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1. hluti. Krossaspurningar (veegi 7,5%)

Svaradu eftirfarandi krossaspurningum sem eru 6 talsins. Adeins skal merkja vid einn lid i
hverri spurningu. Svorum & ad skila i préfork. Allar spurningar vega jafnt (1,25%). Ekki er
dregio nidur fyrir réng svor.

Spurning 1.

Pep Guardiola raedir fjarfestingar vid kunningja sinn Jirgen Klopp. Guardiola vill
kaupa hlutabréf i franska luxusvorufyrirtaekinu Kering SA., sem framleidir m.a. Puma
sportfatnad, en ad hans ségn hefur arleg avoxtun hlutabréfa fyrirteekisins verid ad
medaltali um 8,75%. Klopp hefur aftur & méti augastad a hlutabréfum i alpjédlega
bankanum Standard Chartered plc. (SC) en vinur hans Frans Beckenbauer hefur
sagt ad Klopp muni geta tvéfaldad hofudstolinn & um 7,1 &ra fresti. Guardiola og
Klopp eetla ad leggja saman i pukk en hafa ekki efni a ad kaupa hlutabréf nema i
odru fyrirtaekinu. Guardiola spyr pvi Klopp hvada arlegu avoxtunar megi veenta a
bréfum i SC. Klopp spyr Guardiola & moti hversu langan tima taki fyrir hlutabréf i
Kering ad tvofaldast (p.e. midad vid forsendur um ad avoxtun i fortio sé 6rugg
visbending um avoxtun i framtid). Midad vid ofangreindar forsendur er rétt svar?

A) 7,1% avoxtun & bréfum SC og 8,75 ar fyrir bréf Kering ad tvofaldast.
B) 7,75% avoxtun a bréfum SC og 8,1 ér fyrir bréf Kering ad tvofaldast.
C) 9,6% avoxtun & bréfum SC og 7,75 ar fyrir bréf Kering ad tvofaldast.
D) 10,15% &avoxtun & bréfum SC og 8,2 ar fyrir bréf Kering ad tvofaldast.
E) 8,1% avoxtun & bréfum SC og 9,6 ar fyrir bréf Kering ad tvofaldast.

Spurning 2.
Almennt mé segja ad virdisfjarfestar (e. value investors) leggi aherslu &
vOxt i atvinnugrein en vaxtarfjarfestar (e. growth investors), noti teeknigreiningu

en studmenn (e. momentum investors), og hafi afstéou en/og

hlutlausir fjarfestar (e. index investors) til hlutabréfatinslu (e. stock picking).

A) meiri; minna; 6lika.
B) minni; meira; svipada.
C) meiri; minna; svipada.
D) meiri; meira; Olika.
E) minni; minna; olika.
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Spurning 3.
Hvad af eftirtdldu er rétt?

A) Hluti af tekjustofni einstaklinga/hjona dregst fra vaxtagjéldum vid Gtreikning
vaxtabota.

B) begar reett er um sjalfsupphafningarslagsiduna (e. self-attribution bias) er verid ad
visa til peirra hneigdar fjarfesta ad festa fé i verdbréfasjodum sem geta statad af
harri avoxtun i samanburdi vid samkeppnissjodi.

C) begar visad er til jafnveegis (e. balance) i verobréfaséfnum er att vid ad safnio sé
pannig uppbyggt ad éveentar hreyfingar & verdi einstakra verdbréfa hafi litil &hrif &
heildarsafnid.

D) Allar tekjur starfsmanns af kauprétti/kaupréttum eru undantekningalaust
skattskyldar i almennu tekjuskattsprepi vid solu.

E) pegar um raedir (heildar) markadsavoxtun, p.e. pa avoxtun sem er til skiptanna
fyrir fijarfesta sem hop, skiptir mali i pvi sambandi hversu skilvirka
menn telja markadi/viokomandi markad vera.

Spurning 4.

Su adferdafraedi vio fjarfestingar sem kollud hefur verid hlutlausa leidin (e. index
investing/passive management) hefur synt sig ad vera almennt 6dyrari fyrir fjarfesta
en virkar styringaradferdir (e. active management) pegar horft er til umsyslukostnadar
og poknana. betta ma ad miklu leyti rekja til pess ad:

A) Visit6lusjoodir, sem yfirleitt mida eignasamsetningu sina vid visitdlur sem eru
vegnar eftir markadsveromeeti, eiga ad jafnadi mjog mikid i storum fyrirteekjum par
sem audvelt er ad kaupa og selja mikid magn an pess ad hreyfa verao.

B) Litlar hreyfingar purfa ad 6dru jéfnu ad vera a safninu.

C) Flestir visitolusjodir na nokkurn veginn ad fylgja viokomandi vidmidunarvisitélum
og pvi reka 6anaegadir vioskiptavinir fa mal a hendur rekstraradilum en slik mal
geta oft leitt til fjaratlata fyrir rekstraradila.

D) Visitolusjédir eru margir storir og hafa i krafti steerdar og mikilla og tidra vidskipta
nad ageetum samningum vid fjarmalafyrirtaeki um pdknanir vegna vidskipta
sinna.

E) Markadskostnadur rekstraradila visitdlusjoéda er miklu leegri par sem
litil ahersla er & ad auglysa avoxtun.

Spurning 5.

Hér reedir um aheettupyramidann; rikisskuldabréf eru i pyramidanum
en/og einkafjarmagnssjoadir, hlutabréfasjodur med stefnu sem byggir a ad eiga 25
evropsk storfyrirtaeki hverju sinni er i pyramidanum en/og skuldabréfasjodir
sem fjarfesta i skuldabréfum sem hafa frekar slakt lanshaefismat, hlutabréf eru yfirleitt

i pyramidanum en skuldabréf, adferdir sem byggja a timasetningu kaupa
0g sOlu eru i pyramidanum og visitdlusjéair i hlutabréfum eru i
pyramidanum en/og hlutabréf i traustustu bandarisku fyrirteekjunum:
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A) nedar; ofar; nedar; a midprepi; i sama prepi.

B) ofar; ofar; nedar; a midprepi; ofar.

C) nedar; & sama stad; ofar; i efsta prepi; nedar.

D) nedar; a sama stad; ofar; i nedsta prepi; i sama prepi.
E) & sama stad; nedar; nedar; i efsta prepi; nedar.

Spurning 6.
Hvaod af eftirtdldu er rétt?

A) Reynslan synir ad fjarfestir geti almennt buist vid ad 8-11 ara eignarhaldstimi a
hlutabréfum eigi ad geta tryggt jakveeda raunavoxtun af fjarfestingunni.

B) Med virdisgildru (e. value trap) er ekki verid ad visa til neikveedrar préunar sem
fjarfestir vanmetur eda sér ekki fyrir m.t.t. veentra tekjustrauma eda getu eignar til
ao skapa greidslustreymi til hluthafa.

C) Séreignarsparnadur er i vissum tilvikum adfararheefur.

D) Avinningur dreifingar & mismunandi eignir er ekki einungis fjarhagslegur.

E) Almennt séd er seljanleikaahaetta radandi pattur i skuldabréfafjarfestingum.
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|11 hluti. Efnisspurningar (vaegi 42,5%).

Spurning 1. (6%).

Utskyrid studmannastilinn/momentumadferdina (e. momentum investing) og verklag
fijarfesta sem adhyllast adferdina.

Spurning 2. (5%).

Utskyrid vel prjar slagsidur (e. biases) sem flokka ma sem leerdémstakmarkanir (e.
limits to learning) og hvada pydingu peer hafa fyrir hegdun i fjarfestingum. Stydjid mal
ykkar med deemi/deemum.

Spurning 3. (3%).

A adalfundi fjarfestingafélagsins Berkshire Hathaway sem for fram i upphafi
manadarins upplysti Warren Buffett ad félagid hefdi fjarfest i hlutabréfum i Amazon.
Fjarfestingin var p6 ekki ad frumkvaedi hans sjalfs heldur hefdi ,annar af strdkunum a
skrifstofunni” fjarfest i hlutabréfum Amazon. Visadi hann par til tveggja yngri
samstarfsmanna hans sem radnir voru til Berkshire fyrir nokkrum arum til ad ala upp
sem mogulega arftaka. Adspurdur hvort ad pessi fjarfesting veeri til marks um ad i
framtidinni meetti bdast vid ad meiri ahersla yroi & vaxtarfjarfestingar (e. growth
investing) i stad virdisfjarfestinga (e. value investing ) sagdi hann svo ekki vera.
Strakarnir veeru alveg jafnmiklir virdisfjarfestar og hann sjalfur. Charlie Munger
samstarfsmadur Buffett beaetti vid ad allar fjarfestingar veeru i raun virdisfjarfestingar
(»all investing is value investing”). Buffett og Charlie telja ad “virdi og voxtur séu
samvaxin um mjodmina”, eins og Buffett komst eitt sinn ad ordi (,value and growth
are joined at the hip”). Med 66rum ordum ad ekki er asteeda til ad lita a
virdisfjarfestingar og vaxtarfjarfestingar sem algerlega 6skylda hluti/adferdir. Utskyrid
stuttlega pessa skodun peirra.

Spurning 4. (18%).

Utskyrid vel eftirfarandi efnisatridi/hugtok (stydjid med deemum par sem vid &). Hver
liour gildir 3%.

A. Pascal’'s Wager sem sjonarhorn a aheettu.

B. ,Empathy gap* og hvernig pad tengist fjarfestingum/hegdun i fjarfestingum.

C. ,Prospect theory*.

D. ,Mental accounting®, par med talid kosti og galla.
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E. Timasetning markadar (e. market timing) og val verdbréfa (e. security selection)
sem uppsprettur avoxtunar.

F. Obeit & margraedni (e. aversion to ambiguity).

Spurning 5. (10,5%).
Hér ad nedan eru upplysingar sem notast skal vid i deeminu:
Fjolskylduhagir:

Romed Hartmann er 49 ara gamall. Hann starfar sem rekstrarstjori a storri
bensinstdd hja o6flugu fyrirteeki & pvi svidi. ROmed hefur syslad ymislegt um aevina.
Hann er feeddur og uppalinn a Akranesi og eins og titt er um Skagamenn var hann
ageetur knattspyrnumadur. Um 10 ara skeid var hann atvinnumadur i fotbolta i
Danmorku, Svipj6d og Belgiu, en atvinnumannaferlinum lauk rétt fyrir pritugt og flutti
hann péa heim til islands. Naestu arin toku vid ymis storf, hann var umsjénarmadur i
ipréttamidstddinni & Akranesi, var haseti a fengseelu skipi hja HB Granda i nokkur ar
og vann hja Nordurali & Grundartanga. Rétt eftir fertugt flytur Romed af Skaganum til
Reykjavikur. Hann fékk strax vinnu hja oliufélaginu sem hann starfar na hja og var
fljott kominn i stédu rekstrarstjora enda mikill dugnadarforkur.

Pegar Romed kom til Reykjavikur keypti hann ageeta tveggja herbergja ibud i nylegri
blokk en ibud af peirri steerd dugdi honum vel par sem hann var & peim tima
einhleypur. pPad breyttist pé pvi mjog fljétlega hitti Robmed gedpradan lsekni, Juliu
Vilhjalmsdottur, en fundum peirra bar fyrst saman pegar Rbmed kom & slysadeild
Landsspitalans tognadur eftir samstud sem hann hafdi lent i & old-boys aefingu. Julia
sem hefur starfad & Landsspitalanum fra utskrift ar Hi, er fimm arum yngri en Rémeé
0g saman eiga pau tvo born, 4 og 6 ara. Rbmed & auk pess 17 ara gamla doéttur fra
fyrra sambandi sem hann er i gédum tengslum vid. Han er ad klara framhaldsskola a
neesta ari og aetlar erlendis i haskolanam strax i framhaldinu. Rémed og Julia gengu
i hjénaband fyrir stuttu en ROmeo6 hafdi aetlad ad ganga i hjonaband pegar Liverpool
veeri buid ad vinna ensku deildarkeppnina en & endanum var hann ordinn arkula
vonar um ad pad gengi eftir og hann kvaentist pvi Juliu. Fjolskyldan byr i fallegu
radhusi i Arbeejarhverfi sem ekki hvilir mikid a.

Peningalegar eignir eru pessar:

Peningalegur sparnadur peirra er mikill, pau hafa baedi verid dugleg i gegnum tidina
og ageetlega raddeildarsém. Einnig munadi adeins um ad Julia fékk nylega arf eftir
freenku sina ar Hreppunum. Peningalegur sparnadur peirra er i heild teepar 50 m.kr.

ad markadsvirdi og skiptist pannig:

Innlend skuldabréf: 7 milljonir krona i skuldabréfasjéd sem fjarfestir i [6Gngum
rikisskuldabréfum.

Skammtimainnlan/-innstaeda i banka: 380 pusund krénur.
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Innlend hlutabréf: 4 milljénir i hlutabréfum i Icelandair, 3 milljénir kréna i hlutabréfum i
Skeljungi og 2 milljonir i hlutabréfum i Eimskip.

Donsk hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljéna islenskra krona i lyfjafyrirteekinu Novo Nordisk,
oflugasta fyrirteeki i heimi i s6lu og framleidslu a insulini.

Saensk hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljona islenskra krona i seensku fataverslanakedjunni
Hennez & Mauritz og jafnvirdi 2 milljona islenskra krona i seenska bankanum
Swedbank.

Bandarisk hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljdna islenskra krona i flugvélaframleidandanum
Boeing og 2 milljéna islenskra kréna i afpreyingarsamsteypunni Disney.

itolsk hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljona islenskra kréna i hlutabréfasjod.
Brasilisk hlutabreéf: Jafnvirdi 2 milljona islenskra krona i hlutabréfasj6d.

Nymarkadir: Jafnvirdi 4 milljona i hlutabréfasjéd/visitdlusjod sem fjarfestir i sému
hlutféllum og MSCI EM visitalan (visitala nymarkada) .

Erlend skuldabréf: Jafnvirdi 4 milljona islensrka krona i skuldabréfasjod sem fjarfestir
i donskum rikisskuldabréfum og jafnvirdi 2 milljona islenskra kréna sem fjarfestir i
h&vaxtaskuldabréfum (e. high-yield) evropskra fyrirteekja.

Adrar fjarfestingar: Jafnvirdi 2 milljdna islenskra kréna i kauphallarsj6d (e. ETF) sem
fiarfestir i silfri og jafnvirdi 2 milljéna islenskra kréna i kauphallarsjod sem fjarfestir i
landbunadarhravérum.

Fjalladu um eignasamsetningu hjonanna, kosti og galla og atridi sem skipta mali i pvi
sambandi. Gerdu tillogu ad endurbdtum & eignasafni peirra. Gefdu paer forsendur
sem pu telur vanta, eda pad sem er naudsynlegt eda nytsamlegt ad hafa upplysingar
um, um leid og pu rékstydur svar pitt.
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