l . J + ( L ) T ) ( C P O L l V . J K - 0 ) 
T C P D L 1 = 0 
C A P 0 R D . K L = D L L A Y 3 ( C A P C U t J K # D D ) 
DD = 6 
F M N P T . K = M A X ( F N C O R R . K > 0 ) 
F N C 0 R R . K = ( 1 / C D R U L Y ) ( D E B T . K - D D T L I M . K ) 
CCJRDLY = 9 
D U T L I M . K = ( D U E R ) ( E Q I T Y . K ) 

Y ? f t i l F . K + N V C A P . K - D E H T . K 
N y C A P . K s - A C D E P . K - K U C C H T C A P . K ) 
A C U E P . K s A C D L P . J + ( U T ) ( D E P R T , J K - D E P C R » J K ) 
A C D E P = C 0 . 4 2 K U C C ) ( T C A P ) 
O L R R T . K L = C T C A P . K ) ( U C C ) ( P 0 P T n ) / ( ( 0 L ) ( l ) ( l ) ) 
P D P T D = 0 , V O 
D L = 1 2 0 
D E P C R . K L = ( C P n B K . J K ) ( U C C ) ( P D P T D ) 
C P U L 2 . K = M A X ( F C C A . K # 0 ) 
F C C A , K = ( 1 / U C C ) ( A U T L I M . K - D E B T . K + I F A , K ) 
A U T L T M , K = ( A U T E R ) ( E Q I T Y . K ) 
ADTER s 1 # 0 
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P E R F O R M A N C E E V A L U A T I O N S E C T O R 

2 0 A D E R . K = D E « T . K / E U I T Y . K 
3 L A U E R , K = A U L R , J + ( O T ) ( l / A D E R D ) ( D E R , J - A D E R . J ) 
6 N A D E R = 0 . 2 1 
C A U E R D = 1 2 
4 4 A R U L . K = ( 1 2 ) ( N P R 0 F . K ) / E Q I T Y , K 
3 L ARUF_.K = A N U E . J U U T ) ( 1 / AROEU ) ( ROE . J - A R O E . J ) 
6 N A R U E s O . O l 
C A R U E D = 1 2 
A a A R 0 l . K = ( l 2 ) ( Q P R U F , K ) / G R A S T S . K 
8 A G R A S T S . K = L Q I T Y . K - » A C O E P . K + O E B T . K 
3 L A R O I , K = A H U 1 . J + C U T ) ( 1 / A R U I D ) ( P O I , J - A R O I , J ) 
6 N ARC)I = 0 . 0 * 
C A R U I D = 1 2 
4 4 A T N 0 V R , K = ( 1 2 ) ( t J P R E V ' , J K ) / G R A S T S . K 
3 L A T N O V W . K S A T N H V K . J * C D T ) ( l / A T O V R D ) ( T N O V R , J - A T N O V R , J ) 
6 N A T N 0 V R = 0 . b 9 
C A T U V R D = 1 2 
1 L T P R ( ) F . K = T P R O F . J + ( D T ) ( N P R O F . J K - 0 ) 
6 N T P R O F = 0 
8 R N p R O F . K L = O P R O F . K - D E P R T , J K - l N T X P , K 
7A ( ) P R O F « K = C P R E V « J K " Q P E X P » J K 
3L A N P R C F ,K = ANpROF , J • ( U T ) ( 1 / A N P R F D ) ( N P R 0 F . J K - A N P R O F . J ) 
C A N PRF D = 1 2 
6 N A N P R C F = 0 

PLOT V C O R s V , V C A R = Q * C P 0 L l V = S ( - 3 O , 5 O ) / A D * n # P O = P ( 0 # 2 0 O 0 ) / A P L F * L ( . 3 0 » . 7 0 ) 
P L O T O P R E V = R # O P E X P B x C O * 8 0 ) / A N P R G F » N ( » * ) # l 2 ) / A R G E » E ( - 1 . 2 # 0 , « ) / A R Q l s ! ( - 0 l i 
X I * 0 . ? ) / A T N U V R = l U - l . 0 * 1 . 0 ) 
PLOT DEBT = T # E « I T Y = E C O # « 1 0 0 ) / A U E R a A C O # 1 . 2 ) 
S P E C U T = . 2 b / L L N G T H = 2 ^ 0 / P R r P E N s ^ 0 / P L T P E R = 2 
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f o r "The A p p r o x i m a t i o n o f 2 n F a c t o r i a l D e s i g n s b y 2 n ~ * 1 " F a c t o r i a l D e s i g n s 

W i t h C e n t e r P o i n t s " ( u n p u b l i s h e d ) . I n June 1 9 6 4 M r . L e a t h e r w o o d was 

awarded t h e d e g r e e M a s t e r o f S c i e n c e i n A p p l i e d and M a t h e m a t i c a l S t a t ­

i s t i c s . 

A f t e r g r a d u a t i o n M r . L e a t h e r w o o d e n t e r e d t h e s e r v i c e as a s e c o n d 

l i e u t e n a n t i n t h e U n i t e d S t a t e s Army T r a n s p o r t a t i o n C o r p s . The f i r s t 

y e a r o f d u t y was s p e n t a s a m a t h e m a t i c a l s t a t i s t i c i a n i n t h e N u c l e a r 

R e s e a r c h D i v i s i o n o f P i c a t i n n y A r s e n a l , D o v e r , New J e r s e y . D u r i n g t h e 

s e c o n d y e a r o f a c t i v e d u t y , L i e u t e n a n t L e a t h e r w o o d s e r v e d as commanding 

o f f i c e r o f t h e l l 6 t h T r a n s p o r t a t i o n Company i n t h e R e p u b l i c o f V i e t n a m . 

Upon h i s c o m p l e t i o n o f a c t i v e d u t y M r . L e a t h e r w o o d e n t e r e d t h e 

d o c t o r a l p rog ram i n t h e S c h o o l o f I n d u s t r i a l and Systems E n g i n e e r i n g 

a t t h e G e o r g i a I n s t i t u t e o f T e c h n o l o g y , A t l a n t a , G e o r g i a . W i t h t h e 

f i n a n c i a l a s s i s t a n c e p r o v i d e d b y a N a t i o n a l A e r o n a u t i c s and Space 

A d m i n i s t r a t i o n F e l l o w s h i p and a N a t i o n a l S c i e n c e F o u n d a t i o n F e l l o w s h i p , 

he p u r s u e d h i s d o c t o r a l s t u d i e s and r e s e a r c h on a f u l l - t i m e b a s i s . 

D u r i n g h i s d o c t o r a l p rog ram M r . L e a t h e r w o o d was e l e c t e d t o membersh ip 

i n A l p h a P i Mu ( h o n o r a r y i n d u s t r i a l e n g i n e e r i n g s o c i e t y ) . 

On September 1 , 1 9 6 9 ? M r . L e a t h e r w o o d was a p p o i n t e d A s s i s t a n t 

P r o f e s s o r o f Management S c i e n c e i n t h e C o l l e g e o f I n d u s t r i a l Manage­

ment a t t h e G e o r g i a I n s t i t u t e o f T e c h n o l o g y . 

D u r i n g t h e s p r i n g o f 1 9 7 0 , M r . L e a t h e r w o o d p a r t i c i p a t e d i n t h e 

e s t a b l i s h m e n t o f AVISO I n c . , a management s e r v i c e s o r g a n i z a t i o n f o r 
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w h i c h h e c u r r e n t l y s e r v e s a s a member o f t h e b o a r d o f d i r e c t o r s . 

I n December 1970? a d a u g h t e r , K a t h e r i n e L e a , w a s b o r n i n t o t h e 

L e a t h e r w o o d f a m i l y . 

I n J u l y 1972, Mr. L e a t h e r w o o d r e s i g n e d f rom t h e G e o r g i a I n s t i t u t e 

o f T e c h n o l o g y t o s e r v e a s p r e s i d e n t o f T r a n s a c t i o n S y s t e m s I n c . , a f i r m 

e n g a g e d i n management c o n s u l t i n g a n d c o n t r a c t r e s e a r c h . 


