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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 tvo stig. Ekki eru dregin fra stig fyrir rong svor.

1. Undanfarin misseri hafa landsmenn haegt og bitandi ordid bjartsynni en adur, aukid neyslu og
hlutabréfakaup. Gera ma rad fyrir ad verdbréfamarkadslinan (securities market line) hafi vid
petta, midad vid dhaettu a x-as og avoxtunarkréfu a y-as, ad 6dru jofnu:

a. Hlidrast jafnhlida upp & vid i dhaettu-avdxtunarplaninu
b. Ordid brattari i aheettu-avoxtunarplaninu

c. Oroid flatari i &haettu-avoxtunarplaninu

2. Sérfreedingur metur pad svo ad gerd sé 14% avoxtunarkrafa til hlutabréfa fyrirtaekis a
fjarmalamarkadi par sem aheettulausir vextir nema 6,5%. Sami sérfraedingur metur vaenta
avoxtun hlutabréfamarkadarins i heild sinni vera 11%. Hvad ma alykta um mat sérfreedingsins

a beta-gildi hlutabréfanna ut frd pessum upplysingum? Gildid sé€, m.v. einn aukastaf...

a. 1,7
b. 15
c. 14

3. Hover eftirfarandi fullyrdinga er réttust um mat a sjédstreymi nys verkefnis i rekstri?
a. Fjarfesting i birgdum vid upphaf nys verkefnis telst ekki til sjodsutstreymis, heldur eru
birgdirnar eignfeerdar.
b. Hrakvirdi (salvage value) teekjabunadar i lok verkefnis er alltaf skattlagt med
tekjuskattsprésentu fyrirtaekisins.
c. Ytri &hrif (externalities) haekka eda leekka NPV verkefna

4. Skuldir fyrirteekis eru 125 mkr. skv. arsreikningi og eigio fé 55 mkr. skv. sama arsreikningi.
Nafnverd hlutafjar er 20 mkr. og gengi bréfanna & markadi 10 kr./hlut. Avoxtunarkrafa lansfjar
til félagsins er 8%, eiginfjar 13% og tekjuskattur er 20%. Hver er veginn

medalfjarmagnskostnadur félagsins m.v. ofangreindar forsendur?

a. 9,6%
b. 10,5%
c. 8,4%

5. Raunvextir & bankabokum & islandi hafa i mérgum tilfellum verid neikvaedir undanfarna
manudi. Hver eftirfarandi stadheefinga er réttust um slika stodu mala?
a. Nafnvextir voru laegri en raunvextir
b. Verdbdlga var laegri en raunvextir

c. Nafnvextir voru leegri en verdbdlga
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6.

7.

10.

Hver eftirtalinna fullyrdinga er réttust?
a. Almennt skal sampykkja 6ll 6had verkefni sem hafa NPV>0
b. Almennt skal sampykkja 6ll 6had verkefni sem hafa NPV>0 og IRR<WACC
c. NPV og IRR gefa alltaf sému nidurstodu fyrir had verkefni med venjulegt sjédstreymi

(normal cash flow)

Fyrirteeki eitt parf ad gefa Gt nytt hlutafé. Gengi bréfa félagsins er 15 kr/hlut, sidasta
ardgreidsla nam 1,5 kr/hlut og aeetladur vaxtarhradi ardgreidsina er 3% 4 ari. Utgafukostnadur
hlutabréfanna nemur 20% af séluandvirdi peirra. Hver er kostnadur fyrirtaekisins vegna nys

hlutfjar (kg), m.v. heilt présent?

a. 16%
b. 17%
c. 18%

Hver eftirfarandi fullyrdinga er rétt um mat & virdi hlutabréfa?
a. Frjalst sjodstreymi til eiginfjar (FCFE) skal ndvirda med vegnum medalkostnadi
fjarmagns
b. Frjalst sj6dstreymi til fjarmagns (FCFF) skal navirda med avoxtunarkréfu hluthafa

c. Veentar ardgreidslur skal nlvirda med avoxtunarkréfu hluthafa

Eftirfarandi er priggja ara lit yfir avoxtun hlutabréfa i félogunum A og B og & hlutabréfamarkadi:

AR A B MARK
12 9 6
16 12 8
-10 -1,5 -5

Taflan ad ofan gefur til kynna aé:
a. BetaA=1BetaB=2
b. BetaA=2,BetaB=15
c. BetaA=2,BetaB=0,5

Hlutabréf i fyrirteeki ganga kaupum og sélum & V/I hlutfallinu 2,1. Békfaert eigid fé fyrirteekisins
er 520 mkr. og er fjoldi dtistandandi hluta 20 milljénir. Hagnadur pess sl. &r var 2 kr. & hlut.

Hvert er gengi hlutabréfa félagsins?

a. 36,5 kr.
b. 54,6 kr.
c. 26,3 kr.
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Seinni hluti — Opnar spurningar (80%)

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

20% veegi.

Spurning 11 (10%)
Tekid var verdtryggt lan pann 1. jandar tiltekio ar ao fjarhaed 100 kr. med 8% voxtum til fimm ara med

arlegum greidslum vaxta og jofnum afborgunum hofudstéls & sama tima.

Gildi visitlu neysluverds & utgafudegi lansins og & endurgreidsluddgum var eins og hér segir:

1. janudar Gtgafudagur . 229,2

1. jandar +1 &r ............ 235,7
1. jandar +2 ar............ 2429
1. jandar +3 ar............ 252,3
1. jandar +4 ar............ 267,8
1. jandar +5 ar............ 279,2

Hver var heildargreidslan & lokagjalddaga lansins og hvernig skiptist hin i vaxtagreidslu, afborgun og

verdbeetur af hofudstol?

Spurning 12 (20%)
Fyrirteeki er ad spa i hvort pad borgi sig fyrir pad ad kaupa nytt framleidslutaeki til ad spara vinnuafl.

Fyrirtaekio getur valid a milli tveggja teekja.

Teeki A kostar 5 m.kr. og er talid endast i 5 ar. Ad loknum notkunartima teekisins er talid ad ekkert

faist fyrir teekid, en pad kosti félagio 1 m.kr ad losna vid pad vegna efnamengunarstadla. Taekid skal
afskrifa um 20% & ari. Med teekinu sparast launakostnadur, sem annars mundi nema 6,0 m.kr. & ari.
Starfreeksla taekisins krefst arlegrar notkunar & rekstrarvorum fyrir 1 m.kr. Aformad er ad hafa fastan

lager af rekstrarvorum, sem nemur halfs ars notkun peirra.

Teeki B kostar 10 m.kr og er talid endast i 5 ar. Ad loknum notkunartima teekisins er talid ad 2 m.kr
faist fyrir pad og ekki verdi um kostnad vid sélu pess ad raeda. Teekid skal afskrifa um 20% & ari af
afskriftastofni. Med teekinu sparast launakostnadur, sem annars mundi nema 6,0 m.kr. a ari.
Starfreeksla taekisins krefst arlegrar notkunar & rekstravérum fyrir 1 m.kr. Aformad er ad hafa fastan

lager af rekstrarvérunum, sem nemur halfs ars notkun peirra.

Husnaedi fyrirteekisins sem mun hysa teeki A eda B ef til kemur, er nyinnréttad fyrir 5 mkr. par sem ljést
var ad standsetja purfti pad til frekari notkunar. Félagid hefur fram til pessa leigt hdsneaedid Ut fyrir 3

mkr. a ari til 3ja adila og mun halda pvi afram verdi teekin ekki keypt.
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Tekjuskattur er 20% og fellur til greidslu i lok tekjuars. Fyrirtaekio er fjarmagnad 50% med lanum og
50% med hlutafé. Aheetta fjarfestingarinnar er svipud og i peim rekstri sem félagid er i fyrir. Kostnadur

vid lansfé er 8% ad teknu tilliti til skatta, en avoxtunarkrafa hlutafjar 15%.

Hvada avoxtunarkrofu er réttast ad gera til teekjakaupanna? (2%)
Setjid upp og synid fjarstreymi fjarfestinganna (10%)
Nuvirdid bada fjarfestingarkostina (5%)

a o o p

A félagid ad radast i teekjakaupin til ad spara vinnuafl, midad vid pessar forsendur og
timabil, og pa hvort teekid, A eda B? (3%)

Synid télur med einum aukastaf.

Spurning 13 (10%)
a) bu att von & 14 mkr. greidslu eftir 6 ar. Hversu mikils virdi er pessi vaenta greidsla pér i dag, ef pér

telst til ad heefileg avoxtunarkrafa i malinu sé 8%?

b) Hver verdur jafngreidslan ef pa tekur 4 mkr. jafngreidslulén til 10 &ra, med manadarlegum greidslum

0g 6% nafn/arsvoxtum?

¢) Verdbréfasjédur hefur haekkad um 68% a fjorum arum. Ef visitala neysluverds haekkadi tr 278,3

stigum i 293,4 stig & sama tima, hversu ha var pa arleg raunavoxtun sjodsins yfir petta timabil?

d) bu att safn hlutabréfa sem samanstendur af 5 bréfum i j6fnum hlutféllum. Beta-gildi safnsins er 1,5.
PU akvedur ad selja hlutabréf dr sj6dnum sem hafa beta-gildid 2,5 og kaupa i stadinn fyrir aurana

hlutabréf sem hafa beta-gildid 0,8. Hvert er nytt beta-gildi safnsins?

Spurning 14 (10%)

Frjalst sjéastreymi til fjarmagns (free cash flow to firm/capital) hja fyrirteeki & sidasta ari var 74 mkr.
Pad er skodun ykkar ad rekstur félagsins muni vaxa um 6% a ari naestu fimm ar en laekka pa i
stédugan 3% langtimavoxt. Félagid er fjarmagnad 50% med eigin fé midad vio markadsvirdi
fijarmagns. Avoxtunarkrafa til eigin fjar félagsins er talin vera 12%, 8% til lansfjar og félagid borgar
islenskan tekjuskatt. Skuldir félagsins nema 235 mkr og utistandandi hlutir eru 20 milljénir. Hvert aetti

markadsgengi hlutabréfa i félaginu ad vera i heilum kronum skv. ofansdgdu?
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Spurning 15 (10%)

Vinningshafi i samkeppni getur valid a milli eftirfarandi verdlauna.

¢ 2.500.000 kr stadgreitt.

¢ 4.500.000 kr greiddar eftir 4 ar.

¢ 250.000 kr greiddar arlega ad eilifu.

¢ 500.000 kr greiddar arlega i 10 ar.

¢ 100.000 kr greiddar a neaesta ari og sidan afram med 7% arlegri haekkun

ao eilifu.

Reiknid ut veromeeti pessara kosta m.v. 12% avoxtunarkréfu og segid til um hver

peirra er alitlegastur og af hverju

Spurning 16 (10%)

b0 aetlar ad fara i aedislega lystisiglingu eftir slétt fjdgur ar. Til ad standa undir kostnadinum aetlardu ad
safna fyrir henni med manadarlegum innborgunum & bankareikning, i fyrsta skipti eftir einn manua.
Bankinn bydur 3% ars/nafnvexti og manadarlegan vaxtareikning. Svona ferd kostar i dag 1.500.000 kr.
0g pu &eetlar &rlega verohaekkun hennar vera 4%. ba &tt nd i handradanum 450.000 kr. upp i
kostnadinn sem pu leggur inn & reikninginn i dag. Hvad parftu ad leggja fyrir af laununum & manudi

m.v. ad pu leggir inn hverju sinni i lok manadar?

Spurning 17 (10%)
Fyrirteeki er ad skoda verkefni med eftirfarandi sjédstreymi. WACC=9,5%.
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a) Hver er ardsemi (IRR) fjarfestingarinnar? (5%)

b) Hver er endurgreidslutimi hennar? (5%)

Profnefnd verdbréfavidskipta: FORS-001 Prent.: 28.3.2014 Bls. 6 af 6



