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Kennitolur hlutabréfa

Markadsvirdi hlutafjar

V/H hlutfall

(e. P/E, Price to earnings ratio)

V/H er hlutfallid & milli markadsvirdis félags og hagnadar eftir skatta. Hlutfallid er algengasti melikvardinn 4
verd hlutabréfa. Pad segir til um hvad pad verd sem fjarfestar eru tilbunir til ad greida fyrir hlutabréf félagsins
jafngildir margra dra hagnadi. Ef hlutfallid er hatt getur pad bent til pess ad fjdrfestar telji ad hagnadur félagsins
eigi eftir ad aukast umtalsvert 4 neestu drum. Eins er hlutfallid hatt ef hagnadur félagsins var litill 4 pvi timabili
sem til skodunar er. Hafi félagid skilad tapi 4 timabilinu er V/H hlutfallid neikvaett og pvi merkingarlaust.

Markadsvirdi
VH= ———

Hagnadur

Dami: Hlutabréf Fyrirteekisins hf. eru skrdd i kaupholl og er markadsvirdi peirra 9.600 m.kr. Hagnadur
félagsins 4 sidasta ari var 800 m.kr. V/H gildi félagsins er pvi 12 (9.600/800). I 4r er gert rad fyrir ad hagnad-
ur eftir skatta nemi 900 m.kr. og er veent V/H fyrir 4rid i ar pvi 10,7 (9.600/900).

V/I hlutfall

(e. Price to book ratio, Q-ratio)

V/I er hlutfallid 4 milli markadsvirdis félags og eigin fjar pess. Kennitalan ber pvi saman markadsvirdi hlutabréfa
félagsins og virdi peirra samkveemt efnahagsreikningi. Ef hlutfallid er hétt eru fjarfestar tilbanir ad borga hatt
verd fyrir hlutabréfin samanborid vid bokfert verdmeti peirra. Fjarfestar telja pd ad eignir félagsins séu
vanmetnar samkvaemt bokhaldi. Pad getur til deemis att vid ef félagid 4 verdmet hugverk sem ekki eru eignferd
i bokhaldi eda verdmeetar eignir sem hafa ad mestu verid afskrifadar. Ef hlutfallid er leegra en einn telja fjérfestar
ad eignir félagsins séu ofmetnar samkveemt bokhaldi eda illa nyttar til verdmeetaskopunar.

Markadsvirdi
vl = ——
Eigio fé

Dami: Markadsvirdi Fyrirtekisins hf. er 9.600 m.kr. Samkvamt sidasta uppgjori félagsins er eigid fé pess
8.000 m.kr. og er V/I hlutfallid pvi 1,2 (9.600/8.000).
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A/V hlutfall

(e. Dividend yield)

A/V er hlutfallid 4 milli ardgreidslu félags og markadsvirdis pess. Ardsom félog, og sérstaklega pau sem eru i
hagum vexti, greida jafnan tut herri ard en t.d. yngri félog i 6rum vexti sem oft greida hluth6fum sinum
engan ard.

Ardgreidsla
AN = —M—

Markadsvirdi

Deami: A sidasta adalfundi Fyrirteekisins hf. var tillaga stjornar um ad greida hluthéfum 10% ard af nafnverdi
hlutafjar sampykkt. Nemur hlutafé félagsins 2.000 m.kr. og er ardgreidslan { heild pvi 200 m.kr. Markadsvirdi
félagsins er 9.600 m.kr. og pvi er A/V hlutfallid 2,08% (200/9.600). Hagnadur sidasta ars var 800 m.kr. og pvi
greidir félagid um fjérdung hagnadarins ut i ard.

EV/EBITDA

EV stendur fyrir ,,Enterprise value“ og er markadsverdmeeti félags ad vidbaettum vaxtaberandi skuldum en
ad fradregnum vaxtaberandi veltufjirmunum. EV er pvi meelikvardi 4 heildarverdmeeti starfsemi félagsins.
EBITDA (e. Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) er hagnadur fyrir fjarmagnslidi,
skatta, afskriftir fastafjirmuna og afskriftir efnislegra eigna. Venjulega er talad um hagnad fyrir afskriftir.
EV/EBITDA hlutfallid er pannig meelikvardi & pad hverju rekstur félagsins skilar til radstofunar til ldnar-
drottna og eigenda.

(Markadsverdmeeti + vaxtaberandi skuldir — vaxtaberandi veltufjairmunir)
EV/EBITDA =

Hagnadur fyrir afskriftir

Deaemi: Markadsvirdi Fyrirtekisins hf. er 9.600 m.kr. I uppgjorum islenskra fyrirtaekja er venjulega ekki gefid
upp hve stér hluti skulda og eigna er vaxtaberandi og pvi er naudsynlegt ad leggja mat 4 pad vid tutreikning
4 kennit6lunni. Auk langtimaldna og skammtimaskulda vid lanastofnanir getur hluti af 6drum
skammtimaskuldum verid vaxtaberandi. Ad sama skapi getur hluti af veltufjirmunum, til vidbétar vid
handbeert fé og skammtimaverdbréf, verid vaxtaberandi. Ef vid metum ad vaxtaberandi skuldir Fyrirtekisins
hf. séu 7.000, vaxtaberandi veltufjarmunir 2.000 og EBITDA 1.600 er EV/EBITDA 9,1 ((9.600 + 7.000 —
2.000)/1.600).
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Veltuhradi hlutabréfs

Veltuhradi hlutabréfs er hlutfall sem setur heildarveltu med vidkomandi hlutabréf i kaupholl i samhengi vid
markadsvirdi félagsins. Hlutfallid segir til um hve hétt hlutfall markadsvirdis hlutabréfa { fyrirteekinu skiptir
um hendur 4 dkvednu timabili en venja er ad mida vid 12 manada vidskipti. Ef hlutfallid er hatt er pad
visbending um ad seljanleiki hlutabréfa félagsins sé godur, p.e. ad fjarfestum gangi vel ad selja bréf sin pegar
peir svo kjosa. Hins vegar, ef mikil velta med hlutabréf félagsins stafar fyrst og fremst af fium stérum
vidskiptum, getur har veltuhradi ranglega gefid visbendingu um ad seljanleiki bréfanna sé gédur. Fjoldi
hluthafa i félaginu getur einnig skipt miklu méli um seljanleika hlutabréfanna en markadur med hlutabréf er
jafnan virkari eftir pvi sem hluthafar eru fleiri.

Heildarvelta med hlutabréf félagsins

Veltuhradi =
Markadsvirdi

Dami: A sidustu 12 manudum hefur velta med hlutabréf Fyrirtekisins hf. { kauphsll numid 6.530 m.kr.
Markadsvirdi félagsins er na 9.600 m.kr. Veltuhradi bréfanna er pvi 68% (6.530/9.600).

PEG hlutfall

(e. PEG ratio)

PEG hlutfallid er V/H deilt med vexti hagnadar milli dra. Almennt séd bendir leegra PEG hlutfall til
hagstaedara verds hlutabréfa pvi beedi lagt V/H hlutfall og mikill véxtur hagnadar studlar ad ligu PEG
hlutfalli.

V/H

PEG =
Voxtur hagnadar milli dra (présentustig)

Daemi: Markadsvirdi Fyrirtekisins hf. er 9.600 m.kr. og hagnadur sidasta ars 800 m.kr. V/H hlutfall
Fyrirteekisins hf. er pvi 12. Arid 4 undan var hagnadur Fyrirteekisins hf. 700 m.kr. og jokst hagnadur milli 4ra
pvi um 14%. PEG hlutfall Fyrirtakisins hf. er pvi 0,86 (12/14).
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Ardsemishlutfoll

Ardsemi eigin fjar

(e. ROE, Return on equity)

Ardsemi eigin fjér segir til um pad hvernig fyrirtaki tekst ad dvaxta pad fjarmagn sem i pvi er bundid. Pvi
heerri sem ardsemi eigin fjar reynist, pess betri er afkoma fyrirteekisins { hlutfalli vid pad fjarmagn sem
eigendur hafa bundid { pvi. P6 er varasamt ad draga of sterkar dlyktanir af ardsemi eigin fjar pegar eigid fé er
lagt 1 samanburdi vid umfang rekstrarins. Eins geta mismunandi bokhaldsadferdir, s.s. medferd vidskipta-
vildar, haft ahrif 4 reiknada ardsemi.

Hagnadur
Ardsemi eigin fjir = ———
Eigid fé

Ymist er notast vid eigid fé i upphafi drs eda medalstddu eigin fjar 4 timabilinu og pd pekkist ad hagnadur
timabilsins sé dreginn frd stodu eigin fjar i lok timabilsins 4dur en medalstada er fundin.

Dami: Hagnadur Fyrirtakisins hf. eftir skatta var 60 m.kr. rid 2002 og eigid fé pess i upphafi drs var 500 m.
kr. en 560 m.kr. { lok édrs. Ardsemi eigin fjar Fyrirtaekisins hf. er pvi 11,3% (60 / (1/2%#(560 + 500))).

Hagnaour
L
L

Raunardsemi eigin fjar =
Eigid fé *

Dami: Visitala neysluverds { upphafi ars var 220 stig en 230 i lok drs. Raunardsemi eigin fjér reiknast svo:

Raunardsemi = 60 =11,1%

[560 +500 ]* 230

2 220

Nidurstodu um ardsemi er sidan haegt ad bera saman vid dvoxtun annarra fjarfestinga eda ardsemi annarra
fyrirteekja. Fjdrfestar seekjast almennt eftir hdrri og vaxandi ardsemi fyrirtaekja.
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Ardsemi heildareigna

(e. ROA, Return on assets)

Ardsemi heildareigna segir til um pad hvernig fyrirtaeki tekst til vid dvoxtun peirra eigna sem i pvi eru
bundnar 4n tillits til fjlarmognunar peirra. Pvi heerri sem ardsemi heildareigna reynist, pess betri er afkoma
fyrirteekisins i hlutfalli vid paer eignir sem i pvi eru bundnar. Rétt er ad hafa { huga ad mismunandi
bokhaldsadferdir, s.s. medferd vidskiptavildar, geta haft dhrif 4 reiknada ardsemi heildareigna.

Hagnadur
Ardsemi heildareigna =

Heildareignir
Ymist er notast vid heildareignir i upphafi timabils eda medalstodu heildareigna 4 timabilinu.

Daemi: Hagnadur Fyrirtakisins hf. var 60 m.kr. fyrir arid 2002 og heildareignir { upphafi 4rs namu 990 m.kr.
en 1050 m.kr. i lok ars. Ardsemi heildareigna félagsins er pvi 5,9% (60 / (1/2%(990 + 1050))).

EBITDA-framlegd

(e. EBITDA-margin, Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization)

EBITDA-framlegd er hlutfallid milli rekstrarhagnadar fyrir afskriftir og rekstrartekna. Framlegd segir til um
hve hédrri upphad eda hversu hdu hlutfalli rekstrartekna fyrirtaekid skilar til ad standa undir
fjarmagnskostnadi, skottum og hagnadi til eigenda. Rekstrarhagkveemni fyrirteekja endurspeglast ad vissu
marki i framlegdarhlutfallinu. Pannig getur verid fr6dlegt ad bera saman framlegdarhlutfall mismunandi
fyrirteekja { sambaerilegum rekstri. P4 getur gefid betri mynd af rekstrardrangri ad skoda framlegd fyrirtakja
pegar hagnadur litast t.d. af gengismun. Loks md skoda og draga nokkurn lerdém af préun
framlegdarhlutfalls nokkurra dra hja sama fyrirtaeki. EBIT-framlegd er oft skodud i sama tilgangi, b.e.
hagnadur fyrir fjsrmagnslidi og skatta.

Rekstrarhagnadur fyrir afskriftir
EBITDA-framlegd =

Rekstrartekjur

Hagnadarhlutfall
(e. Net profit margin)
Segir til um hve st6r hluti veltu skilar sér sem hagnadur fyrirteekisins.

Hagnadur
Hagnadarhlutfall = ———

Velta

Pessi kennitala tekur ekki tillit til fjarmognunar og hentar pvi sidur vid samanburd milli fyrirtekja. I stad
hagnadar eftir skatta er af peim sokum stundum notast vid rekstrarhagnad (EBIT) ad fradregnum skottum.

Dami: Hagnadur Fyrirtakisins hf. eftir skatta var 60 m.kr. 4rid 2002 og velta nam 1.000 m.kr. Hagnadar-
hlutfall er pvi 6,0% (60/1000).
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Hagnadur 4 hlut (6pynntur)

(e. Earnings per share, basic)

Med pvi ad deila atistandandi hlutum { hagnad eftir skatta er fundinn tt hagnadur 4 hlut. Kennitalan gefur
til kynna hver hagnadur er midad vid hverja krénu nafnverds og er pannig settur i samhengi vid innborgad
hlutafé i viokomandi félagi. Fjarfestar sakja i félog sem syna voxt hagnadar 4 hlut enda hefur reynst sterk
fylgni 4 milli pess og hlutabréfaverds.

Hagnadur

Obynntur hagnadur 4 hlut =
Utistandandi hlutir (nafnverd ttistandandi hlutafjar)

Ymist er notad vegid medaltal ttistandandi hluta eda dtistandandi hlutir { lok timabils.

Daemi: Hagnadur Fyrirtaekisins hf. eftir skatta var 60 m.kr. 4rid 2002 og utistandandi hlutir i upphafi rs voru
100 m.kr. en pann 1. jali keypti félagid 10 m.kr. af eigin bréfum. Hagnadur 4 hlut (basic) var pvi 0,63 kr. 4
utistandandi hlut (60/(1/2%(100+90))).

Hagnadur & hlut (pynntur)

(e. Earnings per share, diluted)

Med pvi ad deila atistandandi hlutum ad vidbeettum innleysanlegum hlutum i hagnad eftir skatta er fundinn
ut pynntur hagnadur 4 hlut. Med innleysanlegum hlutum er étt vid fjolda hluta samkvaemt valréttarsamn-
ingum, kaupréttarsamningum starfsmanna, breytanlegum skuldabréfum og forgangshlutabréfum. Kennital-
an er notud med samberilegum heetti og 6pynntur hagnadur & hlut (basic) en pykir gefa gleggri mynd par
sem tillit er tekid til fyrirsjdanlegrar pynningar hlutafjar.

Hagnadur
Pynntur hagnadur 4 hlut =

(Utistandandi hlutir (nafnverd ttistandandi hlutafjar) + Innleysanlegir hlutir)

Ymist er notad vegid medaltal Gtistandandi hluta eda ttistandandi hlutir { lok timabils.

Dami: Hagnadur Fyrirtaekisins hf. eftir skatta var 60 m.kr. 4rid 2002, vegid medaltal utistandandi hluta var
95 m.kr., skuldbindingar vegna kaupréttarsamninga starfsmanna namu 2 m.kr. og 6nyttur breytiréttur vegna
skuldabréfa nam 8 m.kr. Pynntur hagnadur 4 hlut var pvi 0,57 kr. 4 hlut (60/(95+2+8)).

Ardgreidsluhlutfall (Hlutfall ards af hagnadi)

(e. Payout ratio)

Ardgreidsluhlutfall er hlutfall greidds ards af hagnadi yfir timabil, venjulega 1 ar. Morg fyrirteki hafa
ardgreidslustefnu um hve hétt hlutfall hagnadar stefnt sé ad pvi ad greida til hluthafa. Fyrirteeki { stodugum
rekstri og med takmarkada vaxtarmoguleika greida almennt at heerra hlutfall ards en félog i 6rum vexti.

Ardur
Ardgreidsluhlutfall =

Hagnadur

Deemi: Fyrirtekid hf. greiddi ut 30 m.kr. i ard vegna drsins 2002 og hagnadur eftir skatta var 60 m.kr. 4 drinu.
Hlutfall ards af hagnadi er 50% (30/60).
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Rekstrarhlutfoll

Veltuhradi birgda

(e. Inventory turnover)

Kostnadarverd seldra vara sem hlutfall af medalstodu birgda er algengasti melikvardi & veltuhrada birgda.
Veltuhradi er meelikvardi 4 hagkveemni birgdastyringar en pvi haerra sem hlutfallid er beim mun oftar veltir
fyrirteeki birgdum sinum.

Kostnadarverd seldra vara
Veltuhradi birgda =

Medalstada birgda

Veltuhradi birgda er idulega syndur i ddgum med eftirfarandi heetti.

365
Birgdastada i dogum = —— ————————
Veltuhradi birgda

Birgdastada { dogum synir hve langan tima tekur ad breyta birgdum i tekjur. Lig birgdastada er oftast litin
merki um hagkveemni i rekstri en rétt er ad hafa { huga ad pad getur einnig verid merki um greidsluerfidleika.
Veltuhradi birgda er idulega borinn saman 4 milli sambeerilegra fyrirtaekja. Ligur veltuhradi { samanburdi vid
onnur fyrirtaeki getur bent til ad fjarbinding i birgdum sé 6edlilega hé eda hluti birgda sé ofmetinn og purfi
ad feera nidur.

Demi: Kostnadarverd seldra vara Fyrirtaekisins hf. nam 800 m.kr. Birgdir i upphafi drs ndmu 100 m.kr. en
150 m.kr. { drslok. Veltuhradi birgda var pvi 6,4 (800/(1/2%(150+100))). Birgdastada i dogum var 57 dagar
(365/6,4).

Veltuhradi vidskiptakrafna

(e. Accounts receivable turnover)

Sala sem hlutfall af medalstodu vidskiptakrafna er veltuhradi vidskiptakrafna. Veltuhradi er melikvardi 4
hagkvemni krofustyringar en pvi heerra sem hlutfallid er beim mun meiri er veltuhradinn.

Sala

Veltuhradi vidskiptakrafna =
Medalstada vidskiptakrafna
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Veltuhradi vidskiptakrafna er idulega syndur { dsgum med eftirfarandi haetti:

365
Innheimtutimi krafna =

Veltuhradi vidskiptakrafna

A pennan hitt er synt hve langan tima tekur ad breyta vidskiptakrofum i handbert fé. Gagnlegt er ad bera
innheimtutima saman vid pann greidslufrest sem fyrirtaeki veitir. Stuttur innheimtutimi er oftast dlitinn
merki um hagkvaemni { rekstri.

Daemi: Velta Fyrirtaekisins hf. nam 1.000 m.kr. rid 2002, vidskiptakrofur i upphafi ars ndmu 75 m.kr. og 125
m.kr. i lok ars. Veltuhradi vidskiptakrafna var pvi 10,0 (1.000/(1/2#(75+125))). Innheimtutimi krafna i
dégum var 36,5 dagar (365/10).

Veltufjarhlutfall

(e. Current ratio)

Hlutfall veltufjArmuna og skammtimaskulda kallast veltufjarhlutfall. Veltufjarmunir endurspegla peer eignir
sem unnt er ad umbreyta i handbeert fé med skommum fyrirvara. Skammtimaskuldir endurspegla hins vegar
peer skuldbindingar sem félag parf ad inna af hendi i ndinni framtid. Edlilegt er ad gera krofu til pess ad
hlutfallid sé haerra en einn, annars er haetta 4 ad fyrirtaeki lendi { greidsluerfidleikum par sem veltufé dugir
ekki fyrir skammtimaskuldum. Pvi haerra sem veltufjarhlutfallid er, peim mun meiri er styrkur fyrirteekisins
til pess ad standa vid skuldbindingar sinar i ndnustu framtid. P6 verdur ad hafa { huga ad dkvedinn
férnarkostnadur er & milli fjarbindingar i veltufjirmunum og pess ad ldgmarka haettu 4 greidsluerfidleikum.
Pé parf ad skoda hvort hétt veltufjarhlutfall sé hugsanlega visbending um erfidleika { birgdastyringu.

Veltufjarmunir

Veltufjarhlutfall =
Skammtimaskuldir

Daemi: Veltufjirmunir Fyrirteekisins hf. ndmu 350 m.kr. i rslok 2002 og skammtimaskuldir ndmu 300 m.kr.
Veltufjarhlutfall var pvi 1,17 (350/300).

Lausafjarhlutfall

(e. Quick ratio)

Hlutfall handbers fjér, skammtimaverdbréfa og vidskiptakrafna 4 moti skammtimaskuldum kallast
lausafjérhlutfall. Lausafjarhlutfall er afbrigdi af veltufjarhlutfalli. I stad pess ad horfa til allra veltufjsrmuna
eins og gert er vid dtreikning veltufjarhlutfalls er adeins horft til peirra veltufjsormuna sem audveldast er ad
umbreyta { handbaert fé (getur eftir atvikum verid frabrugdid milli fyrirteekja hvada veltufjirmunir heyra par
undir). Mikilvegasti lidurinn sem er undanskilinn eru vorubirgdir en peer eru ad jafnadi tregseljanlegastar
veltufjirmuna. Lausafjarhlutfall gegnir svipudu hlutverki og veltufjarhlutfall og er «tlad ad gefa mynd af
hvernig félag er i stakk buid til ad standast skammtimaskuldbindingar sinar med svipudum hetti og
veltufjarhlutfalli er @tlad ad gera.

(Handbeert fé + Markadsverdbréf + Vidskiptakrofur)
Lausafjarhlutfall =

Skammtimaskuldir

Dami: Handbeert fé og markadsverdbréf Fyrirtaekisins hf. ndmu 75 m.kr. { drslok 2002, vidskiptakrofur ndmu
125 m.kr. og skammtimaskuldir nému 300 m.kr. Lausafjarhlutfall var pvi 0,67 ((75+125)/300)
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Efnahagshlutfoll

Eiginfjarhlutfall

(e. Equity to assets ratio)

Fyrirteeki eru jafnan fjarmognud badi med eigin fé og lansfé. Eiginfjarhlutfall segir til um hvad eigid fé er stér
hluti af heildarfjsrmagni félagsins. Almennt séd er fjarhagslegur styrkur fyrirteekja meiri eftir pvi sem
eiginfjarhlutfallid er haerra.

Eigio fé

Eiginfjarhlutfall =
Eigi0 fé og skuldir alls

Dami: Eigid fé Fyrirtakisins hf. er 8.000 m.kr. og heildarskuldir 11.000 m.kr. Eiginfjarhlutfall félagsins er pvi
42% (8.000/(8.000 + 11.000)).

Innra virdi hlutafjar
Innra virdi hlutafjar er hlutfallid milli eigin fjar og nafnverds hlutafjar félags. Ef fjérfestir telur ad bokfert
eigid fé sé godur meelikvardi 4 veromeeti félagsins veeri hann tilbdinn til ad kaupa eda selja bréfin 4 gengi sem
veeri naleegt innra virdi. Innra virdi hlutafjér getur til deemis verid hatt ef uppsafnadur hagnadur fyrirtaekisins
er umtalsverdur.
_ Eigid fé
Innra virdi hlutafjir = ——
Hlutafé

Dami: Hlutafé Fyrirteekisins hf. nemur 2.000 m.kr. og eigid fé 8.000 m.kr. Innra virdi hlutafjar er pvi 4,0
(8.000/2.000).

Vaxtabpekja

(e. Interest coverage)

Vaxtapekja melir getu fyrirtaekis til ad standa vid vaxtagreidslur af ldnum. Vaxtapekja er hlutfallid milli
hagnadar fyrir fjarmagnslidi (e. EBIT) og vaxtagreidslna. Eftir pvi sem vaxtapekjan er leegri eru skuldirnar
meiri byrdi 4 rekstri félagsins.

Hagnadur fyrir fjarmagnslioi
Vaxtapekja = & fyrir § g

Vaxtagreidslur

Dami: A sidasta rekstrarari nam hagnadur Fyrirteekisins hf. fyrir fjarmagnslidi 1.675 m.kr. og vaxtagreidslur
700 m.kr. Vaxtapekja félagsins er pvi 2,4 (1.675/700).
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Formulur

Vaxtautreikningur

Vextir eru endurgjald sem ldntakandi greidir fyrir peningaldn. Vextir eru timatengdur kostnadur,
p.e. pvi lengur sem lantakandi hefur peninga a0 lani pvi meiri vexti borgar hann. Vextir eru venju-
lega settir fram 4 drsgrundvelli og sem hundradshluti af hofudstélnum.

Flatir vextir
Ef vextir reiknast eingongu af hofudstol er talad um flata vexti eda einfalda vexti.
VaxtagreiOsla=h*n#t

Hofudstoll vid lok timabils = h, = h + (h *n*1)
h = hofudstoll, n = nafuvextir i % d dri, t = timi i drum, hy= hofudstoll i upphafi, h,= hofudstéll vio lok timabils

Daemi: Jon kaupir skuldabréf ad nafnverdi 100.000 krénur, nafnvextir eru 5% og gjalddagi eftir tvo
ar. Eftir tvo ar verdur vaxtagreidslan 10.000 krénur (100.000 * 0,05 * 720 / 360 = 10.000). Jén feer pvi
endurgreiddar 110.000 krénur (100.000 + (100.000 * 0,05 * 2) = 110.000).

Vaxtavextir

Pegar vextir reiknast 4 vexti dsamt pvi ad reiknast 4 hofudstél er talad um vaxtavexti. A fjarméla-
markadi er almennt ekki notast vi0 flata vexti heldur vaxtavexti.

tsm
Vaxtagreiosla = h* l(l + EJ - 1:|
m

tim
Hofudstoll vid lok timabils=h =h, * (1 + nJ
m

h = hofudstoll, n = nafnvextir i % d dri, m = fjoldi gjalddaga d dri, t = timi i drum, h, = héfudstoll { upphafi,
h, = hofudstoll vid lok timabils
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Dami: Jén leggur 100.000 krénur inn 4 bankareikning sem ber 5% nafnvexti og reiknast vextir
tvisvar 4 4ri. Eftir 3 4r nema uppsafnadir vextir 15.763 krénum (100.000 * ((1 + 0,05/2)*** — 1)
= 15.763). Heildarinnistaedan er pvi 115.969 krénur (100.000 * (1 + 0,05/2)*2 = 115.969).

Eftir prjui og hélft ar tekur J6n alla innisteeduna ut. Uppsafnadir vextir eru pa 18.869 krénur

(100.000 * (1 + 0,05/2)>>** 1) = 18.869) og heildarinnistedan 118.869 krénur (100.000 * (1 +
0,05/2)*>? = 118.869).

Raunvextir

Med nafnvoxtum er dtt vid vexti sem reiknast af hofudstdl dn tillits til verdlags. Med raunvoxtum
er 4tt vid vexti umfram verdlagsbreytingar 4 sama tima. Raunvextir eru jakveedir ef nafnvextir eru

heerri en verdbdlga timabilsins.
Raunvextir = A+ n) —1|*100
1+ p)

n= nafnvextir i % d dri, p = verobdlga i % d dri

Daemi: Verdboélgan fyrsta arid eftir ad Jon keypti skuldabréf med 5% voxtum var 2%. Raunvextir
4 pvi timabili voru pvi 2,94% (((1,05/ 1,02) — 1) * 100 = 2,94).

Tvofoldunartimi vaxta
Tvofoldunartimi vaxta er sa timi i drum sem pad tekur tiltekna vexti ad tvofalda hofudstol

sparifjar.

In(2)

In(1+#n)

Tvifoldunartimi =
In = ndttirulegur logaritmi, n = nafnvextir i % d dri

Deaemi: J6n kaupir skuldabréf med 7% voxtum. Hofudstoll hans hefur tvofaldast eftir 10,2 ar
(In(2) / In(1,07) = 0,693 / 0,0676 = 10,2).
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Framtidarviroi

Med framtidarvirdi er verdmeeti t.d. eigna, skulda eda fjarstreymis umreiknad i verdmeeti midad
vid dkvedinn dag i framtidinni. Pad sem liggur til grundvallar framtidarvirdi er sa stadreynd ad
fjarhaed i dag er ekki sambeerileg vid fjarhaed 4 6drum tima. Asteeda pess ad fjarhaedirnar eru ekki
sambeerilegar eru peir vextir sem fjarmagnid getur borid. Framtidarvirdi er upphaed hofudstols
sem mun bera dkvedna vexti fram ad dkvednum degi { framtidinni.

Framtidarvirdi einstakrar greidslu

t+Fm
Framtidarvirdi = h = (1 + J
m

h = héfudstoll, n = nafnvextir i % d dri, m = fjoldi gjalddaga d dri, t = timi i drum

Demi: Jon atlar ad dvaxta 100.000 krénur i tvo dr. Nafnvextir eru 5% og reiknast drlega. Eftir tvo
ar feer hann pa 110.250 krénur (100.000 #1,05* = 110.250).

Framtidarvirdi greidsluradar

A einfaldan hitt ma einnig reikna framtidarvirdi greidsluradar par sem greidslur eru jafnar og
reglulegar.

1
Framtiarvirdi greidsluradar =a * [M ]: 2 ((1 +n) - 1)
i i

a = greidsla, n = nafnvextir i % d dri, t = timi i drum

Ef greidslurnar eru éreglulegar eda upphaedir mishdar parf ad reikna at framtidarvirdi hverrar
greidslu og leggja sidan fjarhaedirnar saman.
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Daemi: Jon atlar ad leggja fyrir 100.000 krénur 4 ari naestu prju drin og dvaxta 4 bankareikningi
sem ber 5% nafnvexti. AQ premur drum lidnum er innsteda J6ns 315.250 krénur (100.000 / 0,05
#(1,05% — 1) = 315.250).

Vid ttreikning 4 framtidarvirdi er einnig haegt ad stydjast vid toflu { vidauka.

Almenn formala fyrir framtidarvirdi m.v. vaxtavexti

N
FV=Ya+(1+n)"
=1

a;=greidsla i, n = nafuvextir i % d dri, t;=timi i drum frd greidsludegi til lokagjalddaga, N = heildarfjoldi greidsina

Almenn formala fyrir framtidarvirdi m.v. veldisvexti

Ef um er ad raeda samfellda vaxtattreikninga eda veldisvexti pd verdur framtidarvirdisformulan
eftirfarandi:

N
FV=Ya*e"

i=1

a;=greidsla i, n = nafnvextir i % d dri, t;= timi i drum frd greidsludegi til lokagjalddaga, N = fjoldi greidsina, e = veldisfall,
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Avoxtunarkrafa - samband verds og vaxta

Avoxtunarkrafa eru peir vextir sem ntvirda parf greidslufledi med til ad fa verd pess. Avoxtunar-
krafa r, eru pvi peir vextir sem uppfylla nedangreinda jéfnu

a, a, ay
= -+ — ot =
A+r)y (A+r) (1+7)7,

V = verd greidslufleedis, a; = greidsla i, N = fjoldi greidsina

Til ad reikna verd (navirdi) greidsluflaedis purfum vid ad vita pd dvoxtunarkrofu sem gerd er til
pess. Eftir pvi sem dvoxtunarkrafan er haerri peim mun minna er virdi tiltekins framtidargreidslu-
fledis, b.e. verd pess laegra. Avoxtunarkrafa er almennt gefin upp 4 drsgrunni nema annad sé tekid
fram.
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Nuavirdi

Med nuvirdingu er verdmeeti t.d. eigna, skulda eda fjarstreymis 4 dkvednum tima umreiknad i
verdmeeti midad vid daginn i dag. Pad sem liggur til grundvallar ntvirdingu er sa stadreynd ad
fjarhaed i dag er ekki sambeerileg vid somu fjarhaed 4 6drum tima. Asteeda pess ad fjarhadirnar eru
ekki sambeerilegar eru peir vextir sem fjarmagnid getur borid. Med nuivirdingu myndast grund-
vollur til ad bera saman mismunandi fjarfestingar og til ad reikna ut verd skuldabréfa ef nafnvext-
ir eru ekki peir somu og markadsvextir.

Nuvirdi einstakrar greidslu

Nuvirdi =
(1+7)

h = héfudstoll, r = dvoxtunarkrafa i % d dri, t = timi i drum par til greidsla h fellur til

Dzmi: J6n 4 von 4 peningagreidslu ad fjarheed 100.000 krénur eftir tvo og halft ar. Avoxtunarkrafa
4 markadi er 5% 4 timabilinu. Ntvirdi peningagreidslunnar er pvi 88.517 krénur (100.000 / 1,05>°
=88.517).

Jon parf ad greida 100.000 i tvennu lagi, 30.000 krénur eftir eitt 4r og 70.000 krénur eftir tvo 4r.
Ef dvoxtunarkrafa 4 markadi er 5% 4 timabilinu er sd sem mottekur greidslurnar jafn vel settur ef
hann fer fré Jéni { dag 92.063 krénur (30.000 / 1,05 + 70.000 / 1.05% = 92.063)

Nuvirdi greiosluradar

A einfaldan hétt ma einnig reikna nivirdi greidsluradar par sem greidslur eru jafnar og regluleg-
ar. Vi ttreikning 4 nivirdi er einnig haegt ad stydjast vid nuvirdistoflu { vidauka.

Nuvirdi greidsluradar = a * 1 ;T =41 %
n n{l+n) n (1+n)

a = greidsla, n = nafnvextir i % d dri, t = timi i drum
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Deemi: Jon fer greiddar 100.000 krénur 4 ari neestu fimm érin og feer hann fyrstu greidsluna
eftir eitt ar. Ef vextir 4 markadi eru 5% er nivirdi greidslufleedisins 432.948 krénur (100.000 / 0,05
#(1—(1/1,05°)) =432.948).

Ef greidslur eru 6reglulegar eda uppheedir mishdar parf ad reikna ut navirdi hverrar greidslu og
leggja sidan fjarhaedirnar saman.

Almenn formula fyrir ntivirdi m.v. einfalda vexti eda vaxtavexti

Hér ad nedan ma sjd almenna formdlu til ndvirdingar greidslufleedis midad vid vaxtavexti.

N
V= ; (o)t

V = verd bréfsins, r = dvoxtunarkrafa i % d dri, a;= greidsla i, t;= timi i drum par til greidsla i fellur til,
N = fjoldi greidsina

Almenn formula fyrir ntvirdi m.v. veldisvexti

[ sumum tilvikum er um ad reda samfellda vaxtatitreikninga eda veldisvexti. P4 verdur ntvirding-
arformulan eftirfarandi

N

_rt.

V:Zaie K
P

V' = verd bréfsins, r = dvoxtunarkrafa i % d dri, a; = greidsla i, t;= timi { drum par til greidsla i fellur til,
N = fjoldi greidsina, e = veldisfallio
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Skuldabréf

Hér 4 eftir fara deemi um almenna utreikninga fyrir verd og gengi skuldabréfa. Formulurnar eru
heimferdar & markflokka islenskra skuldabréfa auk stuttra dtskyringa 4 helstu einkennum vid-
komandi flokka.

Jafnar afborganir skuldabréfa

Endurgreidsla hofudstdls skuldabréfs getur verid med einni eda fleiri greidslum. Pegar endur-
greidsla skuldabréfs er med fleiri en einni greidslu er ymist um jafnar afborganir ad rada eda
jafnar greidslur.

Afborgun = h
f

h = hofudstoll, f= fjoldi afborgana

Demi: Jon tekur vaxtalaust 1dn ad nafnverdi 500.000 krénur. Hann parf ad greida 14nio til baka
med fimm jofnum afborgunum. Hver afborgun er pannig 100.000 krénur (500.000 / 5= 100.000).

Jafnar afborganir skuldabréfa med voxtum
h )
Afborgun, = 7 (+n(f+1-1)
h = héfudstoll, n = nafnvextir i % d dri, f= fjoldi afborgana, i = niimer afborgunar
Dami: Jén kaupir skuldabréf ad nafnverdi 300.000 krénur til 3 dra med 6% voxtum. Hann fer
greitt af skuldabréfinu med premur jofnum afborgunum og fyrstu greidsluna eftir eitt ar. Uppheed

afborgunar er fyrsta arid 118.000 krénur (300.000 / 3 * (1 + 0,06 * (3 + 1 — 1))), annad arid
112.000 krénur og pridja drid 106.000 krénur.




-m VIBAUKI

Jafnar greidslur skuldabréfa

Pegar hofudstdll skuldabréfs er endurgreiddur med jofnum greidslum eru vextir hlutfallslega
heerri hluti greidslu i upphafi en peir vega minna eftir pvi sem hofudstéllinn lekkar.

h#n(l+n)"

Jafnar greidslur = el

h = hofudstoll, n = nafnvextir i % d dri, t= timi i drum

Dami: Jén tekur ldn ad nafnverdi 500.000 krénur og hann parf ad greida 5% vexti. Hann parf ad
greida lanid til baka med fimm jofnum greidslum 4 fimm drum. Hver greidsla er pannig 115.487
krénur ((500.000 * 0,05 * 1,05°) / (1,05’ — 1) = 115.487).

Kaupverd skuldabréfa

Pegar reiknad er at verd 4 skuldabréfi eru greidslur i framtidinni reiknadar til ntivirdis midad vid
akvedna dvoxtunarkrofu. Pegar dvoxtunarkrafa markadarins er heerri en nafnvextir skuldabréfsins
er skuldabréfid selt med affollum en 4 yfirverdi ef dvoxtunarkrafan er laegri en nafnvextirnir.

Kaupverd = 2 G )
+7

ef skuldabréfid er verdtryggt er kaupverd margfaldad med -;i
0

a; = greidsla i (afborgun med vixtum og verdbotum), r = dvoxtunarkrafa i % d dri,
t;= timi i drum par til greidsla i fellur til, N = heildarfjoldi greidslna, I, = visitala neysluverds d viomiounardegi,
I, = visitala neysluverds d vitgdfudegi skuldabréfsins

Gengi skuldabréfa

Pegar talad er um verd 4 skuldabréfum er jafnan talad um gengi skuldabréfa. Gengid er oftast sett
fram midad vio 100 kréna hofudstol.
Gengi = [l;; ) *100

k= kaupverd, h = hifudstoll (med dfollnum vixtum og verdbétum)

Rikisvixlar

Rikisvixlar eru gefnir ut af rikissjédi til skemmri tima en eins ars. Vixlarnir bera forvexti og er pvi
einungis nafnvirdi vixilsins greitt 4 gjalddaga.

Verd reiknad ut frd gefinni dvoxtunarkrofu:

100

(1+1)50)

V=
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Avéxtunarkrafa reiknud tt fré gefnu verdi:

360
d
r= @ -1
1%

V= verd d hverjar 100 kr. nafnverds, r = dvoxtunarkrafa i % d dri, d = fjoldi daga til gjalddaga

Rikisbréf og spariskirteini (eingreidslubréf / kialubréf)

Rikisbréf eru 6verdtryggd skuldabréf gefin ut af rikissj6di. Spariskirteini eru einnig gefin tut af
rikissj6di en munurinn 4 peim og rikisbréfunum er verdtrygging spariskirteinanna. Rikisbréfin
eru yfirleitt gefin Gt til 5-10 dra en spariskirteinin til 10-20 dra. Ymist er um ad rada eingreidslu-
bréf (kalubréf) par sem hofudstdll og dfallnir vextir (auk dfallinna verdbéta { tilviki spariskirteina)
greidast 4 gjalddaga eda vaxtagreidslubréf (vaxtakila). Formulan hér ad nedan gildir fyrir kalu-
bréf, baedi rikisbréf og spariskirteini, en { tilviki rikisbréfanna fellur verdbétalidurinn tdt. Verdid
inniheldur hofudstol, dfallna vexti og verdbaetur (e. dirty price).

D
[h *((1 + n)(aso]):|
1
(1+7)300 0
h = hofudstoll, n = nafuvextir i % d dri, D = dagafjoldi frd vitgdfudegi til gjalddaga,

d = dagafjoldi fra uppgjorsdegi til gjalddaga, r = dvoxtunarkrafa i % d dri, I,= gildi visitolu neysluverds d titgdfudegi,
I,= gildi visitolu neysluverds d uppgjorsdegi (dagvisitala)

Dami um utreikning verds spariskirteinis med eftirfarandi skilmala

Audkenni: RIKS 15 1001

Nafnvextir: 0%

Uppgjorsdagur: 30. oktéber 2001

Avoxtunarkrafa: 5,2%

Utgéfudagur: 29. september 1995

I): 173,5

Gjalddagi: 1. okt6ber 2015

I:217,7

|4

V= (100)*(1+ 2 )3‘“’ X(M)

[100 *((HO)[%)]H *(217,7]

((1 + 0,052)(5306101)j 173,5

=5011

100 173,5

V = 61,96009749
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Rikisbréf (vaxtagreidslubréf / vaxtakla)

Lénasysla rikisins hefur lagt aukna dherslu 4 ad laga skuldabréfadtgafu rikissj6ds ad pvi sem helst
pekkist erlendis. Er petta gert { pvi skyni ad auka dhuga erlendra fjarfesta 4 islenskum skuldabréf-
um. Daemi um skuldabréf sem taka mid af pessu er nyjasti rikisbréfaflokkurinn RIKB 13 sem eru
6verdtryggd vaxtagreidslubréf. Erlendis er algengast ad verd bréfa sé gefid upp én éfallinna vaxta
(e. clean price) og tekur skrdd verd ofangreinds rikisbréfaflokks mid af pvi. Formulurnar hér ad
nedan midast vid ad afallnir vextir séu reiknadir sérstaklega. Verd bréfsins gefur einungis virdi
hofudstdls (e. clean price) en til ad finna heildarverd (e. dirty price) bréfsins parf ad reikna uppheed
afallinna vaxta og baeta vid virdi héfudstdlsins.

Verd vaxtagreiOslubréfs (e. clean price) er reiknad 4 eftirfarandi hatt ad gefinni tiltekinni avoxtun-
arkrofu:

N-l+—— A=l Al ——
1+L ( F 1+L [ F
NC NC

VC = verd d hverjar 100 kr. nafnverds (e. clean price), DSC = fjoldi daga frd uppgjorsdegi til neesta vaxtagjalddaga,
n = nafnvextir i %, r = dvoxtunarkrafa i %, E = fjoldi daga d pvi vaxtatimabili sem uppgjorsdagur fellur til 4,
N = fjoldi vaxtagjalddaga frd uppgjorsdegi til gjalddaga, A = fjoldi daga frd sidasta vaxtagjalddaga til uppgjorsdags,
NC = fjoldi vaxtagjalddaga d dri

Dami um rikisbréf med eftirfarandi skilmala

Audkenni: RIKB 13 0517 Avoxtunarkrafa: 7,5%
Uppgjorsdagur: 15. jantar 2003 Fjoldi vaxtagjalddaga 4 dri: 1
Gjalddagi: 17. mai 2013 Dagaregla: raun/raun (AFB)
Nafnvextir: 7,25%

Verd bréfsins er 98,187 krénur 4 hverjar 100 krénur nafnverds

Til ad finna heildarverd ofangreinds rikisbréfs parf ad reikna virdi afallinna vaxta frd sidasta vaxta-
gjalddaga.

Afallnir vextir bréfsins eru reiknadir 4 eftirfarandi hatt:

ol

A = dfallnir vextir, A = fjoldi dfallinna vaxtadaga frd sidasta vaxtagjalddaga,
E = fjoldi vaxtadaga d niigildandi vaxtatimabili, NC = fjoldi vaxtatimabila d dri, n = nafnvextir i %
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Dami um rikisbréf med eftirfarandi skilmala

Audkenni: RIKB 13 0517 Nafnvextir: 7,25%
Uppgjorsdagur: 15. jantar 2003 Nafnvirdi: 100 kr.
Sidasti vaxtagjalddagi: 17. mai 2002 Fjoldi vaxtagjalddaga 4 ari: 1
Neesti vaxtagjalddagi: 17. mai 2003 Dagaregla: raun/raun (AFB)

Afallnir vextir eru 4,793 kr. 4 hverjar 100 kr. nafnverds.
Heildarverd rikisbréfsins (e. dirty price) er b4 VC + A eda (98,187 + 4,793) kr. = 102,980 kr.

EkKi er til lokud formula sem gildir til ttreiknings dvoxtunarkréfu rikisbréfanna hér ad framan ad
gefnu verdi (VC). Avoxtunarkréfuna parf pvi ad leysa Gt med tolulegum adferdum s.s. itrun en
ekki verdur farid ndnar i p4 salma hér.

Husbréf

Husbréf eru verdtryggd skuldabréf med uppgreidsluheimild gefin 1t af Ibidalanasjédi. Bréfin eru
jafngreidslubréf (annuitet) gefin at til 25-40 dra en hver afborgun er i verdutreikningum
medhondlud sem kulubréf. Formulan hér ad nedan midast vid ad verd innihaldi dfallna vexti og
verdbeetur (e. dirty price).

V:(X)*Z*IOO
Y

(a—) c
X =(l+n) 0 #| 1o *((l—l-n e —1)

(l + r) 360
WL 1 (d—=)
Y= ((1+r)360 —1)* 1_w *(1+ r) o
1+ n)%
A
Iy

V= verd d hverjar 100 kr. nafnverds, n = nafnvextir { %, a = dagafjoldi frd 1. vaxtadegi til ncesta vitdrdttardags,
b= dagafjoldi fra neesta utdrdttardegi til lokagjalddaga, d = dagar frd uppgjorsdegi til ncesta vitdrdttardags,
r= dvoxtunarkrafa i %, d = fjoldi daga frd uppgjorsdegi til ,,hagstedustu innlausnar®;

I,= gildi visitolu neysluverds d titgdfudegi, I,= gildi visitolu neysluverds d uppgjorsdegi (dagvisitala)
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Dzmi um huasbréf med eftirfarandi skilmala

Audkenni: IBH 41 0315 a: 720
Fyrsti vaxtadagur: 15. mars 2001 b: 13680
Uppgjorsdagur: 15. jantar 2003 c: 90
Lokadagur (gjalddagi): 13. mars 2041 d: 60
Neesti ttdrattardagur: 15. mars 2003 r: 5,0%
Nafnvextir: 4,75% I,: 202,8
Nafnvirdi: 100 kr. 1: 224,273

1’ 360
= 1 (60-90)
Y:((l,OS)}éo_l)* 1— ) *(1,()5) W =0,010151
(1,0475) =
2 224273 =1,105883
202,8
V =1,105883 100+ 2019098 )11 65508
0,010151

Husnadisbréf

Husneedisbréf eru verdtryggd skuldabréf gefin at af Ibudaldnasjédi. Bréfin eru jafngreidslubréf
(e. annuitet) gefin 1t til 25-40 dra. Formulan hér a0 nedan midast vid ad verd innihaldi 4fallna
vexti og verdbeetur (e. dirty price).

Almenna formulan fyrir jafngreidslu bréfs ad nafnvirdi 100 er eftirfarandi:

pMT =100+ 1+ 1)
(1+n)-1
Verd husnadisbréfa reiknast pa 4 eftirfarandi hétt:
-
V= PMT* M “(1+ r)%) x%
0

n = nafnvextir i %, t= timalengd i drum, r = dvoxtunarkrafa i %, N = fjoldi dra til lokagjalddaga,
d = fjoldi daga frd sidasta gjalddaga til uppgjorsdags, I,= gildi visitolu neysluverds d iitgdfudegi,
1,= gildi visitélu neysluverds a uppgjorsdegi (dagvisitala)
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Dami um hiasnadisbréf med eftirfarandi skilmala

Audkenni: IBN 38 0101 r: 5,0%

Fyrsti vaxtadagur: 1. jandar 1996 t: 40

Fyrsti gjalddagi: 1. jantiar 1999 Nafnvirdi: 100 kr.
Uppgjorsdagur: 15. jantar 2003 N: 34
Lokagjalddagi: 1. jantar 2038 N+1: 35

SiOasti gjalddagi: 1. jandar 2003 I,: 174,2
Nafnvextir: 2,7% I: 224,273

0,027 %(1,027)*

PMT =100 * - =4,118958
(1,027)* -1
_
» 14 224,273
V=4,118958 * 1,05 #(1,05)360 e 86,99619

> bl
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Maelikvardar a veronaemi

Medaltimi
Medaltimi (e. Maculay duration) er kennitala sem gefur mat 4 verdneemi skuldabréfs pegar dvoxt-
unarkrafa 4 markadi breytist.
AV _ -D
v (1 + r)

V = verd skuldabréfs, AV =verdbreyting, r = dvoxtunarkrafa, Ar= breyting i dvoxtunarkrifu,
D = medaltimi reiknadur samkvemt nedangreindri formiilu:

1 N

_VZ

P (1+ r)

V = Verd skuldabréfs, a= greidsla i, t;= timi i drum par til greidsla i fellur til,
r = dvixtunarkrafa, N = heildarfjoldi greidslna

Par sem verdbreytingin er reiknud m.v. D/(1+r) er til heegdarauka oft talad um adlagadan medal-
tima (e. modified duration), par sem:

D
(1+7)
og formdlan verdur pa einfaldari:
AV =—-MD=*Ar
1%

Thvolfun

Pegar vaxtanemi skuldabréfs er metid tt frd medaltima er gert rad fyrir pvi ad linulegt samband
sé &4 milli breytinga i dvoxtunarkrofu og verdi skuldabréfs. T raun er ekki um linulegt samband ad
raeda. Medaltiminn er g6d nalgun pegar um litlar breytingar 4 dvoxtunarkrofu er ad reeda en pvi
meiri sem breytingarnar eru peim mun meiri verdur 6nakvaemnin i pessu mati. Til ad komast fyrir
petta vandamal er ihvolfun (e. convexity) skuldabréfsins metin. Eftir pvi sem thvolfunin er meiri
beim mun 6nakvemara verdur matid 4 vaxtanemi m.v. medaltima. Thvolfunin, C, er 6nnur
afleida verds bréfsins m.t.t. dvoxtunarkrofu 4 markadi og er reiknud 4 eftirfarandi hatt:
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C= 12 *i % *t % (8 +1)
1+r)V FQ+r)"

AJ teknu tilliti til thvolfunar verdur:

AV Mpwar+[L]ecear
v 2

Dami: Vaxtagreidslubréf til 5 dra ad nafnvirdi 100 kr. ber 10% érlega vexti. Avoxtunarkrafa 4
markadi er 12%.

Forsendur Téakn Gildi
Hofudstoll h 100
Nafnvextir n 10%
Avoxtunarkrafa r 12%
Verd \% 90,27
Medaltimi D 4,14
Adlagadur medaltimi MD 3,69
Thvolfun C 18,48

Afborgun Afborgun nuvirt

Timi (ar) og vextir veldisvextir Vegi (%) Medaltimi Thvolfun
1 10 8,93 9,6 0,10 0,15
2 10 7,97 8,6 0,17 0,41
3 10 7,12 7,7 0,23 0,73
4 10 6,36 6,8 0,27 1,09
5 110 62,42 67,3 3,36 16,09

Samtals 150 92,79 100,0 4,14 18,48

Verdbreytingar m.v. haekkun avoxtunarkrofu um 1 présentustig (100 punkta)

I krénum I présentum (%)
Verdbreyting —3,34 -3,60
Aeetlun m.v. medaltima —3,43 -3,69
Aeetlun m.v. ihvolfun —3,34 -3,60

Medaltimi bréfsins er pa 4,14 dr og adlagadur medaltimi 3,69 4r.

Aetlud verdbreyting bréfsins m.v. hekkun dvoxtunarkrofu um 1 présentustig (100 punkta)
verdur pé:
-3,69 * 1% = —3,69%

Pad er fyrir hvert prosentustig sem dvoxtunarkrafan heekkar, leekkar verd bréfsins um 3,69%. Fyrir
demid hér ad framan fdum vio:

AV 1
ST -3,69% + (2}« 18,48 %0,01* = -3,60%




L_400 RVEWNITY

Dagareglur

Mismunandi reglur geta gilt um hvernig fjoldi daga til gjalddaga eda 4 milli vaxtagreidslna/afborg-
ana er medhondladur vid dtreikninga 4 verdi/gengi verdbréfa. A islenskum skuldabréfamarkadi er
algengast a0 midad vid ad heilt ar sé 360 dagar og ad fjoldi daga i mdnudi sé 30. Audkenni regl-
unnar er: 30 / 360.

Undantekning frd pessari reglu er medhondlun rikisbréfaflokksins RIKB 13 en ttreikningar fyrir
hann taka mid af pvi sem algengast er 4 alpjédlegum skuldabréfamorkudum. Par er midad vid
raunverulegan dagafjolda i hverju 4ri og 1 hverjum manudi. Pessi regla er audkennd: raun / raun.

A islenskum peningamarkadi sem og peningamarkadi i flestum okkar vidskiptalondum er midad
vid 360 daga i ari en ad fj6ldi daga i hverju timabili innan drsins sé i samreemi vid raunverulegan
fjolda daga 4 timabilinu. Pessi regla er audkennd: raun / 360.
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Afleidur

Virdi 4 framvirkum samningi fyrir gjalddaga

[ kafla 9 skodudum vid hvert virdi (V) framvirks samnings er 4 gjalddaga. Vid munum ad fyrir
gnoéttstodu er virdid: Vi = Sp — K, en hvert er pd virdi samningsins 4 samningstimanum?

Setjum framvirka verdid { upphafi sem K og munum ad hagt er ad loka stodu i framvirkum
samningi med pvi ad taka stodu 4 méti med 6drum framvirkum samningi. Ut fra pessu er heegt
a0 reikna 1t virdi 4 gnoéttstodu { framvirkum samningi 4 tima ¢:

F -K
V, = _ B0 parsem K =S,(1+R(T -1t))
(I+ R *(T-t))
T-t = timinn til gjalddaga, R = samfelldir dheettulausir vextir, F,-K = virdi samningsins d gjalddaga,
S, = gengid d undirliggjandi eign d tima t

Til pess ad finna virdid i dag parf ad finna ntvirdio 4 (F, — K) med pvi ad deila med (14+R*T). Virdi
skortstodu er pd samsvarandi:

(K-F)
(1+ R *(T-1))

=

Daemi: Skodum framvirkan samning 4 hlutabréf { Islandsbanka til priggja manada. S = 5,30. T =
0,25 0og R = 5% & édrsgrundvelli. K = 5,30(140,25%0,05) = 5,37. Ad tveimur mdnudum lidnum er
gengid 5,50 og vextir eru dbreyttir. Reiknum nu nytt framvirkt verd og virdi samningsins eftir tvo
ménudi:

F ppin= 5,50(1 + 0,05(112 D: 5,52 kr. fyrir hvern hlut

5,52-5,37

‘/Zma'nz 71
1+0,05| —
12

Ef hofudstéllinn i samningnum er 100.000.000 kr. er hagnadurinn fyrir kaupanda samningsins
15.000.000 kr.

= 0,15 kr. fyrir hvern hlut
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Black-Scholes formulan

Arid 1973 birtu Fischer Black og Myron Scholes grein sem olli byltingu { verdlagningu 4 afleidum.
[ greininni var sett fram hin svokallada Black-Scholes formula til pess ad reikna 1t verd (C) 4
evropskum kauprétti & hlutabréfum.

Black-Scholes formulan fyrir kauprétt 4 hlutabréf sem greida samfelldan ard (q) er:

C(S,K,5,r,T,q)=Se " N(d,)— Ke " N(d,)
par sem
1n(S/K)+(r—q+%GZ)T

d, =
oNT

d,=d, —oT

S = naverandi verd 4 hlutabréfi i dag, K = samningsverd, ¢ = flokt 4 hlutabréfinu, r = samfelldir dhattulausir
vextir 4 drsgrundvelli, T = timi til gjalddaga, q = samfelldur ardur 4 drsgrundvelli, N(x) = likurnar 4 ad tala sem
valin er ad handahofi ar normaldreifingu med medaltal 0 og stadalfravik einn sé minni en x.

Dami um notkun: Hugsum okkur verd 4 priggja manada kauprétti i Islandsbanka hf. par sem
nuverandi gengi er 5,3, samningsgengid 5,4 og dhaettulausir vextir til priggja manada eru 5%. Flokt
& hlutabréfunum er 15% 4 drsgrundvelli. Gefum okkur ad Islandsbanki greidi ekki ard 4 nestu 3
ménudum og setjum pvi q = 0.

Black-Scholes verdid 4 kaupréttinum er pvi:

5, 0,157

3
In(—)+(0,05—-0+ )% 0,25
C=53xe " xN >4 2 —
0,15%x4/0,25
5,3 0,157
In(—=)+(0,05—-0— )% 0,25
5,4 e 000y > = 0,143 kr. fyrir hvern hlut
0,15x4/0,25

Black-Scholes formulan fyrir evrépskan solurétt 4 hluta sem greida samfelldan ard q er:

P(S,K,0,r,T,q)=Ke " N(-d,)—Se™ N(-d,)

par sem breyturnar d, og d, eru reiknadar 4 sama hatt og 4dur.
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Ymsir tolfraedilegir atreikningar

Vid mat 4 dhaettu verdbréfa er naudsynlegt ad beita ymsum adferdum tolfredinnar. Hér fyrir aft-
an eru synd og skyrd pau verkferi tolfreedinnar sem mestu mali skipta vid utreikning 4 dheettu.

Einfalt medaltal
(e. mean value)

Einfalt medaltal er gjarnan notad vid ad lysa einhverjum hépi par sem einstakar staerdir eda meel-
ingar eru ekki jafnar. Adrar adferdir vid utreikning medaltals eru til svo sem einfalt hlaupandi
medaltal og vegid medaltal.
P
Medaltal = 1= %
i= tilviki, n = fjoldi tilvika

Dami: VerOhaekkun 4 hlutabréfum i Fyrirteekinu hf. hefur sidastlidin fimm ér veri0 eftirfarandi:
10%, 23%, 3%, 12% og 17%. Medalheekkun 4 hlutabréfum fyrirteekisins pessi fimm ar er pvi 13%
((10+23+3+12+17)/5=13).

Hlaupandi medaltal

(e. moving average)

Hlaupandi medaltdl eru eitt vinseelasta verkfeerid sem notad er til ad jafna ut sveiflur og audvelda
a0 greina akvedna leitni { gagnasafni. Petta er sérstaklega mikilvaegt pegar miklar sveiflur eru fyrir
hendi innan gagnasafnsins. Hlaupandi medaltol eru mikid notud vid taknigreiningu hlutabréfa
og mynda grunninn ad morgum 60rum taeknivisum. Gerd verdur grein fyrir tveimur utgafum af
hlaupandi medaltali: einféldu og vegnu:

Einfalt hlaupandi medaltal

(e. simple moving average, SMA)

Einfalt hlaupandi medaltal er reiknad pannig ad tekid er medaltal steerda i hop, yfir dkved-
i0 timabil. Pegar nyjar steerdir bactast vi0 hopinn eru peer teknar inn i dtreikninginn en
peim elstu sleppt o.s.frv.
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Deaemi: 5 daga einfalt hlaupandi medaltal fyrir hlutabréf i Fyrirteekinu hf. er reiknad pannig
a0 lokagildi sl. 5 daga eru 16gd saman og deilt i dtkomuna med 5: (10+11+12+13+14)/5
= 12. Neesta dag beetist gildid 15 vid tutreikninginn og p.a.l. fellur elsta gildid (10) ut:
(114+12+13+14+15)/5 =13 og svona heldur ttreikningurinn dfram.

Vegid hlaupandi medaltal

(e. exponential moving average, EMA)

Med vegnu hlaupandi medaltali er 16gd meiri vigt & nyjar steerdir i dtreikningnum heldur
en paer sem eldri eru. Med pvi er vegid medaltal fljdtara ad bregdast vid nylegum breyting-
um en einfalt medaltal. Inn { dtreikninginn beetist margféldunarstudull sem er reiknadur
svo (fyrir EMA byggt 4 timabilum): 2 / (1 + N), par sem N er {joldi timabila (t.d. dagar).

Formulan fyrir vegnu hlaupandi medaltali 4 verdi hlutabréfs er eftirfarandi:

EMA; 4,5 = ((Ver%)I dag—EMAsmasta) *Margfbldunarstuéull) +EMA 50510

Dami: Atlunin er ad reikna 10 daga vegid medaltal { hlutabréfinu Fyrirtaekid hf. Veroio {
dag er 10 og 10 daga einfalt hlaupandi medaltal 4 verdi hlutabréfsins er 9. Margfoldunar-
studullinn fyrir dtreikninginn er reiknadur svo: 2 / (1 + 10) = 0,1818.

Par sem ekki er til neinn utreikningur fyrir upphafsgildio 4 EMA (4 10. degi) er einfalt
hlaupandi medaltal notad og vegid medaltal reiknad ut frd pvi eftir pad. Vegid medaltal 4
11. degi (1. dagur ttreiknings) er reiknad svo: ( (10 —9 ) * 0,1818) + 9 =19,1818.

Naesta dag er EMA reiknad svo (m.v. ad verdid sé komid { 10,5):
((10,5—-9,1818 ) = 0,1818) + 9,1818 = 9,42014, og svona heldur ttreikningurinn afram.

Stadalfravik

(e. standard deviation)

Stadalfrdvik er meelikvardi 4 dreifingu steerda i kringum medaltal peirra. Stadalfrdvik er heppileg-
ur meelikvardi 4 dheettu verdbréfa, p.e. hversu breytileg avoxtun peirra er umhverfis medaltal
avoxtunarinnar.

Stadalfravik = o=

i = tilviki, W= medaltal gilda, n= fjoldi gilda

Hatt stadalfravik gefur til kynna mikla dheettu verdbréfa pvi dvoxtun peirra dreifist hlutfallslega
langt frd medaltalinu. Lagt stadalfravik er hins vegar til merkis um ad avoxtun vidkomandi verd-
bréfs liggi jafnan neerri medaldvoxtuninni. Pegar um er ad reda normaldreifingu 4 safni steerda
gildir st regla a0 um 68% maelinga eru innan vio eitt stadalfravik sitt hvorum megin vid medaltal
peirra. Um 95% melinganna eru innan vid tvo stadalfrévik beggja megin vid medaltalid og 99,7%
melinganna eru innan priggja stadalfravika. Reynslan synir a0 flest sofn sterda sem tengjast
avoxtun verdbréfa eru nokkud vel normaldreifd.
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) Heaekkun Medaltal
Ar X 1] (=p)?

1 10 13 9

2 23 13 100

3 3 13 100

4 12 13 1

5 17 13 16
Samtals 226

Allar télur i présentum

Daemi: Skodum betur hackkun 4 gengi hlutabréfa i Fyrirtakinu hf. sidustu fimm ér og reiknum nt
einnig stadalfrévik drlegrar haekkunar.

Stadalfrdvikid er pvi 6,7% (, | % =6,7 J

Fervik
(e. variance)

Stundum er fervik notad til pess ad segja til um hversu mikid safn sveiflast um medalgildi sitt. Eins
og sja ma er fervik reiknad med sama hetti og stadalfravik og eru hugtokin néskyld.

Fervik = ¢
© = stadalfrdvik

Samvik
(e. covariance)

Pegar sko0ad er hvernig tver sterdir hreyfast gagnvart hvor annarri er oftast reiknad og notad

samvik peirra. .,
. 1
Samvik (x,y) = — [ E (x,—x,) (Yi—)’u]
i=1

n= fjoldi tilvika, x;= tilvik i hjd steerd x, y;= tilvik i hjd sterd y, x, = medalgildi x, y, = medalgildi y

Dami: Hér 4 undan var skodud drleg haekkun hlutabréfa i Fyrirtaekinu hf. Reiknad var medaltal
heekkunarinnar dsamt stadalfraviki. En litum nt jafnframt 4 hlutabréf { Kompaniinu hf. og skod-
um drlega heekkun peirra. Med pvi ad reikna samvik hackkunar hlutabréfa i Fyrirtekinu hf. og
Kompaniinu hf. feest gédur malikvardi 4 pad hvernig pau hreyfast saman.

Heaekkun

3 Fyritekid | Kompaniid
Ar X y () (y—) () * (y—p)

1 10 15 -3 6 -18

2 23 7 10 -2 -20

3 3 2 -10 -7 70

4 12 9 -1 0 0

5 17 12 4 3 12

1 13 9

o 6,7 4,4

Samtals 44
Allar télur i présentum

Samvikid er pvi 11% (44/(5-1) = 11).
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Fylgnistudull

(e. correlation coefficient)

Steerd sem er ndtengd samvikinu er hinn svokalladi fylgnistudull. Hann lysir med enn samramd-
ari heetti en samvikid hversu vel, eda illa, tveer steerdir hreyfast saman.

. Samvik (x,y)
Fylgnistudull (x,y) = ——=~
0, *0,

O, = stadalfrdvik x, ©,= stadalfrdvik y

Dami: I deminu hér 4 undan kom 1 ljés ad samvik hakkunar hlutabréfa i Fyrirtekinu hf. og
Kompaniinu hf. var 11%. Par var jafnframt reiknad stadalfravik heekkunar beggja fyrirtekja. Ad
fengnum pessum upplysingum er audvelt ad reikna fylgnistudulinn sem er pd 0,37 (11 /(6,7 * 4,4)
=0,37).

A medan samvikid milli tveggja steerda getur verid hvada tala sem er (minni en, steerri en eda jofn
nulli), pa liggur fylgnistudullinn dvallt 4 bilinu [-1, 1]. Eins og sja ma af ttreikningi 4 fylgnistudl-
inum hafa hann og samvikid atid sama formerki. Ef samvikid er sterra en null, segjum vid ad
steerdirnar x og y séu jakveett fylgnar (eda bara fylgnar), en neikveett fylgnar (moétfylgnar) sé sam-
vikid minna en nall. Ef fylgnistudullinn er einn (1) er sagt ad steerdirnar x og y hafi fullkomna
fylgni. Ef hann er minus einn (—1) hafa per fullkomna métfylgni og ef fylgnistudullinn er null er
sagt ad breyturnar séu 6fylgnar.

Betagildi
(e. beta, f5)

Vid tulkun 4 dheettu tiltekinna verdbréfa er 4 fjarmdlamarkadi oft notast vid betagildid. Pannig er
leitast vid ad finna hvernig petta tiltekna verdbréf hegdar sér gagnvart markadnum i heild sinni.
Betagildid er i sjélfu sér ekkert annad en samvik dvéxtunar einstakra verdbréfa vid dvoxtun mark-
adarins (oftast valinnar visitélu), melt { einingum af ferviki markadarins.

Betagildid = 8 = %"2("’"’)

x = tiltekid verobréf, m = markadurinn i heild, ©,,= stadalfrdvik markadarins

Betagildio segir t.d. til um pad hve mikil dheetta er tengd hlutabréfum tiltekins félags i samanburdi
vid breytingar 4 hlutabréfamarkadnum. Ef betagildid er 0,5 pd er einungis sem nemur helmingi af
aheettu markadsins folgin i hlutabréfum félagsins. Ef betagildid er 1,0 pa breytist dvoxtun hluta-
bréfa félagsins ad fullu { takt vid breytingar 4 markadnum og ef betagildid er 2,0 pa fela hlutabréf
félagsins i sér tvisvar sinnum meiri dheettu en sem nemur dhattu markadsins.

Utreikningur 4 skilvirkum framlinusé6fnum

Til ad finna samsetningu skilvirku safnanna 4 framlinu verdbréfasafns er naudsynlegt ad fylgja eft-
irfarandi ferli fyrir 61l verdbréfin i safninu:

1. Reikna medaltal 4voxtunar.
2. Finna samvik allra verdbréfanna hvert vid annad.
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Setja saman fylki med samviki allra verdbréfanna.

Setja upp tutreikning 4 stadalfraviki verdbréfasafns.

Reikna dvoxtun verdbréfasafns.

Nota 6linulega bestun 4 heppilegustu samsetningu verdbréfanna par sem stadalfravik
safnsins er lagmarkad vid hvert gefid stig dvoxtunar.

I NS

Stadalfravik verdbréfasafns
Stadalfravik verdbréfasafns er reiknad med eftirfarandi heetti:

p, cov, cov,,........ cov || P,
cov,,cov,,
¢ =
s
p, ||cov, ............ cov, || P,

pi= hlutfall fidrfest i verobréfi i, cov(x,y)= samvik verdbréfa x og y

Avoxtun verdbréfasafns (e. portfolio return)

Til ad reikna dvoxtun verdbréfasafns er hlutfallsleg fjarfesting i hverri tegund verdbréfs
margfoldud med avoxtun pess. Nidurstada allra pétta er loks 16gd saman. Avoxtuninni mé
lysa med nedangreindum heetti.

I;Yl ‘len

pi = hlutfall fjgrfest i verdbréfi i, W; = dvixtun verdbréfs i (oftast medaldvixtun)

Déemi: Til ad finna samsetningu skilvirku safnanna 4 framlinunni parf ad leysa utreikninga
med Slinulegri bestun. Uppsetning vandamalsins geeti t.d. litid svona tt:

Min o,
par sem,
i, = tiltekin dvoxtun verdbréfasafnsins

ply sz eee > pn =0

=

fas
I
—

]
A

Bestunin skilar 6llum hlutféllunum p;, p.e. hvernig skilvirka verdbréfasafnid er samsett.
Pannig faest einn punktur 4 framlinunni sem samsvarar dvoxtuninni . Med pvi ad reikna
fyrir 6ll hugsanleg tilfelli p, fast allir punktar framlinunnar, p.e. 6ll skilvirk verdbréfasofn.
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Vaxtatoflur

Tafla 1 — Nuavirdi

Nuvirdi = L
(1 + v)t

Timi 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%
1 0,9901 0,9804 0,9709 0,9615 0,9524 0,9434 0,9346 0,9259 0,9174 0,9091
2 0,9803 0,9612 0,9426 0,9246 0,907 0,89 0,8734 0,8573 0,8417 0,8264
3 0,9706 0,9423 0,9151 0,889 0,8638 0,8396 0,8163 0,7938 0,7722 0,7513
4 0,961 0,9238 0,8885 0,8548 0,8227 0,7921 0,7629 0,735 0,7084 0,683
5 0,9515 0,9057 0,8626 0,8219 0,7835 0,7473 0,713 0,6806 0,6499 0,6209
6 0,942 0,888 0,8375 0,7903 0,7462 0,705 0,6663 0,6302 0,5963 0,5645
7 0,9327 0,8706 0,8131 0,7599 0,7107 0,6651 0,6227 0,5835 0,547 0,5132
8 0,9235 0,8535 0,7894 0,7307 0,6768 0,6274 0,582 0,5403 0,5019 0,4665
9 0,9143 0,8368 0,7664 0,7026 0,6446 0,5919 0,5439 0,5002 0,4604 0,4241
10 0,9053 0,8203 0,7441 0,6756 0,6139 0,5584 0,5083 0,4632 0,4224 0,3855
11 0,8963 0,8043 0,7224 0,6496 0,5847 0,5268 0,4751 0,4289 0,3875 0,3505
12 0,8874 0,7885 0,7014 0,6246 0,5568 0,497 0,444 0,3971 0,3555 0,3186
13 0,8787 0,773 0,681 0,6006 0,5303 0,4688 0,415 0,3677 0,3262 0,2897
14 0,87 0,7579 0,6611 0,5775 0,5051 0,4423 0,3878 0,3405 0,2992 0,2633
15 0,8613 0,743 0,6419 0,5553 0,481 0,4173 0,3624 0,3152 0,2745 0,2394
16 0,8528 0,7284 0,6232 0,5339 0,4581 0,3936 0,3387 0,2919 0,2519 0,2176
17 0,8444 0,7142 0,605 0,5134 0,4363 0,3714 0,3166 0,2703 0,2311 0,1978
18 0,836 0,7002 0,5874 0,4936 0,4155 0,3503 0,2959 0,2502 0,212 0,1799
19 0,8277 0,6864 0,5703 0,4746 0,3957 0,3305 0,2765 0,2317 0,1945 0,1635
20 0,8195 0,673 0,5537 0,4564 0,3769 0,3118 0,2584 0,2145 0,1784 0,1486
25 0,7798 0,6095 0,4776 0,3751 0,2953 0,233 0,1842 0,146 0,116 0,0923
30 0,7419 0,5521 0,412 0,3083 0,2314 0,1741 0,1314 0,0994 0,0754 0,0573
35 0,7059 0,5 0,3554 0,2534 0,1813 0,1301 0,0937 0,0676 0,049 0,0356
40 0,6717 0,4529 0,3066 0,2083 0,142 0,0972 0,0668 0,046 0,0318 0,0221
45 0,6391 0,4102 0,2644 0,1712 0,1113 0,0727 0,0476 0,0313 0,0207 0,0137
50 0,608 0,3715 0,2281 0,1407 0,0872 0,0543 0,0339 0,0213 0,0134 0,0085
55 0,5785 0,3365 0,1968 0,1157 0,0683 0,0406 0,0242 0,0145 0,0087 0,0053

Deemi um notkun: Téfluna mé nota til ad reikna navirdi fjarfestingar midad vid mismunandi vexti og timabil.
Nuvirdi segir til um hvad parf ad leggja fyrir { dag til ad f4 tiltekna greidslu i framtidinni. Ef reiknad er med
5% voxtum pa er navirdi 1.000 kr. sem fést greiddar eftir eitt 4r 952,4 kr. (1.000/0,9524), eftir tvo ar 907 kr.
(1.000/0,907) o.s.frv.
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Tafla 2 — Nuvirdi greidsluradar

e 1 1
Nuvirdi greidsluradar =a *| — ——
v v(l+v)
Fjoldi
timabila 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%

1 0901 09804 09709 09615 09524 0,9434 0,9346  0,9259 0,9174  0,9091

2 1,9704 1,9416 1,9135 1,8861 1,8594 1,8334 1,808 1,7833 1,7591 1,7355
3 2,941 2,8839  2,8286  2,7751 2,7232 2,673 2,6243  2,5771 2,5313  2,4869
4 3,902 3,8077  3,7171 3,6299 3,546 3,4651 3,3872  3,3121 3,2397  3,1699
5 4,8534  4,7135  4,5797  4,4518 < 4,3295  4,2124  4,1002  3,9927  3,8897  3,7908
6 57955 5,0014 54172  5,2421 50757 49173 4,7665  4,6229  4,4859  4,3553
7  6,7282 6,472 6,2303  6,0021 5,7864  5,5824  5,3893  5,2064 5,033  4,8684
8 7,6517  7,3255  7,0197  6,7327  6,4632  6,2098 59713  5,7466  5,5348  5,3349
9 8,566  8,1622  7,7861 7,4353  7,1078  6,8017  6,5152  6,2469  5,9952 5,759
10 9,4713 89826  8,5302  8,1109  7,7217  7,3601 7,0236  6,7101 6,4177  6,1446
11 10,3676  9,7868  9,2526  8,7605 88,3004  7,8869 = 7,4987 7,139 6,8052  6,4951
12 11,2551 10,5753 9,954  9,3851 8,8633 88,3838  7,9427  7,5361 7,1607  6,8137
13 12,1337 11,3484 10,635  9,9856  9,3936  8,8527  8,3577 77,9038  7,4869 = 7,1034
14 13,0037 12,1062 11,2961 10,5631 9,8986 9,295 88,7455  8,2442  7,7862  7,3667
15 13,8651 12,8493 11,9379 11,1184 10,3797  9,7122  9,1079  8,5595  8,0607  7,6061
16 14,7179 13,5777 12,5611 11,6523 10,8378 10,1059  9,4466  8,8514  8,3126  7,8237
17 15,5623 14,2919 13,1661 12,1657 11,2741 10,4773  9,7632  9,1216  8,5436  8,0216
18 16,3983 14,992 13,7535 12,6593 11,6896 10,8276 10,0591 9,3719 88,7556  8,2014
19 17,226 15,6785 14,3238 13,1339 12,0853 11,1581 10,3356  9,6036  8,9501 8,3649
20 18,0456 16,3514 14,8775 13,5903 12,4622 11,4699 10,594  9,8181 9,1285  8,5136
25 22,0232 19,5235 17,4131 15,6221 14,0939 12,7834 11,6536 10,6748  9,8226 9,077
30 25,8077 22,3965 19,6004 17,292 15,3725 13,7648 12,409 11,2578 10,2737  9,4269
35 29,4086 24,9986 21,4872 18,6646 16,3742 14,4982 12,9477 11,6546 10,5668  9,6442
40 32,8347 27,3555 23,1148 19,7928 17,1591 15,0463 13,3317 11,9246 10,7574  9,7791
45 36,0945 29,4902 24,5187 20,72 17,7741 15,4558 13,6055 12,1084 10,8812  9,8628
50 39,1961 31,4236 25,7298 21,4822 18,2559 15,7619 13,8007 12,2335 10,9617  9,9148
55 42,1472 33,1748 26,7744 22,1086 18,6335 15,9905 13,9399 12,3186 11,014  9,9471

Deemi um notkun: Téfluna ma nota til ad reikna navirdi greidsluradar i framtidinni. Med greidslurdd er étt
vid jafnar greidslur yfir akvedid timabil i framtidinni. Ef adili reiknar med ad fa greiddar 1.000 kr. arlega i 10
4ar er nuvirdi greidslnanna 7.722 kr. (1.000%7,7217) midad vid 5% vexti.
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Tafla 3 — Framtidarvirdi

Framtidarvirdi = h* (1 + v)[

Timi 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%
1 1,01 1,02 1,03 1,04 1,05 1,06 1,07 1,08 1,09 1,1
2 1,0201 1,0404 1,0609 1,0816 1,1025 1,1236 1,1449 1,1664  1,1881 1,21
3 1,0303 1,0612 1,0927 1,1249 1,1576 1,191 1,225 1,2597 1,295 1,331
4 1,0406 1,0824 1,1255 1,1699 1,2155 1,2625 1,3108 1,3605 1,4116 1,4641
5 1,051 1,1041 1,1593 1,2167 1,2763 1,3382 1,4026 1,4693 1,5386 1,6105
6 1,0615 1,1262 1,1941 1,2653 1,3401 1,4185 1,5007 1,5869 1,6771 1,7716
7 1,0721 1,1487 1,2299 1,3159 1,4071 1,5036 1,6058 1,7138 1,828 1,9487
8 1,0829 1,1717 1,2668 1,3686 1,4775 1,5938 1,7182 1,8509 1,9926  2,1436
9 1,0937 1,1951 1,3048 1,4233 1,5513 1,6895 1,8385 1,999  2,1719  2,3579

10 1,1046 1,219 1,3439 1,4802 1,6289 1,7908 1,9672  2,1589  2,3674  2,5937
11 1,1157 1,2434 1,3842 1,5395 1,7103 1,8983  2,1049  2,3316  2,5804  2,8531
12 1,1268 1,2682 1,4258 1,601 1,7959  2,0122  2,2522  2,5182  2,8127  3,1384
13 1,1381 1,2936 1,4685 1,6651 1,8856  2,1329  2,4098  2,7196  3,0658 = 3,4523
14 1,1495 1,3195 1,5126 1,7317 1,9799  2,2609  2,5785 29372 3,3417  3,7975
15 1,161 1,3459 1,558 1,8009  2,0789  2,3966 2,759 3,1722  3,6425  4,1772
16 1,1726 1,3728 1,6047 1,873  2,1829  2,5404  2,9522  3,4259  3,9703 4,595
17 1,1843 1,4002 1,6528 1,9479 2,292 2,6928  3,1588 3,7 43276 5,0545
18 1,1961 1,4282 1,7024  2,0258  2,4066  2,8543  3,3799 3,996  4,7171 5,5599
19 1,2081 1,4568 1,7535  2,1068 2,527  3,0256  3,6165  4,3157  5,1417  6,1159
20 1,2202 1,4859 1,8061 2,1911 2,6533  3,2071 3,8697 4,661 5,6044  6,7275
25 1,2824 1,6406  2,0938  2,6658  3,3864  4,2919 54274  6,8485  8,6231 10,835
30 1,3478 1,8114  2,4273  3,2434  4,3219  5,7435  7,6123 10,063 13,268 17,449
40 1,4889 2,208 3,262 4,801 7,04 10,286 14,974 21,725 31,409 45,259
50 1,6446  2,6916  4,3839  7,1067 11,467 18,42 29,457 46,902 74,358 117,39
60 1,8167 3,281 5,8916 10,52 18,679 32,988 57,946 101,26 176,03 304,48

Deemi um notkun: Téfluna ma nota til ad reikna framtidarvirdi fjarfestingar midad vid mismunandi vexti og
timabil. Med framtidarvirdi er att vid verdmeeti fjarfestingar { framtidinni sem 16gd er fyrir i dag. Ef 1.000 kr.
eru lagdar fyrir i dag er framtidarvirdi peirra eftir 1 ar 1.020 kr. (1.000 * 1,05) og 1.102,5 kr. (1.000 * 1,1025)
eftir 2 4r midad vid 5% vexti.
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Tafla 4 — Framtidarvirdi greidsluradar

r
Framtidarvirdi greidsluradar = a * m
v
Fjoldi

timabila 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2 2,01 2,02 2,03 2,04 2,05 2,06 2,07 2,08 2,09 2,1
3 3,0301 3,0604  3,0909 3,1216  3,1525  3,1836  3,2149  3,2464  3,2781 3,31
4  4,0004 4,1216  4,1836  4,2465  4,3101 4,3746  4,4399  4,5061 4,5731 4,641
5 5,101 5,204  5,3091 5,4163 5,5256  5,6371 5,7507  5,8666  5,9847  6,1051
6 6,152 6,3081 6,4684 6,633  6,8019  6,9753 7,1533  7,3359  7,5233 7,7156
7 7,2135  7,4343  7,6625  7,8983 8,142 8,3938 8,654 88,9228  9,2004  9,4872
8  8,2857 8,583  8,8923  9,2142  9,5491 9,8975 10,26 10,637 11,028 11,436
9 9,3685 9,7546 10,159 10,583 11,027 11,491 11,978 12,488 13,021 13,579
10 10,462 10,95 11,464 12,006 12,578 13,181 13,816 14,487 15,193 15,937
11 11,567 12,169 12,808 13,486 14,207 14,972 15,784 16,645 17,56 18,531
12 12,683 13,412 14,192 15,026 15,917 16,87 17,888 18,977 20,141 21,384
13 13,809 14,68 15,618 16,627 17,713 18,882 20,141 21,495 22,953 24,523
14 14,947 15,974 17,086 18,292 19,599 21,015 22,55 24,215 26,019 27,975
15 16,097 17,293 18,599 20,024 21,579 23,276 25,129 27,152 29,361 31,772
16 17,258 18,639 20,157 21,825 23,657 25,673 27,888 30,324 33,003 35,95
17 18,43 20,012 21,762 23,698 25,84 28,213 30,84 33,75 36,974 40,545
18 19,615 21,412 23,414 25,645 28,132 30,906 33,999 37,45 41,301 45,599
19 20,811 22,841 25,117 27,671 30,539 33,76 37,379 41,446 46,018 51,159
20 22,019 24,297 26,87 29,778 33,066 36,786 40,995 = 45,762 51,16 57,275
25 28,243 32,03 36,459 41,646 47,727 54,865 63,249 73,106 84,701 98,347
30 34,785 40,568 47,575 56,085 66,439 79,058 94,461 113,28 136,31 164,49
40 48,886 060,402 75,401 95,026 120,8 154,76 199,64 259,06 337,88 442,59
50 64,463 84,579 112,8 152,67 209,35 290,34 406,53 573,77 815,08 1163,9
60 81,67 114,05 163,05 237,99 353,58 533,13 813,52 1253,2 1944,8  3034,8

Dami um notkun: T6fluna ma nota til ad reikna framtidarvirdi greidsluradar midad vid mismunandi vexti
og timabil. Med greidslurdd er att vid jafnar greidslur yfir dkvedid timabil { framtidinni. Ef adili reiknar med
ad fa greiddar 1.000 kr. drlega i 10 ér er framtidarvirdi greidslnanna eftir 10 dr 12.578 kr. (1.000%12,578)
midad vid 5% vexti.
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Tafla 5 — Reglulegur sparnadur — framreiknistudlar

Voxtur i 1-30 dr m.v. mdnadarlegan sparnad (mism. vextir 4-8%)

Fjoldiara 4% 5% 6% 7% 8%
1 12,22 12,28 12,34 12,39 12,45

2 24,94 25,19 25,43 25,68 25,93

3 38,18 38,75 39,34 39,93 40,54

4 51,96 53,01 54,10 55,21 56,35

5 66,30 68,01 69,77 71,59 73,48

6 81,22 83,76 86,41 89,16 92,03

7 96,75 100,33 104,07 108,00 112,11

8 112,92 117,74 122,83 128,20 133,87

9 129,74 136,04 142,74 149,86 157,43
10 147,25 155,28 163,88 173,08 182,95
11 165,47 175,51 186,32 197,99 210,58
12 184,44 196,76 210,15 224,69 240,51
13 204,17 219,11 235,45 253,33 272,92
14 224,71 242,60 262,30 284,04 308,02
15 246,09 267,29 290,82 316,96 346,04
16 268,34 293,24 321,09 352,27 387,21
17 291,49 320,52 353,23 390,13 431,80
18 315,59 349,20 387,35 430,72 480,09
19 340,67 379,35 423,58 474,25 532,38
20 366,77 411,03 462,04 520,93 589,02
21 393,94 444,34 502,87 570,98 650,36
22 422,21 479,35 546,23 624,65 716,79
23 451,64 516,16 592,25 682,19 788,73
24 482,26 554,84 641,12 743,90 866,65
25 514,13 595,51 692,99 810,07 951,03
26 547,30 638,26 748,07 881,02 1042,41
27 581,82 683,19 806,55 957,11 1141,38
28 617,75 730,42 868,63 1038,69 1248,56
29 655,14 780,07 934,54 1126,17 1364,64
30 694,05 832,26 1004,52 1219,97 1490,36

Deemi um notkun: Taflan synir studla sem hegt er ad nota til ad finna hver ménadarlegur sparnadur parf ad
vera til a0 safna tiltekinni fjarhaed eftir dkvedinn drafjolda. Ef pu vilt t.d. eignast 2 m.kr. eftir 5 &r parf ad leggja
fyrir w.p.b. 29.500 kr. 4 manudi ef vextir eru 5% (2.000.000 / 68,01).

Studlana ma einnig nota til ad reikna Gt hver sparnadur verdur i lok sparnadartimabils, ef 16gd er fyrir fost
fjarhaed 4 ménudi. Ef vid midum vid ad lagdar séu fyrir 10.000 kr. mdnadarlega i 10 dr og vextir eru 5% pa
verdur fjarheedin i lok timabilsins ordin 1.552.800 kr. (10.000 * 155,28).
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Tafla 6 — Hvad parf ad eiga mikid til ad fa 100.000 kr. 4 ménudi i X ar

m.v. mismunandi forsendur um vexti 4 4ri?

Allar tolur eru i pus. kr.

Fjoldi

timabila 4% 5% 6% 7%
5 5.439 5.313 5.192 5.076
6 6.405 6.229 6.061 5.901
7 7.334 7.101 6.881 6.672
8 8.226 7.932 7.655 7.393
9 9.085 8.732 8.384 8.066
10 9.910 9.477 9.072 8.695
11 10.704 10.194 9.722 9.284
12 11.467 10.877 10.334 9.833
13 12.201 11.528 10.912 10.347
14 12.906 12.148 11.457 10.827
15 13.585 12.739 11.972 11.276
16 14.237 13.301 12.457 11.695
17 14.865 13.836 12.915 12.087
18 15.468 14.346 13.347 12.453
19 16.048 14.832 13.754 12.796
20 16.605 15.294 14.138 13.116
21 17.141 15.735 14.501 12.415
22 17.657 16.154 14.843 13.694
23 18.153 16.554 15.166 13.955
24 18.629 16.934 15.470 14.199
25 19.088 17.297 15.757 14.427

Deemi um notkun: Tofluna er haegt ad nota til ad reikna Gt hversu hd fjarhaed parf ad vera til stadar, til ad heegt
sé ad f4 100.000 kr. 4 médnuoi { tiltekinn 4rafjlda, ad gefnum dkvednum forsendum um vexti. Ef stefnt er ad
pvi ad fa 100.000 kr. é ménudi i 15 4r og vextir eru 6%, pa parf ad eiga 11.972.000 kr. i upphafi timabilsins.
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Hlutabréfa- og skuldabréfavisitolur

Myndirnar syna préun nokkurra hlutabréfavisitalna samanborid vid heimsvisitolu hlutabréfa (MSCI). Sama
timabil er 4 6llum myndunum, frd 1993 til arsloka 2002. Hlutabréfavisitolur eru skaladar svo per taka gildid
100 i drsbyrjun 1993 og ma pvi bera saman préun peirra frd peim tima. Einnig er synd préun safnvisitolu

rikisvixla og husbréfa fram 4 mitt ar 2003.
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Nokkrar dhugaverdar fjgdrmdlavefsiour

Innlent:
Islandsbanki — www.ish.is
Landsbanki Islands — www.landsbanki.is
Kaupping Banadarbanki — www.kaupthing.is og www.bi.is
Kaupholl Islands: allar helstu upplysingar um islenska verdbréfamarkadinn — www.icex.is
Verdbréfaskréning Islands: upplysingavefur um rafreena skréningu verdbréfa — www.vbsi.is
Vidskiptavefur Morgunbladsins — www.mbl.is/vidskipti
Hagstofa [slands: ymsar tolfredilegar upplysingar um Island — www.hagstofa.is
Sedlabanki Islands: ymislegt frédlegt um bankann og peningamal — www.sedlabanki.is
Alpingi Tslands: upplysingar um pingstorf Alpingis og fleira — www.althingi.is
Rikisskattstjori: ymsar upplysingar um skattamal og margt fleira — www.rsk.is
Tryggingastofnun rikisins: upplysingar um log og reglur, dsamt fleiru — www.tr.is
Lénasysla rikisins — www.lanasysla.is
Fjarmalaeftirlitid — www.fme.is

Erlent:
Bandarikin
Smartmoney: inniheldur flest pad sem vidkemur verdbréfum — www.smartmoney.com
StockCharts: frabeer vefur med aherslu 4 linurit af fjarmalamarkadi — www.stockcharts.com
Bigcharts: adalédhersla 16gd 4 linurit af fjarmélamarkadi — www.bigcharts.com
CNN fn: fjarmélavefur CNN fréttastofunnar — www.cnnfn.com
Bloomberg: upplysingaveita um fjarmdl — www.bloomberg.com
Morningstar: upplysingar um fjarfestingakosti um allan heim — www.morningstar.com
MSN Money: sameiginlegur fjarmalavefur CNBC og Microsoft— www.moneycentral.msn.com
Vanguard: heimasida The Vanguard Group eignastyringarfyrirtaekisins — www.vanguard.com
Fool: mikill fr6dleikur fyrir byrjendur og lengra komna um verdbréf — www.fool.com
AMEZX: yfirlit yfir bandariska markadinn — www.amex.com
IPO: upplysingar um frumdatbod i Bandarikjunum — www.ipo.com
NYSE: kauphéllin i New York — www.nyse.com
RiskGrades: dhaettumat verdbréfa og samanburdur — www.riskgrades.com
Reuters: vidtek upplysingaveita um fjarmal og margt fleira — www.reuters.com
Evrépa
Evrépski sedlabankinn — www.ech.int
FTSE - yfirlit yfir evrépska hlutabréfamarkadi — www.ftse.com
FESE — samband evrépskra kauphalla — www.fese.be
London Stock Exchange: verdbréfamarkadurinn i Bretlandi — www.londonstockexchange.com
European Investor: vefur fyrir pd sem vilja fjarfesta { Evrépu — www.europeaninvestor.com
Kauphallir 4 nordurlondum
Island — www.icex.is
Svipj6d — www.stockholmsborsen.se
Noregur — www.oslobors.no
Danmork — www.xcse.dk
Finnland — www.hex.com




