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1. hluti. Krossaspurningar (veegi 10%)

Svaradu eftirfarandi _krossaspurningum. Adeins skal merkja vid einn lid i hverri spurningu.
Allar spurningar vega jafnt (1%). Ekki er dreqid nidur fyrir rong svor.

Spurning 1.
Hvao af eftirtdldu er rétt?:

A) Enginn edlismunur er a lifeyrissparnadi og 6drum tegundum sparnadar/eigna.

B) Reynslan synir ad fjarfestir geti almennt buist vid ad 6-10 &ra eignarhaldstimi eigi
ao geta tryggt jakveeda raunavoxtun af fjarfestingunni.

C) Fylgni & milli eignaflokka eykst oft & timum mikillar 6vissu.

D) Séreignarsparnadur er adfararhaefur.

E) Ardgreidslur og endurfjarfesting peirra hefur ekki skipt miklu mali fyrir
heildaravoxtun fjarfestis i bandariskum hlutabréfum pegar langt timabil er skodad.

Spurning 2.

Stjérnendur Yale haskadlasjédsins med David Swensen i broddi fylkingar hafa nad
goéoum arangri i gegnum tidina. Sjédurinn hefur farid étrodnari sl6dir i fjarfestingum en
margir sambeerilegir sjodir. AG mestu leyti hefur verid sneitt hja fjarfestingum a
préudum hlutabréfa- og skuldabréfamérkudum og sétt & mid éhefédbundnari
fjarfestinga og markada sem hafa pott i éskilvirkadi kantinum. Regluleg endurstilling
(rebalancing) hefur einnig verid hluti af eignastyringunni. Eins og adur horfir
misjafnlega um einstaka markadi og eignaflokka pegar kemur ad endurstillingunni.
Eftirfarandi eru atridi sem stjérnendur sjodsins eru ad taka afstddu til i peirri vinnu:

A) Veromeetir malmar (precious metals) eins og gull og silfur hafa haekkad mikio a
undanférnum arum poé ad heldur hafi gefid & batinn & sidustu manudum. Mikil
peningaprentun vida um heim hefur styrkt stjornendur sjédsins i peirri tra ad horfur
fyrir gull séu a.m.k. bjartar en meiri ovissa rikir um silfrid. Nidurstadan er ad gera
ekki neinar breytingar i peirri vissu ad markadurinn muni friskast aftur og verd a
gulli og silfri haekki.

B) Sjodurinn hefur fjarfest i reektunarlandi i Bandarikjunum sem hefur reynst vel a
undanférnum arum i peirri miklu uppsveiflu sem hefur verid & landbtnadi. I sumum
fylkjum hefur verd tvo-og prefaldast & faum arum. bPad er fatt sem bendir til annars
en ao verd geti haekkad afram og ad horfa verdi a hina miklu haekkun undanfarinna
ara i lengra samhengi, en verd a landi hafdi adur verid i aratuga langvarandi
leekkunarfasa pegar horft er a raunverd. Miklar haekkanir i kjolfar svo langrar
nidursveiflu purfi ekki ad koma a évart. Sjodurinn er p6 vidbuinn pvi ad verd geti
leekkad adeins pegar til skamms tima er litid en pad gildir einu par sjédurinn horfir
til mjog langs tima i fjarfestingum. Akvedid er ad gera ekki neitt ad sinni.

C) Fjarfestingar i hlutabréfum a nymérkudum hafa gengid upp og ofan & undanférnum
12 manudum. Nyjum moérkudum var beett i fjarfestingarstefnuna og hof sjédurinn
t.d. fjarfestingar i hlutabréfum a morkudum i N-Afriku, i Mid-Austurlondum og
Asiu. Arangurinn i N-Afriku og Mid-Austurléndum hefur verid agaetur en menn hafa
purft ad horfast i augu vid ad vera teknir i bakariid i Indlandi par sem lsekkanir hafa
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verid téluverdar pangad til alveg upp a sidkastio. Tekin er akvordun um ad minnka
eign sjédsins i Indlandi og vera i mikilli undirvigt par um sinn.

D) Hluti eigna sjodsins er i evropskum hlutabréfum, fyrst og fremst i steerri rikjum
Evropu. Spaensk hlutabréf i eigu sjodsins hafa laekkad toluvert i verdi pad sem af
er &ri. Tekin er 4kvoroun um ad selja 6ll spaensk hlutabréf i eigu sjédsins og kaupa
i stadinn hlutabréf i fyrirteekjum sem med einum eda 6drum heetti tengjast
landbunadi. Hér reedir t.d. um John Deere, Archer Daniels Midland, Syngenta,
Caterpillar og Yara International.

E) Ekkert af ofangreindu er rétt/a vio.

Spurning 3.

Hér raedir um "medalkronu-kostnadaradferdina” (dollar cost averaging). Lifeyrissjodur i
vexti (p.e langt er i ad mikid atstreymi byrji ar sjodnum vegna lifeyrisgreidsina) parf ad
fjarfesta reglulega og horfir i pvi sambandi til mjog langs tima. Jafnframt heldur hann
peim verdbréfum sem hann kaupir (buy and hold). Hvada verdpréun aetti, ad 6dru
Obreyttu, ad vera aeskilegust fyrir sjodinn, pegar horft er til allra nanustu framtidar?:

A) Timabil par sem verd breytist litid.

B) Timabil sem einkennast fyrst og fremst af verdlaekkunum.

C) Timabil par sem verd haekkar og avoxtun til skamms tima er pannig hamaorkud.

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

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

Spurning 4.
Hvad af eftirtéldu er rétt pegar um raedir hlutlausu leidina (index investing)?:

A) Mikilvaeg stod leidarinnar er ad markadurinn sé skilvirkur (efficient).

B) Takmorkud markadsaheetta er til stadar.

C) Hlutabréfatinsla (stock picking) er ad hluta til talin veenleg til arangurs.

D) Hlutlausa leidin pydir ad timasetning hefur ekki ahrif & arangur til langs tima.

E) Hun gefur kost a ad visitolusjédir taki "hlutlausa stédu” stédu gagnvart markadinum
og hafi hluta eigna sinna i lausu fé ef horfur pykja ekki gédar.
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Spurning 5.

Gengi hlutabréfa i spaenska stérbankanum Banco Santander hefur leekkad Gr 6 evrum
i 4,8 evrur & sidastlionum fjorum manudum. Gengi félagsins for laegst i um 4,60 evrur
fyrir nokkrum dégum. Lionel Messi keypti hlutabréf i félaginu fyrir fjorum manudum og
var brugdio pegar gengid leekkadi. Sem betur fer hefur gengid byrjad adeins ad haekka
a undanférnum dogum og Messi hefur einsett sér ad selja bréfin pegar hann verdur
aftur a sléttu. Um hvad reaedir hja honum?:

A) Eftirsja (regret).

B) Endurhvarf til medaltalsins (reversion to the mean).
C) Oftra & spar sérfraedinga.

D) "Eftir @ ad hyggja” slagsidu (hindsight bias).

E) Haldreipi (anchoring).

Spurning 6.
Hvao af eftirtdldu er ekki rétt?:

A) Hluti af tekjuskattstofni einstaklinga/hjona dregst fra vaxtagjéldum.

B) Fjarmagnstekjuskattur er lagour & heildarvaxtatekjur an fradréattar vaxtagjalda.

C) Yfirleitt er (p.e. hefur verid) mikil fylgni milli verds fasteigna annars vegar og
hlutabréfaverds og skuldabréfaverds hins vegar.

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

F) Arangur flestra verdbréfasafna/verdbréfasjoda er yfirleitt metin & kvarda
hlutfallslegrar avoxtunar(relative return).

Spurning 7.

Bandariska sjodafyrirteekio First Eagle Funds adhyllist gamalgréin sjdnarmio um
virdisfjarfestingu (value investing). Undanfarna manudi hefur fyrirteekid verid ad auka
vio fjarfestingar sinar i fyrirteekjum eins og Nestlé, Proctor & Gamble og Unilever. Ef
mid er tekid af einni sterkustu stodinni sem sjonarmid virdisfjarfestingar hvilir & ma
draga pa alyktun ad:

A) Fyrirteekio telji ad i pvi arferdi sem na rikir séu fjarfestingar i storum fyrirtaekjum
med traust og pekkt vorumerki einna traustastar.

B) Vidbuio sé ad matveelageirinn, sem framangreind fyrirtaeki tilheyra, haekki meira en
adrir geirar & naestunni, enda spurn eftir matveelum ad aukast pessi misserin.

C) Verulegur adskilnadur hafi ordid a milli verds hlutabréfa og innra veromeetis.

D) Nokkud hefur verid um sameiningar medal minni fyrirteekja i atvinnugreininni en nu
séu horfur a ad steerri fyrirteeki taki ad sameinast til ad geta tekist & vid
samkeppnina af enn meiri krafti.

E) Hér sé um ad raeda fyrirteeki med rekstur sem er tiltdlulega 6hadur hagsveiflunni
(non- cyclical stocks) en fyrirteeki af peirri gerd séu yfirleitt géd kaup.
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Spurning 8.

Jarlinn af Greystoke, John Clayton, reedir fjarfestingar vid unnustu sina Jane Porter.
John vill kaupa hlutabréf i sudur-kéreanska fyrirteekinu Samsung en ad ségn hans
hefur arleg avoxtun hlutabréfa fyrirteeksins ad medaltali verid 9,2%. Jane hefur aftur a
moti augastad a hlutabréfum i danska fyrirteekinu Novo-Nordisk en vinur hennar,
Edgar Rice Burrougs, hefur sagt ad Jane muni geta tvofaldad héfudstolinn a 7,5 ara
fresti.

Pario hefur ekki efni & ad kaupa hlutabréf nema i 6dru fyrirtaeekinu og John spyr pvi
Jane hvada arlegu avoxtunar megi vaenta & bréfum i Novo-Nordisk. Jane spyr John a
moti hversu langan tima taki fyrir hlutabréf i Samsung ad tvofaldast (p.e. midad vio
forsendur um ad avoxtun i fortid sé 6rugg visbending um avoxtun i framtid). Midad vid
ofangreindar forsendur er rétt svar:

A) 9,2% avoxtun a bréfum Novo-Nordisk og 7,5 ar fyrir bréf Samsung ad tvofaldast.
B) 7,5% &voxtun a bréfum Novo-Nordisk og 9,2 ar fyrir bréf Samsung ad tvofaldst.
C) 10,5% avoxtun & bréfum Novo-Nordisk og 9,2 ar fyrir bréf Samsung ad tvofaldast.
D) 9,6% avoxtun a bréfum Novo Nordisk og 7,8 ar fyrir bréf Samsung ad tvofaldast.
E) 10,5% avoxtun a bréfum Novo-Nordisk og 7,5 ar fyrir bréf Samsung ad tvofaldast.

Spurning 9.

Hjénin Bonnie Parker og Clyde Barrow raeda fjarfestingar. Bonnie telur ad bandariski
sedlabankinn muni laekka vexti enn frekar og gripa til frekari adgerda til ad 6rva
efnahagslifid, og fair hafi séd hversu gott kauptaekifaeri sé i hlutabréfum fyrirteekja sem
eru mjog had hagsveiflunni (cyclical stocks). Hér reedi t.d. um hlutabréf i fyrirteekjum
sem tengjast bygginga-og hdsnaedisgeiranum en pessir geirar hafa verio med béggum
hildar undanfarin ar. Pau purfi ad nyta sér petta sem fyrst og kaupa riflega adur en
adrir komi auga & petta teekifeeri og verdid taki ad haekka. Sjénarmid Clyde er aftur &
moti ad petta geti nu verid nokkurri 6vissu had og pau eigi ad halda sinu striki eins og
undanfarin ar og ekki vera ad gera upp & milli atvinnugreina/fyrirteekja né radstafa
miklu meiri flarmunum en venjulega. Pessi aherslumunur hjdbnanna méa segja ad lysi
pvi ad:

A) Clyde hefur meiri tra & pvi en Bonnie ad rétt timasetning skipti mali vio fjarfestingar
i hlutabréfum.

B) Clyde telur markadi vera skilvirkari en Bonnie og hun er i adra rondina
studmadur (momentum investor).

C) Clyde horfir meira & virdi fyrirtaekis heldur en gengis/verds & markadi, en pessu er
ofugt farid hja Bonnie.

D) Clyde hefur meiri tri & ad vali verdbréfa (security selection) heldur en Bonnie og
telur einfaldlega ad hun sé ad vedja & rangan hest.

E) Clyde telur ad frekari vaxtalaekkanir muni ekki 6rva efnahagslifid og gengi peirra
fyrirtaekja sem Bonnie raedir um geti vart haekkad.
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Spurning 10.
Hvao af eftirtdldu er ekki rétt?:

A) Tekjur starfsmanns af kaupum & hlutabréfum samkvaemt kauprétti eru
ymist skattlagdar i almennu skattprepi tekjuskatts eda sem fjarmagnstekjur.

B) Almennt s€d er vaxtaaheetta (interest rate risk) radandi aheaettupattur i
skuldabréfafjarfestingum.

C) begar um reedir (heildar) markadsavoxtun, p.e. pa avoxtun sem er til skiptanna fyrir
fiarfesta sem hép, skiptir ekki mali i pvi sambandi hversu skilvirka
menn telja markadi/viokomandi markad.

D) Vid akvordun audlegdarskattstofns eru hlutabréf i félogum sem skrad eru i kaupholl
talin fram a markadsvirdi.

E) bPegar visad er til jafnveegis (balance) i verobréfaséfnum er att vid ad jafnveegi sé a
milli verdlagningar hlutabréfa og skuldabréfa.
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| . hluti. Efnisspurningar (veegi 40%)

Spurning 1. (7%)

A) (5%). Hinn nafntogadi fjarfestir Peter Lynch skiptir i bdk sinni “One Up on Wall
Street” hlutabréfum i sex flokka. Einn flokkanna, og sem var i uppahaldi hja
Peter, er “The Fast Growers”, p.e. fyrirteeki sem eru ad vaxa mikid. Peter taldi
ao pegar lukkan veeri med ménnum & pessum vigstddvum veeri petta land
“10-40 hafnanna”; par veeri heegt ad tifalda og allt upp i fjorutiufalda
upphaflega fjarfestingu.

Utskyrid vel verklag fjarfesta af ofangreindu tagi, hvernig peir bera sig ad vid
fjarfestingar og hver eru mikilveeg grundvallaratridi vid mat fjarfestingarkosta
og i fjarfestingum. Stydjid mal ykkar eftir fremsta megni med deemi/deemum.

B) (2%). Peter sagdi einnig eitt sinn eitthvad a pa leid ad ef hann geeti fordast eitthvad
eitt hlutafélag, pa vaeri pad “heitasta” hlutafélagid i “heitustu” atvinnugreininni,
hlutafélagid sem feer jakveedustu umfjollunina, t.d. hja greiningaradilum og i
fijolmidlum, hlutafélagid sem fjarfestir heyrir um i vinnurdtunni eda i lestinni....

Fjallid i stuttu mali um pa adferd i fjarfestingum sem Peter er ad benda
monnum & ad varast.

Spurning 2. (5%)

Utskyrid prjar slagsidur (biases) sem flokka ma sem leerdémstakmarkanir (“limits to
learning) og hvada pydingu peaer hafa fyrir hegdun i fjarfestingum. Stydjid mal ykkar
eftir fremsta megni med deemi/deemum.

Spurning 3. (3%)

Fraendurnir George Clooney og Wayne Rooney hafa fra pvi i sumarbyrjun 2011
fiarfest i hlutabréfum. George hefur fjarfest & hlutabréfamarkadi a italiu en Wayne i
pyskum hlutabréfum. beir hafa fjarfest fjorum sinnum, andvirdi peninganna sem peir fa
fra auglysingasamningum sinum, 350 pus. kr. i hvert skipti. Forsendur eru pessar:

FTSE MIB A italiu

Gildi 1. juni 11 20.866
Gildi 1. sept. 11 15.679
Gildi 1. des. '11 15.244
Gildi 1. mars ’12 16.830

Gildi 27. april’12 14.448
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DAX hlutabréfavisitalan i bPyskalandi

Gildi 1. juni’11 7.217
Gildi 1. sept. 11 5.730
Gildi 1. des. 11 6.035
Gildi 1. mars ’12 6.470

Gildi 27. april’'12  6.801

Hvert er verdmaeti hlutabréfaeignar peirra freenda pann 27. april?: (2%)

A) George:

B) Wayne:

NuU er gert rao fyrir ad George hafi i upphafi einnig sett sér markmid um ad safnido hans
myndi vaxa i 400 pus. kr. 1. sept. 11 (p.e. &dur en 350. pus.kr. er beett vid) og 800
pus. kr. 1 .des. '11. (p.e. &dur en 350 pus.kr. er beett vid). Hvada fjarheed, ef einhverja,
hefdi hann samanlagt purft ad baeta vid 350 pus. kronurnar sem fjarfestar eru i pessi
tvo skipti? (1%):

Spurning 4. (8%)

Utskyrid vel, en stuttlega, eftirffarandi efnisatridi/hugtok (Stydjid med deemum par sem
vid &). Hver lidur gildir 2%:

A. Prospect theory.
B. Mental accounting.
C. Rammi vidfangsefna (framing) og ahaettu.

D. Timasetningu markadar (market timing) sem uppsprettu avoxtunar.
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Spurning 4. (13%)

Fjalladu um eignasamsetningu eftirffarandi adila, kosti og galla og atridi sem skipta
mali i pvi sambandi. Gerdu tillogu ad endurbotum a eignasafni viokomandi. Gefou peer
forsendur sem pu telur vanta, eda er naudsynlegt og/eda nytsamlegt ad hafa
upplysingar um, um leid og pu rokstydur svar pitt (ath. pa att ekki sérstaklega ad hafa i
huga skammtimahorfur & fjarmalamdérkudum eda peer takmarkanir sem na eru i gildi
hérlendis vardandi fjarfestingar i erlendum verdbréfum):

KoK6 Osvifursdottir er 49 ara géomul. Han hefur gert vidreist um aevina. Ad loknu
idnnami starfadi hun i fjogur ar sem teekniteiknari en hleypti svo heimdraganum og for
i framhaldsnam erlendis. Naestu fjogur arin stundadi hin nam i fatahonnun og stjérnun
tiskuhdsa vid virta skéla i Paris og Milan6. Ad nami loknu vann han sjélfsteett og tok
ad sér smeerri verkefni fyrir ymsa adila og vann markvisst ad pvi ad afla sér
fiolbreyttrar reynslu og skapa sér nafn i pvi augnamidi ad f4 fasta vinnu vid eitt af stéru
tiskuhGsunum. Aaetlanir gengu eftir en eftir prji ar i “harkinu” var han rédin sem
hénnudur hja Givency. Eftir prja &r i starfi a peim bee, vid gédan ordstir, var henni
bodid starf hja Christian Dior en kveikjan ad pvi var ad K6ko hafai fyrir tilviljun hitt
Bernard Arnault adaleiganda Dior & malverkasyningu i Paris par sem m.a. var verid
ad syna verk Errés. KOko starfadi naestu fjogur arin hja Dior en pegar hun fékk bod um
starf hja Chanel gat han ekki hafnad pvi. Pad var mikio taekifeeri ad fa ad hluti af teymi
Karl Lagerfeld adalhénnudar hja Chanel. Arin hja Chanel urdu tiu og par gat KOko sér
gott ord fyrir ad vera 6hreedd vid ad fara nyjar leidir i hdnnun. Fyrir teepum tiu arum
urdu aftur kaflaskipti hja Koko. Han tok akvérdun um ad flytja fra heimsborginni Paris
og i Mosfellsbae, sem Kokoé hafdi alltaf pekkt sem Mosfellssveit. Undanfari pess var ad
han hafdi farid i sjo daga ferd um halendi islands med Ferdaskrifstofunni Sunnu. bar
var leioségumadur Gunnar nokkur Hamundason. Vel for a med peim Koké og
Gunnari. begar ratan kemur nidur & BSI spyr Gunnar Koko hvort ad hin sé
tilleidanlega til ad fara saman med honum i bid. Kéko tekur vel i pessa hugmynd
Gunnars. Han hafdi sidast farid i islenskt kvikmyndahus i Hafnarbié og séd Sound of
Music. Nokkrum manudum seinna hafa pau latid pussa sig saman og Koké hefur
tilkynnt vinnuveitendum sinum hja Chanel ad hin sé & heimleid til islands. Gunnar var
aod ganga i hjonaband i annad sinn, hann hafoi skilid vid fyrrverandi konu sina
Hallgerai fyrir aratug. Hann er hardduglegur, ljodmeeltur, gédur fimleikamadur,
Urreedagodur og heldur mikid upp a Bee Gees. Gunnar er ipréttakennari ad mennt og
kenndi iprottir i grunnskoéla i 15 ar. Hann tok sér svo launalaust leyfi til ad ljuka nami i
leidsdgumennsku. Ekkert vard af pvi ad hann snéri aftur til kennslustarfa heldur sneri
hann sér ad leidségumennsku og starfadi einnig sjalfsteett vid einkapjalfun, og pa
einkum yfir vetrarmanudina enda mest ad gera i leidsségumennskunni yfir sumarid.
Ko6ko og Gunnar eiga prja boérn & aldrinum 7-10 &ra. bau bla i radhusi i
Mosfellsbaenum par sem Koko hefur jafnframt smavinnuadstédu. Hlsnaedid er i minna
lagi og pau hafa hug & ad steekka vid sig innan 5 ara. Gunnar hefur haldid sinu striki
og vinnur vid leidségumennsku og einkapjalfun. Kéko vinnur mikid heima vid
fatahonnunina. Gunnar & tvo born af fyrra hjonabandi sem eru & 21 og 23 ara gomul.
Pau stunda haskolandm hérlends en baedi hyggja a framhaldsnam erlendis. Gunnar
er akvedinn i ad leggja sitt af morkum til ad stydja pau eitthvad fjarhagslega i peim
efnum.
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Peningalegur sparnadur K6ko og Gunnars er mjog mikill, pau hafa baedi verid dugleg
i gegnum tidina og K6ko var sannast sagna med mjog ha laun pegar han starfadi hja
Chanel. Og Gunnar hlut i j6rdinni Hlidarenda i Fljotshlid og er s& hlutur metinn & 12-
15 m.kr. Peningalegur sparnadur peirra er i heild um 45 m.kr. ad markadsvirdi og
skiptist pannig:

Fronsk: 7 milljonir islenskra kréna i laxusvorufyrirteekinu LVMH.

Svissnesk hlutabréf: 5 milljonir islenskra krona i laxusvorufyrirteekinu Richmont.

pysk hlutabréf: 2 milljonir islenskra kréna i Adidas og 2 milljénir islenskra krona i
Puma.

Norraen hlutabréf: Jafnvirdi 3 milljona krona i hlutabréfasjod.

Japonsk hlutabréf: Jafnvirdi 2 milljiona kréna i hlutabréfasjod.

Erlend skuldabréf: Jafnvirdi 4 milljdna kréna i skuldabréfasjod sem fjarfestir i
norreenum rikisskuldabréfum og jafnvirdi 2 milljona kréna sem fjarfestir i bandariskum

havaxtaskuldabréfum (high-yield) fyrirtaekja.

Innlend skuldabréf: 7 milljénir krona i skuldabréfasjéd sem fjarfestir i stuttum og
medallongum rikisskuldabréfum. 500 pus. kr. i sj6d sem fjarfestir i rikisvixlum.

Innlend hlutabréf: 5 milljénir kréna i hlutabréfum i Marel og 250 pus.kr. i Icelandair
Adrar fjarfestingar: Jafnvirdi 5 milljona krona i kauphallarsjod sem fjarfestir i
landbunadarhravérum.

Spurning 6. (4%)

Fjalladu um &hrif hugleegrar afstodu fjarfestis til ahasettu & dheettupol. Stydjid svar ykkar
med deemum er varda einstakar eignir/eignaflokka.
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