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Leidbeiningar: Lestu spurningarnar vel adur en pu svarar og fardu vandlega yfir arlausnir adur en
pbu skilar peim inn. Ekki er atlast til ad préftakar lati kalla til umsjonarmann proéfs,
en gera ma rad fyrir ad hann komi tvisvar & préfstad, a fyrstu og sidustu
klukkustund proftima. Med profstad er att vid auglystan préfstad
verdbréfavidskiptaprofs.

Ef profid fer fram i télvuveri er urlausnum skilad a rafraeenu formi.

Ef préfi er skilad i Excel forriti skal syna alla utreikninga og lita pa Excel-reiti sem
innihalda svor gula.

SYNA BER SKILRIKI VID UPPHAF PROFS.
OLL PROFBLOD OG ALLAR PROFARKIR SKAL SKILMERKILEGA AUDKENNA MED PROFNUMERI.

i LOK PROFS SKAL PROFBLADI OG LAUSUM PROFORKUM SKILAD.
VANDADU FRAGANG.
GANGI bER VEL.
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Fyrri hluti — Krossaspurningar (20%)

Krossaspurningar eru tiu (10) talsins. Merkid vid pann lid sem er réttastur, en avallt skal adeins merkja

vid einn lid. Fyrir rétt svar eru gefin 2 stig. EKki eru dregin fra stig fyrir réng svor.

1)

2)

3)

4)

5)

Vid verdmat hlutabréfa med adferd frjals sjdédstreymis til eiginfjar (e. free cash flow to equity) er
azetlad sj6dstreymi navirt med. ..

a. Vegnum medalkostnadi fjarmagns, WACC

b. Avéxtunarkréfu hluthafa

c. Avoxtunarkrofu lanardrottna

Donald J. Trump hefur na verid settur i embeetti forseta Bandarikjanna. Ef fjarfestar a
fjarmalamarkadi telja ad pad bodi aukinn hagvéxt og atvinnustig i efnahagskerfi landsins ma gera
rad fyrir ad verdbréfamarkadslinan (e. securities market line), ad 60ru jofnu:

a. Hlidrist eingdngu l6drétt upp & vio i ahaettu-avoxtunarplaninu

b. Sndist eingdngu réttsaelis nidur a vid um skurdpunkt sinn vid y-asinn

c. Geri hvort tveggja, sem ad ofan er talid

Markadsverd skuldabréfs med innkollunarrétti utgefanda (e. call option) er i dag reiknad m.v. ad
bréfid verdi ekki innkallad & lanstimanum og reynist pad laegra en nafnverd bréfsins (affoll). Ef

skuldarinn h.v. innkallar bréfio fyrir lokagjalddaga sidar meir, ma gera rad fyrir ad arleg avéxtun

kaupanda ad bréfinu adur en pad er innkallad reynist reiknad var mead.
a. Heerrien
b. Leegrien
c. Sama og

Ef raunveruleg (e. realized) avoxtun okkar af fiarfestingu er haerri en vaent (e. expected) avoxtun
okkar af henni en laegri en avoxtunarkrafa (e. required) okkar eru likur til ad fjarfestingin sé:

a. Ekkivel radin

b. Vel radin

c. Ekki heegt ad segja

Eftirfarandi fullyrding er réng um beta-gildi:

a. Tvofoldun beta-gildis tvofaldar &voxtunarkrofu eiginfjar

b. Samband beta-gildis og &voxtunarkréfu eiginfjar er linulegt

c. Beta-gildi eignasafns m& meta med pvi ad reikna Ut vegid medaltal beta-gildis einstakra eigna

i safninu
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6) WACC er baedi medalkostnadur og jadarkostnadur vegna pess ad:
a. Pbad er kostnadurinn vid naestu fjarfestingu sem skiptir mestu mali
b. Pbad er kostnadurinn vid sidustu fjarfestingu sem farid var i sem skiptir mestu mali

c. Fjarmognunarkostnadur verdur avallt haerri eftir pvi sem upphaedin er haerri

7) Hovert eftirfarandi alaga & avoxtunarkréfu a jafnan vio i tilfelli bresks fjarfestis sem ihugar kaup a
bandarisku rikisskuldabréfi sem er i dollurum og ber nafnvexti?
a. Skuldaraalag
b. Gjaldeyrisaheettualag
c. Markadsheefisalag

8) Sé rekstrar- og sjédstreymisaaetiun verkefnis unnin & féstu verdlagi og sé navirdi verkefnisins
reiknad med raunavoxtunarkréfu, pydir pad ad 6dru jofnu ad navirdio er:
a. Ofmetid
b. Rétt metid

c. Vanmetid

9) Fasteignafélag er ad skoda ad reisa nytt hotel i midborg Reykjavikur. Vegna stadsetningar og
stddugrar fidlgunar feréamanna hefur fyrirteekid nad 100% lansfjarmégnun a byggingu pess a
hagstaedum kjorum. Vid akvoroun um verkefnid er réttast fyrir félagid ad nota, ad 6dru j6fnu:
a. Avoxtunarkrofu lanveitenda til byggingar hotelsins
b. Avéxtunarkréfu lanveitenda til byggingar hotelsins, leidrétta fyrir skottum
c. WACC

10) bér er bodid skuldabréf A til kaups, sem ber 10% nafnvexti og bydur arsfjéroungslegar
vaxtagreidslur, skuldabréf B, sem ber 9,9% nafnvexti og bydur manadarlegar vaxtagreidslur. Hvort
bréfid er viturlegra ad kaupa, ad 6dru j6fnu?

a. Skuldabréf A
b. Skuldabréf B

c. Hvort skuldabréfid sem er; pau eru jafngild
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Seinni hluti — Opnar spurningar (80%)

Opnar spurningar eru sjo talsins. baer hafa allar 10% veegi & profinu nema spurning 12, sem hefur

20% veegi.
11) Reiknid Gt eftirfarandi: (10%)

a) EBIT félags arid 2016 nam 106 mkr. og nettbhagnadur 74 mkr. Fjoldi dtistandandi hluta hlutafjar er
5 milljonir og verd a hlut i vioskiptum éhadra adila hefur verid 15 kr. Bokfaert eiginfé nemur 50 mkr.
Vaxtaberandi lan & félaginu nema 150 mkr. WACC er metid 9,5% og skatthlutfall er 20%. Hver var

hagreenn hagnadur félagsins a arinu 20167 (2,5%)

b) Hver verdur jafngreidslan ef pu tekur 2 mkr. jafngreidslulan til fimm ara, med tveimur greidslum a

ari og 8% nafnvoxtum? (2,5%)

c) bu att safn hlutabréfa sem samanstendur af 4 bréfum i jofnum hlutféllum. Beta-gildi safnsins er
1,20. bu akvedur ad selja hlutabréfin pin i Greencloud, sem hafa beta-gildid 2,20, og kaupa i
stadinn fyrir aurana hlutabréf i Hogum., sem hafa beta-gildid 0,70. Hvert er nytt beta-gildi

safnsins? (2,5%)

d) Tekjur félags & einu ari nema 1.300 mkr. EBITDA pess nemur 30% af tekjum. Nettbhagnadur er
150 mkr., afskriftir 40 mkr., tekjuskattur 20% og fjarmagnskostnadur 50 mkr. Hvert er EBIT

félagsins petta ar? (2,5%)

12) Fyrirteeki er ad spa i ad kaupa nytt framleidsluteeki til ad spara vinnuafl. Fyrirteekid getur valid a

milli tveggja teekja, sem baedi eru talin endast i 5 &r. (20%)

Taeki A kostar 35 mkr. Ad loknum notkunartima teekisins er talid ad ekkert faist fyrir teekid. Taekid skal
afskrifa um 20% & ari. Med taekinu sparast launakostnadur upp & 15 m.kr. 4 ari. Starfreeksla teekisins
krefst arlegrar notkunar & rekstrarvérum fyrir 2 m.kr. Fra upphafi parf ad hafa fastan lager af

rekstrarvérum sem nemur ars notkun peirra.

Teeki B kostar 45 mkr. Ad loknum notkunartima teekisins er talid ad 4,5 mkr faist fyrir pad. Teekid skal
afskrifa um 20% & ari. Med taekinu sparast launakostnadur upp & 20 mkr. a ari. Starfraeksla teekisins
krefst arlegra kaupa & rekstravérum fyrir 2 mkr. Fra upphafi parf ad hafa fastan lager af rekstrarvérum

sem nemur ars notkun peirra.

Hasnaedi fyrirteekisins, sem myndi hysa taekid, er nyinnréttad fyrir 4 mkr. par sem ljost var ad
standsetja purfti pad til frekari notkunar. Fyrirtaekid getur leigt hisnaedid Gt fyrir 3 mkr. & éri til 3ja adila

ef pad reedst ekki i taekjakaupin.
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Tekjuskattur er 20% og fellur til greidslu i lok tekjuars. Fyrirtaekio er fjarmagnad 60% med lanum.

Avoxtunarkrafa lansfjar er 10% en avoxtunarkrafa hlutafjar 14%.

a)

b)

Hvada avoxtunarkrofu er réttast ad gera til teekjakaupanna, ad pvi gefnu ad adgerdin breyti
ekki ahaettu fyrirtaekisins? (3%)

Setjid upp og synid fjarstreymi fjarfestinganna (12%)

A fyrirtzekid ad radast i fjarfestingu til ad spara sér vinnuafl og pa hvora, A eda B? Rokstydjid.
(5%)

Ath. Takmarkid syndan aukastafafjdlda talna vid einn aukastaf.

13) Gerid rad fyrir ad vio hofum fundid eftirfarandi Gt fyrir skuldabréf fyrirtaekis & skradum markadi: k*
= 3,2%; lanstimadlag (maturity risk premium) = 0,3% (t-1), par sem t = fjoldi ara til lokagjalddaga;
skuldaraalag (default risk premium) fyrirtaekisins = 0,5% t; markadsheefisalag skuldabréfa sama

fyrirteekis = 0,7%; veent verdhbolga er 2%, 3% og 4% a ari fyrstu prja arin en 2,5% eftir pad.
Rikisskuldabréf & sama markadi hafa ekkert skuldara- eda markadsheaefisalag. Hver er skv. pessu

mismunurinn & dvoxtunarkrofu 5 ara skuldabréfa fyrirtaekisins og rikisskuldabréfa med somu

lanaskilmalum? (10%)

14) Eftirfarandi tafla synir avdxtun hlutabréfamarkadar og hlutabréfa tveggja fyrirtaekja i 5 ar. (10%)

a)
b)

Ar Markadur A B
1 16.7% 33.2%  1.3%
2 23.2% 265% 25.6%
3 57% 10.5% 15.8%
4 78% 275% 16.2%
5 71% 17.7%  9.1%

Reiknid Ut betagildi hvors fyrirtaekis um sig, A og B (5%)

Ahaettulaus avoxtun er 5,2% og ahzettuélag hlutabréfamarkadar metid vera 6%. Hvada
avoxtunarkrofu er rétt ad gera til verdbréfasafns sem er pannig saman sett ad rikisskuldabréf
eru 40% af virdi safnsins, hlutabréf A 40% og hlutabréf B 20%7? (5%)

15) Skuldabréf & markadi er ad nafnverdi 1.000.000 kr., ber 8% nafnvexti, greidir Ut vexti fjiorum

sinnum & ari og héfudstdl i lok fimm &ra lanstima (10%)

a) Huverjir eru timabilsvextir og virkir arsvextir bréfsins? (5%)

b) Hvert eetti ad vera markadsverd bréfsins ef avoxtunarkrafa fjarfesta er 8%7? (5%)
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16) Tekid var lan til fimm éara & tilteknum degi ad upphaed 500.000 kr., verdtryggt med visitdlu
neysluverds (VNV), og bar lanidé 5% raunvexti. Lanid atti ad endurgreida med j6fnum afborgunum

og greidslu afallinna vaxta og verdboéta a afborgun einu sinni a ari. Reiknid Gt réttu télurnar i

medfylgjandi greidsluyfirliti lansins fra Gtgafudegi til uppgreidsludags: (10%)

Dags.

Utgafud.
Lok 1. ar
Lok 2. ar
Lok 3. ar
Lok 4. ar
Lok 5. ar

VNV

227.9
231.9
242.7
253.5
268.3
281.7

Hst.f.

greidslu Vextir  Afb.

500,000.00

Verdb. Hst.e.
ahst. Greidsla greidslu

17) Frjalst sj6dstreymi til félags (FCFF) & sidasta ari nam 12,5 mkr. A pessu ari er asetlad ad pad muni

verda um 15 mkr. Rekstraraeetlun gerir rad fyrir ad voxtur sjédstreymis verdi um 8% & ari naestu

brju ar eftir pad en laekki sidan i 3,5% langtimavoxt. Ahzettulausir vextir & markadi eru 5,2% og

aheaettudlag hlutabréfa er metid 6%. Hlutabréf félagsins eru talin sveiflast 25% meira en

markadurinn ad medaltali. Félagid getur tekid langtimaldn med um 8,5% voxtum. Greidir 20%

tekjuskatt. Nettovaxtaberandi skuldir nema 130 mkr. og fj6ldi hluta i félaginu er 10 milljénir. Gefum

okkur aukinheldur ad félagid sé 37% fjarmagnad med eiginfé. Hvert aetti ad vera verd eda virdi &

hlut skv. pessum forsendum? (10%)
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