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Um fjarmal af fagmennsku

1. Inngangur

i eftirfarandi yfirliti er gerd grein fyrir helstu eiginleikum og dheettu fjarmalagerninga. [ yfirlitinu er ekki gerd
grein fyrir allri dhzettu sem tengist fjarfestingum i fjarmalagerningum, en tilgangurinn er ad veita
grundvallarupplysingar og vara vidskiptavini vid helstu ahaettupattum sem fylgja ollum fjarfestingum i
fjarmalagerningum. Vidskiptavinur aetti ekki ad eiga nein vidskipti med fjarmalagerninga eda adra fjarmuni nema
hann geri sér grein fyrir peirri ahaettu sem pvi fylgir og taki vid dkvardanir um vidskipti mid af eignastédu sinni og
porfum i fjarfestingum sinum.

2. Almenn ahaetta

Efnahagsleg ahaetta

Efnahagsastand hefur jafnan mikil dhrif @ virdi fjdrmadlagerninga, par sem verd peirra getur sveiflast i takt vid
efnahagslifid. Tengsl efnahagsastands og verds mismunandi tegunda fjarmalagjérninga geta verid flékin og 6lik
milli badi tegunda fjarmalagjorninga, markada og stodu efnahagssveiflunnar a vidkomandi markadi. bad getur
leitt til taps sé ekki gaett ad pessum pattum, eda ef mistok eru gerd vid greiningu a efnahagspréun pegar
akvordun er tekin um fjarfestingu.

Verdbodlguahaetta

Mikilvaegt er ad vidskiptavinir taki mid af raunvirdi eigna sinna og peirri raundvoxtun sem zetla ma ad peer skili,
sérstaklega pegar fjarfest er til lengri tima. Til ad reikna Ut avoxtun aetti ad taka mid af raunvoxtum, p.e.
mismuninum & nafnvoxtum og verdbdlgu.

Ahzetta af adgerdum stjérnvalda

Til pess getur komid ad utgefandi fjarmalagjornings, jafnvel pott hann sé fyllilega gjaldfeer, geti ekki stadid skil &
greidslum i samraemi vid skilmadla vidkomandi fjarmalagjornings sokum gjaldeyrishafta stjdrnvalda, lagabreytinga
o.s.frv. Adgerdir stjérnvalda geta hvort tveggja leitt til 6st6dugleika i efnahag og stjérnmalum. Engar adferdir eru
til pess ad verjast ahaettu af pessu tagi.

Gjaldeyrisahaetta

bpar sem gengi gjaldmidla er sveiflum had, er jafnan til stadar gjaldeyrisdhaetta pegar fjarfest er i
fjarmalagerningum i erlendri mynt og haetta a fjarhagslegu tjoni af peim sékum. Almennir paettir sem hafa ahrif
a gengi gjaldmidla eru m.a. verdbdlga & vidkomandi myntsveedi, mismunurinn & vaxtastigi milli myntsvaeda,
horfur hvad vardar préun atvinnulifs, stjérnmaladstand a vidkomandi sveedum og i heiminum og Oryggi
fjarfestinganna sem um raedir.

Seljanleikaahaetta

Solutregda a@ markadi getur hindrad ad fjarfestar geti selt fjarmalagerninga a vidunandi verdi. Gera verdur
greinarmun a solutregdu sem stafar af frambodi og eftirspurn @ markadi annars vegar og solutregdu sem stafar
af eiginleikum fjarmalagerningsins eda vidskiptavenjum hins vegar.

S6lutregfa sem a reetur i frambodi og eftirspurn 4 markadi stafar af pvi ad frambod fjarmalagerninga eda
eftirspurn eftir peim 4 tilteknu verdi er ekki fyrir hendi eda afar litil. Vid slikar adstadur kann ad vera ogerlegt ad
bregdast vid fyrirmaelum um kaup eda sélu pegar i stad, eda jafnvel adeins ad hluta, eda 4 dhagstadum kjorum.
AJ auki kann kostnadurinn af vidskiptunum ad vera hzerri.
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S6lutregda sem stafar af eiginleikum fjarmalagerningsins eda af vidskiptavenjum a markadi getur til ad mynda
komid til vegna tafsamra framsalsferla vegna vidskipta med skrad hlutabréf, [6ngum uppgjorstofum sem stafa af
markadsvenjum eda 6drum vidskiptahamlandi adstaedum.

Ororomsahaetta

Orokreenir peettir & bord vid tilhneigingar, skodanir eda ordrém kunna ad hafa ahrif 4 verdmyndun
fijarmalagerninga. Slikir paettir geta valdid verulegu verdfalli, jafnvel pétt framtidarhorfur peirra Utgefenda
fjarmalagjorninganna sem fyrir peim verda hafi i raun ekki breyst til hins verra.

Lansfjarahaetta

Kaup fjarmalagerninga sem fjarmognud eru med lansfé fela i sér aukna ahaettu. Annars vegar er um ad raeda
ahaettu sem skapast vegna versnandi tryggingastodu og tilheyrandi vedkalla, en ef fjarfesti reynist okleift ad
koma til méts vid aukna tryggingaporf getur pad leitt til soélu fjdrmalagerninganna a éhagstedum tima med
tilsvarandi tapi fyrir fjarfesti.

Hins vegar getur tapid sem leidir af dhagstaedri breytingu a virdi fjdrmdlagernings ordid umfram fjarhaed
upphaflegrar fjarfestingar. | peim tilfellum getur innleyst tap fjarfestis ordid meira en pad fé sem hann lagdi i
fjarfestinguna, sem i versta tilfelli getur stefnt greidslugetu hans i voda. Fjarfestar purfa ad gera sér grein fyrir
bvi ad vegna skuldsetningarpdattarins sem fylgir kaupum & fjarmdlagerningum med lansfé verda &hrif
gengissveiflna slikra fjarfestinga 4 eignastédu fjarfestisins hlutfallslega meiri. betta hefur i for med sér aukna
hagnadarvon en ad sama skapi eykst heettan a tapi, pvi meira sem skuldsetningin er meiri.

3. SértxKk fjarfestingaahaetta tengd einstokum tegundum fjarmalagerninga
Skuldabréf

Skuldabréf er skirteini eda skuldarvidurkenning par sem utgefandinn, hvort sem pad er einstaklingur, fyrirtaeki
eda opinber adili, heitir ad greida eiganda bréfsins tiltekna vaxtafjarhaed i tiltekinn tima og greida sidan |anid a
gjalddaga. Skuldabréf getur verid gefid Ut & handhafa eda skrad a eiganda. Vid utgafu svarar nafnverd
skuldabréfs til brots af heildarfjarhaed lansins.

Vaxtagreidslur af skuldabréfum geta verid fastar eda breytilegar. Lanstiminn og greidslu-skilmalar eru akvednir
fyrirfram. Kaupandi skuldabréfs (lanveitandi) & kr6fu 4 hendur atgefanda (skuldara).

Eiginleikar skuldabréfa:

e AVOXTUNARKRAFA: vaxtagreidslur, gengishaekkun

e LIFTIMI: til skamms tima (allt ad 4 4rum), til medallangs tima (4-8 &r), til langs tima (meira en 8 &r)

e ENDURGREIDSLA: ef ekki er kvedid @ um annad eru lanin endurgreidd annad hvort & gjalddaga, med
arlegum greidslum eda @ mismunandi gjalddogum sem akvednir eru med utdrattarfyrirkomulagi

e VEXTIR: fara eftir skilmdlum lansins; t.d. fastir vextir allan l[dnstimann eda breytilegir vextir, sem oft eru
tengdir markadsvoxtum (t.d. LIBOR eda EURIBOR)

Ahzettupeettir

Gjaldfzernisdhaetta
Fjarfestir i skuldabréfum ber dhaettu af dgjaldfaerni, annad hvort timabundinni eda varanlegri, sem gaeti leitt til
bess ad utgefandi verdi 6faer um ad greida vexti eda endurgreida lanid. Gjaldfaerni Utgefanda getur breyst eftir
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almennri efnahagspréun og/eda vegna breytinga sem tengjast rekstri Utgefandans eda atvinnugrein hans,
og/eda politiskum adsteedum sem hafa i for med sér efnahagslegar afleidingar.

Ef sjodstreymi versnar hja dtgefanda getur pad haft bein ahrif 4 gengi fjarmalagerninga sem hann gefur ut.

Vaxtadhaetta

Ovissa um framtidarpréun vaxtastigs hefur i for med sér ad kaupandi skuldabréfs med féstum voxtum tekur
ahaettu 4 ad gengi bréfsins laekki ef vextir haekka. bvi lengri sem lanstiminn er og pvi laegra sem vaxtastigid er,
peim mun vidkvaemari eru skuldabréfin fyrir haekkun markadsvaxta.

Ahaetta af uppgreidslu

Utgefandi skuldabréfs kann ad setja i bréfid dkvaedi sem heimilar honum ad endurgreida eiganda skuldabréfsins
fjarhaed pess ef markadsvextir laekka. bvi kann raunveruleg dvoxtun ad vera éhagstaedari fjarfestinum en azetlud
avoxtun.

Ahaetta sem bundin er vid skuldabréf med iitdrdttarfyrirkomulag
Erfitt er ad aaetla liftima skuldabréfa sem innleyst eru med uUtdrattarfyrirkomulagi. bvi kann dzetlud dvoxtun
bréfanna ad taka évaentum breytingum.

Ahzetta sem tengist tilteknum tegundum skuldabréfa

Vidbodtardhaetta kann ad tengjast sumum tegundum skuldabréfa, t.a.m. bréfum med breyti-legum voxtum
(floating rate notes og reverse floating rate notes), afslattarskuldabréfum (zero coupon bonds), erlendum
skuldabréfum, breytanlegum skuldabréfum, visitolutryggdum skuldabréfum, vikjandi skuldabréfum o.fl.

AJ pvi er vardar skuldabréf af pessum toga aettu fjarfestar ad kynna sér dhaettu peirra med pvi ad fara yfir
Utbodslysingar peirra og kaupa ekki slik bréf fyrr en peir eru fullvissir um ad peir hafi skilning & allri dhattunni
sem peim fylgja.

Ad pvi er vardar vikjandi skuldabréf, aettu fjarfestar ad spyrjast fyrir um rétt peirra i samanburdi vid adrar
skuldbindingar utgefanda. Ef utgefandi verdur dgjaldfeer eru skuldabréf af pessu tagi ekki greidd fyrr en allir adrir
réttheaerri lanadrottnar hafa fengid greitt.

Breytanleg skuldabréf fela i sér pa dhaettu ad fjarfestir fai ekki fullnadarendurgreidslu, heldur einungis fjarhaed
sem svarar til undirliggjandi fjarmalagerninga a gjalddaga.

Hlutabréf
Hlutabréf er skirteini um réttindi hluthafa i hlutafélagi. Hlutabréf kunna ad vera gefin Gt 4 handhafa eda skrad &
nafn.

Eiginleikar:

e  AVOXTUNARKRAFA: ardgreidslur og gengishaekkun fjarmalagerningsins

e  RETTINDI HLUTHAFA: fjarhagsleg réttindi og eignarréttindi; pessi réttindi eru akvedin med l6gum og i sampykktum
fyrirtaekisins sem gefur ut bréfin

o  FRAMSELJANLEIKI: ef ekki er kvedid @ um annad kallar framsal handhafabréfa ekki a nein formsatridi, 6fugt vid
hlutabréf sem gefin eru Ut & nafn, sem oft eru takmérkunum had
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Ahzettupeettir

Fjdarfestingadhaetta

Hluthafi er ekki ad lana félagi fé, heldur ad leggja fram hlutafé og med pvi gerist hann einn eigenda i vibkomandi
félagi. Hann tekur patt i préun félagsins og a moguleika a hlutdeild i hagnadi og tapi. Af peim sékum er ekki
audvelt ad spd nakvaemlega fyrir um hagnad af slikri fjarfestingu.

f versta falli geeti fyrirtaekid sem gaf Gt bréfin ordid gjaldprota og 6ll fjdrhaedin sem fjarfest var fyrir glatast.

Ahaetta vegna gengishreyfinga

Hlutabréfaverd getur sveiflast med oOfyrirsjdanlegum heetti, sem eykur dhaettu 4 tapi. bannig geta skipst &
gengishakkanir og -laekkanir til skammes tima, medallangs tima og langs tima an pess ad nokkur leid sé til pess ad
akvarda timalengd sveiflnanna.

Gera verdur greinarmun & almennri markadsahaettu og peirri dhaettu sem beint tengist félaginu sjalfu. Badir
aheaettupeettir, saman eda hvor i sinu lagi, hafa ahrif 4 gengispréun hlutabréfa.

Ardgreidsluahatta
Ardur sem fylgir hlut veltur adallega @ hagnadi félagsins sem gaf ut hlutabréfin. Ef hagnadur félagsins er litill, eda
ef pad er rekid med tapi, kunna ardgreidslur ad minnka eda falla nidur.

Sj6dir um sameiginlega fjarfestingu

Sjédur um sameiginlega fjarfestingu er félag sem safnar framlégum fra tilteknum fjolda fjarfesta og
endurfjarfestir samkvaeemt grundvallarreglum um &haettudreifingu og gerir hlut-h6fum sinum eda félogum
pbannig kleift ad njota afrakstursins af eignastyringu sinni.

Eiginleikar:

e OPNIR SIODIR: heildarhlutafé peirra er ekki dkvedid fyrirfram, sem pydir ad fjéldi hluta og patttakenda
er ekki akvedinn. Sjédurinn getur gefid Ut fleiri einingar eftir eftirspurn og getur einnig innleyst einingar.
Sjédnum er skylt ad innleysa einingar a tilgreindu innlausnarvirdi og samkvaemt samningsakvaedum

e LOKADIR SJODIR: heildarhlutafé slikra sjéda er dbreytt nema radstafanir séu gerdar til pess ad breyta
bvi. Olikt opnum sjédum er ekki innlausnarskylda & einingum i sjédnum. Adeins ma eiga vidskipti med
einingar vid pridja adila eda, i sumum tilvikum, i kaupholl

Ahzettupeettir

Stjéornunardhatta
bpar sem avoxtun eininga i sj6di um sameiginlega fjarfestingu veltur m.a. & haefni og dkvardanatdku stjérnenda
sjédsins leidir rong dkvardanataka af sér tap.

Hetta a lekkun a gengi eininga i sjo6dnum

Sjédir um sameiginlega fjarfestingu fela i sér dhaettu 4 gengisfalli og endurspeglar fallid laekkun & gengi
fijarmalagerninga eda gjaldmidla sem mynda eignasafn sjodsins. bvi meiri sem eignadreifing sjodsins er, pvi
minni haetta er 4 tapi. A méti kemur ad dhaettan er meiri i sérhaefdari fjarfestingum og par sem eignadreifing er
minni.
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bvi er mikilvaegt ad gefa gaum ad peim almennu og sértaeku dhaettupattum sem fylgja peim fjdrmalagerningum
og gjaldmidlum sem mynda sjédinn. Fjarfestar geta m.a. aflad upplysinga um sjédi med pvi ad lesa lysingar
peirra.

Valréttarsamningar

Valréttarsamningar eru afleidusamningar sem breytast ad verdmeeti i hlutfalli vid verdgildi undirliggjandi eignar.
A0 greiddu valréttargjaldi til gagnadila, p.e. seljanda valréttarins, 6dlast kaupandi valréttarins rétt, en ekki
skyldu, til pess ad kaupa eda selja undirliggjandi eign valréttarsamningsins a8 lokadegi samningsins, eda 3 tilteknu
timabili, fyrir akvedid grunnverd.

Eiginleikar:

e LIFTIMI: liftimi valréttarins hefst frd og med askriftardegi og helst til lokadags valréttarins

e TENGSL MILLI VALRETTARINS OG UNDIRLIGGJANDI EIGNAR: tengslin undirstrika pann fjélda eininga
hinnar undirliggjandi eignar sem handhafi valréttarins a rétt 4 ad kaupa eda selja med pvi ad nyta valrétt
sinn

e VIDMIDUNARVERD: vidmidunarverdid er pad verd sem akvedid er fyrirfram ad handhafi valréttarins
megi kaupa eda selja hina undirliggjandi eign 4@ pegar hann nytir valrétt sinn

e SKULDSETNING: allar breytingar @ verdi undirliggjandi eignar valda hlutfallslega meiri breytingu a verdi
valréttargjaldsins

e KAUP A KAUP- EPA SOLURETTARSAMNINGI: kaupandi kaupréttarsamnings spair pvi ad verd
undirliggjandi eignar muni haekka, sem veldur haekkun & valréttargjaldinu. A hinn béginn spair kaupandi
sOluréttarsamnings falli 4 verdi undirliggjandi eignar sem veldur haekkun & valréttargjaldinu

e SALA A KAUP- EDA SOLURETTARSAMNINGI: seljandi kaupréttarsamnings gerir rad fyrir pvi ad verd
undirliggjandi eignar muni falla, sem veldur laekkun & verdi valréttarins en seljandi soluréttarsamnings
gerir rad fyrir ad verd undirliggjandi eignar muni haekka sem veldur laekkun a verdi valréttarins

Ahzettupeettir

Markadsahaetta

Haegt er ad eiga vidskipti med valréttarsamninga i kauphollum eda 4 opnum tilbodsmarkadi. beir fylgja |6gmali
um frambod og eftirspurn. Mikilvaegt atridi vid verdlagningu valréttarsamnings felst annars vegar i seljanleika &
markadi og hins vegar i raunverulegri eda vaentri préun a verdi undirliggjandi eignar.

Kaupréttarsamningur laekkar i verdi samhlida laekkun & verdi undirliggjandi eignar leekkar, en
soluréttarsamningur haekkar i verdi samhlida laekkun & verdi undirliggjandi eignar. Gengi valréttarsamnings
veltur ekki alfarid & verdbreytingum undirliggjandi eignar. Adrir pezettir geta komid vié ségu, svo sem liftimi
valréttarsamningsins eda tidni og umfang allra breytinga 4 verdmaeti hinnar undirliggjandi eignar. Af pvi leidir ad
vilnunardlagid kann ad taka dyfur, jafnvel pott verd undirliggjandi eignar haldist dbreytt.

Vogunarahzaetta

Vegna vogunarahrifa eru breytingar 4 dlagi valréttarsamningsins yfirleitt meiri en breytingarnar a verdi
undirliggjandi eignar. bannig getur eigandi valréttarsamnings hagnast & miklum hakkunum, en hann getur
einnig ordid fyrir miklu tapi. Ahaettan sem fylgir kaupum & valréttarsamningi eykst med vaegi vogunarinnar.
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Ahzetta vid kaup d ivilnun

Kaup & valréttarsamningi telst mjog 6st6dug fjarfesting. Likurnar 3@ ad valréttarsamningur verdi verdlaus a
lokadegi eru miklar. [ pvi tilviki tapar fjarfestir allri fjdrfestingu sinni, p.e. pvi sem hann greiddi fyrir valréttinn auk
boknana. Fjarfestir stendur pa frammi fyrir premur kostum: hann getur haldid stédu sinni til samningslokadags,
hann getur reynt ad losa sig vid samninginn fyrir samningslokadag eda, einungis i tilviki ,,bandariskrar vilnunar”
nytt valrétt sinn fyrir samningslokadag.

Nyting valréttar getur annadhvort falist i greidslu & muninum milli vidmidunarverdsins og markadsverdsins eda
kaupum/afhendingu a@ undirliggjandi eign. Ef andlag valréttarsamningsins er stadladur framvirkur samningur
felur nytingin i sér ad tekin er stada samkvaemt st6dludum framvirkum samningi, sem hefur i for med sér ad
teknar eru akvednar skuldbindingar vardandi tryggingarmork.

Ahaetta vid sélu d vilnunum
Sala & vilnun felur almennt i sér meiri dhaettu en kaup.

Segja ma ad jafnvel pott verdid sem faest fyrir vilnun sé fast séu fraedilega engin takmork fyrir tapinu sem
seljandi getur ordid fyrir.

Ef markadsverd undirliggjandi eignar breytist i Ohagsteeda 4att parf seljandi vilnunarinnar ad breyta
tryggingarmorkum sinum til pess ad halda stodu sinni. Ef hin selda vilnun er af “bandariskri geré” getur
seljandinn jafnvel purft ad standa vid samninginn hvenaer sem er par til honum lykur. Ef andlag vilnunarinnar er
stadladur framvirkur samningur tekur seljandinn stodu a framvirkum markadi og parf ad standa vid
skuldbindingar sinar vardandi tryggingarmork.

Draga ma ur dhaettu seljanda med pvi ad halda stodu gagnvart undirliggjandi eign (fjarmalagerningur, visit6lu
eda 60ru) sem svarar til hinnar seldu vilnunar.

Skradir og 6skradir framvirkir samningar

Skradir framvirkir samningar eru samningar sem ganga kaupum og sélum i kauphollum. peir eru stadladir badi
ad pvi er var6ar magn hinnar undirliggjandi eignar og ad pvi er vardar dagsetningu sem vidskiptin renna ut.
Oskradir (OTC) framvirkir samningar, eda samningar 4 opnum tilbodsmarkadi, eru samningar sem ekki eru
vidskipti med i kauphollum og sem kunna ad vera ymist stadladir eda samid um sérstaklega milli kaupanda og
seljanda.

Eiginleikar:

e UPPHAFLEGT GJALD: Hvort sem um er ad raeda kaup & stodludum framvirkum samningi eda solu a
undirliggjandi eign er upphaflegt dlag akvedid um leid og samningurinn er gerdur. Alagid er yfirleitt sett
fram sem hundradshluti af verdmaeti samningsins

e SALA: Almennt getur fjarfestir hvenaer sem er & samningstimanum gert upp samninginn eda lokad
honum fyrir samningslok, annad hvort med pvi ad selja samninginn eda med pvi ad gera motstaedan
samning. Uppgjor bindur enda a pa st6du sem tekin hefur verid og hagnadur eda tap sem safnast hefur
upp fram ad uppgjori er innleyst

e UPPGJOR: Samningum sem ekki hefur verid lokad fyrir uppgjér verda adilar ad standa vid. Samninga sem
hafa apreifanleg verdmeeti sem undirliggjandi eign md efna med pvi ad afhenda eignina. Ef eign er
afhent parf ad efna samningsakvadin ad fullu, en ef gert er rdd fyrir samningsuppgjori med reidufé parf
adeins ad greida mismuninn a samningsverdinu og markadsverdinu a greidslutima. bvi purfa fjarfestar
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ad hafa meira fjarmagn tiltaekt vegna samninga sem kveda & um afhendingu undirliggjandi eignar en
vegna samninga sem kveda 4 um uppgjér med reidufé

Ahzettupeettir

Breyting d virdi samningsins eda undirliggjandi eignar.

Hvad sem lidur hakkun a verdi samnings eda undirliggjandi eignar, parf seljandi samkvaemt framvirkum
samningi ad afhenda hina undirliggjandi eign 4 pvi verdi sem samid var um i upphafi, sem kann ad vera mun
leegra en gildandi verd. Fyrir pann sem selur, er dhzettan jafngildi mismunarins milli pess verds sem samid var um
i samningnum og markadsverdsins & uppgjorsdegi. bPar sem markadsvirdid getur, fra freedilegu sjénarmidi,
haekkad an takmarkana, er hugsanlegt tap seljandans otakmarkad og getur farid langt fram ur
tryggingarmoérkum.

Ef virdi samningsins eda undirliggjandi eignar laekkar parf kaupandi samkvaemt framvirkum samningi engu ad
sidur ad taka vid eigninni & pvi verdi sem sampykkt var i samningnum, sem geeti verid mun heerra en gildandi
markadsvirdi. Pannig er hamarkstap kaupanda upphaflega umsamid verd. Tapid getur hins vegar farid langt fram
ar tryggingarmaorkum.

Vidskiptin eru verdmetin med reglubundnum heetti og fjarfestirinn parf ad geta lagt fram fullnagjandi
tryggingar eftir porfum. Ef tryggingin verdur 6fullnaegjandi & samningstima framvirks samnings verdur krafist
vidbotartryggingar fra fjarfestinum med litlum fyrirvara. Ef fjarfestirinn sinnir pvi ekki eru vidskiptin gerd upp
fyrir lok samningstimans.

Erfitt eda 6maégulegt ad selja

Til pess ad koma i veg fyrir 6hoflegar verdsveiflur, kann kauphdll ad setja mork fyrir tiltekna samninga. Fjarfestir
parf ad hafa hugfast ad pad kann ad vera afar erfitt, ef ekki beinlinis dmoégulegt um tima, ad selja samninginn vid
slikar adstaedur og pvi aetti fjarfestirinn ad spyrjast fyrir um slik mork.

Ekki er alltaf haegt ad selja samninga fyrirvaralitid til pess ad fordast ahaettu eda minnka ahaettu af yfirstandandi
vidskiptum (slikt getur t.d. verid had markadnum og skilmalum vidskiptanna). Ef haegt er ad eiga vidskipti til pess
ad stodva tap, kann ad vera ad pad sé einungis haegt a skrifstofutima eda opnunartima tiltekins markadar. Slik
vidskipti leyfa ekki ad tap sé takmarkad vid tilgreinda fjarhaed.

Erfitt eda 6mégulegt ad kaupa

AQ selja eign 4n pess ad eiga hana vid samningslok (skortsala) felur i sér pa ahaettu ad seljandi purfi ad kaupa
hina undirliggjandi eign 4 6hagstaadum markadi til pess ad geta stadid vid samninginn vid uppgjor og afhent hina
undirliggjandi eign. | undantekningartilfellum getur jafnvel verid émogulegt ad nalgast umraedda eign og
skortsali verdur i kjolfarid sekur um vanefndir med tilsvarandi kostnadi.

Sérstok dhaetta vegna vidskipta med éskrddar afleidur

Markadur fyrir vidskipti med skrddar afleidur er yfirleitt virkur og gegnseer. bvi er yfirleitt hzaegt ad selja fra sér
samninga og takmarka tap eda laesa inni hagnad. Hins vegar er enginn skipulegur markadur til fyrir éskrad
vidskipti og pvi adeins haegt ad losna Ut Ur samningi med sampykki gagnadilans (lokun samnings).

Skiptasamningar a myntir og vexti
Skiptasamningar & myntir og vexti eru samningar utan skipulegs verdbréfamarkadar sem geta verid stadladir eda
samid um sérstaklega milli kaupanda og seljanda.
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Eiginleikar:

e AVOXTUNARKRAFA: vaxtagreidslur, annad hvort fastar — fastar, breytilegar — breytilegar, eda fastar —
breytilegar.

e LIFTIMI: til skamms tima (allt ad 4 4rum), til medallangs tima (4-8 &r), til langs tima (meira en 8 ar).

e HOFUBSTOLL: ef samningurinn er { sdmu mynt er um ad raeda syndarskipti (notional swap). Ef um er ad
raeda tvo gjaldmidla, er yfirleitt um ad raeda skipti a gjaldmidlum i upphafi og i lok skiptasamningsins.

e VEXTIR: fara eftir skilmalum skiptasamningsins; t.d. fastir vextir allan ldnstimann eda breytilegir vextir,
sem oft eru tengdir markadsvoxtum.

Ahzettupeettir

Vaxtadhaetta

Ovissa um framtidarpréun vaxtastigs hefur i for med sér ad kaupandi skuldabréfs med fostum voxtum tekur
ahaettu 4 ad gengi bréfsins laekki ef vextir haekka. bvi lengri sem lanstiminn er og pvi laegri sem vaxtastigid er,
peim mun vidkvamari eru skiptasamningar fyrir haekkun markadsvaxta.

Verdbdlguahaetta 4 vid um skiptasamninga tengda verdbdlgu.

Gengisdhaetta

Gengisdhatta a vid um gjaldmidlaskiptasamninga. bar sem gengi gjaldmidla er sveiflum had, er jafnan fyrir hendi
gjaldeyrisdhaetta pegar fjarfest er i fjarmalagerningum i erlendri mynt. Efnislegir paettir sem ahrif hafa a gengi
gjaldmidla eru m.a. verdbdlgustig i tilteknu landi, bilid milli landsbundins vaxtastigs og vaxtastigs i 68rum
[6ndum, mat & préun atvinnulifsins, stjérnmaladstandid i heiminum og 6ryggi fjarfestinganna sem um raedir.

,Ohefdbundnar” fjarfestingar

,Ohefdbundin“ fjarfesting er fjarfesting i innlendum eda erlendum sjédum um sameiginlega fjarfestingu sem
fylgja stefnu sem er 6lik stefnu um hefébundnar fjarfestingar i hlutabréfum og skuldabréfum. Vogunarsjodir
(,hedge funds”) eru algengasta dhefébundna fjarfestingarformid. Fjarfestingarstefna peirra felst oft i skortsélu,
vogunarahrifum og afleidum. Fjarfestingar i sjodum sem fjarfesta i dskrddum félogum falla einnig i pennan flokk
(framtakssjédir).

Ahzettupeettir

Skuldsetning

A pessum vettvangi kann fjarfestingarstefnan ad tengjast hau dhaettustigi. Til deemis geta vogunarahrif haft paer
afleidingar ad smavaegileg breyting 4 markadi leidi til mikils gréda eda mikils taps. | sumum tilvikum getur farid
svo ad fjarfestingin glatist alfarid.

Upplysingaskortur

Mjog oft hafa fjarfestar i 6hefdbundnum fjarfestingum dr mjog litlum upplysingum ad moda. Fjarfestingarstefna
sem sjodir fylgja, sem kann ad vera afar flokin, er oft 4 tidum 6gegnsae fyrir fjarfesta. Stefnubreytingar, sem geta
haft i for med sér verulega ahaettuaukningu, eru oft dljésar fyrir fjarfestum, sem kunna jafnvel ad vanmeta
aheettuna illilega.

-
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Seljanleiki

Ohefdbundnar fjarfestingar kunna ad vera illseljanlegri en adrar fjarfestingar. Stundum er seljanleikinn afar
[élegur. Pannig er innlausn hluta i vogunarsjodum adeins moguleg ymist & manadarlegum, arsfjéréungslegum
eda arlegum grundvelli. Ad pvi er vardar fjarfestingar i sj6dum sem kaupa 6skrad hlutabréf kann binditiminn ad
vera allt ad 10 ar eda meira.

Lagmarkseftirlit

Umtalsverdur fjoldi sjoda a pessu svidi hefur baekistodvar a aflandsfjarmalamorkudum (aflandssjddir). Algengt er
ad slikar aflandsstédvar hafi [dagmarkseftirlit med sjodunum. Afleidingin er si ad ymiss konar vandkvaedi eda tafir
geta ordid vid framkvaeemd fyrirmaela um kaup eda s6lu og ekki er haegt ad kalla vidkomandi banka til dbyrgdar.
Ekki er kerfisleeg trygging fyrir pvi ad ekki verdi brotid a réttindum fjarfesta.

Fjarfestir sem hefur dhuga 4 éhefdbundnum fjarfestingum, og sér i lagi aflandssjodum, parf ad vera medvitadur
um pessa ahaettupaetti. Adur en radist er i fjarfestingu parf ad grandskoda sjalfa fjarfestingarvéruna.

Juli 2010
ALM Fjarmadl hf.
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