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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 rong svor.

1)

2)

3)

4)

5)

Tryggingafélag starfar i storu sex haeda husi. i dag er 6. haedin notud fyrir mannaudsdeildina.
Félagid hefur latid kanna fyrir sig hvort og & hvada verdi veeri mégulegt ad leigja haedina Ut til 3ja
adila og skipta mannaudsdeildinni upp & 6notud sveedi a hinum haedum huassins. Til hvada pattar
hér ad nedan eetti EKKI ad taka tillit pegar akvordun um petta er tekin.

a. Kostnadar vid innréttingu & 6notudum svaedum a hinum haedunum fyrir mannaudsdeildina

b. Kostnadar vegna kynningar & haedinni a leigumarkadi ef &kvedid verdur ad leigja hana ut

c. Kostnadar vido kdnnun & pvi hvort og & hvada verdi mogulegt veeri ad leigja haedina ut

NG stefnir i hardar kjaradeilur & islandi. Gefum okkur ad samid verdi um meiri launahaekkanir yfir
linuna en atvinnulifid og islenska krénan polir med godu moti. Verdbdlga fari af stad, kronan
veikist, Sedlabankinn haekki stift styrivexti og vaxtastigid haekki almennt & islandi. Atvinnuleysi
aukist og hagvoxtur minnki med tilheyrandi ahrifum & fjarmalamarkadi. Vid pessar adsteedur ma
gera rao fyrir ad verobréfamarkadslinan (e. securities market line), ad 66ru jéfnu:

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

b. Snlist eingdngu rangsaelis um skurdpunkt sinn vid y-asinn (verdi brattari)

c. Hliorist upp a vid og snuist rangsaelis um skurdpunktinn

Markadsverd skuldabréfs med innkollunarrétti dtgefanda (e. call option) er i dag reiknad m.v. ad
bréfid verdi ekki innkallad a lanstimanum og reynist pad umtalsvert leegra en nafnverd bréfsins. bPa
er liklegt ad 60ru j6fnu ad Utgefandi bréfsins, skuldarinn, muni vid 6breyttar markadsadstaedur

a. innkalla skuldabréfio fyrir lokagjalddaga

b. greida af bréfinu til lokagjalddaga

c. faraivanskil med vaxtagreidslur af bréfinu

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

a. fullneegjandi ardsém

b. o6fullneegjandi ardsém

c. ekkiheegt ad segja

Tekjuskattur fyrirteekja er haekkadur a tilteknum timapunkti & akvednu landi. Vio verdur WACC

fyrirteekja par i landi ad 60ru jofnu

a. heerra
b. leegra
c. Obreytt
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6)

7

8)

9)

Fjarfesting X og fjarfesting Y eru badar vaxandi eilifdargreiosluradir (e. growing perpetuities) med
upphafsgreidslu upp & 100 kr. Sama avoxtunarkrafa er gerd til beggja fjarfestinga. Navirdi X er
5.000 kr. en navirdi Y er 4.000 kr. Hver eftirfarandi fullyrdinga er réttust?

a. Fjarfesting X er med meiri vaxtarhrada en fjarfesting Y

b. Fjarfesting Y er med meiri vaxtarhrada en fjarfesting X

c. EKkki er haegt ad svara til um mismun vaxtarhrada fjarfestinga X og Y an pess ad vita hver

avoxtunarkrafan er

Hvad af eftirfarandi er réttast?

a. EAR getur aldrei verid heerri en APR
b. APR getur aldrei verid haerri en EAR
c. EAR er alltaf haerri en APR

Rekstrarvirdi (e. enterprise value) fyrirteekis er ad jafnadi skilgreint svo:
a. Markadsverd hlutafjar + vaxtaberandi skuldir + laust fé
b. Markadsverd hlutafjéar - vaxtaberandi skuldir + laust fé

c. Markadsverd hlutafjar + vaxtaberandi skuldir - laust fé

Fyrirteeki nokkurt er skuldlaust. Pa er WACC pess jafnt
a. Aheettulausum véxtum & markadi
b. Medalavoxtunarkréfu hlutabréfamarkadar

c. Avéxtunarkréfu hlutafjar félagsins

10) WACC breytist med

a. Skuldsetningu fyrirteekis
b. Atvinnugrein fyrirtaekis

c. Hvoru tveggja, skuldsetningu og atvinnugrein
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Seinni hluti — Opnar spurningar (80%)

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

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

a) Hlutabréf fyrirtaekis ganga kaupum og sélum & markadi a 24 kr. a hlut. Spad er ad naesta ars
arogreidsla pess muni verda 1,5 kr. & hlut og vaxtarhradi ardgreidsina eftir pad verdi stédugur.

Avoxtunarkrafa eiginfjar félagsins er 12%. Hver er pa veentur vaxtarhradi ardgreidsina? (2,5%)

b) Hvert er framtidarvirdi 100.000 kr. fjarfestingar eftir fimm &r ef nafnvextir eru 10% og

vaxtareikningur arsfjoroungslegur? (2,5%)

c) bu att safn hlutabréfa sem samanstendur af 5 bréfum i j6fnum hlutféllum. Beta-gildi safnsins er
1,34. bu &kvedur ad selja hlutabréfin pin i Facebook, sem hafa beta-gildid 0,65, og kaupa i
stadinn fyrir aurana hlutabréf i Amazon, sem hafa beta-gildid 1,83. Hvert er nytt beta-gildi

safnsins? (2,5%)

d) PU leggur manadarlega til hlidar upphaed inn & bankareikning i sex manudi, i fyrsta sinn eftir
manud. Fyrsta greidslan nemur 10.000 kr. en pa haekkar hana um 10% i hvert skipti eftir pad.
Nafnvextir eru 12% og vaxtareikningur manadarlegur. Hvad attu inni & boékinni i lok timans?
(2,5%)

12) Fyrirteeki er ad ardsemisgreina og meta hugmyndir um nyja framleidslulinu. (20%)

Um er ad raeda aaetlun um fimm éara verkefni. Asetlunin gerir rad fyrir mikilli magnaukningu i sélu & milli
ara (en po hlutfallslega laekkandi) ef radist verdur i framleidsluna asamt verdhaekkun umfram
verdbolgu vegna steekkandi markadshlutdeildar og markadsstyrks vérunnar eftir pvi sem han verdur
betur pekkt. Ad nedan gefur ad lita asetlunina um selt magn, verd a einingu og verdbélgu &

aeetlunartimanum:

1 2 3 4 5
Selt magn 100.0 200.0 300.0 350.0 400.0
Verd a einingu, mkr. 0.7 0.8 0.9 1.0 1.1
Verdbolga 5% 5% 3% 3%

Framleidsluteekin kosta 120 mkr. Ad loknum notkunartima peirra eftir fimm ar er talid ad um 40 mkr.
faist fyrir pau i hrakvirdi. Teekin skal engu ad sidur afskrifa um 20% a ari. Framleidslan krefst 20 mkr.
fjarbindingar i birgdum i upphafi sem vidhalda parf Ut daetlunartimann. Agetlunin er gerd 4 fljotandi
verdlagi. Fastur kostnadur & 1. ari er deetladur 40 mkr. og taki hann breytingum i takti vid verdbdlgu &

milli ara. Breytilegur kostnadur & 1. &ri er daetladur 30 mkr. og til einféldunar ma gera rad fyrir ad hann
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proist i takti vid breytingu a seldu magni. Husnaedi fyrirteekisins sem myndi hysa teekin er nyinnréttad

fyrir 12 mkr. par sem ljést var ad standsetja purfti pad til frekari notkunar. Fyrirtaekid getur leigt

hlsnaedid ut fyrir 10 mkr. naesta arid til 3ja adila ef pad reedst ekki i teekjakaupin og gera ma rad fyrir

haekkun leigu i takti vid verdbolgu. Tekjuskattur er 20% og fellur til greidslu i lok tekjuars. Fyrirtaekid er

fijarmagnad 40% med lanum. Avoxtunarkrafa lansfjar er 8%, ahaettulausir vextir 5,5%, veent avoxtun a

hlutabréfamarkadi 11% og beta-gildi hlutafjar félagsins metaid vera um 1,2.

a) Hvada avoxtunarkrofu er réttast ad gera til verkefnisins, ad pvi gefnu ad pad breyti ekki

aheettu fyrirteekisins? (3%)
b) Setjid upp og syniod fjarstreymi verkefnisins (12%)

c) Nuavirdid og ardsemisreiknid verkefnid. A fyrirtaekid ad radast i petta og af hverju/ekki? (5%)

Ath. Takmarkid syndan aukastafafjélda talna vid einn aukastaf.

13)

a) Bankinn bydur pér 100.000 kréna lan med manadarlegum, féstum vaxtagreidslum og

endurgreidslu héfudstéls i lok lanstimans. Virkir arsvextir lansins eru 9,38069%. Hvad hljodar

hver vaxtagreidsla af laninu upp a margar krénur, midad vid heilar krénur? (5%)

b) | eftirfarandi toflu gefur ad lita hagnad, markadsverd hlutafjar og hagnad a hlut fyrir fisgur

fyrirtaeki i tiltekinni atvinnugrein & sama markadi. Hvert pessara fyrirteekja er hagstaedast

verdlagt fyrir fjarfesti sem thugar kaup m.v. pessar upplysingar og ad 6dru jéfnu? (5%)

Fyrirteeki A B

Hagnadur, mkr. 207 381
Markadsvirdi hlutafjar, mkr. 2315 3415
Hagnadur a hlut, kr. 2.5 3.6

14) Bubbi a 30 ara afmeeli i dag. Hann langar ad eiga 100 mkr. i lausu fé pegar hann verdur sjétugur

svo hann purfi ekki ad hafa ahyggijur i ellinni. Hvad parf hann ad leggja til hlidar & manudi m.v.

3,6% nafnvexti og méanadarlegan vaxtareikning til ad na pessu markmidi ef hann & nina 1 mkr.

upp i markmidid og leggur til hlidar i lok hvers manadar, i fyrsta sinn eftir einn manud og i sidasta

sinn & 70 ara afmeelisdaginn? (10%)

15) Skuldabréf & markadi er ad nafnverdi 100.000 kr., ber 10% nafnvexti, greidir Gt vexti fjorum

sinnum & ari og héfudstol i lok sex ara lanstima (10%)

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

b) Hvert eetti ad vera markadsverd bréfsins ef avoxtunarkrafa fjarfesta er 9%7? (5%)
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16) Tekid var lan til fijdgurra ara 4 tilteknum degi ad upphaed 1.000.000 kr., verdtryggt med visitélu
neysluverds (VNV), og bar lanid 3% vexti. Lanid atti ad endurgreida med jofnum afborgunum og
greidslu afallinna vaxta og verobéta a afborgun einu sinni & ari. Reikni® Gt réttu télurnar i

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

Hst.f. Verdb. Hst.e.
Dags. VNV greidslu Vextir  Afb. dhst. Greidsla greidslu
Utgafud. 421.1  1.000.000
Lok 1. ar 428.0
Lok 2. ar 435.3
Lok 3. ar 443.0
Lok 4. ar 454.8

17) Frjélst sjodstreymi til félags (FCFF) & sidasta ari nam 25 mkr. Rekstrardeetlun gerir rad fyrir ad
voxtur sjodstreymis verdi um 6% & ari naestu fijogur ar en laekki sidan i 3,0% langtimavoxt.
Ahaettulausir vextir & markadi eru 5,5% og ahaettualag hlutabréfa er metid 5,5%. Beta-gildi
félagsins er metio vera i kringum 1,4. Félagio getur tekid langtimalan med um 9,0% voxtum og
greidir 20% tekjuskatt. Netté vaxtaberandi skuldir nema 110 mkr. og fjoldi hluta i félaginu er 20

milljonir. Gefa ma sér ad félagid sé 45% fjarmagnad med eiginfé. Hvert setti ad vera virdi & hlut i
félaginu skv. pessum forsendum? (10%)
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