PROF | VERDBREFAVIDSKIPTUM
3. HLUTI

Profblao 1 af 3

Profnamer proftaka:

Namsagrein til profs: Helstu tegundir verdbréfa: Hlutabréf (40%)

ATH. Prof i helstu tegundum verdbréfa er priskipt: Sja sérstok préofblod
vegna Skuldabréfa (40%) og Afleidna og gjaldeyris (20%).

Profdagur: Midvikudagur, 4. mai 2011 KIl.:  17:00-21:00
Urlausnartimi: Alls 4 Klst., allt préfid Profbloo: 6 (p.m.t. forsioa)
Leyfileg hjalpargogn: Fylgibléd:  Engin.

Oll gogn leyfileg, p.m.t.
reiknivélar sem hafa textaminni
og/eda haegt er ad forrita.
Fartélvunotkun 6heimil.

Leidbeiningar: Lestu spurningarnar vel adur en pu svarar, notadu 6ll leyfileg hjalpargégn og faréu
vandlega yfir Grlausnir pinar adur en pua skilar peim inn. Veegi einstakra spurninga af
heildarpréfinu sést vid hverja spurningu, asamt asetludum tima fyrir hverja spurningu.

Geetio pess ad fara vel med takmarkadan tima ykkar.  Hafido svor vid
ritgerdarspurningum stutt og hnitmidud, pannig ad lykilatridi og rékstudningur komi
skyrt fram. Hafid i huga i ritgerdarspurningum ad visa til skilgreininga & formulum par
sem pad a vid, forsendur og einstakar breytur i formalum, hvernig peer eru notadar,
0g atridi sem parf ad vara sig a eda hafa parf sérstaklega i huga vid notkun peirra. |
krossaspurningum er EKKI dregid fra fyrir rangt svar og adeins eitt svar er rétt.

Ykkur er eindregid radlagt ad syna alla Gtreikninga. Ef pid teljid forsendur vanta skulio
bid gefa ykkur naudsynlegar forsendur og geta pess sérstaklega. Hafid i huga ad
Oleesileqg skrift getur valdid pvi ad ekki sé haegt ad gefa einkunn fyrir svar, jafnvel pott
svarid kunni ad vera rétt.

Ekki er aetlast til ad proftakar lati kalla til umsjonarmann profs, en gera ma rad fyrir ad
hann komi tvisvar & profstad, a fyrstu og sidustu klukkustund proftima. Med proéfstad
er hér att vid auglystan profstad verdbréfavioskiptaprofs, i Reykjavik.

SYNA BER SKILRIKI VID UPPHAF PROFS.

ALLAR LAUSAR PROFARKIR SKULU TRYGGILEGA AUDKENNDAR MED PROFNUMERI PIiNU.

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

GANGI PER VEL.
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Krossaspurningar 12%

Hver krossaspurning hefur 0,75% veaqi af heildarpréfi i helstu tequndum verdbréfa (alls

12%).

(Alls 28 minutur, eda teepar 2 minatur & spurningu).

Setjid skilmerkilega hring/kross um/vid rétt svar. EkKki er dregid fra fyrir rangt svar

1. Hver eftirtalinna fullyrdinga lysir BEST verdmati hlutabréfa?

a)
b)
c)
d)

Heppilegast er ad notast eingéngu vid eina adferd, sem fellur vel ad fyrirteekinu sem

verid er ad verometa.
/Eskilegt er ad beita fleiri en einni veromatsadferd samtimis til ad komast ad bestu

nidurstddu um virdi fyrirtaekis.

Sjodstreymisgreining er adferd sem gefur alltaf réttustu nidurstédu og hefur enga
oOkosti.

Allar veromatsadferdir gefa alltaf sému nidurstodu séu sému forsendur notadar, og pvi
skiptir engu mali hvada adferd er beitt.

2. Hvada adgerdir eru OLIKLEGASTAR til ad auka verdmaeti fyrirtaekja
a) auka ardsemi fjarfestinga med lengri liftima og meiri vexti
b) fjarfestingarstarfsemi verdi virkari pattur i rekstri
c) fjolga umhverfisveenum og sidferdilega dbyrgum fjarfestingum
d) binda sem minnst fjarmagn i rekstrinum

3. Hvada fullyrding um grunngreiningu er RONG ?

a)
b)

c)
d)

Mikilveegt er ad skoda fréttir af fyrirteekinu sidustu arin

Grunngreining eykur skilning greiningaradilans & fyrirteekinu og hjélpar til vid ad bua
til afkomuspar

Vondud grunngreining synir jafnan mogulegar sveiflur og préun & fjarhagskennitalna
fyrirteekis

Grunngreining er adferdafraedi sem tryggir réttustu veromatsniourstodu

4. Hvada veromatsadferd atti ad 6llu jofnu ad gefa MINNST fravik/skekkjumdrk
(verabil fra miogildi)?

a)

Frjalst sjoostreymi (FCF) ad loknum fravikagreiningum

b) Ardgreidslulikan sem byggir & endurskodudum rauntélum

c)

Veromatskennitolur t.d. VV/H eftir skatt

d) Allar verdmatsadferdir hafa um 10-15% verdbil fra réttu verdmati
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5. Hvada setning lysir RETTAST kostnadi eiginfjar (K.) ?

a) Kostnadur eiginfjar (K.) er kostnadur vio skraningu hlutabréfa i kauphdll

b) Kostnadur eiginfjar (K.) er kostnadur vegna ardgreidsina, sem feerist ekki i rekstrarreikning
heldur i gegnum eiginfjarreikning

¢) Kostnadur eiginfjar (K¢) er fundinn Gt fra kostnadi skulda ad vidbeettu ahaettudlagi s.s.
fyrirteekjadlagi, smaedaralagi oph

d) Kostnadur eiginfjar (K.) er fundinn ut fra CAPM likaninu og byggir & dhettu, dhaettulausum
voxtum og ardsemi hlutabréfamarkadarins

e) lidir a—d lysa EKKI kostnadi eiginfjar

6. Hver eftirtalinna fullyrdinga vardandi sjodstreymislikon (e. FCF) er RETT ?
a) Breyting & WACC hefur naer engin ahrif & veromeeti félaga
b) Samkveemt FCF adferdinni ryra fjarfestingar i fastafjarmunum virdi félags
¢) [umbreytingu rekstrarreiknings i frjalst sjodstreymi parf ekki ad reikna skatta upp &
nytt
d) Eini munurinn & EBITDA og FCF er fjarbinding i hreinum veltufjarmunum
(rekstrarfjarmunum)

7. Hvad af nedantdldu er EKKI hluti af markadsgreiningu hlutabréfamarkadarins?
a) Neysla og fjarfestingar.
b) Adrir fjarfestingarkostir og girun.
c) Frambod og eftirspurn.
d) Seljanleiki og afleidustodur.

8. Hvad er EKKI einn af HELSTU ahrifapattum a verd hlutabréfa?
a) EBITDA
b) WACC
c) veentingar um afkomu fyrirteekja & naestu arum
d) Afleidur

9. Hvert eftirfarandi form fyrirtekja etti ad jafnadi ad vera hlutfallslega HAEST
verdlagt:

a) Opid skrad almenningshlutafélag.

b) Stort 6skrad einkafyrirtaki.

c) B-deild 6skréds samvinnufélags.

d) Samlagsfélag.

10. “Going concern” (i. Aframhaldandi rekstrarhzefi) forsendan i sjodstreymislikonum visar til
pess ad:

a) fyrirteekid mun halda starfsemi a&fram um 6komna tid og pvi er allt framtidarsjodstreymi Gt i pad
6endanlega nuvirt

b) fyrirteekid er ennpa med jakveett eiginfjarhlutfall pratt fyrir rekstrarerfidleika og pvi er haegt ad
verdmeta pad

c) stefnt er ad pvi ad reyna ad halda rekstri fyrirteekisins afram pratt fyrir yfirstandandi timabundna
rekstrarerfidleika

d) virdi hlutabréfa fyrirtekisins er jakveett og pvi fer pad ekki i fjarhagslega endurskipulagningu

e) ekkert ofangreint (a — d) & vid um going concern
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11. Hver eftirfarandi fullyrdinga um verdmatskennitolur er SIST rétt

a) Hugmyndafreedi veromatskennitalna byggir & eigin verdgildi (e. intrinsic value)
b) Kennitdlur eru réttilegast notadar til ad syna sdgulega préun eda veentigildi

¢) Fyrstu nidurstddu ar verdmatskennitolu eetti ad taka med fyrirvara

d) Naudsynlegt er ad skoda verdmatskennitolur at fra sdgulegu samhengi

12. Hvad lysir ardgreidsluadferdinni (e. dividend discount model) RETTILEGAST ?
a) Ardgreidsluadferdin er ein af helstu verdmatskennitdlunum sem greiningaradilar nota
b) Ardgreidsluadferdin tilheyrir Top-down adferdunum
c) Adgreidsluadferdin tilheyrir adferd hagreens virdisauka (e. residual income)
d) Ardgreidsluadferdin tilheyrir flokki adferda sem byggja & navirdingu
framtidarsjodstreymis

13. Med hvada heetti er hagreenn virdisauki (Residual income) einna helst frabrugdinn
60rum verdmatsadferoum ?

a) Adferdin er oft notud til grundvallar bonusgreidsina starfsmanna.

b) Adferdin einfaldar verdmat med pvi ad horfa fram hja kostnadi alls fjarmagns.

c) Melir ytri &rangur fyrirteekja en er ekki nothafur i hvatakerfi.

d) Meelir ahrif hagraeenna efnahagssteerda a virdi fyrirtaekis.

14. Hvert er einfalt samhengi &haettu vegna rekstrarlegrar girunnar (e. operational
leverage) og WACC i skuldsettu félagi. Pegar pessi ahaetta eykst, pA mun veginn
fjarmagnskostnadur (e. WACC) ?

a) hakka

b) lekka

c) pad er ekkert samband milli pessara patta

d) hefur engin hrif

15. Fyrirteki hefur nyverid greitt 12 krénur i ard. Ef ardgreioslur vaxa um 2% til eiliféarnons
og fjarfestar gera 13% avoxtunarkrofu til félagsins, hvers virdi er félagid i dag ?

a) 92,3077 krénur

b) 94,1538 kronur

c) 111,2727 krénur

d) 109,0909 krénur

e) ekkert ofangreindra svara er rétt

16. Ef fyrirteeki greidir 5 krénur i ard & hverju ari til eiliféarnéns og pa gerir 15%
avoxtunarkrofu, hvad veeri edlilegt vero fyrir félagio ?

a) 33,3 kronur

b) 38,3 kronur

¢) 50,0 kronur

d) 28,7 krénur

e) ekkert ofangreindra svara er rétt
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\ 1. Skilgreiningarspurningar 4%

bessi hluti profsins hefur 4% veegi af heildarpréfi i helstu tequndum verdbréfa. Svarid 2 af

premur spurningum. Spurningarnar hafa sama vaaqi.
(Taepar 5 mindtur & spurningu).

Skilgreinid eftirfarandi hugtok i stuttu og hnitmidudu mali:

17.  Teeknigreining (e. technical analysis)

18. Beta Studull

19.  Sum-of-the-parts verdmat

I1l.  Ritgerdarspurningar 10%

pessi hluti profsins hefur 10% veegi af heildarpréfi i helstu tequndum verdbréfa.

Spurningarnar hafa jafnt veeqi.
(24 minatur).

20. Lysid tveimur HELSTU kostum og tveimur HELSTU go6llum verdmatskennitalna (e.

multiples) i stuttu mali?

21. Spurt er um vandamal sem koma upp i verdmati med verdmatskennitélum (e. multiples)

vardandi samanburdarfradi.

a. Lysio stuttlega premur atrioum sem parf ad hafa i huga innan atvinnugreinar

b. Lysid stuttlega premur eiginleikum fyrirteekja sem parf ad huga ad
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|1V.  Deami 14%

pessi hluti profsins hefur 14% vagi af heildarpréfi i helstu tequndum verdbréfa.
(Rumar 33 minutur).

22. bu hefur verid fengin(n) til ad reikna veginn fjarmagnskostnad (e. WACC) hja fyrirteeki.
Ekki er vitad um nuverandi eiginfjarhlutfall félagsins samkveemt bokun i stjorn félagsins er
langtimamarkmid um 30% eiginfjarhlutfall. Ahetta félagsins er jofn medalahattu
hlutabréfamarkadarins (beta studull). Vaxtakostnadur allra skulda félagsins er 9%. Vextir 15
ara Overdtryggdra rikisskuldabréfa er 6%. Avoxtun islenska hlutabréfamarkadarins fra
stofnun markadarins er 18%, en & sidasta ari var ardsemi markadarins adeins 15%. Fyrirtekid
greida 18% tekjuskatt. Hver er kostnadur eiginfjar (K¢) og veginn medalfjarmagnskostnadur
fyrirtekisins (WACC). Synid Gtreikninga. (2% af heildarprofi)

23. Meofylgjandi eru lykiltdlur ar rekstrarreikningi fyrirteekis & arinu 2010, sem pér hefur
verid falio ad verometa i upphafi ars 2011. Til pess ad verometa félagid parftu ad ljuka vid
rekstrardaetlun fyrir arin 2011 og 2012, ad svo miklu leyti sem pess er porf fyrir Gtreikning &
frjalsu sjodsstreymi.

REKSTRARREIKNINGUR 2010 2011 2012
Rekstrartekjur 20.000
Rekstrarkostnadur 14.000

EBITDA 6.000
Afskriftir 10

EBIT 5.990

Hagnadur eftir skatta 3.594

Til ad verometa félagid hefur pa einnig fengid medfylgjandi upplysingar fyrir arin 2011 og

2012:

e \Voxtur tekna baedi arin (2011 og 2012) er 15%

e Rekstrarkostnadur an afskrifta er 70% af tekjum baadi arin

o Afskriftir haldast 6breyttar i 10 baedi arin

e Hreinir veltufjarmunir (e. working capital) aukast & hverju ari um 15 en sokum
efnahagséastands eru engar fjarfestingar i fastafjarmunum (e. CAPEX)

e Langtimavoxtur frjals sjodstreymis er 1%.

e Veginn medalfjarmagnskostnadur (e. WACC) félagsins er 15%.

o Fyrirtekjaskattar eru 18%

Félagid hefur notid gdos af Grreedi stjornvalda og fjarmalafyrirtekja, hinnar svokélludu "beinu
brautar" og i lok 2010 voru vaxtaberandi skuldir 30.000.

Gerdu rekstrardaetlun 2011-12 og reiknadu veromeeti félagsins med adferd frjals sjodstreymis
(e. FCFF) byggt & ofangreindum upplysingum. Adeins er porf a tveggja ara aaetlun og
eilifdarvirdi (e. terminal value) par eftir. (12% af heildarproéfi, rGmar 28 mindtur)
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