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Préfnamer préftaka:

Namsgrein til proéfs:

Fjarfestingarferli: Radgj6f og skattamal (50%)

ATH. Prof i Fjarfestingarferlinu er tviskipt: Sja sérstakt préfblad vegna
Samvals verdbréfa og sjédastyringar (50%).

Profdagur: Midvikudagur, 6. mai 2009 Kl.:  17:00-21:00
Urlausnartimi: 4 Klst. Profbloo: 8 sidur (p.m.t. forsida)
Leyfileg hjalpargdgn: Oll gogn leyfd. Fartélvunotkun Fylgibldo: Engin

Oheimil.

Leidbeiningar:  Lestu spurningarnar vel adur en pa svarar, notadu oll leyfileg hjalpargégn og fardu
vandlega Vfir Urlausnir pinar adur en pu skilar peim inn. Ekki er setlast til ad proftakar,
lati kalla til umsjonarmann profs, en gera ma rad fyrir ad hann komi tvisvar & profstad,
a fyrstu og sidustu klukkustund préftima. Med préfstad er hér att vid auglystan proéfstad
verdbréfavioskiptaprofs, i Reykjavik.

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

SYNA BER SKILRIiKI VID UPPHAF PROFS.

ALLAR LAUSAR PROFARKIR SKULU TRYGGILEGA AUDKENNDAR MED PROFNUMERI PINU.

I LOK PROFS SKAL PROFBLAPI OG LAUSUM PROFORKUM SKILAD.

VANDABU FRAGANG.

GANGI PER VEL.
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| l. hluti. Krossaspurningar (veegi 18%)

Svaradu eftirfarandi krossaspurningum. Merktu vid bad svar sem bt telur RETTAST.
Adeins skal merkja vid einn lid i hverri spurningu. Allar spurningar vega jafnt (1,2%)
Ekki er dreqid nidur fyrir rong svor.

Spurning 1.

Reginald Kenneth Dwight reedir fjarfestingar vio sambylismann sinn David Furnish.
Reginald finnst koma til &lita ad kaupa hlutabréf i danska fyrirteekinu Novo Nordisk en
ad sbgn Reginald hefur sagan synt ad arleg medalavoxtun hlutabréfa fyrirteekisins
hefur verid 10,7%. David spyr Reginald hversu langan tima pad muni taka fyrir
fijarfestinguna ad tvofaldast midad vid pessar forsendur. Reginald segir ad timinn
verdi um:

A) 10,7 ar.
B) 6,7 ar.
C) 7,4 ar.
D) 8,3 ar.
E) 7,8 ar.

Spurning 2.
Hvad af eftirtéldu er rétt pegar um raedir hlutlausu leidina (index indexing)?:

A) Med hlutlausu leidinni er leitast vid ad timasetja markadinn.

B) Hlutlausa leidin tryggir ad timasetning hafi ekki ahrif a langtimaarangur.

C) Mikilveeg stod leidarinnar er ad markadurinn sé skilvirkur.

D) Takmdrkud markadséheetta er til stadar.

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

E) Reynslugdgn stydja ekki arangur hlutlausu leidina i samanburdi vid virku leidina
(active investing).

Spurning 3.
Hvad af eftirtdldu er rétt?:

A) Arangur langflestra verdbréfasafna er yfirleitt metinn & kvarda hlutfallslegrar
avoxtunar (relative return).

B) Pegar um reedir (heildar) markadsavoxtun, p.e. pa avoxtun sem er til skiptanna
fyrir alla fjarfesta sem hop, pa skiptir ekki mali i pvi sambandi hversu skilvirkir
markadir/viokomandi markadur er talinn vera.

C) Rannsoknir benda til ad einstaklingar leggi agéda og tap ad jofnu.

D) Fjarmalafyrirteeki & undir 6llum kringumstsedum ad lata vidskiptavini i té
radleggingar um verdbréfavidskipti.
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E) Pegar um raedir hlutabréfafjarfestingar er haegt ad taka mid af langtimameadaltélum
um avoxtun markadarins (t.d. meeldri med Gtbreiddri visitélu) pegar mat er lagt &
pa avoxtun sem deemigerdur einstaklingur hefur nad.

Spurning 4.

Almennt ma segja ad vaxtarfjarfestar leggi aherslu & hvar atvinnugrein
er stodd & aeviskeidi (life cycle) sinu en

motstraumsfjarfestar, byggi akvardanir sinar en virdisfjarfestar a hinni
svokolludu vigt (weighting maschine), og hafi afstodu og/en hlutlausir

fiarfestar (index investors) til skilvirkni markadar.

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

Spurning 5.

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

A) Rétt.
B) Rangt.

Spurning 6.

Gengi hlutabréfa i saenska fyrirteekinu SKF hefur laekkad Gr 110 SEK i um 90 SEK a
sidastlionum 12 manudum. Gengi félagsins for laegst i um 60 SEK sidastlidid haust.
Bjorn Borg keypti hlutabréf i félaginu fyrir réttum 12 manudum og var brugdid pegar
gengio leekkadi. Sem betur fer hefur gengid haekkad haegt og bitandi a undanférnum
manudum og Bjorn hefur einsett sér ad selja bréfin pegar hann verdur aftur a sléttu.
Um hvad raedir hja honum?:

A) Hjardhegoun (herding).

B) Endurhvarf til medaltalsins (reversion to the mean).
C) Haldreipi (anchoring).

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

E) Oftra & spar sérfreedinga.

Spurning 7.

Hvad af eftirtéldu er ekki rétt ?:
Préfnefnd verdbréfavidskipta: FORS-001 Bls. 3 af 8




A) Vaxtatekjur skerda ekki vaxtagjold vid utreikning vaxtabota.

B) Studmannastillinn (momentum investing) stydst eingdéngu vid upplysingar ur
teeknigreiningu.

C) A miklum 6vissutimum & fjarmalamorkudum eykst oft jakveed fylgni & milli
markada.

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

E) Séreignarsparnadur er ekki adfararhaefur.

Spurning 8.

Skortsoluhlutfall (short interest ratio) er maelikvardi sem sumir fjarfestar nota sem
hjalparteeki i fjarfestingum. | pvi samhengi getur hatt skortsoluhlutfall bent til pess ad:

A) Ovenjumikil og almenn eftirspurn hafi verid eftir hlutabréfum vidkomandi fyrirtaekis
og mikill skortur verid & bréfum.

B) Vidkomandi fyrirteeki hafi nylega aukid hlutafé sitt.

C) Visit6lusjodir hafi verid ad selja mikid af hlutabréfum i fyrirtaekinu.

D) Viokomandi fyrirteeki hafi nylega keypt eigin hlutabréf & markadi (stock buyback).

E) Ekkert af ofangreindu a vid.

Spurning 9.

Bandariska sjodafyrirteekid GMO adhyllist gamalgroin sjonarmid um virdisfjarfestingu
(value investing). Undanfarna manudi hefur fyrirteekid verid auka vio fjarfestingar
sinar i fyrirteekjum eins og Johnson & Johnson, Total og Novartis. Ef mid er tekid af
einni sterkustu stodinni sem sjonarmid virdisfjarfestingar hvilir & ma draga péa alyktun:

A) A0 fyrirtaekid telji ad i pvi arferdi sem nu rikir séu fjarfestingar i stérum
fyrirteekjum einna traustastar.

B) Ad vidbuid sé ad heilbrigdisgeirinn (Johnson & Johnson, Novartis) og orkugeirinn
(Total) heekki meira en adrir geirar & naestunni, enda hafi gefid mjog hressilega &
béatinn i pessum geirum.

C) A0 verulegur adskilnadur hafi ordid a milli verds hlutabréfa og innra veromaetis
(intrinsic value).

D) Ad hluthafahépur fyrirteekjanna samanstandi fyrst og fremst af fjarfestum sem
skipta ser litid af rekstri fyrirtaekjanna og pvi séu miklir moguleikar til hagraedingar
i rekstri.

E) Hér sé um aod raeda fyrirteeki i rekstri sem er tiltblulega 6hadur hagsveiflunni
(non-cyclical stocks) en fyrirteeki af peirri gerd eru nanast sjalfkrafa géd kaup.

Spurning 10.
Hvad af eftirtdldu er rétt?:
A) Einstaklingar meta (skilgreina) yfirleitt ahaettu med pvi ad horfa til sveifina og

tolulegra meelikvarda i pvi sambandi, t.d. stadalfraviks.
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B) Reynslugdgn syna ad hravorur sem eignaflokkur hafa haft mjog takmaorkud ahrif til
dreifingar ahaettu i blondudum eignaséfnum.

C) Heimilt er ad draga tap af s6lu hlutabréfa fra hagnadi af s6lu annarra hlutabréfa a
sama ari.

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

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

Spurning 11.

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

A) BoOkfeert virdi eigna er haegt og bitandi ad nalgast markadsverd.

B) Ardgreidslur eru haekkadar i takt vid ardgreidslustefnu sem rikt hefur i moérg ar.
C) Laust fé verdbréfasjoda er hatt.

D) Tekjur fyrirteekisins eru teknar ad heekka meira en & markadinum i heild.

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

Spurning 12.

Danski lifeyrissjédurinn ATP endurstillir (rebalance) verdbréfasafn sitt i mai & hverju
ari. Sjoafélagarnir Michael og Brian Laudrup telja ad na sé heldur betur asteeda til ad
vanda til endurstillingarinnar i ljosi adsteedna og slakrar avoxtunar undanfarid ar og
eetla ad fylgjast spenntir med adgerdum sjédsstjoranna. Sjodsstjorateymid hefur nu
haldid sinn arlega fund vegna pess eina verkefnis, ad endurstilla verdbréfasafnid. |
framhaldi af fundinum er gripid til eftirfarandi adgerda:

A) Veegi hlutabréfa, sem hefur farid hrattminnkandi vegna verdlaekkana, er minnkad
ennfrekar enda eru sjédsstjorarnir frekar trdadir & ad sumarid verdi dapurt og vilja
hinkra fram & haust og taka stdduna aftur. peir trda a ad pad sem stundum er haft
a ordi...”Sell in May and go away”.

B) Veegi hlutabréfa i peim londum sem eru mjog had hravoruutflutningi er minnkad
enda taka peir mark & spam um ennfrekadi leekkun & verdi hravara, s.s. oliu,
stéls, hveitis og kopars.

C) Veegi skuldabréfa er storaukid, einkum traustra skuldabréfa i dollar, enda spa
sjodsstjérarnir toluverdri haekkun dollars & naestu 6-12 manudum.

D) Veegi eignaflokka sem hafa haekkad i verdi er minnkad og veegi eignaflokka sem
hafa leekkad i verdi aukio.

E) Akvedid er ad leggjast frekar yfir nylega spa IMF um préun alpjodlegra
efnahagsmala og hvort ad breytinga sé ad veenta & stefnu Sedlabanka Evrépu i
peningamalum.
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Spurning 13.

| leidara islensks dagblads var fyrir nokkrum vikum vikid ad fjarfestingum
lifeyrissj6da. Par var m.a. spurt af hverju islenskir lifeyrissjodir hefou ekki att meira af
erlendum rikisskuldabréfum sem hefdu gefid prydisavoxtun, & kostnad annarra
eignaflokka sem hefdu leekkad. Ut fra sjonarmidum atferlisfiarmala, um hvad geeti
verio ad reeda pegar sjonarmid af pessi tagi eru sett fram?:

A) Ofurbjartsyni vid mat a framtidinni.

B) Nyjasta reynsla er ad fa of mikid veegi (recency bias).
C) "Eftir & ad hyggja” slagsidu (hindsight bias).

D) Vantru & spér sérfraedinga.

E) Tapsopol (loss aversion).

Spurning 14.

A fundi med nemendum Wharton vidskiptahaskoélans i Pennsylvaniu fyrir nokkrum
misserum sagdi kunnur fjarfestir ad einstaklingar geetu i raun ekki gert nema tvenns
konar mistok i (hlutabréfa) fjarfestingum; annars vegar ad kaupa rong
hlutabréf/hlutabréfasjédi og hins vegar ad kaupa og/eda selja a rongum tima. Stydja
paer kannanir sem gerdar hafa verid & hlutabréfamarkadi i Bandarikjunum af John C.
Bogle pessa speki fjarfestisins (p.e. ad fjarfestar geri a.m.k. pessi mistok)?:

A) Ja.

B) Nei.

Spurning 15.

Félagarnir Silvio Berlusconi og Michael Jackson byrjudu fyrir um ari ad fjarfesta i
hlutabréfum. Peir hafa haldid sig vid sina heimahaga og fjarfest a sama tima, sému
fjarhaed, prisvar sinnum. Forsendur er pessar:

italska hlutabréfavisitalan MIB visitalan (hér fjarfestir Berlusconi)

Gildi 1. april ‘08: 32513

Gildi 1. oktéber ‘08: 25681

Gildi 1. april ‘09: 16047

Gildi 29. april ‘09: 18905

Bandariska hlutabréfavisitalan S&P 500 (hér fjarfestir Jackson)

Gildi 1. april ‘08: 1370

Gildi 1. oktéber ‘08: 1161

Gildi 1. mars ‘09: 811

Gildi 29. april ‘09: 871
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Pegar einungis er horft til frammistédu safnanna hver hefur haft betur & pessu erfida
timabili pegar stadan er metin 29. april?:

A) Silvio Berlusconi.
B) Michael Jackson.

. hluti. Efnisspurningar (veegi 32%)

Spurning 1. (6%)

Utskyrid vel verklag fjarfesta sem adhyllast motstraumsadferd i fijarfestingum
(contrarian investing), 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.

Spurning 2. (8%)

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

Tjorvi Markan er 45 ara gamall. Hann bjé framan af aevi sinni i einu af Uthverfum
Reykjavikur. Ad loknu sveinsproéfi i husasmioi starfadi hann i nokkur &ar hja 6flugu
byggingafyrirteeki en afréd svo ad freista geefunnar. Um 10 ara skeid var hann
sjalfsteedur eins og sagt er og ték ymist ad sér verk upp & eigin spytur eda var med 2-
3 starfsmenn i lausamennsku med sér. Eftir “sjalfstaeeda” skeidid i
byggingabransanum sneri hann vid bladinu. Hann s& auglysingu fra bondakonu sem
auglysti eftir dugmiklum vinnumanni & myndarlegt byli i Tungunum. Tjorvi lét slag
standa og likadi strax vistin. Pegar fram lidu stundir felldu pau hugi saman og Tjorvi
bar upp bonordid uti & engjum i midjum slaetti. Buskapurinn hefur verid fengseell og
pau beett vid sig mjolkurkvéta og steekkad atihuds. Saudfjarreektin & baenum pykir
einnig eftirtektarverd og fallpungi dilka peirra hjona med pvi mesta sem pekkist. Tjorvi
og Brimhildur eiga ordid 3 bérn a aldrinum 3-7 ara.

Hvad vardar peningalegan sparnad peirra er hann nokkud drjugur enda eru pau
dugnadarfélk og frekar raddeildarsom p6é ad pau hafi meiri ahuga & saudofé en
sparifé. Brimhildi teemdist einnig arfur fyrir nokkrum arum eftir J6akim freenda sinn.
Peningalegur sparnadur peirra er i heild um 22 m.kr. ad markadsvirdi og skiptist
pannig:

pPysk hlutabréf: 6 milljonir sem skiptist jafnt a bilaframleidandann BMW,
ipréttavoruframleidandann Adidas, Siemens storfyrirteekid og efnaionadarfyrirtaekio
BASF.
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Saensk hlutabréf: 4 milljonir i hlutabréfasjodi.

Erlend skuldabréf: 3,0 milljonir i skuldabréfasj6d sem fjarfestir i traustum
bandariskum skuldabréfum (m.a. rikisskuldabréfum og skuldabréfum sveitarfélaga).

Innlend skuldabréf: 6,0 m.kr. i skuldabréfasjodi sem fjarfestir i rikisskuldabréfum.
Innlend hlutabréf: 3,0 milljénir i hlutabréfum i Marel.

Skammtimainnlan i banka: 250 pusund kr.

Spurning 3. (6%)

Sigurdur Fafnisbani hefur fylgst med hlutabréfamarkadinum i gegnum arin og hefur
oft velt fyrir sér hvad radi almennt malum vardandi arangur og hverjar séu
uppsprettur avoxtunar ef svo ma ad ordi komast. Raedid pessar hugleidingar
Sigurdar, hvada alyktanir ma draga af reynslunni og pydingu pessa fyrir Sigurd i
fjarfestingum.

Spurning 4. (12%)

Fjalladu & hnitmidadan hatt um ahrif fjarhagsstéou, fjarfestingartima,
markmida/tiigangs med fjarfestingu og hugleega afstédu fjarfestis til adheettu, &
aheettupol. Stydjio svar ykkar med stuttum deemum er varda einstakar
eignir/eignaflokka.
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