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ARDSEMI [SLENSKRA
FERPAPJONUSTUFYRIRTAEKJA

Jakob Hansen, MS i fiarmalum fyrirteekja
Fridrik Eysteinsson, adjunkt, Haskoli Islands

SAMANTEKT

Fjoldi erlendra ferdamanna hefur aukist ar fra @gi ferdapjonustan er ein af
mikilvaegustu Gtflutningsgreinum pjédarinnar. En hwer ardsemi fyrirteekja i

greininni? Ho6fundar akvadu ad beina athyglinnidgadnum 2004 til 2007 en pau
einkenndust af miklum uppgangi i islensku efnahiigd{ennitblurnar ardsemi

eigin fjar, ardsemi eigna, hagnadarhlutfall og wettdi eigna voru reiknadar ut
fyrir helstu fyrirteekjahOpa innan ferdapjonustunndid Gtreikningana var notast
vid upplysingar sem Hagstofa islands hefur unnip aparsreikningum fyrirtaekja.

Nidurstddur rannsoknarinnar benda til pess ad ardbkelstu fyrirtaekjahdpa innan
ferdapjonustunnar hafi verid litii & uppgangsarunf@®94-2007 og ad hun hafi
verio mun minni en ardsemi annarra islenskra Bgpkia ad medaltali & sama
timabili.

EFNAHAGSLEG AHRIF FERDAPJONUSTUNNAR

Mikilveegi ferdapjonustu i islensku efnahagslifitredukist mikid undanfarin ar og var hlutur hennar
i vergri landsframleidslu aranna 2004-2007 ad mebdl,2% (Hagstofa Islands, 2010).

Ferdamenn koma til landsins i leit ad einhverjistdu og i stadinn skilja peir eftir fiarmuni sem
beir hafa varid i kaup a voru og pjénustu. Pankapar ferdapjonustan gjaldeyristekjur fyrir islensk
efnahagslif likt og adrar hefdbundnar uUtflutningsgar gera. Arid 2004 var ferdapjonustan su
atvinnugrein sem skiladi pjédarbuinu fimmtu mestilutningstekjunum en arié 2007 var hin komin
i pridja seetio.

Arid 2004 namu gjaldeyristekjur islenskrar ferdagujétu um 39 milljordum krona en arid 2007 voru

paer ordnar riflega 50 milljardar (Sedlabanki iser2D10). Haekkunin milli aranna nam pvi teeplega
30%. Fra byrjun ars 2004 og fram a mitt ar 2007k@8k gengisvisitala islensku kronunnar um 10%
og gerdi par med islenska ferdapjonustu dyrari rfyerlenda ferdamenn. Ma eetla ad

gjaldeyristekjurnar hefdu ordid mun meiri ef gekghnunnar hefdi haldist veikara a timabilinu.

A arunum 2004 — 2007 fjélgadi stérfum i ferdapjdmsi um ramlega 1.000 eda Ur taeplega 8.100 i
rimlega 9.100. prétt fyrir mikla fjdlgun ferdamanaaimabilinu, en peir foru ar 360.392 2004 i
485.000 2007, breyttist hlutdeild ferdapjonusturninaildarvinnuafli litid og var i kringum 5,1%.

Ferdapjonustufyrirtaekin

Ferdapjonustan samanstendur af fijolmérgum fyrineekj sem sinna mismunandi porfum
ferdamanna. Hér a eftir verda kynnt pau fyrirtagkngannsoknin beindist ad.
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Hoétel med veitingasolu

Hotelum & islandi fiolgadi um 9 fra arinu 2004 2007 og hotelherbergjum um 13% (Hagstofa
islands, 2008). Jafnframt virdast rekstrareiningafa steekkad. Arid 2004 var medalhotelid med 49
herbergi en 53 arid 2007. Samkvaemt pvi steekkadahredstrareiningin um 8% fra arinu 2004 til
arsins 2007.

Tekjur hotela namu rumlega 10 milljordum krona a#@04 en arid 2007 hoféu peer heekkad i
rimlega 16 milljarda (Hagstofa Islands, 2011).

Matsolustadir

Tekjur matsolustada voru um 10 milljardar kréna® &004 en arid 2007 hoféu paer aukist i rumlega
14 milljarda kréna (Hagstofa Islands, 2008).

Ferdaskrifstofur
Arid 2004 voru adilar med ferdaskrifstofuleyfi 3ldins en arid 2007 voru peir ordnir 104.

Tekjur fislenskra ferdaskrifstofa vegna ferdapjonustnanlands namu arid 2004 teeplega 6
milljoroum kréna. Arid 2007 hofdu tekjurnar aukigeeplega 11 milljarda (Hagstofa Islands, 2011).

Bilaleigur

| arslok 2004 voru skradir bilaleigubilar & landiBi915 talsins en & haannatimanum sumarid 2007
voru peir 4.842 (timasetning & skraningu fjoldaleibubila breyttist ario 2005Nemur fjélgunin
bvi 24% a milli aranna (Umferdarstofa, 2010).

Heildartekjur bilaleiga vegna ferdapjonustu vorid &004 rimlega 4 milljardar krona. Arid 2007
hofdu peer aukist i teeplega 7 milljarda (Hagstofanids, 2011).

Hopbifreidafyrirteeki

Fjoldi hopbifreida arid 2004 var 1762 en utgefiyfidil hopbifreidaaksturs voru 367. Arid 2007
hafdi bifreiounum fjdlgad i 1942 en leyfunum hafféekkad og voru pau 288 talsins.
Medalfyrirteekio staekkadi pvi a timabilinu.

Tekjur hopbifreidafyrirteekja vegna ferdapjonustunnamu arid 2004 teeplega 4 milljoroum krona
en hofdu aukist i 4,2 milljarda krona arid 2007 gstafa islands, 2011).

Gengi islensku krénunnar hefur mikil ahrif a afkofiendapjonustunnar, en gengi hennar var hatt
gagnvart 6drum gjaldmidlum arin 2004-2007. Vid radtlutfallslegri breytingu & islensku verdlagi i

samanburdi vid énnur 16nd er gagnlegt ad lita &gengi islensku kronunnar. Pad néddi ségulegu
hamarki ario 2005 og hélst hatt fram a ario 2003ajt|fyrir ad hafa leekkad timabundid arid 2006

eftir neikvaeda umraedu um islenska bankakerfio.

ADFERDIR VID ARDSEMISUTREIKNINGA
[ pessum kafla er fjallad um paer kennitdlur semadat eru i rannsokn hofunda a pvi hver ardsemi

islenskra ferdapjonustufyrirteekja var arin 2004-20p.e. ardsemi eigin fjar, ardsemi eigna,
hagnadarhlutfall og veltuhrada eigna.
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Ardsemi eigin fjar

Ardsemi eigin fjar feturn on equity er meaelikvardi a pa ardsemi sem fjarfesting irfsgki hefur
skilad eigandanum.

Ardsemi eigin fjar = hagnadur e. skatta/eigid fé

Vio mat a ardsemi eigin fjar parf ad hafa i hugee#td pvi sem eigid féd er leegra, pvi minni parf
hagnadurinn ad vera til pess ad skila somu arddehivo fyrirteeki med sama hagnad veeru borin
saman myndi pad fyrirteeki sem er med lsegra eigigkia meiri ardsemi. Su nidurstada segir hins
vegar ekkert um hvort fyrirteekio veeri betur rekdd.peim sékum parf ad hafa i huga ad heettulega
litid eigid fé getur skilad harri ardsemi, en paff@0 taka tillit til peirrar aheettu sem felst ikitli
skuldsetningu (Rappaport, 1986). | ferdapjonusingre bendir hatt hlutfall til pess ad rekstur
fyrirtaekis sé tiltdlulega aheettulitill, a medan tladutall bendir til pess ad undirliggjandi aheeitta
rekstrinum sé mikil (Lee, 2008).

Ardsemi eigna

Ardsemi eignargeturn on assejser ardsemiskennitala sem synir hversu vel fykidegetur buid til
hagnad Ur eignum sinum. Algengasta Utfeersla kdonité@r er pessi:

Ardsemi eigna = hagnadur e. skatta/eignir

[ stuttu mali synir kennitalan hvad hver krona seamdin er i rekstri fyrirtaekis skilar i hagnad. Sé
hlutfallio til deemis 0,2 pa er sagt ad hver kréeensbundin er i rekstri skili 0,2 kronum i hagnad.
Lee (2008) feeroi rok fyrir pvi ad kennitalan sé maneidanlegri meelikvardi &4 ardosemi
ferdapjonustufyrirtaekja heldur en ardsemi eigim.fja

Ardsemi eigna er natengd kennitlunum hagnadadilutly veltuhradi eigna. pvi til sénnunar er
haegt ad benda a adra adferd vid Utreikninginn:

Ardsemi eigna = hagnadarhlutfall x veltuhradi eigna

Sé um skuldlaust fyrirteeki ad reeda, pa verdur utkamuatreikningum a ardsemi eigna jofn ardsemi
eigin fjar par sem eigio fé og eignir veeru samartgRees, 1990).

Hagnadarhlutfall

Hagnadarhlutfall grofit margin) synir hver hagnadur fyrirteekis er i hlutfalli vikstrartekjur, p.e.

hversu mikid af tekjum fyrirteekis enda sem hagna@airfield og Yohn, 2001). Hlutfallid er pvi
meelikvardi & frammistddu stjornenda i ad bua kjueog halda kostnadi fyrirtaekisins nidri (Denizci
og Li, 2009).

Formulan er eftirfarandi:

Hagnadarhlutfall = hagnadur e. skatta/tekjur
Seé fyrirteeki med hatt hagnadarhlutfall getur pati p9® kostnadi sé haldid i lagmarki og fyrirteekid
sé rekid a ardobaeran hatt. Pad getur einnig verikkinuen ad fyrirteekido sé i einokunarstédou og

verdleggi voru sina eda pjonustu hatt. ba er hagaw Ovist hvort hatt hagnadarhlutfall skili sér i
arangursrikum rekstri (Rees, 1990).
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Sé hlutfallio t.d. 16% ma segja ad fyrirteekido BOL6 kronur i hagnad ur hverjum 100 kronum sem
pbad feer i tekjur. H6rd samkeppni leidir til lsegraghadarhlutfalls en litii samkeppni pydir ad
fyrirtaeki eiga moguleika & mikilli markadshlutdeid geta hagad alagningu eins og pau vilja.

Ad 00ru Obreyttu er ljost ad stjéornendum fyrirteekgdti ad pykja eftirsoknarvert ad vera med hatt
hagnadarhlutfall. A pessu er hins vegar énnur séfh lysir vel peim vanda sem felst i of mikilli
aherslu & ad ryna i nidurstdédur kennitalna an fielthugunar. Sem deemi ma nefna ad fyrirteeki geta
brugdid a pad rdd ad leekka soluverd sitt i von dnawika solu. P4 myndi hagnadarhlutfallid laekka
en par med er ekki sagt ad hagnadurinn myndi diktahgd sama, hann geeti allt eins aukist. Par med
er lj6st ad haerra hagnadarhlutfall er ekki enddelgetra en lsegra hlutfall (Ross, Westerfield og
Jordan, 2000).

Veltuhradi eigna

Veltuhradi eignadsset turnovgrsynir hversu vel peir fiarmunir sem fyrirtaeki haffir ad rada eru
nyttir. Hann synir hversu oft tekjur fyrirteekisimkiga til ad velta eignum pess a rekstrararinu. pvi
haerri sem kennitalan er, pvi betri er nyting fjananna. Algengt er ad notast sé vid heildartekjur og
heildareignir fyrirtaekja en adrar Gtfaerslur erunggntil (Rees, 1990). Fairfield og Yohn (2001) &eer
einnig rok fyrir pvi ad med pvi ad fylgjast med pndveltuhrada eigna yfir lengra timabil sé haegt ad
fa dyrmaetar upplysingar um framtidarardsemi fykitegpar sem nuverandi nyting fjarmuna gefur
visbendingu um nytingu i framtiginni.

Formula veltuhrada eigna er eftirfarandi:
Veltuhradi eigna = tekjur/eignir

Segja ma ad veltuhradi eigna syni getu fyrirteekigihad bua til tekjur med peim flarmunum sem
bad byr yfir. Mikilveegt er p6 ad hafa i huga adtuktadi eigna maelir ekki hversu vel fyrirtaekid
nytir paer tekjur sem pad byr til, p.e. hversu haitfall peirra fer i kostnad i stad hagnadar (fielat

og Yohn, 2001).

ADFERDAFRADI

I rannsékn hofunda er beitt Gtreikningi eftirfararieennitalna um ardsemiardsemi eigin fjar,
ardsemi eigna, hagnadarhlutfalli og veltuhrada eign

Rannsoknargognin eru upplysingar Ur arsreikningemdapjonustufyrirteekja sem Hagstofa Islands
heldur utan um. Par sem ferdapjoénusta er ekki dfo@ratvinnugrein samkvaemt skilgreiningu
Hagstofu islands foru héfundar pa leid ad takakiddunar nokkra af peim fyrirteekjahopum sem peir
toldu mikilveega ferdapjénustunni.

Peir fyrirtaekjahOpar sem rannséknin naer yfir, ogradru kynntir, eru;

Hoétel med veitingasolu
Matsolustadir
Ferdaskrifstofur
Bilaleigur
Hopbifreidafyrirteeki.

Gogn Hagstofu islands eru vidamikil en fyrirteekjphtnir eru misjafnlega storir. | minnsta
fyrirtaeekjah6pnum voru 26 fyrirtaeki en i peim star$08.
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Hofundar dkvadu ad taka islensk flugfélog ekkiskbounar pratt fyrir augljost mikilveegi peirra i
islenskri ferdapjonustu. Akvedid var ad einskoréanséoknina vid ofangreinda 5 flokka enda eru
beir oflugir fulltrtar islenskrar ferdapjonustu @gttu ad gefa visbendingar um ardsemi annarra
fyrirtaekja i greininni.

GREINING A ARDSEMI FERPAPJONUSTUFYRIRTAKJA
Nidurstédur héfunda & ardsemiskennitélunum eruasdtam fyrir hvern fyrirteekjahop fyrir sig i
eftirfarandi r6d; hétel med veitingast)u matsolustadiy ferdaskrifstofur bilaleigur og loks
hépferdabilafyrirteeki

[ upphafi hvers kafla er birt tafla med nidurstoduneikninga kennitalnanna fiégurra. bar a eftir
kemur umfjéllun um peer.

Hoétel med veitingasolu

Tafla 1. Kennitolur um ardsemi - hétel

Kennitdlur 2004 2005 2006  2007|Medaltal
Ardsemi eigin fjar 2,5% -10,5% -57,4%  8,1%| -14,3%
Hagnadarhlutfall 0,8% -29% -10% 1,1%| -2,8%
Ardsemi eigna 0,6% -2,1% -7,3% 0,9% -2,0%
Veltuhradi eigna 0,78 0,72 0,73 0,78 0,75

Utreikningarnir byggjast & arsreikningum 81 fyrikigearid 2004, 93 arié 2005, 115 arid 2006 og 101
ario 2007.

Utreikningar & ardsemi eigin fjar syna ad miklaeifur urdu & milli ara. Mest var ardsemin 8,1%
ario 2007 en leegst var hun ario 2006, pegar humeigwaed um 57,4%. bessi sveifla stafar af pvi ad
eigio fé i hotelrekstri var mjog litid a pessum dimg laekkadi talsvert arin 2006 og 2007. bvi purfti
litinn hagnad til ad nidurstadan fyrir ardsemi eifjar yroi ykt arin & eftir. Medal ardsemi eigiafj
bessi fjogur ar var neikvaed um 14,3%.

Hagnadarhlutfall hétela med veitingasolu var ad atted neikvaett um 2,8% arin 2004-2007. Haest
var pad 1,1% ario 2007. Leegst var pad hins ved#n-arid 2006.

Ardsemi eigna var ad medaltali neikveed um 2,0%. tHéeshun i 0,9% arid 2007 en leegst i 7,3%
ario 2006. Kennitalan var lag oll arin.

Veltuhradi eigna var ad medaltali 0,75. Hann vai8Garido 2004 en lsekkadi sidan en arid 2007 var
hann aftur kominn i 0,78 kronur.
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Matsolustadir

Tafla 2. Kennitdlur um ardsemi - matsolustadir

Kennitdlur 2004 2005 2006  2007|Medaltal
Ardsemi eigin fjar 298,1% 74,5%
Hagnadarhlutfall -06% 12% 0,6% 57% 1,7%
Ardsemi eigna -1,4% 3,1% 1,6% 14,1% 4,4%
Veltuhradi eigna 2,34 2,58 2,65 2,48 2,51

Utreikningur kennitalnanna byggist & arsreikning@46 fyrirtaekja arid 2004, 408 arid 2005, 345
ario 2006 og 322 arid 2007.

Arin 2004 — 2006 var eigid fé matsolustada neikvédd var hins vegar ordid jakveett arid 2007 en
pa var ardsemi eigin fjar 298,18eém synir vel hversu erfitt er ad leggja raunsaattartolurnar.

Hagnadarhlutfoll matsélustada var ad medaltali 1af 2004-2007. Haest var pad 5,7% ario 2007
en leegst arid 2004 pegar pad var neikveett um OHd%6r krona i tekjur skiladi pvi 1,7 aurum i
hagnad a timabilinu.

Ardsemi eigna var ad medaltali 4,4% arin 2004-200é&st var ardsemin 14,1% arid 2007. Minnst
var hun ario 2004 pegar hun var neikvaed um 1,4%.

Medal veltuhradi eigna var 2,51 arin 2004-2007. Hégskennitalan i 2,65 &rid 2006 en leegst i 2,34
ario 2004.

Ferdaskrifstofur

Tafla 3. Kennitdlur um ardsemi - ferdaskrifstofur

Kennitdlur 2004 2005 2006  2007|Medaltal
Ardsemi eigin fjar 26,3% 19,3% -5,4% 25,8% 16,5%
Hagnadarhlutfall 23% 23% -0,7% 3,9% 2,0%
Ardsemi eigna 6,4% 2,8% -0,8% 4,9% 3,3%
Veltuhradi eigna 2,78 1721 1,08 1,26 1,58

Utreikningarnir byggjast & arsreikningum 153 fyaékja arid 2004, 164 arid 2005, 218 arid 2006 og
194 &rid 2007.

Medalardsemi eigin fjar aranna 2004-2007 var 16,B%semin var mest arid 2004 pegar han var
26,3%. Laegst var han hins vegar ario 2006 pegarvaémeikveed um 5,4%. bad ar skiladi rekstur
ferdaskrifstofa tapi. Hin arin hélst ardsemin una gér 20%.

Hagnadarhlutfallid var ad medaltali 2,0%. Haesthad 4,9% arid 2007 en laegst arid 2006 pegar pad
var neikveett um 0,7%.

Ardsemi eigna var ad medaltali 3,3%. Mest var ardse6,4% arido 2004 en laegst var hun 2006
begar hun var neikveed um 0.8%.
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Veltuhradi eigna hja ferdaskrifstofum var 2,78 &@4 en for sidan minnkandi fram ad arinu 2007
begar pad var 1,26.

Bilaleigur

Tafla 4. Kennitdlur um ardsemi - bilaleigur

Kennitdlur 2004 2005 2006 2007 Medaltal
Ardsemi eigin fjar 81,8% 105,9% -92,5% -151,3% -14,0%
Hagnadarhlutfall 1,3% 82% -9,1% -94% -2,3%
Ardsemi eigna 14% 7,8% -8,4% -8,8%| -2,0%
Veltuhradi eigha 1,08 0,95 0,93 0,94 0,98

Utreikningarnir byggjast & upplysingum Gr arsreilgum 29 fyrirtaekja arid 2004, 34 arid 2005, 32
ario 2006 og 26 fyrirteekja ario 2007.

Arid 2004 var ardsemi eigin fjar jakvaed um 81,8%éanig 2005 reiknadist hiin 105,9%. Arin 2006
og 2007 var hun hins vegar neikveed um 92,5% og3%hXkem synir vel hversu erfitt er ad leggja
raunsaett mat a télurnar. A0 medaltali var ardsegindjar neikveed um 14% a timabilinu 2004 —
2007.

[ hlutfalli vid tekjur var hagnadur bilaleiga ad @adtali neikveedur um 2,3% arin 2004-2007. Heest
var hlutfallid ario 2006 pegar pad var 8,2%. Ari@Z var pad hins vegar neikvaett um 8,8%.

Ardsemi eigna var ad medaltali neikveed um 2,0% 2004-2007. Minnst var ardsemin -8,8% arid
2007 en mest var hun 7,8% ario 2005.

Veltuhradi eigna bilaleiga var ad medaltali 0,918 &004-2007. Kennitalan for laeekkandi fra arinu
2004 pegar hun var 1,08 en endadi i 0,94 aridé 2007.

Hopbifreidafyrirtaeki

Tafla 5. Kennitdlur um ardsemi - hopbifreidafyrikice

Kennitolur 2004 2005 2006  2007|Medaltal
Ardsemi eigin fjar 75% 0,0% -22% 20,3% 6,4%
Hagnadarhlutfall 1,7% 0% -0,3% 3,2% 1,2%
Ardsemi eigna 24% 0,0% -05% 4,4% 1,6%
Veltuhradi eigna 1,41 1,44 1,51 1,37 1,44

Utreikningarnir byggja & upplysingum Ur arsreikning 162 fyrirteekja arid 2004, 152 arid 2005,170
ario 2006 og 145 fyrirteekja ario 2007.

Medal ardsemi eigin fjar pessi fjogur ar var 6,4freest var ardsemin 20,3% arid 2007, sem er
mjog frabrugdio arunum a undan. Arid 2006 skiladigin t.a.m. neikvaedri ardsemi upp a 2,2% og
ario 2005 meeldist han engin.

Hagnadarhlutfallido var ad medaltali 1,2% & arunum®422007. Heest fér pad i 3,2% arido 2007 en
laegst var pad neikveett um 0,3% arid 2006.
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Ardsemi eigna var ad medaltali jakveed um 1,6% a004-2007. Mest var hun 4,4% arid 2007.
Leaegst meeldist han &rid 2005, pa neikvaed um 0,5%.

Pegar veltuhradi eigna fyrirteekja i hopbifreidaskst skodadur kemur i ljos ad hlutfallié arid 2004
var 1,41 og hélst nokkud stodugt naestu arin. AG@72var pad 1,37.

UMRZAEDA

Rannsdknarspurningin - sem lagt var upp med vadver var ardsemi islenskra
ferdapjonustufyrirteekja arin 2004-2007 Svarid vid spurningunni liggur i Utreikningumjodurra
kennitalna um ardsemardsemi eigin fjar, hagnadarhlutfallinu, ardsemgea og veltuhrada eigna.
Gerd er grein fyrir nidurstodum hverrar kennitéuif sig og er rannséknarspurningunni pvi svarad i
fijorum lidum.

Ardsemi eigin fjar
Einfalt medaltal ardsemi eigin fjar reyndist ve@8% arin 2004-2007. Hins vegar voru mjég miklar
sveiflur milli ara og mikill munur & milli fyrirtegjahdpa. bad er pvi varhugavert ad draga of miklar

alyktanir af utkomunni. Eins og Rappaport (1986hdie a getur lagt eiginfjarhlutfall skilad mjog
h&dum télum um ardsemi. Eiginfjarhlutfoll voru lagerdapjénustunni arin 2004-2007.

Tafla 6. Ardsemi eigin fjar fyrirteekja i feroapjdstu

Kennitdlur 2004 2005 2006  2007|Medaltal
Hotel med veitingas6lu 2,5%-10,5% -57,4%  8,1%| -14,3%
Matso6lustadir 298,1% 74,5%
Ferdaskrifstofur 26,3% 19,3% -54% 25,8% 16,5%
Bilaleigur 81,8% 105,9% -92,5% 151,3% -14%
Hopbifreidafyrirteeki 7,5% 0% -2,2% 20,3% 6,4%
Medaltal 23,6% 22,9% -31,5% 40,2% 13,8%

I heildarfyrirteekjasafni Hagstofunnar arin 2004-20ad fijarmalafyrirtaekjum undanskildum, kemur
fram ad medal eiginfjarhlutfallid var stddugra eadpsem sast hja ferdapjonustufyrirtsekjunum.
Medalardsemi eigin fjar peirra var 25,2%.

Hagnadarhlutfall
Einfalt medaltal hagnadarhlutfallsins arin 2004-208yndist samkvaemt Gtreikningum vera 0%.

Tafla 7. Hagnadarhlutfall fyrirteekja i ferdapjonust

Kennitblur 2004 2005 2006  2007|Medaltal
Hotel med veitingas. 0,8% -29% -10% 1,1%| -2,8%
Matsolustadir -06% 1,2% 0,6% 57% 1,7%
Ferdaskrifstofur 23% 2,3% -0,7% 3,9% 2%
Bilaleigur 13% 82% -9,1% -9,4%| -2,3%
Hopbifreidafyrirteeki 1,7% 0% -0,3% 3,2% 1,2%
Medaltal 1,1% 18% -3,9% 0,9% 0,0%
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Nidurstadan bendir til pess ad kostnadur fyrirtaekgai ferdapjonustunni hafi verid of har, sem til
deemis veeri haegt ad skyra med mikilli arstidasvedla pvi ad greinin verdleggur sig einfaldlega
ekki nogu hatt. Hérd samkeppni utan haannatimahs lkeenig vafalaust ahrif a hagnadarhlutfallio
par sem svigram til verdheekkana minnkar og barattarnvern vidskiptavin eykst.

Ardsemi eigna.
Einfalt medaltal ardsemi eigna reyndist vera 1,1 2004-2007.

Tafla 8. Ardsemi eigna fyrirteekja i ferdapjonustu

Kennitblur 2004 2005 2006 2007 Medaltal
Hoétel med veitingasolu 0,6% -2,1% -7,3% 0,9% -2%
Matsolustadir -1,4% 3,1% 1,6% 14,1% 4,4%
Ferdaskrifstofur 6,4% 2,8% -0,8% 4,9% 3,3%
Bilaleigur 14% 78% -84% -8,8% -2%
Hopbifreidafyrirteeki 2,4% 0% -0,5% 4,4% 1,6%
Medaltal 19% 23% -3,1% 3,1% 1,1%

Mikil arstidasveifla einkennir islenska ferdapjotwueg hefur han vafalaust haft ahrif a kennitéluna.
Ef nyting fastafjarmuna er slék megnid af starfis@anna buast vio ad ardsemi eigna sé lag.

I heildarfyrirtaekjasafni Hagstofunnar arin 2004-20@d fjarmalafyrirteekjum undanskildum, var
medalardsemi eigna 2,8%, sem pydir ad ferdapjonubtfi nytt eignir sinar verr en islensk
fyrirteeki ad medaltali.

Veltuhradi eigna
Einfalt medaltal veltuhrada eigna reyndist veré1adn 2004-2007.

Tafla 9. Veltuhradi eigna fyrirtaekja i ferdapjonust

Kennitdlur 2004 2005 2006 2007 Medaltal
Hétel med veitingasolu 0,78 0,72 0,73 0,78 0,75
Matso6lustadir 2,34 2,58 2,65 2,48 2,51
Ferdaskrifstofur 2,78 1,21 1,08 1,26 1,58
Bilaleigur 1,08 0,95 0,93 0,94 0,98
Hopbifreidafyrirteeki 141 1,44 1,51 1,37 1,44
Medaltal 1,68 1,38 1,38 1,37 1,45

Eins og sést pa var veltuhradinn mestur hja massddwm en minnstur hja hoételum med
veitingas6lu. Matsélustadir bda vid leegri fastarstkad heldur en ferdapjonustufyrirteeki eins og
hétel. bvi er ekki 6edlilegt ad velta peirra i Fllt vid eignir sé haerri.

Ef litid er & einfalt medaltal allra fyrirteekjahdp@a innan ferdapjonustunnar i toflu 10, sést ad
sveiflur eru ekki miklar & milli ara, ef fra erddar nidurstédur Utreikninga a ardsemi eigin f]Jgast

er ad ekki er heegt ad leggja mat & peer tolur parseiflurnar eru gifurlegar og lagt hlutfall eigin
fiar skekkir myndina. Frekar er haegt ad draga alyktaf nidurstédutdélum vardandi ardsemi eigna,
eins og Lee (2008) hefur feert rok fyrir og aduruneferid bent a. Ardsemi eigna var jakvaed um
1,1%, hagnadarhlutfallid var ad medaltali 0% oguwiaiadi eigna 1,45 ad medaltali.
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Tafla 10. Kennitélur um ardsemi fyrirteekja i fergi@ajpistu

Kennitblur 2004 2005 2006 2007| Medaltal
Ardsemi eigin fjar 23,6% 22,9% -31,5% 40,2% 13,8%
Hagnadarhlutfall 1,1% 18% -3,9% 0,9% 0%
Ardsemi eigna 19% 23% -3,1% 3,1% 1,1%
Veltuhradi eigna 1,68 1,38 1,38 1,37 1,45

Megin nidurstada rannsoknarinnar er pvi ad arddstanskra ferdapjonustufyrirteekja var litil arin
2004-2007 & sama timabili og erlendum ferdaménnam Kgdou leid sina til landsins fjolgadi
gifurlega og islenskt efnahagslif gekk i gegnumdvidkallada ,,g6deeristimabil.” Hofundum er ekki
kunnugt um neinar erlendar rannsoknir sem haegd dresa nidurstédur pessarar rannséknar saman
Vid.

Rannsoknin byggist & upplysingum Ur arsreikningymirtéekja i ferdapjonustunni. | Grtakinu eru
morg hundrud fyrirteeki. Sa galli er a rannsokniadisteerstu fyrirtaekin hafa mest veegi og pegar ad
atreikningunum kemur geta upplysingar um steerirtgakin yfirgnaeft dnnur i Urtakinu, sem po eru
ekki siour mikilveegur hluti atvinnugreinarinnar.

Annad sem veldur ad oOllum likindum skekkju i Utreilgum rannsoknarinnar er tilurd svartrar
atvinnustarfsemi. | skyrslun8tjornunarheettir i islenskum ferdapjonustufyrirtaekj kom fram ad
51% islenskra stjérnenda i ferdapjonustunni toldarta atvinnustarfsemi hafa mikil ahrif a
rekstrarumhverfi fyrirteekja peirra (Arney Einarsiiiot Sigriour Pradur Stefansdottir, Ingi Runar
Edvardsson og Helgi Gestsson, 2007).

Rannsoknin folst i dtreikningum & fjorum kennitblwm ardsemi. Slikur medaltals utreikningur
getur ekki gefio fullkomna mynd af ardsemi peirtantirada fyrirteekja sem gognin na til, par sem
ardsemi peirra er ad 6llum likindum mjég mismunandi

Til pess ad fa adra syn a ardsemina veeri gagnk@geikna ut kennitdlur aranna fyrir og eftir
godeeristimabilio 2004-2007.
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