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Formali

Ritgerd pessi er 12 eininga lokaverkefni til BS profs vid Vidskiptafreedideild,

Félagsvisindasvidi Haskdla islands. Leidbeinandi verkefnisins var Eirikur Hilmarsson.

Val 4 vidfangsefni kom fyrst og fremst til vegna dhuga 4 t6lfraedi og leikjafraedi. Eg hef
a undanférnum arum starfad a hoételi og kynnst verdlagningu hétela i landinu. Hugmyndin
ad pvi ad tengja saman tolfreedi, leikjafreedi og verdlagningu hotela kviknadi pegar ég atti
erfitt med ad skilja orsakir verdbreytinga og vildi setja mig i spor samkeppnisadila til ad
skilja paer betur. Fer6apjonustan er mjog dhugaverd atvinnugrein og i henni starfa margir
frumkvodlar sem hafa gert ferdapjonustuna ad einni 6flugustu utflutningsatvinnugrein
landsins. Pad er min von ad lesendum finnist ritgerdin badi dhugaverd og hagnyt en

jafnframt ad ritgerdin studli ad malefnalegri umraedu og auki pekkingu & malefninu.

Eg vil pakka leidbeinandanum minum Eiriki Hilmarssyni fyrir gagnlega leidsdgn og pann
mikla dhuga sem hann syndi rannsékninni. Eg vil einnig pakka vini minum, Gudjéni Inga
Gudjonssyni, fodur minum, Jaliusi Stefanssyni, og systur minni, Katrinu Jaliusdéttur, sem
[asu ritgerdina yfir asamt bréddur minum, Stefani Juliussyni hotelstjora, sem las einnig

ritgerdina yfir en veitti mér par ad auki innsyn i spennandi heim hételstjora.



Utdrattur

Verdlagning er eitt mikilvaegasta verkfaerid sem fyrirtaeki hefur stjorn @ sem byr til tekjur.
b6 svo ad oft sé talid ad til sé adeins eitt rétt verd pa hefur pad aldrei fundist og til eru
ymsar kenningar um pad hvernig eigi ad verdleggja vorur og pjonustu til ad fa sem mestar
tekjur en einnig til pess ad styra dhaettu. Ferdapjonustan a islandi hefur vaxid gridarlega
a sidustu drum en pratt fyrir pad hafa engar rannséknir verid gerdar a pvi hvernig
gististadir verdleggija sig og hvort peir pekki paer adferdir sem préadar hafa verid og eru

vidurkenndar i faginu.

Til pess ad komast ad pvi hvada adferdir eru radandi i verdlagningu gististada greindi
hofundur upplysingar um medalverd og nytingu frd 2002 til og med 2012 sem Samtdk
ferdapjonustunnar hafa safnad. Einnig voru tekin vidtol vid kaupendur og seljendur
gistipjénustu. Rannséknarspurningin sem ég sottist eftir ad svara var ,akvardar nyting

verd gistirymis a hofudborgarsvaedinu?“

Nidurstodur rannsdknarinnar benda til pess ad gististadir verdleggi sig ut fra arstima
og i islenskum krénum. bessi verdlagning getur aukid ahattu og er ekki til pess fallin ad

hamarka tekjur seljenda gistipjonustu.
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1 Inngangur

Ferdapjonusta er ad verda ein mikilvaegasta atvinnugreinin 4 [slandi en pratt fyrir pad hafa
engar rannsoknir, sem mér er kunnugt um, verid gerdar a verdlagningu gistipjonustu a
sidustu arum. Verdlagning er eitt mikilveegasta verkfaerid sem fyrirtaeki hafa til ad afla sér
tekna og pvi er naudsynlegt ad pekkja pzer leidir i verdlagningu sem eru i bodi til ad baeta
ardsemi og draga ur aheaettu. Markmid pessara ritgerdar er ad auka freedilega pekkingu a
verdlagningu gistipjonustu & Islandi. Til pess ad na pessu markmidi mun ég byrja & pvi
greina fra helstu pattum ferdapjénustu & islandi, rannséknum & verdlagningu, helstu
kenningu um verdlagningu gistipjonustu og leitast vid ad svara rannsdknarspurningunni
»akvardar nyting verd gistirymis 4 hofudborgarsvaedinu?“ Til pess ad svara spurningunni
eru gogn fra Samtokum ferdapjonustunnar greind med adfallsgreiningu dsamt pvi ad

vidtol voru tekin vid stérkaupendur og seljendur gistipjonustu.

[ kafla tvo er fjallad um breytingar & vidhorfi og syn félks 4 verd og verdlagningu Ut fra
sogulegu- og freedilegu samhengi en ekki rekstrarhagfraedilegu til ad syna dlik vidhorf og
ad verd byggir umfram allt & huglaegu mati en ekki hlutleegu. [ kafla 3 er farid yfir helstu
hugtdk og kennitdlur i gistipjonustu. Kafli 4 fjallar um ferdapjénustu a Islandi og pann
mikla véxt sem hefur verid i greininni. | kafla 5 er farid yfir helstu rannséknir &
verdlagningu gistirymis asamt pvi ad kynna leikjafraedi og tekjustyringu. Leikjafraedi er
mjog gagnleg til ad skilja hegdun samkeppnisadila en tekjustyring er adferd til ad
verdleggja voru sem hefur takmarkadan endingartima og sveiflukennda eftirspurn med
bad ad markmidi ad hamarka tekjur. Vidfangsefni rannséknarinnar er kynnt i lok kaflans
en i 6. kafla er rannséknaradferdin utskyrd. Nidurstodur eru kynntar i 7. kafla og umraedur
um peer eru i 8. kafla. 1 9. kafla eru helstu takmarkanir kynntar og atridi sem vert vaeri ad

rannsaka i framhaldinu.
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2 Hugmyndir og kenningar um verd a lionum 6ldum

Verdlagning hefur alltaf verid umdeild og hafa hugmyndafraedingar reynt drangurslaust i
arpusundir ad finna hid eina sanna verd. A 13. 6ld hélt hinn mikli kristni
hugmyndafraedingur heilagur Témas af Akvind ad pad veeri synd ad svindla a félki med pvi
ad selja pvi vorur fyrir annad en sanngjarnt verd og ad pad veeri dsanngjarnt og beinlinis
Ologlegt ad kaupa vorur og selja paer fyrir meira en pad sem talid var sanngjarnt virdi
beirra. Skodanir heilags Toémasar voru mjog huglaegar (e. subjective) og leystu engin
vandamal verdlagningar. Nokkrum o6ldum sidar pegar merkantilismi var rikjandi i
heimsvidskiptunum var helsta dhyggjuefni einvalda ekki ad verd veeri of hatt heldur ad
bad veeri of lagt og ad minna gull streymdi i hirslur rikisins til ad fjarmagna hin ymsu
ahugamal konunga pess tima (Galbraith, 1991). Arid 1776 gaf Adam Smith Gt bdkina
Audlegd pjodannal og lagdi um leid grunninn ad ndtima vidskipta- og hagfraedi. Mérg
vandamal i pjod- og rekstrarhagfraedi voru pd enn dleyst eins og til deemis hvers vegna
margir hlutir sem eru naudsynlegir folki eru nanast verdlausir, eins og til deemis vatn, a
medan demantar, sem virdast ekki gegna neinu hlutverki, eru mjog dyrir. Adam Smith
leysti ekki pessa mdtsogn en hélt pvi fram ad virdi hvers hlutar vaeri meelt i pvi hversu
mikla vinnu haegt vaeri ad skipta honum fyrir. Vinna vaeri par af leidandi maelikvardi a virdi
hluta (Smith, 1997). betta vard pekkt sem vinnugildiskenningin (e. The Labor Theory of
Value). Tilraunir Adams Smiths til ad leysa métsagnir verdlagningar voru mjog hlutlaegar
(e. objective) og nadu ekki ad svara 6llum spurningum um verdlagningu. A naestu
aratugum gerdist |itid en arid 1871 uppgotvudu William Stanley Jevons, préfessor i
Manchester, Karl Menger, professor i Vin, og John Bates Clark, proéfessor i
Kolombiuhdaskdla, hid mikilveega hlutverk jadarnotagildis. Uppgotvun peirra var ad pad
veeri ekki heildarnotagildi af pvi ad eiga og nota hluti eda pjonustu sem dkvardadi
verdmeeti peirra heldur virdi sidasta hlutarins sem neytt er. Kenningin um jadarnotagildi
(e. The Marginal Theory of Value) gengur Ut a@ ad notagildi hlutar minnkar ef frambod
eykst, svo lengi sem annad helst ébreytt, og ad pad veeri notagildi sidasta hlutarins sem
akvardar virdi allra hinna. betta var ekki eina mikilvaega uppgotvunin. Sifellt minni vilji

folks til ad kaupa voru pegar frambod hennar eykst leidir af sér nidurhallandi

1 Fullt heiti hennar er Rannsékn & edli og orsékum audlegdar pjédanna(e. An inquiry into the Nature
and Causes of the Wealth of Nations)
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eftirspurnarlinu og sifellt haerri jadarkostnadur framleidenda pegar framleidsla er aukin
leidir af sér upphallandi frambodslinu. Par sem pessar tvaer linur maetast er jafnvaegisverd
og jafnvaegismagn, par sem hvorki er framleitt of mikid eda of litid af vorunni og enginn
vill kaupa meira eda minna af vorunni (Galbraith, 1991). Jadargildiskenningin afsannar
tilvist eins rétts verds og synir fram 4 ad félk er tilbuid ad greida olikt verd fyrir somu voru

og pjoénustu ut fra forsendum pess sjalfs.
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3 Hugtok og kennitolur

[ pessari ritgerd eru notud hugtok og kennitdlur sem tengjast rekstri gististada sem geta
verid nyjar eda er gott ad rifja upp til ad audvelda lestur hennar. betta er ekki teemandi

list yfir kennitdlur og hugtok en mikilveegustu atridin sem skipta mali i pessari ritgerd.

Frambod er heildarfiéldi herbergja & samanburdartima. A 30 herbergja hételi er
frambodid ekki 30 herbergi 8 manudi heldur fer pad eftir fjdlda daga i manudinum. begar
30 dagar eru i manudi pa er frambodid til deemis 900 herbergi. Februar er styttri en flestir
manudir og pess vegna parf ad taka tillit til pess pegar hann er borinn saman vid adra

manudi a arinu. Jafna frambods er (Leiderer, 1995):

Heildar frambod herbergja = Fjoldi herbergja * dagar & samanburdartimabili

Jafna 1. Heildarframbod herbergja
Herbergjanyting (e. Occupancy) synir hversu vel heildarfjoldi herbergja er nyttur. Jafna
nytingar er (Leiderer, 1995):

Fjoldi seldra herbergja

Nyting =
yung Heildarframbod herbergja

Jafna 2. Herbergjanyting

Nyting gefur adeins til kynna fjolda seldra herbergja en ekki tekjur. G4d nyting er pvi ekki

visbending um ardsemi fjarfestingar.

Medalverd synir medaltekjur (e. Average Daily Rate, ADR) a hvert selt herbergi. Jafna

medalverds er:

Tekjur af seldum herbergjum
Medalverd = — Y -
Heildarfjoldi seldra herbergja

Jafna 3. Medalverd

Medalverd er gagnlegt pegar borin eru saman timabil til lengri tima og vid
aeetlanagerd. Medalverd eitt og sér gefur takmarkadar upplysingar (Kotler, Bowen, &
Makens, 2010). Medal peirra upplysinga sem medalverd synir ekki eru upplysingar um

verdlag, gaedaflokk og skiptingu vidskiptavina i markhdpa (Leiderer, 1995). Medalverd
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getur gefid rangar upplysingar pegar borin eru saman 6lik timabil eda gististadir vegna
bess ad a akvednum timabilum gaeti verd verid hatt en fa herbergi seld en @ 66rum
timabilum gaeti medalverd verid laegri en fleiri einingar seldar. bess vegna er medalverd
eitt og sér ekki g6d visbending um ardsemi fjarfestingar.

Medaltekjur & heildarfjolda herbergja(e. Revenue Per Available Room, RevPAR) synir
tekjur & herbergi, 6had pvi hvort pad er selt eda ekki. Jafnan er:

Tekjur af solu herbergja

M i 4 heildar fislda h —
edaltekjur 4 heildarfjolda herbergja Heildar fjoldi herbergja

Jafna 4. Medaltekjur a heildarfjolda herbergja

Ut fra j6fnu 4 er einnig haegt ad reikna medaltekjur a heildarfjélda herbergja med pvi ad

nota medalverd og nytingu:

Medaltekjur & heildarfjolda herbergja = Medalverd x Nyting

Jafna 5. Medaltekjur a heildarfjolda herbergja ut fra medalverdi og nytingu

Pessi kennitala synir betur en medalverd hversu vel afkastageta hotela er nytt med
rekstrarlegu tilliti (Kotler, Bowen, & Makens, 2010). Vegna pess ad medaltekjur 3
heildarfjolda herbergja synir tekjur @ hverja einingu 6had pvi hvort hdn er seld eda ekki

ba gefur hun bestu upplysingarnar um ardsemi fjarfestingarinnar.

Fioldi gistinétta synir heildarfjolda gistra notta 4@ akvednu timabili. Gistinaetur eru
reiknadar med pvi ad finna hversu margar naetur hver gestur gisti a timabilinu og leggja
pbaer svo saman (Leiderer, 1995). Gistinaetur eru ekki tengdar fj6lda seldra herbergja. Ef
brir einstaklingar gista prjar neetur i sama herberginu pa eru gistinseturnar niu en ef einn
einstaklingur gistir einn i priggja manna herbergi i prjar naetur pa teljast pzer prjar.

Gestakomur syna fjolda gesta sem gista (Leiderer, 1995). Gestakomur eru ekki tengdar
fiolda seldra herbergja pvi ef prir einstaklingar gista i einu herbergi pa eru gestakomurnar

brjar en ef einn einstaklingur gistir i sama herbergi pa er gestakoman adeins ein.

Medaldvol synir medaldvalartima gesta. Hun gefur til kynna hvers konar gesti hételid
feer, til deemis hvort gestir eru i vidskiptaerindum, i frii eda a ferdalagi. Jafna medaldvalar

er:
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L. Gistinaetur
Medaldvalartimi = ————
Gestakomur

Jafna 6. Medaldvalartimi

Medaldvalartiminn synir einnig ébeint dlag @ méttoku og raestingu og eykst alagid vid
lekkandi medaldvol (Leiderer, 1995). Medaldvalartimi getur haft ahrif 4 medalverd og
eru ahrifin talin neikvaed, eftir pvi sem gestir gista lengur ad pa er medalverdid leegra.

Rumanyting synir hlutfall peirra rima sem eru nytt a hételinu. Jafna rimanytingar er:

Gistinsetur

Rumanyting =
" yung Fjoldi rama a timabili

Jafna 7. RUmanyting

Pad er haegt ad reikna pessa tolu fyrir tegundir herbergja & hoételinu til ad sja hvort
haegt sé ad nd auknum tekjum med breytingu a fjolda ruma i herbergjum og til ad
audvelda skipulag. Aukin ramanyting eykur alagid a raestingu en laegri rdmanyting hid
gagnstada. RUmanyting getur pvi haft ahrif a fjdlda starfsmanna i raestingu og kostnad a

olikum timabilum (Leiderer, 1995).

Kvik verdlagning (e. Dynamic Pricing), stundum kéllud rauntima verdlagning(e. Real
Time Pricing), er ferli til ad akvarda verd voru og pjonustu i vidskiptum med breytilegum
haetti midad vid adsteedur 4 markadi. HUn er andsteed fastri verdlagningu par sem verdi
er haldid ébreyttu yfir langan tima 6had adstaedum a markadi. Kvik verdlagning er ad na

festu 4 medal stjérnenda og eigenda fyrirtaekja (BusinessDirectory.com, e.d. b).

Ortradarverdlagningu (e. Peak Load Princing) nota fyrirtaeki 4 fakeppnismarkadi pegar
bau haekka verd pegar eftirspurn er mikil (BusinessDictionary.com, e.d. a). Ppessi
verdlagning er einnig notud a samkeppnismorkudum pegar timabil ortradar er pekkt til
bess ad faera eftirspurn fra pvi timabili yfir & timabil par sem minna er um ad vera (Dana,

Jr., 1999).
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4 Ferdapjoénustan & islandi

Ferdapjonustan hefur vaxid hratt 8 sidustu arum og hefur pjédhagslegt mikilvaegi hennar
aukist. Ferdapjonustan, ferdapjénusta asamt farpegaflutningum med flugi, ték fram ur
alutflutningi arid 2012 og var hun steersta Gtflutningsatvinnugrein islands arid 2013. Fra
arinu 2009 til 2012 6x ferdapjonustan um 54% & medan sjavarutvegur 6x um 29% og
alutflutningur um 32%. Hagfraedideild Landsbankans spddi pvi haustid 2013 ad arlegar
utflutningstekjur ferdapjonustunnar geetu aukist um 150 milljarda @ milli dranna 2013 og
2016 og ad aukid gjaldeyrisinnstreymi fer6apjénustunnar muni verda umfram afborganir
erlendra ldna, annarra en rikissjéds og Sedlabankans (Hagfraedideild Landsbankans,

2013).

Brottfarir erlendra ferdamanna um Keflavikurflugvéll
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Mynd 1. Brottfarir erlendra ferdamanna um Keflavikurflugvoll (Ferdamalastofa, e.d.)

Greiningaradilar eru bjartsynir a ad fjoldi ferdamanna verdi ein milljén eftir adeins
nokkur ar (David Bjornsson, 2013). Samkveemt nyjustu fréttum er fjolgun ferdamanna
jafnvel meiri en spar gera rad fyrir (Kristjan Mar Unnarsson, 2014). Eldgosid sem hoéfst i
Eyjafjallajokli i april 2010 virdist adeins hafa haft timabundin ahrif 4 komur ferdamanna
til islands. Atakid , Inspired by Iceland“ sem hagsmunaadilar stédu sameiginlega ad eftir
ad eldgosid hofst geeti hafa haft eitthvad ad segja pvi faekkun ferdamanna vard minni en
buist var vid og matu hagsmunaadilar pad sem darangur umfram vaentingar (Samtok
ferdapjonustunnar, 2011). Hagfraedideild Landsbankans (2013) telur ad helsta astaeda

fiolgunar ferdamanna fra arinu 2011 sé ad fall krénunnar hafi gert island ad édyrari
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valkosti fyrir erlenda ferdamenn. Kaupmattur erlendra ferdamanna & Islandi var 38%

haerri i jandar 2013 en hann var ad medaltali @ arunum fyrir hrun.

Arid 2013 komu 781 pusund ferdamenn til slands og h6fdu peir aldrei verid fleiri. betta
var 20,7% aukning fra arinu 2012 pegar 647 pusund ferdamenn komu til landsins. Hefur
ferdamonnum fjolgad um taep 11%?2 érlega fra arinu 2002 pegar 249 pusund erlendir

ferdamenn komu til landsins (Ferdamalastofa, e.d.).

Fjoldi erlendra ferdamanna lysir ekki allri eftirspurninni eftir gistindttum vegna pess ad
flestir ferdamenn gista fleiri en eina nétt. Fjoldi gistindtta synir pvi betur en fjoldi erlendra
ferdamanna mikinn voxt ferdapjénustunnar. A mynd 2 sést ad fjoldi gistindtta &
hofudborgarsvaedinu hefur rumlega tvofaldast fra drinu 2002. beim fjolgadi hins vegar
ekkert @ milli aranna 2008 og 2010. Mogulegar astaedur eru fjarmalakreppan, hakkun

eldsneytisverds og eldgosid i Eyjafjallajokli (Samtok ferdapjonustunnar, 2011).

Gistinaetur & héfudborgarsvaedinu a ari

1.800.000 50%

1.500.000 40%
1.200.000 30%
900.000 20%
600.000 10%
300.000 I 0%
0 -10%

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ar

Gistinaetur
Breyting milliara

B Gistinastur (Vinstri as) e Breyting fra fyrra ari (Haegri as)

Mynd 2. Gistinaetur & h6fudborgarsvaedinu (Hagstofa islands, e.d. c)

Arstidabundnar sveiflur eru ekki sérislenskt fyrirbaeri en paer eru mjég aberandi i

ferdapjoénustu a islandi. Mynd 3 synir hversu mikil sveiflan er og ad litlar visbendingar eru

2 Margfeldismedaltalid er (781016/248580)"(1/11)-1=0,109684=10,97% en medalbreyting 4 milli &ra er
11,31%
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um ad han fari minnkandi. Astaeda pessarar sveiflu er ad flk notar sumarfriid til ferdalaga
og vedrid & islandi er paegilegast & peim arstima. Samtok ferdapjénustunnar hafa lagt
mikla dherslu & ad fa fleiri ferdamann til [slands yfir vetrartimann til ad nyta betur
fjarfestingar og gera greinina ardbaerari (Samtok ferdapjonustunnar, 2011). Visbendingar
eru um ad arstidasveiflan sé a undanhaldi p6 hdn sé enn meiri en han er ad medaltali i

00rum londum (Hagfraedideild Landsbankans, 2013).

Gistinaetur & hotelum a hofudborgarsvaedinu eftir
manudi
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Mynd 3. Gistinaetur 4 héfudborgarsvaedinu eftir manudum (Hagstofa islands, e.d. c)

Erlendir feramenn eru helstu vidskiptavinir hotela 8 hofudborgarsvaedinu og pad eru
einnig peir sem valda arstidubundnu sveiflunni. islendingum i hépi vidskiptavina hefur

verid ad fjolga en peir eru mjog litill hluti vidskiptavina.
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Gistinaetur a hotelum eftir pjoderni a
hofudborgarsvadinu eftir manudi

Gistinaetur

Utlendingar

islendingar = Samtals

Mynd 4. Gistinzetur a hotelum eftir pjoderni a h6fudborgarsvadinu eftir manudi

Frambod gistirymis a hofudborgarsvaedinu hefur aukist jafnt og pétt a sidustu arum
eins og mynd 5 synir. Frambodid breytist eftir arstibum en pd ekki eins mikid og
eftirspurnin eftir gistinéttum. Hagfraedideild Landsbankans telur ad fjolgi ferdaménnum
eins og spar peirra segja til um ad pa muni purfa 1.600 ny hételberbergi i Reykjavik til

arsins 2020 (David Bjornsson, 2013). bessi fjdlgun herbergja veeri jafn mikil og fjolgun
sidustu 10 ara.
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Mynd 5. Gistirymi 4 h6fudborgarsvaedinu (Hagstofa islands, e.d. b)
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Visitala gistikostnadar hefur haekkad fra arinu 2002 og synir greinilegar arstidabundnar
sveiflur (Hagstofa islands, e.d. e). Visitalan er midud ut fra gistikostnadi innlendra adila og
tekur ekki tillit til samninga gististada vid adila sem koma med hdpa eda njota annarra
sérkjara. Visitalan er lika midud vid adila sem béka med skommum fyrirvara og tekur pvi
ekki heldur tillit til bédkana innlendra adila sem gerdar hafa verid a hagstaedara verdi med
goédum fyrirvara. Upplysingarnar gefa pvi dkvedna mynd af dagsverdi hotelgistingar en
minni upplysingar um hvada verd er raunverulega greitt fyrir gistingu. betta dugar til ad

reikna visitolu til lengri tima en ekki til ad greina verd og almenna verdstefnu gististada.
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Mynd 6. Visitala gistikostnadar & breytilegu verdlagi (Hagstofa islands, e.d. e)

Breytingar a visitolu gistikostnadar & breytilegu verdlagi syna ekki adeins
verdbreytingar heldur einnig verdlagsbreytingar. Verdbdlgan var lag a fyrri hluta
timabilsins en mjog ha a sidari hluti pess, sérstaklega @ arunum 2008 og 2009 (Hagstofa
[slands, e.d. a). bess vegna er faest betri mynd af breytingum & visitdlu gistikostnadar &

fostu verdlagi, pegar buid er ad leidrétta fyrir verdbadlgu.
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bréun visitélu neysluverds og midgengi evru
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Mynd 7. Visitala neysluverds og midgengi evru (Hagstofa islands, e.d. a) (Sedlabanki islands, e.d.)

Visitala gistikostnadar & fostu verdlagi, midad vid visitolu neysluverds i febraar 2014,
synir ekki somu vidvarandi haekkun og visitalan & breytilegu verdlagi gerir. Visitalan synir

ad gistikostnadur hefur ekki haekkad eins mikid og setla maetti vid fyrstu syn.
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Mynd 8. Visitala gistikostnadar a fostu verdlagi

’

Visitala gistikostnadar i evru, midad vid medalgengi evru i febrdar 2014, synir

gistikostnad ef erlendir ferdamenn hefdu greitt med evrum en ekki i islenskum kréonum
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fyrir gistinguna. Mynd 9 synir laekkun gistikostnadar 4 arunum 2008 og 2009 dsamt pvi ad
verdid hefur ekki enn nad peim haedum sem pad var i fyrir fjarmalakreppuna pratt fyrir

mikla aukningu ferdamanna 4 sidustu arum.
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Mynd 9. Visitala gistikostnadar midad vid evru

Nyting a heilsdarshételum hefur verid frekar stédug. HUn minnkadi eftir
fijarmalakreppuna en hefur verid ad aukast frd 2011 (Hagstofa islands, e.d. d). Nytingin
synir arstidabundnar sveiflur en gefur visbendingar um ad arangur hafi nadst i ad fa fleiri

ferdamenn utan hdannatima.

Nyting herbergja a heilsarshételum & héfudborgarsvaedinu
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Mynd 10. Nyting herbergja 4 heilsarshételum 4 héfudborgarsvaedinu (Hagstofa islands, e.d. d)
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Medaltekjur & heildarfjolda herbergja(e. RevPAR) & hofudborgarsvaedinu fylgja
arstidabundinni sveiflu. Sveiflurnar a breytilegu verdlagi hafa verid ad magnast en pad er
liklega vegna pess ad pad eru fleiri en verdminni kronur ad magna sveifluna. Medaltekjur
a heildarfjolda herbergja a fostu verdlagi hafa verid frekar stodugar. baer laekkudu i kjolfar
fijarmalakreppunnar en hafa verid ad haekka fra 2011 og hafa aldrei verid haerri en na.
Sveiflur medaltekna a heildarfjélda herbergja i evrum hafa verid meiri en a fostu verdlagi.
Haekkandi medaltekjur a heildarfjolda herbergja bendir til pess ad ardsemi gististada sé

almennt ad aukast.

Medaltekjur & heildarfjolda herbergja
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Mynd 11. Medaltekjur a heildarfjolda herbergja

Tolur um fjolda ferdamanna og gistinaetur asamt visbendingum um auknar tekjur eftir
gengisfall kréonunnar eru ekki naegilega gddir maelikvardar a arangur i ferdapjonustu. bad
er naudsynlegt ad maela arangurinn med sama heetti og er gert i 6drum geirum
(Hagfraedideild Landsbankans, 2013). Arid 2012 dkvadu paverandi stjérnvold ad haekka
vir@isaukaskatt & gistingu ur 7% i 25,5% og urdu miklar umraedur um verdlagningu og
ardsemi hotelreksturs i kjolfarid. Endurskodunarfyrirtaekid KPMG (2012) ték saman tolur
um rekstrarafkomu gististada, badi 8 hofudborgarsvaedinu og utan pess og mat ahrifin 4
afkomu peirra. Nidurstada peirra var ad framlegd (e. EBITDA) gististada 4

hofudborgarsvaedinu veeri 2,6% en 16,9% & landsbyggdinni. Astaeduna taldi KPMG vera
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meiri samkeppni, harri hisnaediskostnad og mikla endurnyjun hja gistist6dum &
hofudborgarsvaedinu. Meiri sveigjanleiki gististada uti 4 landi til ad draga ur starfsemi eda
loka timabundid gzeti einnig audveldad peim ad nd aukinni framlegd. KPMG bjé til prjar
svidsmyndir af pvi hvernig gististadir gaetu brugdist vid haekkun virdisaukaskattsins. |
fyrsta lagi geetu gististadirnir tekid alla haekkunina a sig, i 6dru lagi gaetu gististadirnir ytt
haekkun skattsins ad fullu i verdlagninguna og pridja lagi geetu gististadirnir tekid a sig
helming haekkunarinnar en haekkad verdid um hinn helminginn. Nidurstada KPMG var ad
ef haegt veeri ad haekka verd a gistingu ad pa veeru gististadirnir orugglega bunir ad pvi.
Fjarmalaraduneytid fol Hagfraedistofnun Haskdla islands ad vinna greinargerd um &hrif
breytinga virdisaukaskattsins. Nidurst6dur Hagfraedistofnunar voru adrar en nidurstodur
KPMG og bera paer med sér ad hun telji gististadi verdleggja sig Ut fra kostnadi og ad hun
hagnist & audlindarentu likt og sjavaratvegur og orkuvinnsla. Hagfraedistofnun greindi
einnig ahrif pess a verd pegar virdisaukaskatturinn var laeekkadur ur 14% i 7% i mars 2007
og komst ad pvi ad raunverd hefdi haekkad i stad pess ad laeekka, pvert a veentingar. Midad
vid mikinn voxt i greininni, fjolgun ferdamanna og litil ahrif verds & eftirspurn var
nidurstada Hagfraedistofnunar su ad pad veeri heppilegur timi ad haekka virdisaukaskatt a
gistipjonustu  (Kari S Fridriksson & Dr. Sveinn Agnarsson, 2012). Samtok
ferdapjonustunnar (2012) s6gdu i umsoégn um frumvarpid ad haekkunin kaemi of seint pvi
bad veeri buid ad gefa ut verdskrar og gera samninga vid erlenda adila. Haett var vid
hakkun virdisaukaskattsins eftir ad pessi umraeda hafdi att sér stad pannig ad afleidingar
hennar komu ekki i ljos. Haustid 2014 lagdi ny rikisstjorn til haekkun virdisaukaskattsins
og virdast minni deilur hafa risié vegna hennar. bad verdur pé mjog ahugavert ad sja hver

ahrifin 4 verdlagningu gististada verda.

Samtok ferdapjonustunnar(SAF) hafa fra arinu 2002 framkveemt tekjukonnun medal
hétela innan samtakanna. | kénnuninni er 6skad eftir upplysingum um netté gistitekjur
og fjdlda seldra herbergja. Ur pessum tdlum hefur medalverd dsamt nytingu i hverjum

manudi verid reiknad og flokkad i hotel i Reykjavik eda hétel & landsbyggdinni.

Gogn SAF eru nokkud 6lik gognum Hagstofunnar nema hvad vardar nytingu. Mynd 12

synir ad medalnyting hefur aukist mikid fra arinu 2010 pegar medalnyting nadi lagmarki.

25



SAF: Nyting &8 héfudborgarsvadinu
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Mynd 12. SAF: Nyting 4 hofudborgarsvadinu (Samték ferdapjonustunnar, e.d.)

Medalverd i koénnun SAF haekkar minna a samanburdartimabilinu en visitala
gistikostnadar sem Hagstofan birtir. Hins vegar eru arstidabundnu sveiflurnar miklu meiri
i gobgnum SAF. Gogn Hagstofunnar byggija a pvi hvad innlendir ferdamenn purfa ad greida,
bau utskyra pann hluta tekna gististada sem audveldast er ad breyta og pess vegna attu

bau ad sveiflast meira.

SAF: Medalverd a héfudborgarsvaedinu a breytilegu verdlagi
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Mynd 13. SAF: Medalverd 4 hofudborgarsvadinu (Samtok ferdapjénustunnar, e.d.)

Pegar buid er ad breyta tolum SAF i fast verdlag, midad vid visitolu neysluverds i

desember 2012, sést ad paer eru mun stoédugri en visitala gistikostnadar eins og mynd 14
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synir. Tolf manada medaltal haekkar i kjolfar fjarmalakreppunnar en laekkar aftur i

langtimamedaltalid.

Medalverd a héfudborgarsvaedinu a fostu verdlagi
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Mynd 14. Medalverd a hofudborgarsvaedinu a fostu verdlagi

Svipada sOgu er ad segja pegar medalverdi er breytt i evru midad vid medalgengi hvers

manadar, haekkunin fyrir fjarmdlakreppuna er mun minni en i gognum Hagstofunnar og

leekkunin somuleidis.

Medalverd ievru

Mynd 15.

Medalverd & hofudborgarsvaedinu ievru
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Medalverd a h6fudborgarsvaedinu i evru

Pad kemur ekki @ évart ad pad skuli vera munur a sveiflum og préun medalsverds SAF

og visitolu gistikostnadar Hagstofunnar par sem ekki er verid ad mala sama verdid. SAF
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tekur allar tekjur en Hagstofan er adeins ad meela hluta eftirspurnarinnar. Gégn SAF er

haegt ad nota til ad greina verdbreytingar og verdstefnu hoétela.
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5 Rannsoknir, leikjafreedi og tekjustyring

Margar gagnlegar rannsoknir hafa verid gerdar @ verdlagningu gistipjonustu erlendis.
Gistirymi og eiginleikar peirra vid markadssetningu hafa verid rannsékud itarlega og syna
rannsoknir ad haegt er nota verdlagningu til ad na til nyrra vidskiptavina, beeta
verdlagningu og styra ahaettu. Syn seljenda getur haft ahrif 4 pad hvada leidir eru valdar.
Mat stjérnenda 4 avinningi og vidbrogdum samkeppnisadila getur verid élikt og haft mikil
ahrif & pad hvada leidir eru farnar i verdlagningu badi til langs og skamms tima.
Leikjafraedi getur gefid stjornendum betri yfirsyn og aukid skilning peirra ef henni er beitt.
A sidustu drum hefur tekjustyring ordid vinsaelli og syna rannsoknir ad hun virkar ef henni
er beitt rétt. Mikid magn upplysinga og flokin Urvinnsla peirra asamt kréfu um mikla haefni
starfsmanna getur reynst smaum fyrirtaekjum pungbaert en med skipulegum hatti og
med pvi ad rada starfsfélk med menntun og pekkingu pa geta smafyrirtaeki hagnytt sér

tekjustyringu ad mestu an pess ad innleida hana ad fullu.

5.1 Rannsoknir a verdlagningu gistirymis

Margar ahugaverdar rannsdknir hafa verid gerdar erlendis & verdlagningu gistirymis.
Flestar eru pad rannséknir a kvikri verélagningu (e. Dynamic Pricing) og hvernig eigi ad
breyta verdi til ad nd sem mestum tekjum. Asteedan er si ad med aukinni taekni og
tilkomu internetsins er audveldara ad breyta verdi oft og hratt. Sala gistirymis er 6lik s6lu
apreyfanlegrar voru pvi frambod gistirymis er fast a medan eftirspurn eftir peim er
slembikennd dsamt pvi ad hdtelgestir gista oft fleiri en eina nétt (Lai & Ng, 2005). Medal
beirra gagna sem parf til ad rannsaka tengls nytingar og verds eru upplysingar um hvenaer
herbergi eru békud og hvenaer pau voru notud. An pessara gagna hafa stjérnendur adeins
soguleg gogn um daglegar gestakomur og fjolda seldra herbergja (Weatherford & Kimes,
2003). betta eru einnig gogn sem audvelt er ad safna og pvi audvelt fyrir hotel ad hagnyta

sér rannsoknir sem hafa verid gerdar og vinnubrogd sem maelt er med til ad auka ardsemi.

Gallego og van Ryzin (1994)rannsékudu hvernig heegt veeri ad nd besta soluverdi birgda
sem einkenndust af slembikenndri eftirspurn og takmoérkudum endingartima sem
einkennir hételherbergi. Nidurstadan peirra var su ad haegt vaeri ad hamarka tekjur med

bvi ad nota tekjustyringu og kvikar verdbreytingar. beir komust einnig ad pvi ad haegt veeri
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ad komast nalaegt pvi ad hamarka tekjur med feerri verdbreytingum. Abrate, Fraquelli og
Viglia (2012) komust ad sambeerilegri nidurstodu pegar peir rannsokudu kvikar
verdbreytingar medal evrépskra hotela. beir komust ad pvi ad stjérnendur gaetu nad til
verdmaetari vidskiptavina med pvi ad skilja betur og hagnyta sér verdlagningu & netinu. A
rannséknartimabilinu breyttust 90% peirra verda sem fylgst var med og haekkadi verd
begar skortur var a lausu gistirymi sem syndi ad stjérnendur vaeru ad breyta verdi med
tilliti til nytingar. Pad meetti halda ad tidar og kvikar verdbreytingar hefdu mikil ahrif a
vidskiptavini en Courty og Pagliero (2010) rannsékudu ahrif verdbreytinga a vidskiptavini
og komust peir ad pvi ad tidar verdbreytingar hefdu litil ahrif a vidhorf vidskiptavina og
ovild ykist ekki med tidari verdbreytingum. Nidurstodur pessara rannsékna syna ad haegt
er ad baeta ardsemi med pvi ad nota tekjustyringu an pess ad pad hafi neikvaed ahrif &

vidskiptavini.

A sidustu dratugum hafa hétel studst vid medaltekjur & heildarfidlda herbergja(e.
RevPAR) til ad meta frammist6du og dkvardanir vardandi fjarfestingar. bessi kennitala
hefur verid gagnrynd fyrir ad meta adeins s6lu herbergja en sleppa tekjum af annarri
starfsemi og kostnadi. Chen, Koh og Lee (2011) rannsékudu hvort fjarmalamarkadurinn
taeki tillit til medaltekna a heildarfjolda herbergja og hvort adrar hefdbundnar kennitélur
eins og hagnadur a hlut(EPS), hagnadur 4 eignir(ROA) eda hagnadur & eigid fé(ROE) skiptu
mali. Nidurstada peirra var ad ekkert geefi til kynna ad medaltekjur a heildarfjolda
herbergja eda adrar hefdbundnar kennitolur fjarmdalamarkada geefu géda mynd af
frammistodu hotela. Medaltekjur a heildarfjolda herbergja hafa einnig verid gagnryndar
fyrir ad vera dareidanlegar og ad munurinn 4 raunverulegum og uppgefnum medaltekjum
a heildarfjolda herbergja sé ordinn of mikill til ad haegt sé ad horfa fram hja honum. Medal
bess sem getur gert uppgefnar medaltekjur a heildarfjdlda herbergja dareidanlegar er ad
hotel geta sleppt pvi ad telja 6ll herbergi utan haannatima med pegar almur eda haedir
eru lokadar, herbergi sem er verid ad endurbaeta og herbergi sem hysa starfsfélk. Allt eru
betta leidir sem draga ur heildarfjolda herbergja og allt eru petta einnig akvardanir
stjiérnenda um ad draga Ur eda breyta notkun herbergja. bessi herbergi settu pvi med
réttu ad vera hluti af heildarframbodi. Pad sem gerir petta alvarlegt fyrir fjarfesta er ad

betta haekkar medaltekjur a heildarfjolda herbergja pratt fyrir ad sjodstreymi sé minna.
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begar gognum um nytingu, medalverd og medaltekjur a heildarfjolda herbergja er safnad
saman pa er mikilveegt ad pad sé gert med almennu skilgreiningarnar a hugtékunum i

huga til ad tryggja ad gognin séu nothaef til samanburdar (Slattery, 2002).

Woodworth og Walls (2009) syndu ad pad er mogulegt ad fa gagnlegri samanburd 4
milli timabila, og jafnvel markadssvaeda, med pvi ad breyta medaltekjum a heildarfjélda
herbergja i Z-gildi. Ef miklar breytingar eiga sér stad pd er haegt ad nota pessa adferd til
ad sja hvort breytingarnar eru meiri en buist hefdi matt vid en einnig er haegt ad sja hvort
ytra umhverfi hafi einhver ahrif. bad er mjog mikilveegt ad gera sér grein fyrir pvi hvort
breytingar séu évaentar adur en dkvardanir eru teknar sem geetu haft daeskilegar

afleidingar.

Mjog liklegt er ad gerd markada hafi ahrif & verdlagningu hétela. Til deemis zetti ad
skipta mali hvort markadurinn einkennist af samkeppni eda fakeppni. Baum og Mudambi
(1995) rannsokudu ahrif fakeppni a verdlagningu hotela a Bermudaeyjum. Nidurstada
beirra var ad markadurinn 4 eyjunum einkenndist af fakeppni. Verd var hatt pegar
eftirspurnin var mikil en pegar eftirspurn minnkadi og frambod herbergja var enn mikid
ad pa var verdid 6breytt. betta er andstaett almennri kenningu um frambod og eftirspurn.
Astaedan fyrir pvi ad verdid breyttist ekki var si ad hételin drégu Ur frambodi utan
haannatima. Ef samkeppni hefdi einkennt pennan markad pa hefdu 6nnur hétel aukid
frambodid til ad hagnast & pessu haa verdi en pad gerdist ekki. Fleiri dhugaverdar
rannsoknir & fakeppni og verdlagningu hafa verid gerdar. Chung (2000) rannsakadi
verdlagningu hagedahédtela (e. Super Deluxe Hotel) i Seoul a fakeppnismarkadi.
Nidurstada hans er ad hotel hafi ordid sifellt fyrirsjaanlegri i verdlagningu sinni og ad
engar storar breytingar hafi ordid par a. Hann syndi einnig fram 4 ad hotel gaetu ekki nad
aukinni markadshlutdeild med verdlaekkunum, jafnvel utan hdannatima. Pbess vegna
meelti hann med pvi ad hoétel verdlegdu sig eins og pau vaeru a einokunarmarkadi eda
hefdu verd sem haest til ad hamarka tekjur svo lengi sem samkeppnisadilar fylgja peim (e.
Provokable Pricing). Chung telur ad pessar nidurstodur sé haegt ad fera yfir 4
hagaedahdtel 4 60rum morkudum. Nidurstodur pessara rannsékna syna ad gerd markada
hefur ahrif en ad hotel geta einnig hegdad sér eins og einokunarfyrirtaeki, upp ad vissu

marki po, ef verdteygnin(e. Price Elasticity) er litil.
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Arstidabundnar sveiflur skipta mali i verdlagningu gististada og er rannsékn Koenig og
Bischoff (2004) 4 ahrifum peirra a nytingu gagnleg. Medal pess sem pau komust ad var ad
ferdamannatimabilid var lengra hja hotelum med haa stjornugjof og pvi lauk seinna 3
haustin en hja 68rum gistist6dum og ad ferdamannatimabilid hja gistiheimilum (e. Bed &
Breakfast) i sudausturhluta Wales héfst fyrr @ vorin. betta gefur gédar visbendingar um
ad skipting ferdamanna i markhdpa geti skilad arangri i markadssetningu 6likra svaeda.
Olik eftirspurn eftir 6likum gistiméguleikum synir einnig ad hétel geta verdlagt sig med
6likum haetti 4 d6likum timabilum vegna pess ad o6likir gististadir eru ekki ad keppa um

sOmu gestina.

Flest staerstu hoétel landsins eru i midborg Reykjavikur og pvi skiptir mali ad pekkja
hvada ahrif pad hefur & verdlagningu. Gat (1998) rannsakadi hotel i péttbyli og hvort gaedi
beirra skipti mali. Nidurstodur hans voru ad hagsedahdtel hefdu ekki naegt frambod,
sérstaklega pegar eftirspurnin vaeri mikil, en ad litil eftirspurn vaeri eftir [dggaedahoételum,
sérstaklega pegar eftirspurn veeri litil. Likbn hans syndu ad hagaedahdtel naedu bestum
arangri a sveiflukenndum markadi med pvi ad breyta verdi i kringum hatt medaltal, einnig
begar eftirspurn er litil, ad laggeedahdtel needu bestum arangri med pvi ad breyta verdi i
kringum lagt medaltal 48 sama tima og nytingin sveiflast mikid og ad medalgdd hétel naedu
bestum arangri med pvi ad breyta verdi sinu parna a milli 8 sama tima og nytingin sveiflast
hoflega. Nidurstédurnar eru mjog hagnytar, sérstaklega vid stadfeerslu(e. Positioning)

hotela.

pad eru fleiri peettir en nyting sem skipta mali pegar verdlagningarstefna er akvedin.
Chiu og Huang (2011) ranns6kudu bestun(e. Optimization) nytingar, skilvirkni og ar6semi
hotela a Teevan. Nidurstada peirra var su ad mikil nyting og aukin skilvirkni skiludu sér ekki
alltaf i aukinni ardsemi dsamt pvi ad auknar tekjur skiludu sér ekki alltaf i betri afkomu.
betta hljdmar mdétsagnakennt en aukin umsvif hafa oft aukinn kostnad i fér med sér, baedi
beinan og dbeinan. Beinn kostnadur er til deemis aukinn launakostnadur og slit en ébeinn
kostnadur er til deemis lakari pjonusta. Med tilliti til pessa var nidurstada peirra su ad sum

hotel geetu aukid ardsemi sina med pvi ad haekka verd og leekka nytingu. Einnig komust
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beir ad peirri nidurstédu ad betri pjonustuhdnnun og gott ordspor gaetu aukid ardsemi
ferdamannahdtela (e. International Tourist Hotel). bad er pvi naudsynlegt ad horfa til fleiri

patta en nytingar og tekna.

bzettir eins og aldur hétela getur skipt mali en fair myndu halda ad fjoldi
herbergisperna skipti einhverju mali. betta rannsékudu hins vegar Hung, Shang og Wang
(2010) og ahrif pess a verdlagningu hotelherbergja. beirra nidurstada var ad fjoldi
herbergja, aldur hotelsins, markadsadstaedur og fjoldi herbergisperna a hvern gest vaeru
beir paettir sem rédu mestu. Allir pessir paettir hofdu jakveed ahrif 4 verd nema aldur
hotela sem hefur neikvaed ahrif. beir syndu fram a ad fjoldi herbergja og fjoldi
herbergisperna hofdu meiri ahrif 4 verd hétela eftir pvi sem pau verdlogdu sig laegra en
ad aldur hotela og markadsadstaedur hofdu mestu ahrif & verd hotela sem verdlégdu sig
hatt. Radlegging peirra var ad ny hotel zettu ad vera stér til ad na steerdarhagkveemni og
sidan zettu pau ad haekka verd. Einnig aettu hétel ad auka pjénustu pvi pad skilar sér i

haerra verdi en p6 adeins ef pad skilar sér i aukinni framlegd.

pad er mikilveegt ad bera saman afangastadi til ad fa skyrari mynd af peim pattum sem
hafa ahrif & verdlagningu. Sarath Divisekera (2003) rannsakadi eftirspurn i
Bandarikjunum, Bretlandi, Japan og Nyja Sjalandi eftir ferdapjénustu i Astraliu.
Nidurstadan hans var ad ferdapjénusta i pessum rikjum veeri ,venjuleg vara“ (e. Normal
Good) og ad mestu staGkvaemdavorur(e. Substitute) sem faeri pd einnig ad einhverju leyti
eftir smekk ferdamanna. Minnsta eftirspurnar- og verdtreygnin (e. Demand and Price
Elasticity) var & hefébundum fer6amannast6dum en mesta eftirspurnar- og verdteygnin
var & nyjum &fangastédum. Olik teygni synir ad aukning ferdamanna hefur élik ahrif.
Hefdbundnir ferdamannastadir eru dliklegri til ad njota gdds af aukinni eftirspurn en peir
gaetu aukid abatann ef peir myndu auka adgreiningu pjonustu og markadssetningu. Lag
eftirspurnarteygni synir, ad einhverju leyti, einnig vanafestu margra ferdamanna sem, ef
beir eru anaegdir med afangastadinn, venja sig 4 ad fara pangad aftur. Afleidingin er su
ad pessir stadir eru i betri stédu til ad verjast breytingum a verdi og utgjoldum. Aftur a
moti eru nyir afangastadir liklegri til ad njota gdds af aukinni eftirspurn. Nidurstada
Divisekera var medal annars ad nyju afangastadirnir pyrftu naudsynlega ad vidhalda

samkeppnishaefu verdi til ad halda vid auknum vexti og auknum fjolda ferdamanna.
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Divisekera (2007) rannsakadi nokkrum arum sidar verd- og tekjuteygni eftirspurnar i
somu l6ndum eftir ferdapjonustu i Astraliu. Nidurstada peirra rannséknar var ad

verdteygni eftirspurnar veeri -0,59 og ad eftirspurn vaeri almennt frekar éteygin.

Ef ferdamenn nota annan gjaldmidil & fer6aldgum en heima hja sér skiptir mali ad
bekkja ahrifin. Corgel, Lane og Walls (2013) rannsékudu ahrif gengisbreytinga a eftirspurn
eftir hételherbergjum i Bandarikjunum yfir tima. Nidurstdodur peirra eru mjog
ahugaverdar. [ fyrsta lagi pa sjast ahrif gengisbreytinga illa pegar allur markadurinn er
skodadur. [ 6dru lagi pa syndu nidurstédurnar ad ahrifa af gengisbreytingum gaetti helst
hja hételum i efri geedaflokkum. [ pridja og sidasta lagi pa eru ahrifin mest i borgum med
alpjédaflugvoll og pa sérstaklega medal ferdamanna sem gista 4@ hoételum i efri
gaedaflokkum. Nidurstadan var pvi ad breyting i gengi gjaldmidla hefdi ahrif a eftirspurn

erlendra gesta eftir hotelum en ekki eftir afangastodum.

Pegar buid er ad syna fram & ad erlendir ferdamenn breyta hegdun sinni eftir gengi
gjaldmidla pa parf ad skoda hvort haegt sé ad draga ur dhrifum gengisbreytinga. Charles
Chang (2009) rannsakadi hvort haegt veeri ad draga ur ahrifum gengisbreytinga med
teekjum undir stjérn stjérnenda eins og tekjustyringu (e. Revenue Management). Hann
skodadi gogn yfir sex ara timabili & fimm élikum alpjédlegum moérkudum. Nidurstadan
hans var ad medalverd, medaltekjur a heildarfjolda herbergja og nyting haekki pegar gengi
gjaldmidils veikist en ad medalverd, medaltekjur @ heildarfjolda herbergja og nyting laekki
begar gengi gjaldmidla styrkist. Petta hefur pa pydingu ad stjéornendur geta haekkad verd
i eigin gjaldmidli an pess ad pad hafi neikveed ahrif 4 nytingu pegar gengi gjaldmidils veikist
og aukid med peim hatti medaltekjur 4 heildarfjolda herbergja. betta hefur lika pau ahrif

ad gengisahaetta er minni en ef gjaldmidilsvarnir veeru notadar.

5.2 Leikjafraedi og verdlagning

begar stjérnendur huga ad verdbreytingum pa meta peir oft um moégulegan avinning og
hvad samkeppnisadilar muni gera. Med pvi ad horfa & verdbreytingar og hegdun annarra
fyrirtaekja @ markadinum med adstod leikjafreedi pa geta stjornendur fengid skyrari mynd

af markadinum og hegdun samkeppnisadila.

Leikjafraedi (e. Game Theory) er tiltdlulega ny visindagrein sem hefur vakid mikinn

ahuga vegna nystarlegra staerdfraedilegra eiginleika sinna og moguleika til ad nyta hana
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til ad leysa félagsfreedileg, hagfraedileg og stjérnmalafraedileg vidfangsefni. Leikjafraedin
er visindagrein um akvardanatoku. Hun fjallar um hvernig a ad taka dkvardanir og ad
einhverju leyti hvernig paer eru teknar. [ vidskiptalifinu hefur hiin verid notud vié ad leysa
hagnyt vandamal eins og ad besta verd, dkveda fjarfestingar og Utdeila atgjoldum. bad
sem gerir leikjafraedi sérstaka er ad i leiknum eru fleiri pattakendur sem taka akvardanir
ut fra eigin hagsmunum sem taka parf tillit til. Leikmenn keppa ekki adeins vid hverja adra
heldur geta peir einnig haft sameiginlega hagsmuni. Pessi blanda sameiginlegra og

andstaedra hagsmuna gera leikjafradina einstaka (Davis, 1997).

Brandenburger og Nalebuff (1998) segja grunnpaetti i hverjum leik vera leikmenn, virdi,
reglur, leikdaetlun og vidd. Fjoldi leikmanna eru tveir eda fleiri, virdi er pad sem leikmenn
koma med i leikinn, reglur fara eftir edli leiksins, leikdaetlun er dkvedin fyrir leikinn eftir
edli hans og vidd er umfang leiksins. Venjulega er hins vegar talad um leikmenn,
leikazetlun og leikslokafylki (e. Payoff Matrix) sem helstu paetti hvers leiks. Leikmadur er
ba einstaklingur eda fyrirteeki, leikdzetlun er dkvordun leikmanns og leikslokafylki synir
utkomur i leik. ESli hvers leiks fer eftir fjolda umferda, paer upplysingar sem leikmenn hafa
og hvort leikmenn velji samtimis eda a eftir hvorum 6drum. begar leikmenn velja
samtimis er leikurinn kalladur samtimaleikur (e. Simultaneous Game) en pegar leikmenn
velja a eftir hvorum 66rum pa er leikurinn kalladur radleikur (e. Sequential Game) (Perloff,

2012).

Nidurstada leiks er kollud jafnvaegi. Til eru margar gerdir af jafnvaegi en su helsta er
Nash-jafnvaegi®. | Nash-jafnvaegi hefur hver leikmadur valid pa leikdzetlun sem skilar
honum mestum avinningi 6had pvi hvad adrir gera. Sumir leikir hafa ekkert Nash-jafnvaegi

a medan adrir hafa fleiri en eitt (Rapoport, 1999).

pekktasti leikurinn er ,vandi fangans” (e. Prisoner‘s Dilemma). Leikurinn hefur tvo
leikmenn, eina umferd, leikmenn vita ekki hvada leik andstadingurinn mun leika,
leikmenn geta ekki gert med sér samkomulag, gert loford, stadid i hétunum og leikurinn

fer fram samtimis. Leikslokafylkid litur svona ut:

3 John Forbes Nash jr. sem kvikmyndin A Beautiful Mind(2001) fjallar um.
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Tafla 1. Leikslokafylki "vanda fangans" (Rapoport, 1999)

Leikmadur A

Leikdaetlun A | Leikdeetlun B

Leikdeetlun A 5,5 -10,10
Leikmadur B

Leikaeetlun B 10,-10 -5,-5

Taflan synir tap og avinning hvers leikmanns midad vid mogulegar nidurstédur. Ef
leikmadur B velur leikdaetlun B og leikmadur A velur leikdazetlun A pa er avinningur B 10
en tap leikmanns A -10. Ef leikmenn gaetu gert med sér samkomulag pd myndu badir velja
leikdazetlun A sem myndi skila badum leikmoénnum avinningi. Ef annar leikmadurinn geeti
valid leikdzetlun @ undan hinum pa myndi hann velja leikdaetlun B vegna pess ad pad
myndi skila honum minnstu tapi pvi sa sem fengi ad velja leikdatlun a eftir myndi velja
leikazetlun B pvi pad myndi annad hvort skila honum mestum avinningi eda minnstu tapi.
Ef peir geetu lofad eda hotad pd geetu peir mogulega fengid hinn adilann til ad velja
leikdaetlun A en pad er ekki mogulegt i pessum leik. | pessum leik er leikdaetlun B rikjandi
leikdaetlun (e. Dominant Strategy) pvi hun skilar peim badum annad hvort minnstu tapi (-
5) eda mestum avinningi (10) en leikdzetlun A er vikjandi pvi hin skilar peim minnstum
avinningi (5) eda mesta tapi (-10). Nidurstada ,vanda fangans” er pvi ad badir tapa. Ef
leiknum er breytt i 6endanlega margar umferdir pa er mjog liklegt ad leikdaetlun A verdi
fyrir valinu pvi pa geetu peir ndad mestum avinningi. Ef leikurinn hefur hins vegar 100
umferdir pa verdur nidurstadan onnur. Badir saju peir hag af pvi ad velja leikdaetlun A pvi
bannig gzetu peir fengid mestan avinning i 100 umferdum. Hins vegar er mjog liklegt ad
annar hvor sviki i sidustu umferdinni til ad nd meiri dvinningi og sigra pannig leikinn. bess
vegna er liklegt ad sa sem ottast ad verda svikinn muni akveda ad svikja i 99 umferdinni.
Badir leikmenn o6ttast svik og pvi feerast pau framar pangad til svikin hefjast i fyrstu
umferdinni og leikdaetlun B verdur rikjandi (Rapoport, 1999). Reglur hvers leiks skipta pvi

miklu mali pegar jafnveegid er fundid.

Chung (2000) setti fram pa tilgatu i rannsékn sinni 8@ hételmarkadnum i Seoul ad hotel
gaetu aukid avinning sinn med pvi ad stydjast vid ortradarverdlagningu, ad eftirspurn veeri
badi pekkt og fyrirsjdanleg, ad haegt vaeri ad faera félk & milli timabila ad einhverju leiti,
ad Nash-jafnvaegi vaeri 8 markadinum og ad verd veeri hatt 48 hdanna tima en laegra utan

hans. Hann bjé til leikslokafylki fyrir hétel @ hdannatima:
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Tafla 2. Leikslokafylki & haannatima (Chung, 2000)

Leikazetlun hétels B

B*1,05 | B*1,10 B*1,15

A*1,05 | 8%,8% | 8%,10% | 8%,12%
Leikaaetlun

A*1,10 | 10%,8% | 10%,10% | 10%,12%
hétels A

A*1,15 | 12%,8% | 12%,10% | 12%,12%

[ likani sem hann vann med gerir hann rad fyrir 10 hételum sem hvert hefur 10%
markadshlutdeild og synir leikslokafylkid tekjur midad vid markadshlutdeild.
Markadshlutdeild i pessu samhengi eru tekjur sem hlutfall af heildarveltu @ markadinum
en ekki fjolda seldra eininga. Leikslokafylkid synir ad hdtel sem haekkar verd yfir
hdaannatimann hagnast meira en hdtel sem ekki heekkar verdid, jafnvel pd ad
markadshlutdeildin minnki. Astaedan er st ad pad er ndg af vidskiptavinum 4 pessum tima
og engin onnur hoétel sem peir geta farid a. Ef hétel B haekkar verd um 15% pd aukast
tekjurnar um 12% alveg 6had pvi hvad hoétel A gerir. Nash-jafnvaegi i pessum leik er alltaf

a0 haekka verd um 15%.

Chung bjé einnig til leikslokafylki fyrir lagannatima:

Tafla 3. Leikslokafylki a lagannatima (Chung, 2000)

Leikaaetlun hotels B

B*0,85 B*0,90 | B*0,95

A*0,85 | 12%,12% | 12%,10% | 12%,8%
Leikaaetlun

A*0,90 | 10%,12% | 10%,10% | 10%,8%
hétels A

A*0,95 | 8%,12% | 8%,10% | 8%,8%

Forsendurnar & pessu timabili eru paer ad hotel geti fjolgad gestum med pvi ad leekka
verd og ad pad skili meiri dvinningi. Ef hétel B laekkar verd um 15% (B*0,85) pa aukast
tekjurnar um 12% alveg 6had pvi hvad hotel A gerir. Nash-jafnvaegid i pessum leik er pvi
alltaf ad leekka verd um 15%. Nidurstada Chung, eftir rannsékn @ gognum sem nadu yfir
8 ar, var ad petta likan aetti ekki vid markadinn i Seoul og ad verdlaekkun naegdi hvorki til

ad auka tekjur né markadshlutdeild. Af pvi ma draga pa alyktun ad hotel sem stydjast vid
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ortradarverdlagninu séu ekki ad hamarka avinning sinn pegar pau leekka verd a

ldgannatima. Leikslokafylkid gaeti pvi litid einhvern vegin svona ut 4 lagannatima:

Tafla 4. Breytt leikslokafylki 4 lagannatima

Leikazetlun hétels B

B*0,85 | B*0,90 B*0,95

A*0,85 | 8%,8% | 8%,10% | 8%,12%
Leikaaetlun

A*0,90 | 10%,8% | 10%,10% | 10%,12%
hétels A

A*0,95 | 12%,8% | 12%,10% | 12%,12%

Ef hétel auka ekki markadshlutdeildina naegilega mikid pegar verdid er laekkad pa
minnkar avinningur verdlaekkunarinnar. Hétel sem stydjast vid ortradarverdlagningu aettu
bvi ad geta aukid dbata sinn med pvi ad draga ur verdleekkunum & ldgannatima jafnvel po

onnur hétel lzekki sin verd meira, eins og tafla 4 synir.

Pad kostar ad leekka verd og hétel purfa ad vera viss um ad vera ekki ad leekka verd til
vidskiptavina sem eru tilbunir ad borga uppsett verd. Tafla 5 synir hversu mikid nytingin

pbarf ad haekka til pess eins ad vidhalda sému tekjum og adur.

Tafla 5. Nyting til ad vega upp 4 méti verdlaekkun

Nyting til ad vega upp 4 maéti verdlakkun
Verdlakkun Verdlakkun
Nyting -5% -10% -20% -30% -40% Nyting -5% -10% -20% -30% -40%
30% 32% 33% 38% 43% 50% 50% 53% 56% 63% 71% 83%
35% 37% 39% 44% 50% 58% 55% 58% 61% 69% 79% 92%
40% 42% 44% 50% 57% 67% 60% 63% 67% 75% 86% 100%
45% 47% 50% 56% 64% 75% 65% 68% 72% 81% 93% 108%

Tafla 5 synir ad ef nyting er 60% og verd er laekkad um 20% ad pa parf nyting ad haekka
i 75% til pess ad vega upp @ maoti verdlakkuninni. begar tillit er tekid til fleiri patta pa
getur kostnadurinn verid enn meiri og nyting purft ad aukast meira til ad baeta upp fyrir
laegra verd (Kotler, Bowen, & Makens, 2010). Leikjafreedi og rannsékn Chungs syna ad
avinningur af verdleekkun getur verid minni en enginn asamt pvi ad nyting parf ad haekka

mikid til ad beeta seljendum upp verdlaekkunina.
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5.3 Tekjustyring

Fyrirteeki verda oft ad bregdast vid fyrirsjdanlegri breytingu i eftirspurn. Til pess ad anna
eftirspurn @ haannatima purfa fyrirtaeki ad hafa nsega dnotada framleidslugetu til reidu
eda hafa safnad birgdum a timabilum pegar minna er um ad vera. Breytileg eftirspurn
hefur pann 6kost ad framleidslugeta er énytt, stundum a I6ngu timabili, og birgdir standa
Oseldar i vorugeymslum. Til pess ad bregdast vid pessu og freysta pess ad leekka kostnad
vegna pessa dhagradis pda geta fyrirtaeki studst vid ortradarverdlagningu (e. Peak Load
Pricing) og haekkad verd a haannatima en leekkad verdid pegar minna er ad gera til ad
freista pess ad faera eftirspurnina fra timabilum pegar eftirspurn er mikil yfir a timabil par
sem minna er ad gera. Hotel geta ekki safnad birgdum og pvi verda pau ad stydjast vid
verdbreytingar ef pau vilja freista pess ad feera vidskiptavini @ milli timabila. Forsenda pess
ad ortradarverdlagning virki er ad eftirspurn sé pekkt fyrirfram og ad vidskiptavinir séu

reiGubunir ad flytja sig af einu timabili yfir 4 annad.

Ortradarkenningin Gtskyrir hvers vegna selt magn eykst pratt fyrir verdhakkun og
hvers vegna verd laekkar pratt fyrir ad selt magn minnkar. Asteedan eru meiri nytjar(e.
Utility) folks vid ad kaupa voruna eda pjénustuna @ akvednu timabili. Pess vegna er pad
tilbuid ad greida haerra verd dsamt pvi ad verda fyrir paegindum upp ad vissu marki vegna
Ortradar. Med likani er haegt ad syna fram 4 ad ortradarverdlagning(hatt verd a
haannatima og lagt verd a ldgannatima) skili fyrirtaekjum dbata pratt fyrir ad pau séu 4
samkeppnismarkadi (Gerstner, 1986).

Dana (1999) rannsakadi 6rtradarverdlagningu en hans nidurstada var su ad fyrirtaeki
sem nota tekjustyringu (e. Revenue Management) gaetu nadu sama eda betri arangri
jafnvel pegar hdannatimi er 6pekktur eda breytilegur. Hann syndi einnig fram a ad haegt
veeri ad lekka verd a hdannatima og haekka verd utan hans ef studst veeri vid

tekjustyringu.

A sidari hluta 9. aratugarins og fyrri hluta pess 10. féru hétel ad hagnyta sér
tekjustyringu sem proéast hafdi hja flugfélogunum til ad auka tekjur sinar (Cross, Higbie, &
Cross, 2009). Tekjustyring er sérstaklega gagnleg i pjonustufyrirtaekjum, eins og hételum,
bar sem ekki er haegt ad geyma pjénustu til ad selja sidar. Markmid tekjustyringar er ad

jafna muninn @ milli breytilegrar eftirspurnar og fasts frambods og stydst hun medal

39



annars vid verdadgreiningu til ad auka solu pegar eftirspurn er litil og ad feera eftirspurn
fra timabilum pegar mikid er ad gera yfir a8 timabil pegar minna er ad gera (Weigand,
1999). Med tekjustyringu leitast fyrirtaeki vid ad na sem bestri afkomu & hverjum tima
begar afkost eru takmorkud (Zeithaml, Bitner, & Gremler, 2009). Hagnyting tekjustyringar
skiladi allt ad 6% haerri tekjum i Bandarikjunum og fyrir aldamotin var hin ordin dmissandi

(Cross, Higbie, & Cross, 2009).

Jafna tekjustyringar er:

Tekjur a timabili

Afrakstur =
frakstur Hastu mogulegu tekjur a timabili

Jafna 8. Afrakstur (e. Yield)

Tekjur a timabili = Seld rymi a timabili * medalvero

Jafna 9. Tekjur a timabili

Haestu mogulegu tekjur a timabili = Heildarafkost(eda rymi) = hamarskverd

Jafna 10. Haestu mogulegu tekjur a timabili

Jofnunar audvelda fyrirtaekjum ad setja sér viomid og maela arangur (Zeithaml, Bitner,

& Gremler, 2009).

Pad ma ekki rugla tekjustyringu saman vié vanabundna verdadgreiningu (e. Routine
Price Discrimination). Vanabundin verdadgreining eins og sumar- og vetrarverd er ekki
tekjustyring. Vanabundin verdadgreining gengur heldur ekki upp par sem samkeppni er
mikil pvi pad verda alltaf til fyrirtaeki sem reyna ad na til sin fleiri vidskiptavinum med

leegra verdi (Weigand, 1999).

Verdadgreining sem byggist 4 vilja eda getu vidskiptavina til ad borga hefur lengi verid
notud. Pad var po ekki fyrr en visbendingar um ad frambod vaeri ekki nytt eins og best var
a kosid fyrir olika markhépa fyrirteekja ad moguleikar tekjustyringar urdu ljdsir.
Tekjustyring eykur vinnu stjornenda og gerir krofu um mikla pekkingu. Oft parf ad taka
akvardanir um verdbreytingar 3 mjog skommum tima, jafnvel @ 6rfaum mindtum, og

akvordunin getur einnig verid til mjog skamms tima. Flokin staerdfraedileg likon hafa verid
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bréud til ad hjalpa stjéornendum ad taka dkvardanir um verdbreytingar og sum taka jafnvel
sjalfsteedar dkvardanir. Hins vegar parf tekjustyring ekki ad vera flokin og stundum hafa

stjornendur hana einungis til vidmidunar vid verdlagningu (Weigand, 1999).

begar frambod er fast en eftirspurn breytileg pa virdist einfalda svarid vera ad innleida
tekjustyringu. betta aetti samt ekki ad vera fyrsta skrefid pvi pad geeti leitt til edlilegra
verdlaekkana. Verd er adeins einn margra patta* i markadsumhverfi fyrirtaekja og steerstu
mistok stjornenda eru ad leekka verdid pegar lagferingar 4 66rum pattum geta leyst
vandamalid.(t.d. léleg geedi, donalegt starfsfolk og litil kynning). bad er lika freistandi ad
nota verdid pvi pad er fljdtlegt ad breyta pvi, audvelt ad kynna og audskilid. bess vegna
®ttu stjornendur ad fara yfir rekstrar- og markadsaaetlanir adur en peir leekka verd til ad

ganga ur skugga um ad verid sé ad reka fyrirteekid med skilvirkum haetti (Weigand, 1999).

Ef eftirspurn er ekki sveiflukennd og haegt er ad auka hana med pvi verdleekkun pa er
hver sala dbatasom sem hefur haerri jadartekjur en jadarkostnad. Einhverjar tekjur eru pvi
betri en engar. betta @ hins vegar ekki alltaf vid en setur akvedid golf i verdlagningu
(Weigand, 1999). Rannsékn sem gerd var arid 2006 syndi ad einfold framkvaemd
I6gmalsins um ad allar umframbirgdir skulu seldar a laegsta verdi, eda pvi verdi sem pyrfti
til ad selja pezer allar, leiddi til leegra verds. betta getur gerst pegar kerfi taka ekki tillit til
verdteygni vidskiptavina. begar eftirspurn er litil pa maeltu tekjustyringakerfi med pvi ad
selja & lagu verdi til ad orva eftirspurn en stundum eykst han ekki og vidskiptavinir sem

eru tilbdnir ad greida heaerra verd fa hvalreka (Cross, Higbie, & Cross, 2009).

Gagnsai hefur aukist & sidustu arum og hefur pad synt naudsyn pess ad besta (e.
Optimize) verd midad vid verdteygni og stadfaerslu gagnavart verdi stadkveemdavara.
Aukid gagnsaei audveldar vidskiptavinum ad bera saman verd en audveldar peim um leid
ad refsa hoételum sem gera mistok i verdlagningu. Samkeppnisadilar eiga einnig
audveldara med ad sja verd samkeppnisadila en samt hefur dregid ur verdsamkeppni
vegna pess ad peir hafa aukid adgreiningu sina med arangursrikum heetti. Aukin
adgreining skapar teekifeeri fyrir hoétel til ad baeta imynd sina og stadfeerslu gagnvart
vidskiptavinum med tilliti til verdteygni i stadinn fyrir ad bjéda sama verd og

samkeppnisadilar. | hnotskurn snyst petta um ad finna verd sem virkar og skilar

4 Hinir eru vara, dreifing, kynning, félk, umhverfi og framkvaemd.
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vidskiptavinum pvi virdi sem peir veenta. betta snyst ekki um ad laekka verdié en munurinn
a milli samkeppnisadila ma poé ekki verda of mikill til ad peir fari annad (Cross, Higbie, &

Cross, 2009).

pad er freistandi ad nota tekjustyringu en pvi fylgja nokkur erfid vidfangsefni. bad parf
ad spa fyrir um eftirspurn hvers markhéps (e. Market Segment), pad parf ad halda
morkudum adskildum, pad ma ekki ofgera, pad er flékid og kostnadarsamt og pad getur
gert vidskiptavini 6dnaegda (Weigand, 1999). Onnur vandamal eru einnig varasém.
Fyrirtaeki geetu horft of mikid & afrakstur og verd til skemmri tima og misst sjénar a
langtimamarkmidum fyrirtaekisins. Einnig getur midstyrd tekjustyring tekid frumkvaedi af
solufélki og 60ru starfsfélki, sérstaklega pegar pad faer ekki nzegar leidbeiningar.
Starfsfdlk parf nefnilega ad skilja markmid tekjustyringar, hvernig hun virkar, hvernig 8 ad
taka akvordun og hvada ahrif hun hefur a storf peirra. Ef tekjustyring 8 ad virka vel pa
burfa fyrirtaeki ad hafa sérstaka békunardeild en smaerri fyrirtaeki sem hafa ekki somu
bjargir (e. Resources) gaetu att i erfidleikum med ad innleida tekjustyringu (Zeithaml,

Bitner, & Gremler, 2009).

Verdadgreining hljémar illa en hidn parf ekki ad vera slem fyrir samfélagid. An
verdadgreiningar vaeru sumar vorur og pjonusta ekki framleiddar. Eitt lagt verd, an
verdadgreiningar, ladar marga vidskiptavini ad en heildartekjurnar geetu verid of lagar til
ad pad borgi sig ad framleida voruna. Ef pad veeri hins vegar haegt ad selja voruna 4 éliku
verdi til 6likra notenda med dlikar parfir pa veeru tekjurnar hzerri og haegt ad framleida
voruna. Badir hépar vidskiptavina borga hvorki meira né minna en peir eru tilbunir en eru

hvor um sig i betri stédu en ef varan hefdi aldrei verid framleidd (Weigand, 1999).

Tekjustyring atti undir hogg ad saekja eftir 11. September 2001 pegar nyting féll mikid
og toldu margir ad pad vaeri ekki lengur porf fyrir hana. Astaedan var su Utbreidda skodun
ad tekjustyring aetti einungis vid pegar nyting vaeri ha. Fagmenn héldu pvi hins vegar fram
ad pad veeri alltaf porf fyrir tekjustyringu. bad var ekki hlustad 4 pa og um tima var talid
ad tekjustyring kaemi jafnvel i veg fyrir endurreisn greinarinnar. Hotel foru einnig ad selja
ddyra gistingu i gegnum hotelbdkunarsidur @ netinu med miklum afslaetti. Stjérnendur

storra hotela eru ekki sammala um avinninginn af sélu i gegnum hételbdkunarsidur.
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Sumir halda pvi fram ad petta hafi haekkad nytinguna & erfidleikatimum en adrir ad petta
hafi dregid ur nanu sambandi og tryggd(e. Loyalty) & milli vidskiptavina og hotela sem féru

i auknum maeli ad leita ad ddyrari gistingu. (Cross, Higbie, & Cross, 2009).

betta erfidleikatimabil og prounin sem fylgdi i kjoIfarid leiddu til breytinga a pvi hvernig
tekjustyring er notud. [ stadinn fyrir ad vera taeki til ad stjérna eftirspurn fékk hin einnig
hlutverk vid ad bua til eftirspurn. betta leiddi til endurreisnar tekjustyringar. Hotel gatu
nytt sér internetid til ad bua til eftirspurn hja markhépum par sem engin eftirspurn var
adur. Tengslin urdu sterkari @ milli tekjustyringar og markadsasetlunar pvi aherslan
breyttist Ur pvi ad vera einungis 8 békanir og nytingu i ad taka einnig tillit til markadsstarfs,
solu og dreifingar (Cross, Higbie, & Cross, 2009).

Stjéornendur purfa nd ad vera greinendur og sja smaatridi a8 sama tima og peir hugsa
fram i timann og huga ad s6lu. Vegna pess ad hafileikafdlk er af skornum skammti purfa
hotel ad vanda valid pegar nytt starfsfélk er radid og verda pau ad veita peim géda pjalfun
og gb0 verkfeeri(e. Tools). Gagnagrunnar staekka hratt og pvi purfa stjérnendur ad greina
adalatridin 4 sama tima og peir verda ad geeta sin a pvi ad gleyma sér ekki i éparfa

smaatridum (Cross, Higbie, & Cross, 2009).

Tekjustyring hentar seljendum gistipjénustu vel vegna pess ad gistipjénusta er ekki
einsleit og haegt er ad skipta kaupendum i élika markhépa. Gistipjénustan er ekki einsleit
vegna pess ad gistingu er hvorki haegt ad geyma til ad nota sidar né flytja. Einnig er hver
dagur, vika, manudur og ar 6lik. bad er ekki haegt ad kaupa gistingu pegar eftirspurn er
litil og gistingin &dyr til ad nota pegar eftirspurn er mikil og gisting dyr. Vegna pess ad
frambod er fast en eftirspurn er mjog breytileg pba getur verd verid breytilegt & milli daga,
vikna, manada og ara. Markmid seljenda er ad fa sem mestar tekjur fyrir hvern dag a
medan markmid kaupenda er ad fa voru fyrir dsaettanlegt verd sem hentar peim. Olikir
markhépar gera seljendum audveldara fyrir ad maeta porfum vidskiptavina sinna med
6liku verdi med tilliti til pess hversu langt i framtidina er bdkad og hvenaer

vidskiptavinurinn setlar ad gista.

5.4 Viofangsefni rannsdéknarinnar
Fjoldi erlendra ferdamanna hefur aukist mikid a sidustu arum og pvi skiptir miklu mali fyrir

seljendur gistipjonustu ad vara peirra sé verdlogd til ad ardsemi sé sem best. Vidfangsefni
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bessarar rannséknar er ad athuga hvort gististadir verdleggi sig eftir nytingu eda hvort

einhverjir adrir peaettir skipti meira mali.

Likan verdakvordunar

Verdlags-

breytingar

Verdlagningar-
stefna

w Leikjafraedi

(Samkeppni)

Eftirspurn

Frambod

Mynd 16. Likan verdakvordunar

Eg hef smidad likan verdakvordunar at fra peim rannséknum sem ég hef adur visad i.
Likanid skiptist i prja hluta. Fyrsti hlutinn eru gjaldmidlar, annar hlutinn er nyting og sa
bridji er arstimi. Val a gjaldmidli og gengi peirra skiptir miklu mali vegna ahrifa 4 endanlegt
verd til neytanda og tekna gististada. Ef verdlagsbreytingar eru miklar pa geetu
stjornendur talid naudsynlegt ad taka tillit til peirra. [ pessari rannsékn nota medalgengi
evru hvers manadar til ad breyta medalverdi i krénum yfir i evru. Fylgni annarra gjaldmidla
med evru er pad mikil ad einfaldast er ad stydjast vid evru i stad myntkorfu. Nyting skiptir
mali vegna pess ad aukin nyting aetti ad 6llu j6fnu ad skila sér i haerra verdi. Stjérnendur
verda ad meta ahrifa verdbreytinga a nytingu og taka tillit til vidbragda samkeppnisadila
og verdteygni vidskiptavina. Syn stjornenda & avinningin sja peir sem leikslokafylki (e.
Payoff Matrix). Leikslokafylkid synir fyrst og fremst syn stjérnenda & mogulegar
nidurstodur, sérstaklega pegar afleidingar verdbreytinga eru matskenndar. pridji hlutinn
sem skiptir mali er arstimi. Arstidarnar eru prjar i likaninu, sumar sem naer yfir juni til

agust, axlir sem eru mai og september og vetur sem nzaer yfir oktéber til april. Einfold
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adferd til ad verdleggja gistingu er ad stydjast vid arstima og ekkert dedlilegt vid pad.
Hlutarnir geta tengst baedi beint og ébeint og nidurstada rannsdéknarinnar getur leitt i 1jos

ad eitthvad samspil pessara patta dkvardi verd eda jafnvel ad einn pattur skipti 6llu mali.

Rannsdknarspurningin er ,dkvardar nyting verd gistirymis a hofudborgarsvaedinu?“ Til
bess ad svara rannséknarspurningunni og tengja peer likaninu set ég fram atta tilgatur

sem ég svara me0 adfallsgreiningu.

» Tilgata 1: Eru tengsl @ milli nytingar og medalverds a breytilegu verdlagi?

» Tilgata 2: Eru tengsl & milli nytingar og medalverds a fostu verdlagi?

» Tilgata 3: Eru tengsl & milli nytingar og medalverds a fostu verdlagi med 2. stigs
nalgun?

» Tilgata 4: Eru tengsl & milli nytingar og medalverds i evru?

» Tilgata 5: Eru tengsl 4 milli nytingar og medalverds i evru med 2. stigs nalgun?

» Tilgata 6: Eru tengsl @ milli medalverds og arstima?

» Tilgata 7: Eru tengsl @ milli medalverds a fostu verdlagi, nytingar og arstima?

» Tilgata 8: Eru tengsl @ milli medalverds a fostu verdlagi, nytingar og arstima

pbegar ahrif nytingar eru mégnud upp?

Tilgdtum getur verid hafnad og eins geta fleiri en ein tilgata verid tolfreedilega
marktaekar. Hins vegar gefur su tilgdta sem hefur mest utskyringagildi mestar
visbendingar um pa verdlagningastefnu sem gististadir 8 hofudborgarsvaedinu stydjast
vid.

pad er freistandi ad skoda gognin med tilliti til pess hvort breytingar 8 medalverdi hafi
ahrif & nytingu og 6fugt. Til pess ad athuga petta ndnar pa setti ég fram tveer tilgatur,
tilgatu 9 til ad athuga hvort breytingar a verdi hafi ahrif a nytingu og tilgatu 10 til ad athuga
hvort breytingar 4 nytingu hafi ahrif a verd.

Til pess ad profa nidurstodur rannsdknarspurningarinnar pa set ég fram tilgadtu 11 til
ad athuga hvort pad hafi ordid miklar breytingar 8 medaltekjum a heildarfjolda herbergja.
Nidurstoduna profa ég i tilgatu 12 med pvi ad setja timabilid sem mesta fravikid vard sem

gervibreytu. Ef afoll hafa ahrif & verdlagningu pa zetti pad ad sjast.
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A0 lokum skoda ég hvort pad sé haegt ad baeta nidurstédur ar tilgdtu 6 med pvi ad
skoda leyfalidi(e. Residuals). Timabilid par sem leyfalidirnir vikja verulega fra midju fa
gervibreytu. Nidurstadan getur gefid visbendingar um pad hversu mikill stuéningur pad
er vid nuverandi kerfi verdlagningar og hvort timabilid sem fravikid er mest tengist ytri

ahrifum sem gaetu komid upp aftur.
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6 Rannsdknaraodferdir

Rannsdknin stydst vid tekjukdnnun gististada sem Samtok ferdapjénustunnar(SAF) gera a
hverju ari. bydi rannséknarinnar eru 6ll hétel og gistihis a héfudborgarsvaedinu 8 drunum
2002 til 2012. Urtakid eru pau hétel og gistihis sem skiludu upplysingum SAF & pessu
timabili. batttaka er valkvaed og ekki somu gististadir sem taka patt & hverju ari. Gagna
fyrir arin 2002 til 2011 var aflad & heimasidu SAF en upplysingar um arid 2012 fékk ég med
tolvupdsti. Frambod gistirymis a8 hofudborgarsveedinu arid 2012 var rimlega 3.000 en hja

patttakendum i gistikdnnun SAF var frambodid 1.861 sem er 62% af heildarframbodinu.

Til ad greina gognin er notud adhvarfsgreining, baedi fyrsta stigs og annars stigs.
Adhvarfsgreiningin var gerd med vidboétinni(e. Add-In) Analysis ToolPak i Excel en einnig
med fylkjareikningi(e. Matrix). Fylkjareikningurinn er gagnlegur pvi pegar tilgdtur eru
reiknadar og profadar i Excel pa breytast nidurstédur samstundis en ef Analysis ToolPak
er notad pa parf ad keyra forritid vid hverja breytingu.

Jafna fyrsta stigs adhvarfsgreiningar er, par sem Y er had breyta, X er 6hada breytan,
Bo er fasti, B1 er hallatalan og € eru leyfalidir. X er nytingarhlutfallid en Y er ymist verd i

islenskum krénum, a breytilegu eda fostu verdlagi, og evru:

Y:ﬁo'i‘ﬁlX'i‘S

Jafna 11. Jafna fyrsta stigs adhvarfsgreiningar

Adhvarfslikanid litur pa svona ut, par sem bo er skurdpunktur vid y-3s, sa hluti verdsins
sem nyting utskyrir ekki, og b1 er mat a breytingu a y vid breytingu @ x um eina einingu:

5;=b0+b1x

Jafna 12. Fyrsta stigs spalikan

Til pess ad athuga hvort pad sé samband en ekki linulegt pa er notud annars stigs jafna.
Jafna annars stigs adhvarfsgreiningar er, par sem Y er had breyta, X er 6hada breytan, Bo

er fasti, B1 er hallatala, B; er hallatala og € eru leyfalidir:

Y =P8+ L. X+BX*+¢

Jafna 13. Jafna annars stigs adhvarfsgreiningar
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Annars stigs adhvarfslikanid litur pa svona Ut, par sem bg er skurépunktur vid y-as, b1
er mat 4 breytingu 4 y vid breytingu @ x um eina einingu og b, er mat a breytingu 4 y vid

breytingu 4 x um eina einingu i 66ru veldi:

y ES bO +b1x+b2x2

Jafna 14. Annars stigs spalikan

Sambandid & milli Y og X getur hlidrast eftir akvednum adstaedum. Til pess ad meta
hlidrunina er haegt ad nota gervibreytu sem tekur gildid O ef skilyrdid er ekki til stadar en

1 pegar skilyrdid er til stadar.
Jafna fyrsta stigs adhvarfsgreiningar med gervibreytum:

Y =ﬁ0 +ﬁ1X1++ﬁ2X2 + &

Jafna 15. Jafna adhvarfsgreiningar med gervibreytum
Spalikanid litur pvi svona ut:
Y =by+ bixy + byx,
bo er skurdpunktur vid y 8s, b1 er mat a breytingu d y vid breytingu a x1 um eina einingu

og b1 er mat a breytingu a y ef gervibreytan x, tekur gildid 1 eda null.

Til pess ad haegt sé ad nota adhvarfslikan parf pad ad standast tilgatupréfun sem felur
i sér ad nulltilgatunni er hafnad.
Nulltilgata Hy: B, = 0 (ekki linulegt samband)
Gagntilgata Hy: B; # 0 (linulegt samband)
Til ad hafna nulltilgatunni parf f-gildi likansins ad vera haerra en f-toflugildi og p-gildi
ad vera laegra en a. Ef likanid stenst tilgdtupréfun pa synir leidrétt R? Gtskyringarmatt

likansins sem segir hversu miklar breytingar & hadu breytunni(y) 6hdda breytan(x)

utskyrir.
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7 Nidurstodur

7.1 Tilgata 1: Eru tengsl a milli nytingar og medalverds a breytilegu
verdlagi?

Midad vid 95% Oryggisbil pa eru tolfredilega marktek tengsl & milli nytingar og
medalverds 4 breytilegu verdlagi. Leidrétt R? er 28%, reiknad t-gildi er 7,13 og p gildi er

leegra en 0,05.

Tafla 6. Tengsl nytingar og medalverds a breytilegu verdlagi

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri mork Efri mork
Fasti 2.839 1.056 2,69 0,008 749 4.928

Nyting 11.397 1.599 7,13 0,000 8.235 14.560
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 3.065 Leidrétt R?=28% n=132

Jafna spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds a breytilegu verdlagi er:

y = 2839 + nyting * 11397

Jafna 16. Jafna spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds a breytilegu verdlagi

Jafna 16 synir jakvaeda fylgni @ milli nytingar og verds. Fyrir hvert présent sem nyting
hakkar pa hakkar medalverdid um 114 krénur. Midad vid ad 12 manada medaltal

nytingar i lok ars 2012 var 70% zetti medalverd ad vera 10.817 krénur.

Tilgata 1: Eru tengls & milli nytingar og medalverds &
breytilegu verdlagi?
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Mynd 17. Tengsl nytingar og medalverds a breytilegu verdlagi
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Mynd 17 synir medalverd midad vid nytingu og linan synir bestu linu i gegnum
punktana. Utskyringarmattur likansins er ekki mikill og pvi er ekki haegt ad stydjast vid

bad til ad finna medalverd a breytilegu verdi ut fra nytingu.

7.2 Tilgata 2: Eru tengsl @ milli nytingar og medalverds a fostu verdlagi?
Midad vid 95% oryggisbil pa eru tolfredilega marktek tengsl @ milli nytingar og
medalverds 4 fostu verdlagi. Leidrétt R? er 58%, reiknad t-gildi er 13,55 og p-gildi er laegra
en 0,05.

Tafla 7. Tengls nytingar og medalverds a fostu verdlagi

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri moérk Efri mork
Fasti 2.944 822 3,58 0,0004 1.318 4571

Nyting 16.862 1.244 13,55 0,0000 14.400 19.324
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 2.386 Leidrétt R?=58% n=132

Jafna spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds a fostu verdlagi er:

y = 2944 + nyting * 16862

Jafna 17. Jafna spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds a féstu verdlagi

Jafna 17 synir jakvaeda fylgni @ milli nytingar og medalverds. Vid hvert prosent sem
nyting hakkar um pa hakkar medalverd um 169 krénur. Midad vid ad 12 manada

medaltal nytingar i lok ars 2012 var 70% aetti medalverd ad vera 14.747 krénur.

Tilgata 2: Eru tengsl & milli nytingar og medalverds & féstu
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Mynd 18. Tengsl nytingar og medalverds a féstu verdlagi
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Mynd 18 synir medalverd midad vié nytingu og linan synir bestu linu i gegnum
punktana. Utskyringarmattur likansins er 58% og pvi er haegt stydjast vid petta likan til ad

finna medalverd a fostu verdlagi ut fra nytingu.

7.3 Tilgata 3: Eru tengsl a milli nytingar og medalverds a fostu verdlagi
me0d 2. stigs nalgun?
Midad vid 95% oOryggisbil pad eru tolfraedilega marktaek tengsl @ milli nytingar og

medalverds 3 fostu verdlagi med 2. stigs nalgun. Leidrétt R? er 68%.

Tafla 8. Tengsl nytingar og medalverds a fostu verdlagi med 2. stigs nalgun

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri mork Efri mork
Fasti 18.323 2.575 7,12 0,0000 13.229 23.417

Nyting? 41.715 6.702 6,22 10,0000 28.454 54.975

Nyting -35.679 8.512 -4,19 0,0001 -52.522 -18.837
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 2.101 Leidrétt R>=68% n=132

Jafna annars stigs spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds a fostu verdlagi

er:

§ = 18323 — nyting = 35679 + nyting? = 41715

Jafna 18. Jafna annars stigs spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds a fostu verdlagi

Jafna 18 synir jakvaeda fylgni & milli nytingar og medalverds. Kipt lina synir ad
medalverd haekkar litid i fyrstu en sidan meira eftir pvi sem nyting eykst og ndlgast 100%.
Midad vid ad 12 manada medaltal nytingar i lok ars 2012 var 70% atti medalverd ad vera

13.788 kronur.
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Tilgata 3: Eru tengsl & milli nytingar og medalverds a féstu
verdlagi med 2. stigs nalgun?
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Medalverd a fostu verdlagi

Mynd 19. Tengsl nytingar og medalverds a fostu verdlagi med 2. stigs nalgun

Mynd 19 synir medalverd midad vid nytingu og linan synir bestu linu i gegnum
punktana. Utskyringarmattur likansins er 68% og pvi er haegt ad stydjast vid petta likan til

bess ad finna medalverd & fostu verdlagi ut fra nytingu.

7.4 Tilgata 4: Eru tengsl a milli nytingar og medalverds i evru?

Midad vid 95% oryggisbil pa eru toélfredilega marktaek tengsl @ milli nytingar og
medalverds 4 fostu verdlagi. Leidrétt R? er 60%, reiknad t-gildi er 14,83 og p-gildi er laegra
en 0,05.

Tafla 9. Tengsl nytingar og medalverds i evru

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri mork Efri mork
Fasti 11 5,66 2,01 0,046 0,19 22,58

Nyting 121 8,56 14,08 0,000 103,67 137,56
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 16,42 Leidrétt R>=60% n=132

Jafna spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds i evru er:

y = 11,38 + nyting * 121

Jafna 19. Jafna spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds i evru
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Jafna 19 synir jakvaeda fylgni @ milli nytingar og medalverds i evru. Fyrir hvert prosent
sem nyting eykst pa haekkar medalverdid um 1,21 evru. Midad vid ad 12 manada medaltal
nytingar i lok arsins 2012 var 70% aetti medalverd ad vera 96 evrur eda 14.412 krénur ef

midad er vid ad gengi evrunnar sé 150 krénur.

Tilgata 4: Eru tengsl a milli nytingar og medalverds i evru?
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Mynd 20. Tengsl nytingar og medalverds i evru

Mynd 20 synir medalverd midad vid nytingu og linan synir bestu linu i gegnum
punktana. Utskyringarmattur likansins er 60% og pvi er haegt ad stydjast vid petta likan til

bess ad finna medalverd i evru Ut fra nytingu.

7.5 Tilgata 5: Eru tengsl a milli nytingar og medalverds i evru med 2. stigs
nalgun?
Midad vid 95% oOryggisbil pad eru tolfreedilega marktaek tengsl & milli nytingar og

medalverds i evru med 2. stigs nalgun. Leidrétt R? er 70%.
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Tafla 10. Tengsl nytingar og medalverds i evrum med 2. stigs nalgun

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri mork Efri mork
Fasti 120,53 17,55 6,87 0,00 86 155

Nyting? 296,05 45,69 6,48 0,00 206 386

Nyting -252,27 58,04 -4,35 0,00 -367 -137
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 14,32 Leidrétt R>=70% n=132

Jafna annars stigs spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds i evru:

§ = 120 — nyting * 252,27 + nyting? * 296,05

Jafna 20. Jafna annars stigs spalikans sem synir tengsl nytingar og medalverds i evru
Jafna 20 synir jakveeda fylgni @ milli nytingar og medalverds i evru. Midad vid ad 12

manada medaltal nytingar i lok arsins 2012 var 70% atti medalverd ad vera rumar 88

evrur eda 13.271 kréna ef midad er vid ad gengi evrunnar sé 150 krénur.

Tilgata 5: Eru tengsl a milli nytingar og medalverds i evru
med 2. stigs nalgun?
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Mynd 21. Tengsl nytingar og medalverds i evru med 2. stigs nalgun

Mynd 21 synir medalverd midad vid nytingu og linan synir bestu linu i gegnum
punktana. Kuapt lina synir ad medalverd haekkar i fyrstu litid en sidan sifellt meira eftir pvi
sem nytingin nalgast 100%. Utskyringarmattur likansins er 70% og bvi er haegt ad stydjast

vid petta likan til pess ad finna medalverd a fostu verdlagi ut fra nytingu.
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7.6 Tilgata 6: Eru tengsl @ milli arstima og medalverds a fostu verdlagi?
Midad vid 95% Oryggisbil pa eru tolfreedilega marktaek tengsl & milli arstima og

medalverds a fostu verdlagi. Leidrétt R? er 92%.

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri mork Efri mork
Fasti 16.114 219 73,66 0,0000 15.681 16.546
Vetur -5.286 248 -21,31 0,0000 -5.776 -4.795

Sumar 2.770 282 9,81 0,0000 2.211 3.328
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 1.026 Leidrétt R>=92% n=132

Jafna spalikans fyrir medalverd midad vid arstima, par sem sumar og vetur eru

gervibreytur, er:

y = 16114 — 5286 * sumar + 2770 * vetur

Jafna 21. Jafna spalikans sem synir tengsl medalverds og arstima

Sumar eru juni, juli og dgust, vetur eru oktdber til april en fasti lysir mai og september.
Jafna 21 synir fylgni & milli arstima og medalverds. Midad vid nidurstodur
adhvarfsgreiningarinnar pa er medalverd a veturna 10.828 krdnur, 4 axlatimabilum

16.114 krénur og @ sumrin 18.884 krénur.

Tilgata 6: Eru tengsl a milli arstima og medalverds a féstu

verdlagi?
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Mynd 22. Tengsl arstima og medalverds a féstu verdlagi
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Mynd 22 synir medalverd midad vid nytingu og arstima. Linurnar syna bestu linu i

gegnum punktana. Myndin synir hvernig medalverd er haest 4 sumrin en laegst 4 veturna.

Tilgata 6 i timarod
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Mynd 23. Tilgata 6 i timar6d

bpegar nidurstadan er synd i timardd, eins og 4 mynd 23, sést enn betur hversu vel
spalikanid fellur ad medalverdi hvers manadar. Utskyringarmattur likansins er 92% og pvi
er haegt ad stydjast vid petta likan til pess ad finna medalverd & fostu verdlagi ut fra

nytingu.

7.7 Tilgata 7: Eru tengsl @ milli medalverds a fostu verdlagi, nytingar og
arstima?

Tafla 11 ber med sér ad pegar arstima er baett vid likanid ad pa verda engin tengsl a8 milli

nytingar og verds.
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Tafla 11. Tengsl medalverds a fostu verdlagi, nytingar og arstima

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri mork Efri mork
Fasti 16.751 688 24,35 0,000 15.390 18.113
Nyting -897 918 -0,98 0,330 -2.713 919
Vetur -5.447 297 -18,27 0,000 -6.037 -4.857
Sumar 2.890 308 9,37 0,000 2.280 3.501
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 1.026 Leidrétt R>=92% n=132

7.8 Tilgata 8: Eru tengsl @ milli medalverds a fostu verdlagi, nytingar og
arstima pegar ahrif nytingar eru mégnud upp?

Tafla 12 ber med sér ad po svo nyting sé margfoldud med sumri annars vegar og vetri hins
vegar til ad fa aukin ahrif nytingar innan hvers arstima pa aukast ekki tengsl nytingar og

medalverds.

Tafla 12. Eru tengsl a milli nytingar, arstima og medalverds a fostu verdlagi

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri Efri mork
mork
Fasti 16.492 1.973 8,36 0,000 12.587 20.397
Nyting -532 2.759 -0,19 0,847 -5.993 4.929
Vetur -5.164 2.050 -2,52 0,013 -9.221 -1.107
Sumar 3.205 3.516 0,911 0,364 -3.753 10.163
Nyting*Vetur -410 2944 -0,14 0,889 -6.235 5.415
Nyting*Sumar -430 4.407 -0,10 0,922 -9.151 8.290
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 1.034 Leidrétt R>=92% n=132

7.9 Tilgata 9: Hefur breyting 8 medalverdi fra fyrra ari ahrif a nytingu ari
sidar?

Midad vid 95% Oryggisbil pa eru toélfredilega marktek tengsl @ milli breytingar a

medalverdi fra sama manudi arid a undan og breytingar & nytingu 12 manudum sidar.
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R Verdr
Breyting a nytinguryqp, = Verd o .
T-12

Jafna 22. Tilgata 9

Jafna 22 synir tilgatu 9 og tengslin & milli nytingar og verds med tilliti til tima. Verdr er

6hdada breytan en breyting d nytingur.12 er hada breytan.

Tafla 13. Tengsl breytinga a medalverdi og nytingar 12 manudum sidar

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri mérk  Efri mork
Fasti 0,0176 0,0107 1,66 0,1008 -0,003 0,039
Breyting a
-0,7969 0,1457 -5,47 0,0000 -1,086 -0,508
medalverdi
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 0,1105 Leidrétt R?>=21,27% n=108

jafna spalikans sem synir tengsl breytingar a medalverdi og nytingar 12 manudum sidar
er:

¥y =0,0176 — breyting a medalverdi  0,7969

Jafna 23. Jafna spalikans sem synir tengsl breytingar 4 medalverdi og nytingar 12 manudum sidar

Spalikanid synir neikvaeda fylgni(R=-0,47) a milli breytingar & medalverdi og breytingar
a nytingu 12 manudum sidar. Haekkun medalverds um 10% leidir samkveemt spdlikaninu
til 6,21% leekkunar nytingar 12 manudum sidar. Ef medalverd laekkar hins vegar um 10%
pba mun nyting haekka um 9,73%. Verdteygni eftirspurnar er -0,78 og er hun pvi dteygin.

Likanid synir einnig ad ef medalverd breytist ekkert ad pa muni nyting aukast um 1,76%.
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Tilgata 9: Eru tengsl breytinga @ medalverdi og breytingar a
nytingu 12 manudum sidar?
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Breyting a medalverdi midad vid sama manud arid 3 undan

Mynd 24. Tengsl breytinga 4 medalverdi og breytingar a nytingu 12 manudum sidar

Mynd 24 synir tengsl breytingar 8 medalverdi og breytingar a nytingu og linan synir
bestu linu i gegnum punktana. Utskyringarmattur likansins er 21,27% og bvi er
varhugavert ad draga of miklar alyktanir Ut fra pvi en petta gefur til kynna ad tengslin
milli verdbreytinga og nytingar séu neikvaed.

Til ad finna Ut hvada verdbreyting skilar mestum tekjum parf ad setja jofnu 23 i jofnu

tekna:

verd * magn = tekjur

Jafna 24. Jafna tekna
ba faest jafnan:

max: (1 + verdbreyting) = (1 + (0,0176 — verdbreyting * 0,7969)) = tekjur

Jafna 25. Jafna tekna med tilliti til verdbreytinga

Nidurstadan er ad ef verdbreyting er engin pa hakka tekjur um 1,76% en mestar tekjur

fast med pvi ad haekka verd um 13,85% og aukast pa tekjur um 3,29%.
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Ahrif verdbreytinga a tekjur
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Verdbreyting

Breyting tekna 12 manudum sidar

—— Ahrif verdbreytinga & tekjur

Mynd 25. Ahrif ver8breytinga a tekjur 12 manudum sidar

Mynd 25 synir ahrif ver8breytinga a tekjur og ad mikil verdlaekkun getur laekkad tekjur

en ad hofleg verdhakkun geti aukid peer.

Ahrif verdbreytinga a nytingu

10%
5%

0%

5%
-10%
-15%
-20%
-25%

-30%
-10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

Verdbreyting
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Ahrif verdbreytinga & nytingu =~ ------- lafntekjulina

Mynd 26. Ahrif verdbreytinga a nytingu 12 manudum sidar

Mynd 26 synir ahrif verdbreytinga @ nytingu. Gula brotna linan synir hvernig nyting
2tti ad breytast til ad tekjur séu paer somu. bar sem bilid & milli gulu linunnar og peirrar
bldu er mest er breyting tekna mest, pegar gula linan er undir bldu linunni eru tekjur haerri
en pegar gula linan er fyrir ofan pa eru tekjur laegri. Ef engar verdbreytingar eru gerdar pa

haekkar nyting um 1,76% en ef verd er haekkad um 13,85% pa laekkar nyting um 9,27%.
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7.10 Tilgata 10: Eru tengsl @ milli breytinga a nytingu og medalverdi 12
manudum sidar?

Likan stenst ekki tilgdtuprofun og pvi eru engin tengsl @ milli breytinga @ nytingu og

breytinga @ medalverdi 12 manudum sidar.

Tafla 14. Tengsl breytinga a nytingu og medalverdi 12 manudum sidar

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri mork  Efri mérk
Fasti -0,002 0,0117 -0,17 0,87 -0,025 0,021
Breyting a
0,185 0,1476 1,25 0,21 -0,108 0,478
nytingu
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 0,1217 Leidrétt R?>=0,53% n=108

7.11 Tilgata 11: Urdu ovaentar breytingar a medaltekjum a heildarfjolda
herbergja a arunum 2002 til 2012?

Til til ad athuga 6vaentar breytingar 4 medaltekjum 34 heildarfjélda herbergja ték ég
medaltal hvers ars og reiknadi Z-gildi peirra. Nidurstada Jarque-Bera proéfs syndi ad
dreifingin veeri ndlaegt pvi ad vera normaldreifd og pvi veeri haegt ad stydjast vid

normaldreifingu vid tualkun.

Z-gildi medaltekna & heildarfjéld herbergja

2002 ]
2003 ||
2004 |
2005 |
2006 ]
< 2007 I
2008 [ |
2009 |
2010
2011 |
2012 ]

25 20 -5 -1,0 -05 00 05 1,0 1,5 20 25
Z-gildi

Mynd 27. Z-gildi medaltekna a heildarfjold herbergja

Arin 2010 og 2012 skera sig Ur eins og sést & mynd 27. Medaltekjur & heildarfjdlda

herbergja arid 2010 eru mun laegri en allra hinna dranna @ undan og voru likurnar a svona
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slaeemu &ri innan vid 2%. Arid 2012 voru medaltekjur 4 heildarfjolda herbergja hins vegar

mun haerri en 6ll 4rin 4 undan og voru likurnar a jafn gédu ari eda betra adeins rim 5%.

7.12 Tilgata 12: Hafdi afallio sem vard ario 2010 ahrif a verdlagningu?

Eldgos hofst @ Fimmvorduhalsi i mars 2010 en sidar hofst annad gos i Eyjafjallajokli i april
sem stodvadi megnid af flugumferd i Evrépu timabundid. Til pess ad athuga ahrifin 4 verd
fengu mars til 4gust 2010 gervibreytuna 1. Likanid stenst ekki tilgatupréfun og pvi er ekki
haegt ad halda pvi fram ad afallid sem vard arid 2010 hafi haft ahrif a verdlagningu.
Nidurstadan er pvi su ad verdlagning a arinu 2010 er ekkert 6lik verdlagningu almennt &

arunum 2002 til 2012.

Tafla 15. Ahrif eldgosa arid 2010 & verdlagningu

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri moérk  Efri mork
Fasti 16.125 220 73,22 0,000 15.689 16.560
Vetur -5.290 249 -21,26 0,000 -5.783 -4.798
Sumar 2.781 284 9,80 0,000 2.219 3.342
Eldgos
-242 434  -0,56 0,577 -1.100 616
2010
Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 1.029 Leidrétt R>=92% n=132

7.13 Tilgata 13: Hafdi ostodugleikinn arid 2008 og efnahagshrunid i
kjolfario ahrif a verdlagningu?

Arid 2008 vard mikill 6stédugleiki og birtist pad medal annars i miklum sveiflum & gengi
kronunnar og loks falli hennar. pad er ekki 6varlegt ad alykta ad pad birtist med

einhverjum hzetti i verdlagningu gististada.
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Leyfalidir an gervibreytu
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Mynd 28. Leyfalidir tilgatu 6 an gervibreytu

begar leyfalidir tilgdtu 6 eru syndir 8 mynd 28 sést dreglulegt mynstur 8 milli september
2008 og januar 2010. Med pvi ad lata medalverd a pessu timabili fa gervibreytu faest

eftirfarandi spdlikan:

y = 15865 — 5297 * vetur + 2852 * Sumar + 1821 * fjarmalakreppan

Jafna 26. Jafna spalikans sem synir ahrif fjarmalakreppunnar & medalverd

Spalikanid er tolfredilega marktaekt og er leidrétt R2 95%. Utskyringagildi likansins er
bvi mjog mikid. Nidurstédurnar syna ad medalverd haekkadi ad jafnadi um 1.821 krénu 3

bessu timabili en ad ahrifin voru horfin eftir jandar 2010.

Tafla 16. Ahrif fjisrmalakreppunnar 4 medalverd

battur Mat Stadalskekkja T-gildi P-gildi Nedri mork Efri mork
Fasti 15.865 178 89,08 0,000 15.513 16.218
Vetur -5.297 199 -26,59 0,000 -5.692 -4.903
Sumar 2.852 227 12,56 0,000 2.403 3.301
Fjar-

1.821 215 8,48 0,000 1.396 2.245

malakreppan

Oryggisbil 95% Stadalskekkja likans 824 Leidrétt R?=95% n=132
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Midad vid nidurstodur adhvarfsgreiningarinnar pa er medalverd a veturna 10.568 krénur,
4 axlatimabilum 15.865 krénur og & sumrin 18.717 krénur. A milli september 2008 og
januar 2010 pd var medalverd a veturna 12.389 krénur, & axlatimabilum 17.686 kréonur

og 4 sumrin 20.538 krénur.

Leyfalidir med gervibreytu

4.000
3.000
° °
2.000 ®
® % L
° °
1.000 P L ° L o ® g ° . i
° ° Q® o o
e 0900 o %0 0e* _Gp° °
L ® "o e
0 % qep od ® $ % S %o s
° 9 o ® % o °° Yoo o o °® L YV AN
1000 @ .‘.$ o % .:o il A S L °q *
e ° e« ©°° ° o 0%,
2.000
S o \()b‘ QO \(}(0 \6\ \()q’ Ny R\ NN RN w2
.@"\‘" @0' @(\' _@‘i\' _@"\‘" 'ib(\- _@(\' _@(\' _@"\"’ _Q(\' _@(\' _@(\'

Mynd 29. Leyfalidir ur tilgatu 6 med gervibreytu

Mynd 29 synir hvernig leyfalidirnir dreifast jafnar en adur pegar timabilid fra
september 2008 til jandar 2010 hafa fengid gervibreytu. begar leyfalidirnir ar tilgatu 6 og
tilgatu 13 eru bornir saman pa er tolfraedilega marktaekur munur a peim. Nidurstadan er
ad fall krénunnar hafdi jdkvaed en timabundin ahrif & medalverd gistirymis a

hofudborgarsvadinu.
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8 Umraeda

Nidurstada rannsdknarinnar er ad gististadir 8 hofudborgarsvaedinu eru ad verdleggja sig
ut frd arstima, i islenskum kronum og fylgi breytingum 3 verdlagi. betta hafa peir gert ad
minnsta kosti fra arinu 2002 fram til loka arsins 2012. Megin styribreytan er pvi ekki nyting
heldur darstimi. Nyting breytist mikid & milla arstima og er hudn einkennandi fyrir
arstimann, til deemis ha nyting 4 sumrin en lag nyting a veturna. Medalverdid breytist a
milli arstima og fylgir pvi dbeint nytingu en hins vegar hefur nyting ekki ahrif 8 medalverd
innan sama arstima.

Tilgatur 3 og 5 hafa hatt utskyringagildi og vir6ast badar benda til pess ad gististadir
séu ad verdleggja sig midad vid nytingu. Kupt lina, eins og er 8 myndum 19 og 21, gefur
einnig visbendingar um ad gististadir taki tillit til medalkostnadar pegar verd er akvedid.
Ef rannsdkninni hefdi lokid hér pa hefdi rannsdknarspurningunni verid svarad jatandi.
Nidurstadan hefdi pvi verid rong vegna pess ad pegar arstima er baett vid pa kemur i ljés
ad arstimi er mun sterkari Utskyringapattur en nyting eins og tilgata 6 synir. Tilgatur 7 og
8 syna ad nyting hefur ekkert utskyringagildi innan hvers arstima. Nidurstada
rannséknarinnar eru pvi ekki i samrami pa almennu skodun ad eftirspurn radi mestu um

verod.

P6 ad verd sé haest 4 sumrin og leegst 4 veturna pd er pad adeins ébein afleiding af
breytingum a frambodi og eftirspurn. Ef frambod og eftirspurn zettu ad utskyra
verdbreytingar pa hefdi nyting meiri atskyringarmatt innan hvers arstima en nidurstédur
rannséknarinnar syna. Pad sést einnig ad pegar nyting haekkar skyndilega & veturna pa
hefur pad ekki ahrif 4 verdid og ad sama skapi ef nyting leekkar @ sumrin ad pa hefur pad
ekki heldur ahrif & verdid. FIokkt a frambodi og eftirspurn innan hvers arstima utskyra par
af leidandi ekki verdbreytingar & hofudborgarsvaedinu. Ordtradarkenningin, ad folk hafi
olikar nytjar eftir arstima, er mun liklegri Utskyringapattur en breytileg eftirspurn.

Miklar breytingar a verdi a milli arstima og litil einkenni pess ad verd taki mid af nytingu
synir ad pad rikir ekki fakeppni & markadinum en gefur visbendingar um ad akvednir
gististadir séu verdleidandi og ad flestir seljendur séu verdpegar. Samtdl vid seljendur og
kaupendur gafu til kynna ad seljendur veeru medvitadri um baetta samningsst6du og ad
bad veeri meiri prystingur 4 ad haekka verd. Nidurstodur rannséknarinnar syndu engar

visbendingar um ad verdlagning veeri ad breytast en pad er ekkert éedlilegt ad badi edli
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markadar og hegdun baedi kaupenda og seljenda taki breytingum med aukinni reynslu og
bekkingu.

Nidurstodur rannséknarinnar syna ad gististadir verdleggja sig i islenskum kréonum en
ekki i erlendri mynt. bad kom & dvart pvi flestir vidskiptavinir eru erlendir. [ samradum
vid kaupendur og seljendur gistipjénustu i tengslum vid rannséknina kom fram ad margir
seljendur reikna fyrst verd i islenskum krénum en breyta pvi svo i erlent verd midad vid
gengi evru eda dollars & hverjum tima. betta telja sumir vera verdlagningu i erlendri mynt
vegna pess ad verd og reikningur eru pad en vegna pess ad upphaflega verdid sem unnid
er Ut fra er i verdbaettum islenskum krénum pa er verdlagningin i peim gjaldmidli. betta
sést vel pegar verdid er skodad ut fra gengisbreytingum pvi pa er medalverdid i islenskum
krdnum st6dugt 8 medan verdid i evru sveiflast. Ef verdlagningin veeri i erlendri mynt pa
veeri verdid i evru stédugra og sveiflurnar @ medalverdinu i islenskum krénum meiri.

Mikil og skyndileg breyting i nytingu innan sama timabils hefur ekki ahrif a verd, eins
og tilgatur 6, 7 og 12 syna. pad kemur & dvart en synir ad seljendur gistipjonustu virdast
ekki breyta verdi med tilliti til nytingar, hvorki til skamms né langs tima, eins og tilgata 10
synir. Pad kom ekki fram i samraedum vid kaupendur og seljendur hvad geeti Utskyrt petta
annad en tryggd vid pa stefnu sem seljendur hafa fylgt, sem er ad verdleggja pjonustuna

midad vio arstima.

begar leyfalidir tilgatu 6 voru skodadar sast ad verulegt fravik vard fra september 2008
til jandar 2010. bad er ekki haegt ad sja ut fra gognunum hver orsokin er en a pessu timabili
féll kronan mikid og ekki er haegt ad utiloka ad pad hafi haft ahrif 4 verdid til haekkunar.
Pad kom & évart ad verdid hélst ekki hatt i kronum til frambudar heldur leekkadi pad aftur
i sobmu sto6du og adur eins og tilgata 13 synir. betta er enn eitt deemid um tryggd seljenda

vid pa stefnu sem peir hafa fylgt.

Rannsdknin bendir til pess ad gististadir geti haekkad verd. Nidurstada tilgatu 10 gefur
visbendingar um ad haegt sé ad hakka medalverd til ad auka tekjur pratt fyrir ad nyting
minnki. Utskyringarmattur tilgatu 10 er ekki mikill en er visbending um ad pad borgi sig
ekki fyrir gististadi ad leekka verd. Laekkun verds skilar sér badi i leegra medalverdi og
laegri tekjum pratt fyrir baetta nytingu. Rannsokn Diviskera fra 2007 syndi ad verdteygni i

ferdapjonustu veeri dteygin og er nidurstada tilgatu 10 i samraemi vid pad. bad er pvi, ad
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Ollu ébreyttu, hvorki haegt ad auka tekjur né staekka markadinn med riflegri verdlaekkun.
Ahrif verdlaekkunar eru pvi deftirsdknarverd fyrir markadinn i heild. bad er pvi dvinningur
fyrir gististadi ad hafa skyra stefnu i verdlagningu og buast ekki vid pvi ad beett nyting skili

sér avallt i aukinni framlegd.

[ samraedum vid kaupendur kom fram ad verdlaekkun gististada geeti mégulega aukid
eftirspurn eftir gistingu og steekkad markadinn. betta er ekki i samraemi vid nidurstédur
bessarar rannsoknar, rannsoknar Diviskera fra 2007 & verdteygni eda rannséknar Chung
fra 2000 a verdlagningu hagaedahdtela i Seoul. bessi syn kaupenda gaeti bent til pess ad
kaupendur séu tiltélulega fljotir ad feera sig 4 milli gististada ef laekkunin er naegilega mikil.
Cross, Higbie, & Cross benda a i umfjollun sinni um tekjustyringu fra 2009 ad astaedan
fyrir pessu gaeti verid ad gististadir séu ekki ad na ad adgreina sig med arangursrikum
haetti eda ad verdlaekkunin sé mjog mikil. Pad er dliklegt ad gististadir nai ad auka tekjur
sinar med mikilli verdlaekkun eins og tafla 5 synir. Mikil verdlaekkun er pvi merki um
veikleika gististada og ad naudsynlegt sé fyrir pd ad skoda rekstur og markadsdaetlanir til

ad greina pa og bregdast vid med adferdum sem auka tekjur.

Nidurstodur rannsdknarinnar draga nokkrar hzettur fram i dagsljésid. Medal peirra er
ad verdlagning er i kronum en ekki i erlendri mynt og ad verdteygni eftirspurnar er
oteygin. Rannsékn Charles Chang (2009) syndi fram 4 ad haegt sé ad draga ur
gengisahaettu med tekjustyringu. betta virdast seljendur gistipjonustu 3
hofudborgarsvaedinu ekki hafa hagnytt sér og eru peir pvi berskjaldadri fyrir breytingum
a gengi krénunnar sem hefur verid allt annad en st6dug 4 timabilinu sem rannséknin neer
yfir. Med pvi ad verdleggja gistipjonustu ut fra vidskiptavininum og gjaldmidli hans pa er
haegt ad draga ur pessari dhaettu. begar gengi islensku kronunnar veikist pa aettu tekjur i
krénum ad haekka @ sama tima og tekjur i erlendri mynt standa i stad en pegar gengi
islensku krénunnar styrkist pa settu tekjur i islenskum krénum ad laekka en tekjur i erlendri
mynt ad standa i stad. Verdlagning i erlendri mynt auk tekjustyringar aetti avallt ad skila
mestum tekjum. Ef ekki er notud tekjustyring en studst i stadinn vid verdlagningu i
islenskum krénum pa aukast tekjur ekki pegar gengi kronunnar laekkar og pegar gengi
kronunnar styrkist pa geeti haekkad verd i erlendri mynt faelt gesti fra. Ef verdhaekkun i

erlendri mynt er ekki ad faela gesti fra pa bendir pad ekki til pess ad pad sé i lagi ad
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verdleggja sig i islenskum kronum heldur ad verd hafi fram ad pvi verid of lagt. Hugsanleg
astaeda pess ad gististadir akveda ad verdleggja sig i islenskum kronum geeti verid hversu
mikid og évaent gengi hennar sveiflast. Ef stjérnendur semja til langs tima og pekkja ekki
vel avinning tekjustyringar og kvikrar verdbreytingar pa gaetu peir dkvedid ad verdleggja
sig i kronum til ad festa tekjurnar. Med pvi ad festa tekjurnar pa vita stjornendur betur
bad medalverd sem peir fa en midad vid peaer rannsdéknir sem gerdar hafa verid pa eykur

pbetta ahaettu i stad pess ad draga uUr henni.

Rannsdknin synir ad seljendur gistipjonustu hafi ekki verid ad nota 6ll pau verkfaeri sem
pbeim bjédast vid verdlagningu gistirymis. Med pvi ad nota pau geta seljendur dregid ur
ahaettu med pvi ad verdleggja sig i erlendri mynt, aukid tekjur dan pess ad hakka verd med
bvi ad taka upp tekjustyringu og fordast ad minnka markadinn med o6hdéflegum
verdlaekkunum. Stjérnendur og fjarfestar geta notad nidurstodur pessarar rannsoéknar til
ad stadsetja sig 4 markadi, setja sér vidmid i rekstri en einnig til pess ad sja hvada verd 3
ad nota i daetlanagerd. Rannséknin eykur vid paer upplysingar sem stjornendur hafa og

baetir geedi dkvardanatoku.
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9 Takmarkanir

Pad eru ymsar takmarkanir vid rannsdknina. Su helsta er ad studst er vid medaltdl en ekki
sOlutdlur dsamt gaedum einstakra gististada. Sundurlidadar tolur geefu betri mynd og
mogulega geetu peer einnig synt adra mynd en nidurstédur rannsoknarinnar gera.
Medaltélin na yfir einn manud en ekki skemmri tima og pvi geetu eftirsétt timabil og

verdbreytingar med tilliti til nytingar ekki komid fram i gognunum.

Rannsodknin tekur ekki heldur tillit til kostnadar vegna innleidingar og notkunar
tekjustyringar eda vidhorfs stjérnenda til hagnytingar hennar. Sémuleidis er vidhorf og
bekking stjornenda ekki maeld. Vid innleidingu tekjustyringar gaeti kostnadur aukist og

stjérnendur purfa ad vera vissir um ad innleidingin skili auknum avinningi.

Rannsdknin naer ekki yfir verdteygni eftirspurnar einstakra seljenda og pvi er ekki haegt
ad fullyrda hvada ahrif verdbreytingar hafa & einstaka seljendur. Ut fra rannsékninni er
adeins haegt ad raeda um ahrif verdbreytinga 4 markadinn i heild en ekki hvort
verdbreyting einstaks seljenda ladi til hans gesti fra 6drum seljendum og skili sér i haerri

tekjum.

Pad eru nokkur mikilveeg atridi sem parf ad rannsaka betur, baedi til vidbdtar vid
rannsékn mina en einnig til ad fa betri syn yfir gistimarkadinn. pad skortir rannséknir 3
bekkingu stjérnenda og peirra kom ad pvi ad dkveda verd. [ samraedum vid seljendur og
kaupendur bar & pvi ad stjérnendur verdleggdu sig i islenskum krénum i peim tilgangi ad
hagnast 4 gengisbreytingum. bad veeri mjog dhugavert ad rannsaka petta atridi og hvernig
stjérnendur lita & verdlagningu i tengslum vid ahzettu og hagnad. Einnig kom fram i
samradum vid kaupendur og seljendur ad samningsstada seljenda gistipjonustu geeti
verid ad lagast og ad peir séu viljugri til pess ad haekka verd. Gognin sem pessi rannsokn
byggir 4 nadi til desember 2012 pess vegna veeri gagnlegt ad greina nyrri og betri gogn i

beim tilgangi ad hrekja eda stadfesta nidurstodu pessarar rannsoéknar.
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