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Fjarmalagerningar og ahaettur

1. Tilgangur

Vidskipti med fjarmalagerninga eru ahaettusom i edli sinu. Markmidid med skjali pessu er ad veita fjarfesti
yfirlit yfir helstu tegundir fjiarmalagerninga og ahaettur sem fylgja fjarfestingum i peim og audvelda honum
pbannig ad taka fjarfestingaakvardanir vid heefi. Ekki er um taeemandi talningu ad reeda og geta adrir peettir en
hér eru taldir haft ahrif 8 verdmeeti vidkomandi fjarmalagernings. Pegar lagt er mat a hvort fjarmalagerningur
henti fjarfesti verdur ad hafa eftirfarandi i huga:

(1 A0 fjarfestir verdur ad hafa til ad bera fullnaegjandi pekkingu og reynslu til ad leggja mat a
viokomandi fjarmalagerning.

(2) A0 fjarfestir verdur ad atta sig 4 peim dhaettum sem tengjast pvi ad fjarfesta i viokomandi
fjarmalagerning og hvada ahrif fjarfestingin getur haft 4 eignastodu og fjarhagslegt bolmagn hans.

(3) A0 fjarfestir verdur ad kynna sér og skilja pa skilmala sem gilda um vidkomandi fjarmalagerning og
ba markadi par sem vidskipti med hann fara fram.

(4) A0 fjarfestir verdur ad geta metid ahrif utanadkomandi patta s.s. hagsveifla, breytinga a vaxtastigi og
annad sambeerilegt sem getur haft ahrif a fjarfestingu i vibkomandi fjarmalagerningi.

Fjarfesti er radlagt ad haga vidskiptum sinum i samraemi vid pekkingu sina, reynslu og fjarhagslegan styrk og
jafnframt, a0 leita sér frekari radgjafar ef hann telur pess porf.

2.  Almenntum aheettu sem fylgir verdbréfavidskiptum

(1) Markadsahaetta. Markadsahaetta er su dhaetta sem verdur til vegna verdbreytinga 4 markadi, svo
sem breytinga a gengi hlutabréfa og skuldabréfa; voxtum og gengi gjaldmidla.

(2) Gengisahaetta hlutabréfa. Gengi hlutabréfa getur sveiflast med o6fyrirsjaanlegum heetti til skamms
tima, medallangs tima og langs tima, an pess ad haegt sé ad daetla timalengd sveiflanna.

(3) Gjaldmidlaaheetta. Breyting a gengi gjaldmidla er kollud gjaldmidladhaetta en hun hefur ahrif a
verdmeeti eigna og skulda. Gengi gjaldmidla sveiflast 6reglulega og pvi er avallt einhver gjaldmidladhaetta
fyrir hendi i vidskiptum med fjarmalagerninga i erlendri mynt. Breytingar 4 gengi gjaldmidla geta pannig
valdid fjarfesti fjarhagslegu tjéni. Pegar t.d. um er ad raeda lan i erlendri mynt felst gjaldmidladhaettan i pvi ad
hofudstollinn haekkar eda leekkar i takt vid gengi myntanna i myntkorfu lansins. Hofudstollinn haekkar pegar
islenska kronan veikist en leekkar pegar hun styrkist. Styrking krénunnar veldur pvi aftur ad greidslubyrdin
minnkar en veiking krénunnar veldur pvi ad greidslubyrdin eykst. Fjolmargir paettir hafa ahrif a4 gengi
gjaldmidla, m.a. verdbolgustig i vidkomandi landi, mismunurinn & milli innlends vaxtastigs og vaxtastigs
erlendis, mat & préun atvinnulifs, stjornmaladstand innanlands og erlendis og 6ryggi fidrfestinganna sem um
reedir.

(4) Vaxtaahaetta. Vaxtadheetta heyrir undir markadsahaettu og er su ahaetta sem félgin er i breytingu &
voxtum. Vaxtabreytingar hafa ahrif 4 verdmeeti eigna og skulda sem bera fasta vexti og par med skapast
heetta 4 tapi ef vaxtapréun verdur 6hagsteed. Heerri vextir leida yfirleitt til leegri tekna og haerri
fjarmagnskostnadar. Eignir og skuldir sem bera fasta vexti mynda pvi dheettu og til ad lagmarka hana er

nefna ad si markadsahaetta sem hvad mest ahrif hefur & verd skuldabréfa eru breytingar a vaxtastigi a
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vidkomandi markadi. Verdlagning skuldabréfa tengist med beinum haetti peim voxtum sem bréfin bera og
almennri avoxtunarkrofu a skuldabréfamarkadi. Sem deemi ma taka ad kaupandi skuldabréfs med fostum
vOoxtum tekur dhaettu a8 ad gengi bréfsins leekki ef vextir & skuldabréfamarkadi heekka almennt. Jafnframt
verdur dheettan af skuldabréfum meiri eftir pvi sem lanstiminn er lengri og pvi laegra sem vaxtastigid er.

(5) Verdbolguahaetta. Verdbolga hefur pau ahrif 4 6ll fjarhagsleg verdmeeti, ad verdgildi peirra minnkar
um pad sem verdbolgunni nemur. Verdbolga getur t.d. haft ahrif 4 4 eignir med peim heaetti ad verdi aukist
verdhaolga getur pad leitt til haekkunar verdtryggdra skulda sem og heerri vaxta. ba getur mikil verdbolga eytt
upp avoxtun overdtryggdra eigna og leitt pannig til neikvaedrar raunavoxtunar. bvi er mikilveegt ad fjarfestir
taki mid af raunvirdi eigna sinna og peirri raunavoxtun sem getla ma ad peer skili. Til ad reikna ut avoxtun aetti
a0 taka mid af raunvoxtum, p.e. mismuninum a nafnvoxtum og verdbolgu.

3.  Aheetta tengd tilgreindum fjarmalagerningum

Eins og fram kom hér ad framan gefur yfirlit petta ekki teemandi talningu a peim dhaettupattum sem fylgt
geta verdbréfavidskiptum. Hér verdur gerd grein fyrir helstu aheettupattum tilgreindra fjarmalagerninga, en
ekki er haegt ad gera grein fyrir 6llum mogulegum ahaettupattum sem fylgt geta slikum gerningum. Vill Arev
itreka vio fjarfesta ad enginn aetti ad eiga i verdbréfavidskiptum nema fyrir hendi sé fullur skilningur & edli
peirra fjarmalagerninga sem verid er ad eiga vidskipti med og & peirri ahaettu sem fylgt getur vidskiptum med
slika gerninga.

(1 Hlutabréf. Hlutabréf er skirteini fyrir eignarhlut og réttindum hluthafa i hlutafélagi. Hlutabréf geta
verid gefin Ut sem skriflegt skjal eda med rafreenum hzetti i verdbréfamidstod. Avallt er skylt ad gefa Gt
hlutabréf og mega pau einungis hljéda a nafn. Hluthafi nytur peirra réttinda sem Log og sampykktir
hlutafélagsins kveda a um.

Ahzettupaettir hlutabréfa:

a) Fjarfestingaraheetta. Me0 pvi ad fjarfesta i hlutabréfum leggur hluthafi fram hlutafé i félag og gerist
hann pannig einn af eigendum félagsins. Hann getur mogulega tekid patt i préun félagsins og hugsanlega att
hlutdeild i hagnadi eda tapi. Veentingar 4 markadi um gengi félagsins a4 hverjum tima gera pad ad verkum ad
erfitt er ad spa nakvaemlega fyrir um hagnad af slikri fjarfestingu. ba kann félagid ad verda gjaldprota, en vid
gjaldprot getur hluthafi tapad pvi fé sem hann lagdi fram i upphafi, par sem hlutafjareign hluthafa stendur
aftast i réttindarod krafna vid gjaldprotaskipti.

b) Ahzetta af verdmaeti hlutabréfa. Verdmaeti hlutabréfa getur sveiflast med 6fyrirsjaanlegum haetti,
sem eykur ahaettu a tapi. Pannig geta skipst 8 gengishaekkanir og -leekkanir til skamms tima, medallangs
tima og langs tima an pess ad haegt sé ad spa fyrir um timalengd sveiflanna. Greinamunur er gerdur a
almennri markadsahaettu og peirri aheettu sem tengist félaginu sjalfu og rekstri pess. Badir aheettupeettir
geta haft ahrif 4 gengispréun hlutabréfa.

c) Ardgreidsluahaetta. bad hvort og pa hversu mikid fjarfestar fa greitt i ard af hlutabréfaeign sinni
reedst af hagnadi hlutafélagsins og ardgreidslustefnu pess. Tap af starfsemi félagsins getur ordid til pess ad
ardur verdi ekki greiddur ut.

2) Skuldabréf. Skuldabréf er fjarmalagerningur par sem utgefandinn (skuldarinn) gefur ut skriflega
yfirlysingu par sem hann vidurkennir einhlida og skilyrdislausa skyldu sina til ad greida eiganda bréfsins
(skuldareiganda) akvedna peningagreidslu. Skilmalar skuldabréfa eru avallt akvednir fyrirfram, s.s. vextir og
endurgreidsla skuldarinnar. Vaxtagreidslur af skuldabréfum geta verid fastar eda breytilegar. Skuldabréf
geta auk pess verid verdtryggd og tekur pa hofudstéll skuldarinnar breytingum i samraemi vid gildi tiltekinnar
verdvisitolu, s.s. visitolu neysluverds. Kaupandi skuldabréfs (skuldareigandi) & krofu & hendur utgefanda
(skuldara) um greidslu peninga i samraemi vid skilmala skuldabréfsins.
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Ahzettupzettir skuldabréfa

a) Gjaldfeerniahzetta. Utgefandi skuldabréfsins gaeti ordid 6faer um ad greida skuldbindingar sinar
samkvaemt skuldabréfinu. Peir paettir sem haft geta ahrif 4 gjaldfeerni utgefanda eru m.a. préun
efnahagsmala og landsmala i beim geira og peim londum sem utgefandi er med starfsemi i, breytingar a
lanshaefismati utgefanda, dsamt rekstrarahaettu af starfsemi utgefanda.

b) Vaxtadhaetta. Ovissa um framtidarpréun vaxtastigs hefur i for med sér ad kaupandi skuldabréfs
med fostum voxtum tekur aheettu a ad gengi bréfanna laekki ef vextir heekka. bvi lengri sem lanstiminn er og
bvi laegra sem vaxtastigio er, peim mun vidkvaeemari eru skuldabréfin fyrir haekkun markadsvaxta.

c) Ahzetta af uppgreidslu. [ skuldabréfinu kann ad vera dkveedi sem heimilar ttgefanda pess
a0 endurgreida eiganda skuldabréfsins fjarhaed pess ef markadsvextir laekka. Pvi kann raunveruleg avoxtun
ad vera minni heldur en aaetlud avoxtun.

d) Ahzetta tengd 6likum tegundum skuldabréfa. Vidbétaraheetta kann ad tengjast sumum tegundum
skuldabréfa, t.a.m. bréfum med breytilegum voxtum (e. floating rate notes og reverse floating rate notes),
vaxta- og afborganalausum skuldabréfum (e. zero coupon bonds), erlendum skuldabréfum, breytanlegum
skuldabréfum, visitolutryggdum skuldabréfum, vikjandi skuldabréfum o.fl. Ad pvi er vardar skuldabréf af
bessum toga eettu fjarfestar ad kynna sér ahaettu peirra med pvi ad fara yfir Utbodslysingar peirra og kaupa
ekki slik bréf fyrr en peir eru fullvissir um ad peir hafi skilning 4 allri ahaettunni sem peim fylgja.

3) Afleidur. Afleida, sem er ein tegund fjarmalagerninga, er samningur pbar sem uppgjorsakvaedi byggist
a breytingu einhvers undirliggjandi verdmeetis eda pattar a tilteknu timabili, s.s. vaxta, gengis gjaldmidla,
verdbréfaverds, verdbréfavisitolu eda annarra undirliggjandi verdmaeta eda patta. Rétt er ad geta pess ad
fiarfestir skal adeins fjarfesta i afleidum ef hann er tilbdinn ad pola umtalsvert tap og jafnvel tap 4 6llum
hofudstél sinum.

Afleiduvidskipti skiptast i prja meginflokka:

a) Framvirkir samningar. Framvirkur samningur er vidskiptasamningur par sem adilar skuldbinda sig til
bess ad efna vidskiptasamninginn a tilgreindum degi i framtidinni. Framvirkur samningur kvedur 8 um skyldu
samningsadila til ad kaupa eda selja tiltekna eign fyrir akvedid verd 4 fyrir fram akvednum tima. Framvirkir
samningar geta verid aheettusamir, sérstaklega i ljosi pess ad fjarfestir parf oft ekki ad leggja fram nema
hluta peirrar fjarheedar sem fjarfest er fyrir. Slik skuldsetning pyoir ad litil hreyfing i verdi hinnar undirliggjandi
eignar getur haft hlutfallslega mikil ahrif 4 verdmeeti samningsins med ahrifum til heekkunar eda leekkunar &
hofudstol fjarfestis. Vidskipti med framvirka samninga eru einungis vid haefi fjarfesta sem hafa kynnt sér
slika samninga og hafa pekkingu og reynslu til ad meta ahaettur peim tengdum.

Ahzettupaettir framvirkra samninga:

(1 Breyting & virdi samningsins eda undirliggjandi eignar. Hvad sem lidur haekkun & verdi samnings eda
undirliggjandi eignar, parf seljandi samkvaemt framvirkum samningi ad afhenda hina undirliggjandi eign a pvi
verdi sem samid var um i upphafi, sem kann ad vera mun leegra en markadsvirdi. Fyrir pann sem selur, er
aheettan jafngildi mismunarins milli pess verds sem samid var um i samningnum og markadsvirdi a
uppgjorsdegi. bar sem markadsvirdid getur, fra freedilegu sjonarmidi, haekkad endalaust, er hugsanlegt tap
seljandans takmarkalaust og getur farid langt fram dr tryggingarmorkum. Ef virdi samningsins eda
undirliggjandi eignar leekkar parf kaupandi samkveemt framvirkum samningi engu ad sidur ad taka vid
eigninni & pvi verdi sem sampykkt var i samningnum, sem geeti verid mun haerra en gildandi markadsvirdi.
Pannig er hamarkstap kaupanda upphaflega umsamid verd. Tapid getur hins vegar farid langt fram ur
tryggingarmorkum. Vidskiptin eru verdmetin med reglubundnum heaetti (uppfeerd til markadsverds).
Fjarfestirinn parf ad hafa stédugan adgang ad fullnaegjandi tryggingum. Ef tryggingin verdur éfullnaegjandi &
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samningstima framvirks samnings verdur krafist vidbotartryggingar fra fjarfestinum med litlum fyrirvara. Ef
fjarfestirinn sinnir pvi ekki eru vidskiptin gerd upp fyrir lok samningstimans.

(2) Soluaheetta. Til pess ad koma i veg fyrir dhoéflegar verdsveiflur, getur kaupholl sett mork fyrir tiltekna
samninga. Fjarfestir parf ad hafa hugfast ad pad getur verid afar erfitt, ef ekki beinlinis Smoégulegt um tima,
a0 selja samninginn vid slikar adsteedur og pvi aetti fjarfestirinn ad spyrjast fyrir um slik mork. Ekki verdur
alltaf haegt (eftir markadnum og eftir skilmalum vidskiptanna) ad selja samninga hvenger sem er til pess ad
fordast aheettu eda minnka aheettu af yfirstandandi vidskiptum. Ef haegt er ad eiga vidskipti til pess ad
stodva tap, getur verid ad pad sé einungis haegt a skrifstofutima. Slik vidskipti leyfa ekki ad tap sé takmarkad
vi0 tilgreinda fjarheed, en pau eru gerd um leid og fjarhaedarmorkunum er nad.

b) Skiptasamningar. Eru peir samningar par sem adilar sampykkja ad inna af hendi greidslur hvor til
annars t.d. a grundvelli fastra eda breytilegra vaxta reiknada af vidmidunarfjarhaed (vaxtaskiptasamningar)
eda skiptast a nanar tilteknum eignum, t.d. mismunandi gjaldmidlum (gjaldeyrisskiptasamningar).
Skiptasamningar eru samningar utan skipulegs verdbréfamarkadar sem kunna ad vera stadladir eda samid
um sérstaklega milli kaupanda og seljanda. Vidskipti med skiptasamninga eru einungis vid heefi fjarfesta
sem hafa kynnt sér akvaedi og ahaettur slikra samninga og hafa pekkingu og reynslu til ad meta ahaettur
slikra samninga.

c) Valréttarsamningar. Eru peir samningar sem veita handhafa (kaupanda) rétt en ekki skyldu til ad
kaupa eda selja eign a fyrir fram akvednu verdi a tilteknu timamarki eda innan tiltekinna timamarka. Sem
endurgjald fyrir pennan rétt feer seljandi akvedid gjald sem segir til um markadsvirdi valréttarins vid upphaf
samningsins. Seljanda valréttarins ber skylda til pess ad efna samninginn medan kaupanda valréttarins er
frjdlst ad nyta rétt sinn samkveemt samningnum eda ekki. Valréttarsamningar eru afleidusamningar sem
breytast ad verdmeeti i hlutfalli vid verdgildi undirliggjandi eignar. Ad greiddu valréttargjaldi til gagnadila, p.e.
seljanda valréttarins, 6dlast kaupandi valréttarins rétt til pess ad kaupa eda selja undirliggjandi eign
valréttarsamningsins a lokadegi samningsins, eda a tilteknu timabili, fyrir akvedid grunnverd.

Kaup 4 valréttarsamningi felur i sér minni dhaettu en sala slikra samninga vegna pess ad ef verdpréun hinnar
undirliggjandi eignar er 6hagstaed fyrir fjarfesti getur hann akvedid ad nyta sér ekki valréttinn. Hamarkstap
fjarfestisins er pvi verd samningsins asamt péknunum.

Sala 4 valréttarsamningnum felur i sér talsvert meiri aheettu en kaup a slikum samningi. Sa sem selur geeti
burft ad leggja fram tryggingar til ad vidhalda stodu sinni og geeti purft ad pola tap langt umfram pad verd
sem faest fyrir samninginn. Vid solu a valréttarsamningi skuldbindur fjarfestir sig til ad kaupa eda selja hina
undirliggjandi eign ef kaupandi valréttarins nytir sér samninginn. Vidskipti med valréttar samninga eru
einungis vid heefi fjarfesta sem hafa kynnt sér akvaedi og ahaettur slikra samninga og hafa pekkingu og
reynslu til ad meta dhaettur slikra samninga.

Stadfest af stjérn 20. mars 2024.



