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Profnamer proftaka:

Namsgrein til profs: Fjarfestingarferli: Radgjof og skattamal (50%)

ATH. Préf i Fjarfestingarferlinu er tviskipt: Sj& sérstakt profblad
vegna Samval verdbréfa og sj6dastyring (50%)).

Profdagur: Midvikudagur, 5. mai 2010 Kl.: 17:00-21:00

Urlausnartimi: 4 Kist., heildarprof Profblod: 8 (p.m.t. forsioa)
Fjarfestingarferlinu

Leyfileg hjalpargdgn: Oll hjalpargogn leyfileg. Fylgibldao: Engin.
Fartdlvunotkun 6heimil.

Leidbeiningar: Lestu spurningarnar vel adur en pu svarar, notadu 6ll leyfileg hjalpargégn og fardu
vandlega yfir Grlausnir pinar &dur en pu skilar peim inn. Ekki er aetlast til ad
proftakar lati kalla til umsjonarmann préfs, en gera méa rad fyrir ad hann komi
tvisvar & profstad, a fyrstu og sidustu klukkustund préftima. Med profstad er hér att
vid auglystan profstad verdbréfavioskiptaprofs, i Reykjavik.

Krossaspurningum skal svarad & lausum préférkum, sem tryggilega skulu
merktar préfnameri pinu.

SYNA BER SKILRIKI VID UPPHAF PROFS.
ALLAR LAUSAR PROFARKIR SKULU TRYGGILEGA AUDKENNDAR MED PROFNUMERI biNU.

i LOK PROFS SKAL PROFBLABDI OG LAUSUM PROFORKUM SKILAD.

VANDABU FRAGANG.

GANGI bER VEL.
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1. hluti. Krossaspurningar (veegi 14%)

Svaradu eftirfarandi krossaspurningum. Merktu vid pad svar sem pu telur RETTAST. Adeins
skal merkja vio einn lid i hverri spurningu. Allar spurningar vega jafnt (1%0)
Ekki er dreqid niour fyrir réng svor.

Spurning 1.
Hvad af eftirtdldu er rétt?:

A) Studmannastilinn (momentum investing) stydst eingéngu vid upplysingar ar
teeknigreiningu.

B) Pegar visad er til jafnveegis (balance) i verdobréfaséfnum er att vid ad safnid sé
pannig uppbyggt ad 6veentar hreyfingar a verdi einstakra verdbréfa hafi litil &hrif &
heildarsafnid.

C) Métstraumsadferdin (contrarian investing) er afbrigdi af virdisadferdinni.

D) begar um raedir hlutabréfafjarfestingar er almennt séd haegt ad taka
mid af langtimamedaltdlum um avoxtun pegar lagt er mat & pa avoxtun
sem daemigerdur einstaklingur hefur nad.

E) Vaxtatekjur skerda vaxtagjold vid Gtreikning vaxtabéta.

Spurning 2.

Baldur og Konni eru ad raeda fjarfestingar sinar og bera peer saman. Baldur fjarfesti i
hlutabréfum i brasiliska oliufyrirteekinu Petrobras fyrir nokkrum arum en Konni i
hlutabréfum i Apple. Konni segist hafa tvéfaldad hofudstolinn & 8 arum en Baldur
segist hafa tvofaldad héfudstolinn & 11 arum. Arleg avoxtun hlutabréfanna hefur verid
um:

A) 11,0% & bréfum Petrobras en 16,0% a bréfum Apple.
B) 8,0% & bréfum Petrobras en 11,0% a bréfum Apple.
C) 6,5% & bréfum Petrobras en 9,0% a bréfum Apple.
D) 9,5% a bréfum Petrobras en 12,5% & bréfum Apple.
E) 10,5% & bréfum Petrobras en 13,5% & bréfum Apple.

Spurning 3.

Peirri gagnryni hefur verid beint ad studmannastilnum i fjarfestingum (momentum
investing) ad hann leidi til pess ad fjarfestar kaupi og selji & rongum tima (pvert &
markmid peirra fjarfesta sem beita adferdinni):

A) Rétt.
B) Rangt.
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Spurning 4.

Gengi hlutabréfa i finnska fyrirtaekinu Nokia hefur leekkad ur 15 evrum i 12 evrur &
sidastlionum tveimur vikum. Haesta gengi félagsins & undanfornum 12 manudum er
16,5 evrur en pad var i september 2009. Jorma Ollila keypti einmitt um paer mundir og
er nU brugdid pegar gengio hefur leekkad mikid & stuttum tima. Jorma hefur alltaf litid a
sig sem langtimafjarfesti en svo bregdast krosstré sem onnur tré og hann hefur verid
aod velta fyrir sér ad selja bréfin & naverandi gengi en finnur p6 ad pad muni reynast
honum erfitt. Um hvad raedir hja honum?:

A) Skortsélu (short selling).

B) Tapsopol (loss aversion).

C) Of mikil sjalfstraust (overconfidence).

D) Oftra & spar sérfraedinga.

E) "Eftir a ad hyggja” slagsidu (hindsight bias).

Spurning 5.
Hvao af eftirtdldu er ekki rétt?:

A) Séreignarsparnadur er ekki adfararhaefur.

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

C) Reynslugdgn syna ad hravorur sem eignaflokkur hafa jakveed ahrif til dreifingar
aheettu i blondudum eignasofnum.

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

E) Med virdisgildru (value trap) er verid ad visa til neikvaedrar prounar sem fjarfestur
vanmetur eda seér ekki fyrir m.t.t. vaentra tekjustrauma eda getu eignar til ad
skapa greidslustreymi til hluthafa.

Spurning 6.

Vid hvada adsteedur er liklegt ad hlutabréf i tilteknu fyrirtaeki fari ad vekja ahuga hja
studmanni (momentum investor)?:

A) Skortséluhlutfall fer adeins lsekkandi.

B) Skortsoluhlutfall (short interest ratio) fer adeins haekkandi.

C) Ardgreidslur er laekkad i pvi augnamidi ad fyrirtaekio hafi svigrum til pess ad kaupa
eigin bréf & markadi (stock buyback), p.e. ef akvordun skyldi verda tekin um slikt.

D) Gengi félagsins er oroio lagt.

E) Markadsstada fyrirteekisins er ad styrkjast sem birtist m.a. i pvi ad tekjur pess eru
farnar ad aukast meira a milli timabila en hja samkeppnisfyrirtaekjum.

Préofnefnd verdbréfavidskipta: FORS-001 Prent.: 6.7.2010 Bls. 3 af 8



Spurning 7.

Warren Buffett hefur sagt ad einstaklingar geti i raun ekki gert nema tvenns konar
mistok i (hlutabréfa) fiarfestingum; annars vegar ad kaupa réng
hlutabréf/hlutabréfasjodi og hins vegar ad kaupa og/eda selja & rongum tima. Stydja
paer kannanir sem gerdar hafa verid & hlutabréfamarkadi i Bandarikjunum pessa speki
(p.e. aod fjarfestar geri a.m.k. pessi mistok)?:

A) Ja.
B) Nei.

Spurning 8.

Keerustupario John Smith og Pocahontas raeda fjarfestingar. Pocahontas telur ad
fjarfestar vanmeti pau teekifeeri sem felist i hlutabréfum storra og stondugra fyrirteekja i
neytendavorugeiranum, t.d. Nestlé, Coca Cola, Unilever, Danone og Proctor &
Gamble. Gengi fyrirteekja i geiranum hafi ekki haekkad mikid a undanférnum arum og
ageet skilyrdi séu fyrir vexti, t.d. a hinum sisteekkandi neytendavérumérkudum i Kina
og Indlandi. Rekstur fyrirteekjanna sé tiltélulega 6hadur hagsveiflunni og fyrirtaekin hafi
forsendur til ad greida reglulega ut ard. Ef vextir fari almennt haekkandi & naestu arum
pa sé asteeda til ad eetla ad gengi hlutabréfa fyrirtaekja af pessari tegund muni halda
betur sj6 en gengi fyrirtaekja sem eru meira had hagsveiflunni (cyclical stocks).
Pochahontas telur ad rétti timinn til ad kaupa sé nuna enda geri flestir fjarfestar sér
ekki grein fyrir ad pad sé stutt i vaxtahaekkanir. John er ekki tilbuinn til ad fallast &
skodanir Pocahontas. Hann telur ad vaxtalsekkanir purfi ekki endilega ad vera sleemar
fyrir hlutabréfamarkadinn, vextir geti t.d. verid ad haekka vegna pess ad umsvif séu ad
aukast i efnahagslifi og pad pydi ad rekstur fyrirteekja sé almennt i bloma og tekjur og
hagnadur fyrirtaekja & hlutabréfamarkadinumi heild ad aukast. Og hvad sem
timasetningu vaxtahaekkana lidur pa megi treysta & ad verdid & hverjum tima
endurspegli ahrif peirra ad verulega eda 6llu leyti. John bendir unnustu sinni einnig a
ad han hafi ekki gert neina utreikninga & virdi rekstrar fyrirteekjanna i
neytendavorugeiranum en pad sé alltaf skynsamlegt ad gera til ad geta myndad sér
skodun a hversu skynsamleg kaup séu i hverju tilviki. Pessi aherslumunur hjénanna
ma segja ad lysi pvi ao:

A) Pochanontas er motstraumsfjarfestar en John vaxtarfjarfestir.

B) John telur ad fjarfestar ofmeti vaxtartaekifeerin i peim I6ndum sem Pocahontas
nefnir og reynslan syni ad ekki fari alltaf saman mikill hagvoxtur og mikill abati
hlutabréfaeigenda.

C) Pocahontas telur ad vaxtahaekkanir muni ekki haekka avoxtunarkrofu fiarfesta til
fyrirteekja i neytendavorugeira par sem rekstur peirra sé stédugur.

D) John er meiri talsmadur virdisfjarfestingar en Pocahontas og telur markadi vera
saemilega skilvirka.

E) Pocahontas hefur mikla tru & "endurhvarfi til medaltalsins” (reversion to the mean).
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Spurning 9.

Hér raedir um hlutabréfapyramidann; rikisskuldabréf eru i pyramidanum
en/og einkafjarmagnssjoadir, hlutabréfasjédur med stefnu sem byggir a ad eiga 20
evropsk storfyrirtaeki hverju sinni er i pyramidanum en/og skuldabréfasjodir
sem fjarfesta i skuldabréfum sem hafa frekar slakt lanshaefismat, hlutabréf eru yfirleitt

i pyramldanum en skuldabréf, adferdir sem byggja a timasetningu kaupa 0og
s6lu eru i pyramidanum og visitolusjodir i hlutabréfum eru i
pyramidanum en/og hlutabréf i traustustu bandarisku fyrirteekjunum:

A) nedar; ofar; nedar; a midprepi; i sama prepi

B) ofar; ofar; nedar; & midprepi; ofar

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

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

Spurning 10.

Almennt mé& segja ad motstraumsfjarfestar leggi aherslu a hvar

atvinnugrein er stodd & aeviskeidi (life cycle) sinu en vaxtarfjarfestar, byggi akvardanir

sinar en studmenn & hinni svokélludu ,atkveedavél” (voting maschine), og hafi
afstéou og/en hlutlausir fjarfestar (index investors) til skilvirkni markadar.

A) meiri; i rikari meeli; svipada
B) minni; i minni meeli; 6lika
C) minni; i rikari maeli; élika
D) minni; i rikari meeli; svipada
E) meiri; i minni meeli; 6lika

Spurning 11.

Studmenn (momentum investors) stydjast baedi vid grunngreiningu (fundamental
analysis) og teeknigreiningu (technical analysis) vio toku akvardana?:

A) Rétt.
B) Rangt.
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Spurning 12.
Hvad af eftirtdldu er rétt?:

A) Fjarfesting med hlutlausu leidinni (index investing) er aheaettulaus.

B) Pegar um raedir (heildar)markadsavoxtun, p.e. pa avoxtun sem er til skiptanna fyrir
fjarfesta sem hép, skiptir héfudmali i pvi sambandi hversu skilvirka vid teljum
markadi/viokomandi markad.

C) Reynslan synir ad fjarfestir geti almennt buist vio ad 7-10 ara eignarhaldstimi &
hlutabréfum eigi ad geta tryggt jAkvaeeda raunavoxtun af fjarfestingunni.

D) Reynslugdgn af hlutabréfamdérkudum syna almennt, ad pegar horft er yfir langt
timabil skiptir miklu mali vardandi pa avoxtun sem fjarfestir neer ef hann missir af
nokkrum af bestu dogunum, p.e. dégum par sem markadurinn haekkar.

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

Spurning 13.
Hvad af eftirtdldu er rétt?:

A) Métstraumsadferdin byggist einungis a fjarfestingu i fyrirteekjum par sem
markadsverd er lagt i hlutfalli vio bokfeert eigid fé.

B) Métstraumsadferdin i sinni upprunalegu mynd er skammtimaadferd.

C) A miklum 6vissu-og uppnamstimum & fijarmalamoérkudum eykst oft fylgni & milli
hlutabréfamarkada.

D) Almennt ma segja ad steerri hluti nlvirts sjédsstreymis sé neer i tima pegar um
reedir vaxtarfjarfestingu (growth investing) heldur en pegar um raedir
virdisfjarfestingu (value investing).

E) Almennt séd er seljanleikadhaetta radandi aheettupattur i skuldabréfafjarfestingum.

Spurning 14.

Motstraumsfjarfestar reida oft fram reynslugégn sem syna ad, ad jafnadi hafi nadst
bestur arangur med pvi ad fjarfesta i fyrirteekjum med lagt V/H hlutfall, 1&gt V/I hlutfall
og hatt ardgreidsluhlutfall (dividend yield). Ein meginskyring pessa er ad:

A) Bokfeerdar eignir fyrirtaekjanna sem um raedir eru vanmetnar.

B) Hinar hau ardgreidslur sem um raedir tryggja gdéda avoxtun.

C) Avoxtunarkrafa sem gerd er til fyrirtaekjanna er lsegri en almennt gerist.

D) Lagt V/H pydir ad navirdi framtidarsjodsstreymis er laegra en
markadsverdmeeti/verd a markadi.

E) Ekkert af ofangreindu er rétt.
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| II. hluti. Efnisspurningar (vaegi 36%)

Spurning 1. (5%)

Utskyri® vel verklag fijarfesta sem adhyllast virdisfjarfestingu i fjarfestingum (value
investing), hvernig peir bera sig ad vid fjarfestingar og hver eru mikilvaeg
grundvallaratridi vid mat fjarfestingarkosta og i fjarfestingum. Stydjid mal ykkar eftir
fremsta megni med deemi/deemum.

Spurning 2. (10%)

Utskyrid vel eftirfarandi hugtok eda efnisatridi (Stydjid med deemum/télulegum
deemum/myndum par sem vid &). Hver lidur gildir 2,5%:

A. Haldreipi (anchoring)
B. Medalkronu-kostnadaradferdin (dollar cost averaging) og "value averaging”
C. Hlutlausa leidin (index investing)

E. “Recency bias”

Spurning 3. (8%)

Fjalladu um eignasamsetningu eftirfarandi adila, kosti og galla og atridi sem skipta
mali i pvi sambandi. Gerdu tillégu ad endurbotum & eignasafni viokomandi. Gefdu paer
forsendur sem pua telur vanta, eda er naudsynlegt og/eda nytsamlegt ad hafa
upplysingar um, um leid og pu rokstydur svar pitt (ath. pu att ekki sérstaklega ad hafa i
huga skammtimahorfur a fjarmalamorkudum):

Ondolfur Seifsson er 49 ara gamall. Hann starfar sem verslunarstjéri i matvoruversiun
hja 6flugri matvorukedju. Ondolfur hefur syslad ymislegt um sevina. Hann er feeddur
og uppalinn & Akranesi og eins og titt er um Skagamenn var hann ageaetur
knattspyrnumadur. Um 9 ara skeid var hann atvinnumadur i fotbolta i Frakklandi og
Sviss en ferlinum lauk um pritugt og flutti hann pa heim til islands. Neestu arin toku vié
ymis storf, hann var haseti a fengseelu skipi hja HB Granda i nokkur ar, keyrdi ratu hjé
Sérleyfisbilum Seemundar Sigmundssonar og vann hja Vegagerdinni. Um fertugt tok
Ondolfur akvordun um ad flytja til Reykjavikur. Hann fékk strax vinnu hja
matvorukedjunni sem hann starfar nu hja og var fljott kominn i stddu verslunarstjora
enda mikill dugnadarforkur.

pegar Ondolfur kom til Reykjavikur keypti hann ageeta tveggja herbergja ibad i nylegri
blokk en ibud af peirri steerd dugdi honum vel par sem hann var a peim tima
einhleypur. bad breyttist po fljott pvi ad hann hitti fljétlega gedpruda hjukrunarkonu,
Ragnfridi Kodransdéttur,en fundum peirra bar fyrst saman pegar Ondélfur kom &
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slysadeild Landsspitalans til ad lata sauma saman skurd sem hann haféi hlotid a old-
boys eefingu. Ragnfridur er 7 arum yngri en Onddlfur og saman eiga pau tvo born, 6
og 8 ara. Ondolfur & auk pess 14 ara gamla dottur sem hann eignadist med konu sem
vann & sinum tima & bifreidaverkstaedinu hja Seemundi. Ondoélfur og Ragnfridur gengi
i hjonaband fyrir nokkrum arum en Onolfur hafdi setlad ad ganga i hjénaband pegar
Liverpool veeri buid ad vinna ensku deildarkeppnina en & endanum var hann ordinn
arkula vonar um ad pad gengi eftir og hann kvaentist Ragnfridi. Fjolskyldan byr i
fallegu radhusi i Grafarvogi sem ekki hvilir mikid a.

Peningalegur sparnadur peirra er mikill, pau hafa baedi verid dugleg i gegnum tidina
og ageetlega raddeildarsom. Einnig munadi mikid um ad Ragnfridur fékk stéran arf

eftir freenda sinn & Strondunum. Peningalegur sparnadur peirra er i heild um 29 m.kr.
ad markadsvirdi og skiptist pannig:

Fronsk og svissnesk hlutabréf: 8 milljonir sem skiptist jafnt & fronsku fyrirteekin LVMH
(lixusvorur) og L'Oreal (snyrtivorur) og svissnesku fyrirtaekin Novartis (lyf) og Nestlé
(matvorur)

Donsk hlutabréf: Jafnvirdi 2 milljdna krona i hlutabréfasjéoi

Bandarisk hlutabréf: Jafnvirdi 2,5 milljona krona i hlutabréfasjodi

Kinversk hlutabréf: Jafnvirdi 1 milljdnar kréna i hlutabréfasjod

Erlend skuldabréf: Jafnvirdi 4,0 milljona kréna i skuldabréfasjod sem fjarfestir i
norraenum rikisskuldabréfum

Innlend skuldabréf: 6,0 milljonir kréna i skuldabréfasjod sem fjarfestir i IGngum
rikisskuldabréfum

Innlend hlutabréf: 4,0 milljonir krona i hlutabréfum i Ossuri

Skammtimainnlan i banka; 300 pusund krénur

Aodrar fjarfestingar: Jafnvirdi 1,2 milljona krona i sj6di (kauphallarsjod) sem fjarfestir i
einhverjum hravoérum

Spurning 4. (13%)

Fjalladu um ahrif fjarhagsstdou, fjarfestingartima, markmida/tilgangs med fjarfestingu

og hugleega afst6du fjarfestis til ahaettu, a aheettupol. Stydjid svar ykkar med stuttum
deemum er varda einstakar eignir/eignaflokka.
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