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Leidbeiningar: Lestu spurningarnar vel &dur en pu svarar og farou vandlega yfir Grlausnir adur en
pu skilar peim inn. EKki er eetlast til ad proftakar 1ati kalla til umsjonarmann profs,
en gera ma rad fyrir ad hann komi tvisvar a profstad, a fyrstu og sidustu
klukkustund proftima. Med profstad er att vid auglystan profstad
verdbréfavidskiptaprofs.

Ef préfio fer fram i télvuveri er arlausnum skilad a rafreenu formi.

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

SYNA BER SKILRIKI VID UPPHAF PROFS.

OLL PROBLOD OG ALLAR PROFARKIR SKAL SKILMERKILEGA AUDKENNA MED PROFNUMERI.

i LOK PROFS SKAL PROFBLABI OG LAUSUM PROFORKUM SKILAD.
VANDABU FRAGANG.

GANGI PER VEL.
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1. hluti. Krossaspurningar (veegi 10%)

Svaradu eftirfarandi krossaspurningum sem eru 8 talsins. Adeins skal merkja vid einn lid i
hverri spurningu. Svorum & ad skila i préfork. Allar spurningar vega jafnt (1,25%). Ekki er
dreqid nidur fyrir rong svor.

Spurning 1.

Hér raedir um ahaettupyramidann; virkir hlutabréfasjodir eru i
pyramidanum en/og einkafjarmagnssjodir, hlutabréfasjédir med evropskum

hlutabréfum eru i pyramidanum en/og stok pysk hlutabréf, hlutabréf eru
yfirleitt i pyramidanum en skuldabréf og adferdir sem byggja a
timasetningu kaupa og solu eru i pyramidanum:

Veljid pann nedangreinda moguleika sem a best vid i eydurnar:

A) ofar; a sama stad; ofar; a 6llum prepum.

B) nedar; nedar; ofar; i nedsta prepi.

C) nedar; ofar; nedar; a mioprepi.

D) nedar; nedar; ofar; ekki i nedsta prepi.

E) & sama stad; & sama stad; ofar; i efsta prepi.

Spurning 2.

Su gagnryni hefur komid fram studmannastilinn i fjarfestingum (e. momentum
investing) leidi til pess ad fjarfestar kaupi og selji & rongum tima (pvert & markmid
peirra fjarfesta sem beita adferdinni):

A) Rétt.
B) Rangt.

Spurning 3.
Hver af eftirtdldum lidum er réttur?

A) Almennt séd er vaxtadhaetta (e. interest rate risk) radandi aheettupattur i
skuldabréfafjarfestingum.

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

C) Vio mat/utreikning & skattstofni til erfoafjarskatts er alltaf midad vio
markadsveromeeti fjarhagslegra verdmaeta og eigna.

D) begar 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.

E) Séreignarsparnadur er adfararhaefur.
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Spurning 4.

Hér reedir um "medalkronu-kostnadaradferdina” (e. dollar cost averaging).
Lifeyrissjodur i vexti (p.e langt er i ad mikid Gtstreymi hefjist ar sj6dnum vegna
lifeyrisgreidsina) parf ad fjarfesta reglulega og horfir i pvi sambandi til mjog langs
tima. Jafnframt heldur hann peim verdbréfum sem hann kaupir (e. buy and hold).
Hvada verdproun eetti, ad 63ru dbreyttu, ad vera seskilegust fyrir sjodinn, pegar horft
er til allra nanustu framtidar?

A) Timabil par sem verd leekkar adeins framan af en haekkar svo pannig ad sjodurinn
geti innleyst hagnad.

B) Timabil par sem verd breytist litid.

C) Timabil par sem verd haekkar og avoxtun til skammes tima er pannig hAmaorkud.

D) Timabil frekar lsekkandi verds en med verdhaekkunum a milli til ad tryggja
vidunandi avoxtun

E) Timabil sem einkennast fyrst og fremst af verdlaekkunum.

Spurning 5.

Njall Porgeirsson reaedir fjarfestingar vid storvin sinn Gunnar Hamundason. Njall vill
kaupa hlutabréf i bandariska fyrirteekinu Proctor & Gamble Co.,sem selur Gillette
rakvélabldd, en ad ségn hans hefur arleg avoxtun hlutabréfa fyrirteeksins verié ad
medaltali um 9,2%. Gunnar hefur aftur & moti augastad a hlutabréfum i bandariska
fyrirtaekinu Nike Inc. en brédir hans Kolskeggur hefur sagt ad Gunnar muni geta
tvofaldad hofudstélinn & um 6,7 ara fresti. Njall og Gunnar eetla ad leggja saman i
pukk en hafa ekki efni & ad kaupa hlutabréf nema i 6dru fyrirtaekinu. Njall spyr pvi
Gunnar hvada arlegu avoxtunar megi veenta a bréfum i Nike Inc. Gunnar spyr Njal a
moéti hversu langan tima taki fyrir hlutabréf i Proctor & Gamble ad tvofaldast (p.e.
midad vid forsendur um ad avoxtun i fortido sé 6rugg visbending um avoxtun i
framtid). Midad vio ofangreindar forsendur er rétt svar:

A) 9,2% avoxtun & bréfum Nike og 7,6 ar fyrir bréf P&G ad tvofaldast.
B) 8,2% avoxtun & bréfum Nike og 8,6 ar fyrir bréf P&G ad tvofaldast.
C) 10,7% avoxtun a bréfum Nike og 7,8 ar fyrir bréf P&G ad tvofaldast.
D) 10,2% avoxtun a bréfum Nike og 9,2 ar fyrir bréf P&G ad tvofaldast.
E) 11,0% avoxtun a bréfum Nike og 10,2 ar fyrir bréf P&G ad tvofaldast.

Spurning 6.

Hvad af eftirtdldu er rétt?

A) Studmannastilinn (e. momentum investing) stydst eingdngu vid upplysingar ar
taeknigreiningu.

B) Ardgreidslur og endurfjarfesting peirra hafa skipt miklu mali fyrir
heildaravoxtun fjarfestis i bandariskum hlutabréfum pegar I6ng timabil eru
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skodud.

C) Vaxtarfjarfestar (e. growth investors) leggja aherslu a ad fjarfesta i fyrirteekjum par
sem ardgreidslur eru ad vaxa hratt.

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

E) Pegar reett er um sjalfsupphafningarslagsiouna (e. self-attribution bias) er verid ad
visa til peirra hneigdar fjarfesta ad festa fé i verdbréfasjooum sem geta statad af
harri avoxtun i samanburdi vid samkeppnissjodi.

Spurning 7.
Hvad af eftirtéldu er rangt?

A) Fra hagnadi af s6lu hlutabréfa mega einstaklingar draga tap af sélu hlutabréfa
sem seld eru & sama ari.

B) Reynslugdgn af hlutabréfamdrkudum syna almennt ad pegar horft er yfir langt
timabil skiptir miklu mali vardandi pa avoxtun sem fjarfestir naer ef hann missir af
nokkrum af bestu dégunum, p.e. dogum par sem markadurinn haekkar.

C) Fra vaxtagjoldum dragast 8,5% af tekjuskattstofni

D) Avinningur dreifingar & mismunandi eignir/eignaflokka er einungis
fijarhagslegur.

E ) AlImennt séd er seljanleikadhaetta ekki radandi pattur i skuldabréfafjarfestingum.

Spurning 8.

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

A) Visit6lusjoadir, sem yfirleitt mida eignasamsetningu sina vid visitélur sem eru
vegnar eftir markadsverdmeeti, eiga ad jafnadi mjog mikio i stérum fyrirtaekjum par
sem audvelt er ad kaupa og selja mikid magn an pess ad hreyfa verd.

B) Litlar hreyfingar purfa ad 6dru jofnu ad vera & safninu.

C) Flestir visitélusjodir na nokkurn veginn ad fylgja viokomandi viomidunarvisitdlum
og pvi reka 6anaegadir vidskiptavinir fa mal & hendur rekstraradilum en slik mal
geta oft leitt til fjaratlata fyrir rekstraradila.

D) Markadskostnadur rekstraradila visitdlusjoda er miklu laegri par sem
litil ahersla er & ad auglysa avoxtun.

E) Visitblusjodir eru margir stérir og hafa i krafti steerdar og mikilla og tidra vidskipta
nad agaetum samningum vid fjarmalafyrirtaseki um poknanir vegna vidskipta
sinna.
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\ . hluti. Efnisspurningar (veegi 40%).

Spurning 1. (7%).

Laugardaginn 5. mai sidastlidinn for fram adalfundur Berkshire Hathaway en par
heldur Warren Buffett um styrido &samt Charlie Munger. Warren sagdi eitt sinn pegar
talid barst ad adferdum/adferdafraedi vid fjarfestingar ad “virdi og voxtur veeru
samvaxin um mjodmina” (“value and growth are joined at the hip”). Med pvi var hann
ao gefa i skyn ad i raun veeri ekki asteeda til ad lita & virdisfjarfestingar og
vaxtarfjarfestingar sem algerlega éskylda hluti/adferdir.

Fjallid um ofangreindar tveer adferdir og hver eru mikilveeg grundvallaratridi vio mat
fiarfestingakosta skv. adferdunum. Stydjid mal ykkar eftir fremsta megni med
deemi/deemum.

Fjallid stuttlega um hvad byr ad baki pessari skodun Buffett og hvernig hin geeti
endurspeglast i eignum Berkshire Hathaway (eda endurspeglast i eignum Berkshire
Hathaway eda hefur endurspeglast i eignum Berkshire Hathaway i gegnum tidina).

Spurning 3. (4%).

Utskyrid vel prjar slagsidur (biases) sem flokka ma sem villur i medhondlun
upplysinga (e. information processing errors) og hvada pydingu paer hafa fyrir
hegdun i fjarfestingum. Stydjid mal ykkar med daemi/deemum.

Spurning 3. (5%).

Reginald Kenneth Dwight hefur fylgst med hlutabréfamarkadinum/
verdbréfamarkadinum i gegnum arin og hefur oft velt fyrir sér og spurt sjalfan sig
hvad radi almennt malum vardandi arangur, hverjar séu uppsprettur avoxtunar ef svo
ma ad ordi komast. Raedid pessar hugleidingar Reginald, hvada alyktanir ma draga
af reynslunni og gerid skilmerkilega grein fyrir pydingu pessa fyrir
fiarfesta/einstaklinga i fjarfestingum.

Spurning 4. (2%).

Warren Buffett hefur sagt ad einstaklingar geti i raun ekki gert nema tvenns konar
mistok i (hlutabréfa) fjarfestingum. Utskyrid pau mistok/villur sem hann er ad visa til.
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Spurning 5. (12%).

Utskyrid vel, en stuttlega, eftirffarandi efnisatridi/hugtok (stydjid med deemum par sem
vid a). Hver lidur gildir 3%.

A. Ahaetta og likur samanborid vid afleidingar (m.a. med visan i Pascal’s Wager).

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

C. Motstraumsadferdin (e. contrarian investing), og hjaréhegdoun, félagslegur
sarsauki og afturhvarf til medaltalsins (e. reversion to the mean).

D. ,Mental accounting*, par med talid kosti og galla.

Spurning 6. (10%).

Hér ad nedan eru upplysingar sem notast skal vid i deeminu:

Fjolskylduhagir:

Geeflaug Gjukadottir er 45 ara gémul og byr & sveitasetrinu Sydri-Forki rétt fyrir utan
hofudborgina. Ad loknu studentsprofi starfadi hin i nokkur ar hja verktakafyrirteeki par
sem han m.a. keyrdi vorubil og styrdi um tima grofu. Gaeflaug s6dladi svo um og lét
drauminn reetast og for i virtan erlendan haskéla. Hun lauk ndmi baedi i fatahonnun
og voruhénnun. Eftir 6 ara ativist flutti han heim aftur ramlega pritug og for ad starfa
sem voruhoénnudur, fyrstu 3 arin sem sjalfsteedur verktaki en svo rédst hun til
fyrirteekis sem hefur haslad sér ageetan voll & erlendum morkudum. Arin sem han
starfadi sem sjalfstaedur verktaki voru frekar erfid, hin purfti ad skapa sér nafn i
faginu og byggja upp vidskiptatengsl. En hin nytti sér einnig menntun sina sem
fatahonnudur og hafdi oft seemilega tekjur af pvi ad hanna og sauma svokallada
.2arshatidarkjéla”. Eftir ad hun réd sig til fyrirtaekisins la leidin upp a vid og Geeflaug
hefur unnid ad mérgum skemmtilegum og krefjandi verkefnum. | gegnum tidina hafdi
Geeflaug ekki farid sér 6dslega a stefnumotamarkadinum en fyrir nokkrum arum hitti
han veenan mann, Ref Kjdéason, fyrir utan Hléllabata og stofnudu pau til
kunningsskapar sem sidan préadist i varanlegt samband og hjonaband. Gaeflaug og
Refur eiga tvo bérn saman sem eru 5 og 8 ara. Ref ma kalla heimshornaflakkara en
aour en pau kynntust var hann buinn ad fara vitt og breitt um heiminn med
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bakpokann sinn. Refur hefur ad mestu verid heimavinnandi sidustu 5 arin en hann
vinnur po vid leidsdgumennsku a sumrin og reynist vinnan honum téluverd uppgrip
enda vinnur hann ndnast myrkranna a milli vid leidségn. Hann er iprottakennari ad
mennt og kenndi iprottir i grunnskola i 19 ar og 4 ar i menntaskola. Refur er
dugnadarforkur, pykir hafa idnadarmannagen og hefur lagt drjiga hénd a plég vio ad
koma sveitasetrinu i gleesilegt horf. Hann er nokkrum arum eldri en Geeflaug og a tvo
bérn sem hann eignadist & sinum yngri a&rum. Bornin bua beaedi hja Refi og Geeflaugu
og stunda haskolanam hérlendis en baedi hyggja & framhaldsnam erlendis. bau
hjonin eru dkvedin i ad leggja sitt af mérkum til ad stydja pau eitthvad fjarhagslega i
peim efnum. Sydri-Forkur er stort og fallegt sveitasetur sem einhver lan hvila & en
pau eru ekki ha.

Peningalegar eignir eru pessar:

Peningalegur sparnadur peirra er i heild um 48 m.kr. ad markadsvirdi og skiptist
pannig:

Fronsk hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljéna islenskra krona i luxusvoruframleidandum
LVMH, steersta luxusvoruframleidanda i heimi.

Svissnesk hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljona islenskra kréna i neytendavérurisanum
Nestlé.

Donsk hlutabréf: Jafnvirdi 4 milljona islenskra kréna i lyfjafyrirteekinu Novo Nordisk,
oflugasta fyrirtaeki i heimi i s6lu og framleidslu a insulini.

pysk hlutabréf: Jafnvirdi 4 milljéna islenskra kréna i ipréttavoruframleidandanum
Adidas.

Bandarisk hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljona islenskra krona i flugvélaframleidandanum
Boeing og 2 milljéna islenskra kréna i efnisveitunni Netflix.

S-kérednsk hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljona kréna i hlutabréfasjod.

Brasilisk hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljona kréna i hlutabréfasjod

Seensk hlutabréf: Jafnvirdi 2 milljiona kréna i hlutabréfasjod.

Erlend skuldabréf: Jafnvirdi 4 milljona kréna i skuldabréfasjod sem fjarfestir i
donskum rikisskuldabréfum og jafnvirdi 2 milljéna krona sem fjarfestir i

havaxtaskuldabréfum (high-yield) pyskra fyrirteekja.

Innlend skuldabréf: 6 milljénir krona i skuldabréfasj6d sem fjarfestir i IGngum
rikisskuldabréfum.

Adrar fjarfestingar: Jafnvirdi 2 milljona kréna i kauphallarsjod sem fjarfestir i gulli og 1
milljén kréna i kauphallarsjod sem fjarfestir i landbanadarhravérum.

Skammtimainnlan/-innstaeda i banka: 280 pusund kronur
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Innlend hlutabréf: 3 milljonir i hlutabréfum i Marel og 3 milljonir kréna i Hogum.

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