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Leidbeiningar: Lestu spurningarnar vel adur en pu svarar og fardu vandlega yfir arlausnir adur en
pbu skilar peim inn. Ekki er atlast til ad préftakar lati kalla til umsjonarmann proéfs,
en gera ma rad fyrir ad hann komi tvisvar & préfstad, a fyrstu og sidustu
klukkustund proftima. Med profstad er att vid auglystan préfstad
verdbréfavidskiptaprofs.

Profid er tekid a fartélvu préftaka og skal skilad a rafraenu formi.

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

SYNA BER SKILRIKI VID UPPHAF PROFS.
OLL PROFBLOD OG ALLAR PROFARKIR SKAL SKILMERKILEGA AUDKENNA MED PROFNUMERI.

i LOK PROFS SKAL PROFBLADI OG LAUSUM PROFORKUM SKILAD.
VANDADU FRAGANG.
GANGI bER VEL.
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Fyrri hluti — Krossaspurningar (20%)

Krossaspurningar eru tiu (10) talsins. Merkid vid pann lid sem er réttastur, en avallt skal adeins merkja

vid einn lid. Fyrir rétt svar eru gefin 2 stig. EKki eru dregin fra stig fyrir réng svor.

1. Huvert eftirfarandi alaga & avéxtunarkrofu & jafnan ekki vio i tilfelli islensks fjarfestis sem ihugar
kaup a bandarisku rikisskuldabréfi sem er i dollurum og ber nafnvexti?
a. Gjaldeyrisadheettualag
b. Landsalag
c. Verobodlgualag

2. Efraunveruleg (e. realized) avoxtun okkar af fjarfestingu er leegri en veent (e. expected) avoxtun
okkar af henni en haerri en avoxtunarkrafa (e. required) okkar eru likur til ad fjarfestingin hafi:
a. Ekki verid vel radin
b. Verid vel rddin
c. Ekki heegt ad segja

3. Hover eftirfarandi fullyrdinga er rétt um verdmat hlutabréfa?
a. Samanburdur vid kennitélur annarra fyrirteekja (comparative analysis) felur m.a. i sér pa
forsendu ad pad finnist sambeerileg fyrirtaeki med pekkt markadsverd
b. Endurmat eiginfijar (revalued equity) a sérstaklega vel vid vid mat a smasolufyrirtsekjum.
c. Adferd frjals sjodstreymis til fjarmagns felur i sér ad daetladar framtidarardgreidslur félagsins
eru afvaxtadar med WACC.

4. Kjorfjarmagnsskipan félags an merkjaahrifa (e. signaling) telst vera su skipan sem:
a. Hamarkar hagnad a hlut
b. Lagmarkar WACC

c. Baoi svorin ad ofan eru rétt

5. Hver eftirfarandi fullyrdinga er réttust?
a. Vio mat & fjarfestingum kallast sjodstreymi venjulegt (normal) ef pad hefur tveer
formerkisbreytingar eda feerri & nettésjodstreymi a milli timabila.
b. Utreikningur MIRR gerir r&d fyrir ad inngreidslur & verktimanum séu endurfjarfestar med
avoxtun sem samsvarar fornarkostnadi fjarmagns.
c. Utreikningur & IRR gefur avallt adeins eina nidurstédu um ardsemi pegar sjodstreymi er

ovenjulegt.

6. Umbodsvandi i fyrirteekjarekstri (e. agency problem) lysir peim adstaedum ad:
a. Umbod fyrir vorumerki eru aldrei 6rugg og parf alltaf ad reekta til ad keppinautar steli
peim ekki
b. Stjérn fyrirteekis fari Gt fyrir umbod sitt fra hluthafafundi

c. Atvinnustjornendur stjorni i umbodi eigenda en hafi ekki somu hagsmuni og peir
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10.

PU parft ad velja & milli hadra (gagnkvaemt Gtilokandi) fjarfestinga i rekstri. Badar verda liklega
hluti af kjarnastarfsemi fyrirtaekisins til lengri tima og verda sem slikar ad 6llum likindum
endurteknar aftur og aftur pegar endurfjarfestingar er poérf. Fjarfestingarkostirnir hafa talsvert
mismunandi asetladan liftima. Eftirffarandi adferdir geta hjalpad pér vid matio:

a. Jafngildi arlegrar greidslu (equivalent annual annuity, EAA)

b. Jafngildi einskiptisgreidslu (one-off equivalent, OOE)

c. Svoraoghb erurétt

Kostnadur vid markadsrannsokn vegna hugsanlegrar fjarfestingar i rekstri, sem vié erum nybuin
ad greida fyrir, poétt vid hdfum ekki enn tekid akvéroun um framhaldid, er:

a. Fornarkostnadur sem ber ad taka med vid akvordun um framhaldio

b. Sokkinnn kostnadur sem ber ad taka med vid akvordun um framhaldio

c. Sokkinn kostnadur sem ber ekki ad taka med vid akvoroun um framhaldid

Pad er jafnan dyrara fyrir fyrirteeki ad fjarmagna sig med nyju, ytra eiginfé en ad afla eiginfjar med
outgreiddum hagnadi vegna pess ad:

a. Nyir hluthafar pekkja félagid minna en peir sem fyrir eru og gera pvi haerri avoxtunarkrofu

b. Nyju hlutafé fylgir ymis atgafukostnadur

c. Beedi svorin ad ofan eru rétt.

Sé rekstrar- og sjodstreymiséeetlun verkefnis unnin a fljétandi verdlagi og sé nuvirdi verkefnisins
reiknad med raundvoxtunarkréfu, pydir pad ad 6dru j6fnu ad navirdio er:

a. Ofmetid

b. Rétt metid

c. Vanmetid
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Seinni hluti — Opnar spurningar (80%)

Opnar spurningar eru sjo talsins. baer hafa allar 10% veegi & profinu nema spurning 12, sem hefur

20% veegi.
11. Reiknid Gt eftirfarandi: (10%)

a. Guffi nadi 42% haekkun & verdbréfasafnid sitt & premur arum. A sama tima haekkadi visitala
neysluverds Ur 253 stigum i 267 stig. Hver var arleg raunavoxtun hennar, m.v. ndkvaeman
Utreikning? (2,5%)

b. Fastafjarmunir félags nema 206 mkr., skammtimaskuldir pess 45 mkr., langtimaskuldir 194
mkr. og eiginfé 139 mkr. Hvada upphaed nema heildareignir félagsins? (2,5%)

c. Mikka eru bodnar 2.500.000 kr. eftir 4 ar. Hversu mikils virdi er pessi greidsla honum, midad
vid 11% avoxtunarkrofu? (2,5%)

d. Handbeert fé hja fyrirtaeki i arsbyrjun nam 86 mkr. | lok ars var pad 48 mkr. Rekstrarhreyfingar
arsins voru jakveedar um 247 mkr. og en fjarmoégnunarhreyfingar neikveedar um 52 mkr. Hverjar
voru fjarfestingarhreyfingar arsins og drégu paer Ur eda juku sjédstreymi? (2,5%)

12. Fyrirtaekid pitt er ad velta fyrir sér hvort hagkveemt geti reynst ad rddast i framleidslu & nyrri
vorulinu. Kaupverd véla og teekja er aeetlad 125 mkr. Flutnings- og uppsetningarkostnadur i
kringum teekin er metinn vera 15 mkr. Asetlunartiminn er fimm ar. Ad honum loknum er gert rad
fyrir ad hrakvirdi teekjanna verdi 20 mkr. Afskriftir eru linulegar Ut asetlunartimann og taka tillit til
deetlads hrakvirdis. Agetlunin er gerd & fostu verdlagi: Verd a selda einingu er aaetlad 40.000 kr. ar
hvert. Azetlad er ad selt magn & 1. rekstrarari nemi 5.000 einingum og ad arleg aukning pess nemi
10% & &eetlunartima. Breytilegur kostnadur er metinn verda 55% af rekstrartekjum en fastur
kostnadur 20 mkr. arlega. Nybuid er ad gera upp hldsnaedid sem framleidslan verdur i, ef pu gefur
greent ljés, fyrir 35 mkr. Segja parf upp leigutaka ad husneaedinu ef radist verdur i verkefnio en leiga
nemur um 3,6 mkr. a ari, verdtryggt. Gert er rad fyrir ad nettéfjarbinding félagsins i birgdum og
skammtimakréfum vegna verksins nemi um 10 mkr. & medan a pvi stendur. Gera skal rad fyrir
greidslu 20% tekjuskatts. Heefilega metin raunavoxtunarkrafa er talin vera 12%, en aeetlud

verdbolga a aeetlunartimanum er 2,5%. (20%)

Ath: Til hagraedis mé& gera rad fyrir ad allar rekstrartdlur (operating cash flow) komi til greidslu i lok

hvers timabils, pmt. skattar, sem greidist sama ar og peir myndast.

a. Setjid upp og synid fijarstreymisyfirlit verkefnisins (10%)
b. Reiknid Gt NPV og IRR pess (7%)
c. Skal rddast i framleidsluna og af hverju/ekki? (3%)

Synid télur med einum aukastaf.
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13. Fyrirtaeki er ad skoda tvd had (gagnkveemt Gtilokandi) verkefni med eftirfarandi sjédstreymi:

Verkefni/Ar 0 1 2 3 4

A -70 70 30 10 2
-70 15 20 45 56

Heefileg avoxtunarkrafa til beggja verkefna er talin vera 9%.

Reiknadu Ut NPV og IRR. Hvort verkefnid velurdu ad radast i og & hvada forsendum? (10%)

14. bu leggur 10 mkr. inn a bankabok med fostum voxtum til fimm ara. bP( aetlar ad greida sjalfum pér
100.000 kr. Gt af bokinni manadarlega i lok hvers manadar pessi fimm ar. i lok 5. ars eettirdu ad

eiga 5 mkr. eftir inni & bokinni. Hverjir eru tilgreindir nafnvextir bokarinnar? (10%)

15. Bandariskur midlari segir pér ad skuldabréf sem hann hefur til s6lu getirdu fengio a verdinu
$926,6. Bréfio er til fimm ara, $1.000 ad nafnverdi, ber 8% nafnvexti, med tveimur gjalddogum
vaxta & ari og endurgreidslu héfudstéls i lok lanstima. (10%)

a. Hvada arlegu avoxtun er verio ad bjoda pér? (5%)

b. Hvert verdur verd bréfsins ef beint er ad pvi 7% avoxtunarkréfu? (5%)

16. Banki er ad velta fyrir haefilega metnum fijarmagnskostnadi hja fyrirteeki sem bankinn er med i
s6lumedferd. Mat bankans er ad beta-gildi félagsins sé haefilega metid 1,3. Félagid greidir 20%
tekjuskatt og myndi vid nyja lantéku greida 8,7% i fasta vexti. Tiu ara rikisbréf gefa af sér 5,9%
avoxtun, en greiningardeild bankans spair 11% avoxtun a hlutabréfamarkadi til. Skv.
efnahagsreikningi er eigid fé félagsins 300 mkr., vaxtaberandi skuldir 500 mkr. og nafnverd
hlutarfjar 100 mkr. Hlutabréf félagsins ganga kaupum og s6lum & genginu 5. Hver er veginn

fiarmagnskostnadur félagsins m.v. ofangreindar forsendur? (10%)

17. Sidastlioin fimm &r hefur markadssafnid og hlutabréf i félaginu Silfurlaxi hf. proéast i verdi sem hér
segir: (10%)

Ar Markadur Silfurlax

2015 43% 35%
2014 14% 20%
2013 18% 19%
2012 -7% -12%
2011 5% 5%

Hvert er beta-gildi hlutabréfa i Silfurlaxi hf. m.v. ofangreindar upplysingar?
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