ACRO

ACRO VERDBREF HF.

YFIRLIT YFIR AHEATTU VEGNA MARKADSVIDSKIPTA

Pessu yfirliti er beint til vidskiptavina ACRO verdbréfa hf. (hér eftir ,félagid“) sem stunda
markadsvidskipti med fjarmalagerninga & grundvelli laga nr. 108/2007 um verdbréfavioskipti.
Skjali pessu er aetlad ad veita vidskiptavinum félagsins grunnupplysingar um helstu dhaettupaetti
sem fylgja fjarfestingum { fjArmalagerningum. { yfirlitinu er ekki gerd grein fyrir allri ahaettu sem
tengist vidskiptum med fjarmalagerninga. Ekki er pannig heegt ad lita & umfjollun pessa sem
teemandi { tengslum vid dheettupeetti sem tengjast markadsvidskiptum med fjarmalagerninga.

Félagido beinir peim tilmeelum til vidskiptavina sinna ad ganga ekki til vidskipta med
fjarmalagerninga nema peir geri sér fyllilega grein fyrir peirri dhaettu sem felst i slikum vidskiptum
og ad teknu tilliti til fjarhagslegs styrks og reynslu af slikum fjarfestingum. Leiki vafi a pvi skulu
vidskiptavinir leita sér sérfrediradgjafar.

1. Almenn dhaetta

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

Efnahagsleg dheetta

Gengi fjarmalagerninga er ad jafnadi mjog hao sveiflum i efnahagsmalum. Hagsveiflur eru
mismunandi, baedi hvad vardar lengd og umfang, og dhrifa peirra geetir med mismunandi
heetti 4 6likar atvinnugreinar. Vio dkvordun um fjarfestingu parf ad geta vel ad
almennum hagsveiflum, m.a. milli landa og o¢likra hagkerfa par sem gengi
fjarmalagerninga getur sveiflast { takt vio efnahagslifio.

Verdbolguahaetta

Fjarfestingar verour ad meta med hlidsjon af verdbolgu- og verdbolguhorfum hverju
sinni. Vid dkvéroun um fjarfestingu ber ad lita til deetladrar raundvoxtunar yfir tiltekio
timabil par sem verdbodlga er dregin fra nafnavoxtun. Fjarfestar verda pvi ad meta
raunvirdi eigna sinna med hlidsjon af peirri raundvoxtun sem zetla ma ad peer skili.

Adgerdir stjérnvalda

Til pess getur komid ad utgefandi, jafnvel pétt hann sé fyllilega gjaldfeer, geti ekki
endurgreitt hofudstél og vexti lans 4 gjalddaga, og jafnvel ad 14nid lendi i algerum
vanskilum vegna pess ad hann getur ekki keypt gjaldeyri af voldum gjaldeyrishafta
stjornvalda.

Adgerdir stjornvalda geta hvort tveggja leitt til 6stodugleika i efnahag og stjornmalum.

Skuldsetningarahaetta

Fjarfestingar { fjarmalagerningum sem fjarmagnadar eru med lansfé eru dhaettusamar
fyrir fjarfesti. Skuldsettar fjarfestingar eru mun vidkveaemari fyrir breytingum a gengi
peirra fjarmalagerninga sem keyptir eru en fjarfestingar sem ekki byggjast 4 lantoku.
Algengt er ad lanveitandi krefjist vidbotartrygginga ef markadsvirdi peirra
fjarmalagerninga sem fjarfestir setur til tryggingar lani sinu ryrnar ad markadsviroi.
Heetta er 4 vio slikar adsteedur a0 hinir vedsettu fjarmalagerningar verdi seldir 4 gildandi
markadsverdi sem kann ad vera oOhagstett og leida til pess ad fjarfestir tapar a
fjarfestingu sinni. Pa kunna sveiflur i gengi vedsettra fjarmalagerninga ad hafa neikvaed
ahrif & greidslugetu fjarfestis.



1.5.

1.6.

1.7.

Gjaldeyrisahaetta

Fjarfestingum i fjarmalagerningum sem eru skradir i erlendri mynt fylgir ad jafnadi
gjaldeyrisahaetta, par sem gengi einstakra gjaldmidla getur sveiflast verulega. Verdi
breytingar a gjaldeyri 6hagstedar getur pad leitt af sér fjarhagslegt tjon fyrir fjarfesti.
Efnahagslegir peettir hafa mikil ahrif 4 gengi einstakra gjaldmidla og sveiflur geta ordio
mjog miklar. Verdbolga og mismunur a vaxtastigi milli landa hefur mikil ahrif.

Ahzetta af solutregdu

Verdmeeti fjadrmalagerninga kann ad ryrna ef solutregda verdur & markadi og kann
fjarfestir undir slikum kringumstaedum ad verda fyrir fjarhagslegu tjéni sem rekja ma til
slikrar s6lutregou. Fjarfestir kann einnig ad bida fjarhagslegt tjon af pvi ad geta ekki selt
fjarmalagerninga 4 tilteknu timamarki vegna sélutregdu sem stafar af eiginleikum
fjarmalagernings eda vidskiptavenjum 4 viokomandi markadi.

Hugleeg aheetta

Gengi fjarmalagerninga 4 markadi er viokveemt fyrir pvi sem kalla meetti hugleeg afstada
markadarins sem motast af straumum og stefnum, tilhneigingu og hegdun markadsadila,
fréttum og skodunum ahrifaadila eda ordréomi. Markadsvirdi kann ad sveiflast mjog a
grundvelli slikrar huglaegrar afstoou, 6had frammistddu peirra patta sem standa undir
verdmeeti fjarmalagerninga, t.d. rekstri eda stoou fyrirtaekja sem skrad eru 4 markadi.

Sértaek fjarfestingarahaetta

2.1.

Hlutabréf

Hlutabréf er skirteini fyrir réttindum hluthafa { hlutafélagi. Hlutabréf kunna ad vera gefin
it 4 handhafa eda skrad 4 nafn. Avéxtun { hlutabréfum kemur fram med tvennum haetti. {
fyrsta lagi birtist hiin sem breyting & verdi eda gengi viokomandi hlutabréfa og { 60ru lagi
geta eigendur hlutafélaga att von 4 pvi ad fa greiddan ard af hlutabréfaeign sinni. Med pvi
ad dreifa hlutabréfaeign sinni med kaupum 4 moérgum oélikum fyrirteekjum er haegt ad
draga verulega ur peirri dhaettu sem tengd er einstokum hlutafélogum.

Avéxtunarkrafa hlutabréfa tekur til veentra ardgreidslna og gengishaekkunar bréfanna.
Hlutabréf er skirteini um réttindi hluthafa { hlutafélagi. bPessi réttindi eru fjarhagsleg
eignarréttindi sem akvedin eru med 16gum og sampykktum bess félags sem i hlut a.
Hlutabréf eru vidskiptabréf og gilda um pau allar hefdbundnar reglur sem um slik bréf
gilda, par 4 medal um framsal.

Einstakir dhaettupaettir hlutabréfa:

Fjdrfestingardheetta: Hluthafi leggur fram hlutafé og med pvi gerist hann einn af
eigendum félagsins. Hann getur mégulega tekid patt i proun félagsins og hugsanlega att
hlutdeild i hagnadi eda tapi. Af peim s6kum er ekki audvelt ad spa nakveemlega fyrir um
hagnad af slikri fjarfestingu. Fyrirtaekio sem gaf Gt hlutabréfin geeti ordio gjaldprota og
oll fjarhaedin sem fjarfest var fyrir geeti glatast.

Ahazetta sem leidir af gengissveiflum: Verdmeti hlutabréfa getur sveiflast med
ofyrirsjaanlegum heetti, sem eykur aheettu 4 tapi. Pannig geta skipst 4 gengishaekkanir og
-laekkanir til skamms tima, medallangs tima og langs tima an pess ad haegt sé ad spa fyrir
um timalengd sveiflnanna. Greinamunur er gerdur a almennri markadsahzaettu og peirri
ahaettu sem tengist félaginu sjalfu. Badir ahzettupeettir geta haft ahrif a gengispréun
hlutabréfa.

Ardgreidsludheetta: Ardur sem fylgir hlut veltur adallega a hagnadi félagsins sem gaf ut
hlutabréfin. Ef hagnadur félagsins er litill, eda ef pad er rekido med tapi, geta arogreidslur
minnkad eda fallid nidur.



2.2.

2.3.

Skuldabréf

Skuldabréf er skuldavidurkenning pess efnis ad tutgefandi bréfsins heitir pvi ad greida
eiganda bréfsins tiltekna peningaskuld a akvednum tima med peim vaxtakjéorum sem
bréfio tilgreinir. Vaxtagreidslur geta verio fastar eda breytilegar og bréfio ymist gefio ut
a handhafa eda skr4 a tiltekinn eiganda.

Skuldabréf er krofuréttarlegur gerningur, b.e. kaupandi bréfsins er lanveitandi og & hann
krofu 4 hendur utgefandanum (skuldaranum).

Helstu eiginleikar skuldabréfa eru peir ad avoxtunarkrafa peirra reedst af vaxtagreioslum
og gengishaekkun bréfsins eftir atvikum. Skuldabréf eru gefin ut til skamms tima (allt ad
fjorum arum), til medallangs tima (4-8 ar) og til langs tima (lengur en 8 ar). Endurgreidsla
skuldabréfa fer fram 4 umsdomdum gjalddaga og fara vextir eftir skilmalum lansins en
algengt er a0 vextir skuldabréfa séu tengdir markadsvoxtum.

Einstakir dhaettupeettir skuldabréfa:

Gjaldfzernidhaetta: Utgefandi skuldabréfsins gaeti ordid 6faer um ad greida skuldbindingar
sinar samkveemt skuldabréfinu. Peir peettir sem haft geta dhrif 4 gjaldfaerni utgefanda eru
m.a. préun efnahagsmala og landsmala { peim geira og peim 16ndum sem utgefandi er
med starfsemi {, breytingar 4 lansheefismati utgefanda, asamt rekstrarahaettu af starfsemi
utgefanda. Ef ta.m. sj6dstreymi hans versnar getur pad haft bein ahrif 4 gengi peirra
verdbréfa sem hann gefur ut.

Vaxtadheetta: Ovissa um framtidarpréun vaxtastigs hefur i for med sér ad kaupandi
skuldabréfs med fostum voxtum tekur dhaettu 4 ad gengi bréfanna leekki ef vextir haekka.
bvi lengri sem lanstiminn er og pvi leegra sem vaxtastigio er, peim mun vidkveemari eru
skuldabréfin fyrir heekkun markadsvaxta.

Ahaetta af uppgreidslu: { skuldabréfinu kann ad vera akvaedi sem heimilar titgefanda pess
ad endurgreida eiganda skuldabréfsins fjarhad pess ef markadsvextir leekka. Pvi kann
raunveruleg dvoxtun ad vera minni heldur en azetlud avoxtun.

Ahaetta sem bundin er vid skuldabréf med titdrdttarfyrirkomulagi: Erfitt er ad dzetla liftima
skuldabréfa sem innleyst eru med utdrattarfyrirkomulagi. bvi kann 4zetlud avoxtun
bréfanna ad taka 6veentum breytingum.

Ahatta tengd olikum tegundum skuldabréf: Vidbétaraheaetta kann ad tengjast sumum
tegundum skuldabréfa, til ad mynda bréfum med breytilegum voxtum (floating rate notes
og reverse floating rate notes), vaxta- og afborganalausum skuldabréfum (zero coupon
bonds), erlendum skuldabréfum, breytanlegum skuldabréfum, visitélutryggdum
skuldabréfum, vikjandi skuldabréfum o.fl. Ad pvi er vardar skuldabréf af pessum toga
ettu 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 a allri ahaettunni
sem peim fylgja.

Afleidur
Afleioa er fjarmalagerningur, samningur par sem uppgjorsakveaedi byggist 4 breytingu

undirliggjandi verdmeta samningsins. Hid undirliggjandi verdmeeti er eign, ta.m.
verdbréf, markadsvisitala, vaxtastig, gjaldmidill, hraefnisverd eda annad verdmeeti.

2.3.1. Valréttarsamningar

Valréttarsamningur er samningur par sem handhafi a rétt a ad eiga vidskipti med tiltekin
verdbréf. Seljanda valréttarins ber skylda til pess ad efna samninginn medan kaupanda
valréttarins er frjalst ad nyta rétt sinn samkvaemt samningnum eda ekKki.



Valréttarsamningar eru afleidusamningar sem breytast ad verdmeeti { hlutfalli vid
verdgildi undirliggjandi eignar. A0 greiddu valréttargjaldi til gagnadila, p.e. seljanda
valréttarins, 60last kaupandi valréttarins rétt til pess ad kaupa eda selja undirliggjandi
eign valréttarsamningsins a lokadegi samningsins, eda a tilteknu timabili, fyrir akvedid
grunnverd.

2.3.1.1. Einstakir dheettupaettir valréttasamninga:

Markadsdhaetta: Heegt er ad eiga vidskipti med valréttarsamninga { kauphollum eda a
opnum tilbodsmarkadi. Peir fylgja 16gmali um frambod og eftirspurn. Mikilveegt atridi vid
verdlagningu valréttarsamnings felst annars vegar { seljanleika 4 markadi og hins vegar {
raunverulegri eda veentri préun a verdi undirliggjandi eignar. Kaupréttarsamningur
leekkar { verdi samhlida lekkun & verdi undirliggjandi eignar leekkar, en
soluréttarsamningur haekkar { verdi samhlida leekkun 4 verdi undirliggjandi eignar. Gengi
valréttarsamnings veltur ekki alfarid 4 verdbreytingum undirliggjandi eignar. Adrir
peettir geta komid vid sdgu, svo sem liftimi valréttarsamningsins eda tioni og umfang allra
breytinga & verdmeeti hinnar undirliggjandi eignar. Af pvi leidir ad vilnunaralagid kann
ad taka dyfur, jafnvel pétt verd undirliggjandi eignar haldist ébreytt.

Vogunardheetta: Vegna vogunarahrifa eru breytingar 4 alagi valréttarsamningsins
yfirleitt meiri en breytingarnar 4 verdi undirliggjandi eignar. Pannig getur eigandi
valréttarsamnings hagnast 4 miklum haekkunum, en hann getur einnig ordid fyrir miklu
tapi. Ahaettan sem fylgir kaupum 4 valréttarsamningi eykst med vaegi vogunarinnar.

Ahaetta vid kaup d vilnunum: Kaup 4 valréttarsamningi telst mjog 6stodug fjarfesting.
Likurnar 4 ad valréttarsamningur verdi verdlaus a lokadegi eru tiltélulega miklar. I pvi
tilviki tapar fjarfestir allri fjarfestingu sinni, p.e. pvi sem hann greiddi fyrir valréttinn auk
péknana. 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 annad hvort falist { greidslu & muninum milli
vidomidunarverdsins og markadsverdsins eda kaupum/afhendingu a undirliggjandi eign.
Ef andlag valréttar-samningsins er stadladur framvirkur samningur felur nytingin { sér
ad tekin er stada samkveemt st6dludum framvirkum samningi, sem hefur { for med sér ad
teknar eru dkvednar skuldbindingar vardandi tryggingarmork.

Ahaetta vid s6lu d vilnunum: Sala 4 vilnun felur almennt { sér meiri 4haettu en kaup. Segja
ma ad jafnvel pdtt verdid sem feest fyrir vilnun sé fast séu fraedilega engin takmork fyrir
tapinu sem seljandi getur ordid fyrir. Ef markadsverd undirliggjandi eignar breytist i
Ohagstaeda att parf seljandi vilnunarinnar ad breyta tryggingarmorkum sinum til pess ad
halda st6ou sinni. Ef hin selda vilnun er af “bandariskri gerd” getur seljandinn jafnvel
purft ad standa vid samninginn hvenzer sem er par til honum lykur. Ef andlag
vilnunarinnar er stadladur framvirkur samningur tekur seljandinn st6du 4 framvirkum
markadi og parf ad standa vid skuldbindingar sinar vardandi tryggingarmoérk. Draga ma
ur adheettu seljanda med pvi ad halda stédu gagnvart undirliggjandi eign
(fjarmalagerningur, visitolu eda 60ru) sem svarar til hinnar seldu vilnunar.

2.3.2. Framvirkir samningar

Framvirkir samningar eru samningar par sem adilar gera med sér vidskiptasamning sem
er efndur a tilteknum degi { framtidinni. Framvirkur samningur kvedur 4 um skyldu
samningsadila til ad kaupa eda selja tiltekna eign fyrir akvedid verd a fyrirfram akvednum
tima. Framvirkir samningar eru einnig oft gerdir upp i reioufé. Framvirkir samningar geta
verid ahzettusamir, sérstaklega i ljosi pess ad fjarfestir parf oft ekki ad leggja fram nema
hluta peirrar fjarhaedar sem fjarfest er fyrir. Slik skuldsetning pydir ad litil hreyfing { verdi
hinnar undirliggjandi eignar getur haft hlutfallslega mikil ahrif 4 verdmaeti samningsins
med ahrifum til haekkunar eda leekkunar a hofudstdl fjarfestis. Um fjarfestingu i
framvirkum samningum gilda akvednir skilmalar medal annars um tryggingaporf og
tryggingakoll sem fjarfesti er radlagt ad kynna sér adur en ad fjarfest er.



2.3.2.1. Einstakir dhaettupeettir framvirkra samninga:

Breyting d virdi samningsins eda undirliggjandi eignar: Hvad sem lidur haekkun a verdi
samnings eda undirliggjandi eignar, parf seljandi samkvemt framvirkum samningi ad
afhenda hina undirliggjandi eign & pvi verdi sem samid var um { upphafi, sem kann ad
vera mun leegra en gildandi verd. Fyrir pann sem selur, er ahzettan jafngildi mismunarins
milli pess verds sem samid var um i samningnum og markadsverdsins 4 uppgjorsdegi.
Par sem markadsvirdio getur, fra freedilegu sjonarmioi, heekkad endalaust, er hugsanlegt
tap seljandans takmarkalaust og getur farid langt fram ur tryggingarmoérkum. Ef virdi
samningsins eda undirliggjandi eignar leekkar parf kaupandi samkveemt framvirkum
samningi engu ad sidur ad taka vio eigninni 4 pvi verdi sem sampykkt var { samningnum,
sem geeti verid mun herra en gildandi markadsvirdi. Fyrir bann sem selur, er dhzettan
bess vegna jafngildi mismunarins milli pess verds sem samid var um { samningnum og
markadsverdsins & afhendingartima. Pannig er hamarkstap kaupanda upphaflega
umsamid verd. Tapid getur hins vegar farid langt fram uar tryggingarmérkum. Vidskiptin
eru verdmetin med reglubundnum haetti (uppfeerd til markadsverds — mark to market).
Fjarfestirinn parf ad hafa stodugan adgang ad fullneegjandi tryggingum. Ef tryggingin
verdur Ofullnegjandi & 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 émégulegt ad selja: Til pess ad koma i veg fyrir 6ho6flegar verdsveiflur, kann
kaupholl ad setja mork fyrir tiltekna samninga. Fjarfestir parfad hafa hugfastad pad kann
a0 vera afar erfitt, ef ekki beinlinis 6moégulegt um tima, ad selja samninginn vid slikar
adstaedur og pvi eetti fjarfestirinn ad spyrjast fyrir um slik mork. Ekki verdur alltaf haegt
(eftir markadnum og eftir skilmalum vidskiptanna) ad selja samninga hvenzer sem er til
pess a0 fordast aheettu eda minnka dhaettu af yfirstandandi vioskiptum. Ef haegt er ad eiga
vioskipti til pess ad stodva tap, kann ad vera ad pad sé einungis haegt 4 skrifstofutima. Slik
vioskipti leyfa ekki ad tap sé takmarkad vio tilgreinda fjarhaed, en pau eru gerd um leid
og fjarheedarmorkunum er n3o.

Kaup og skortsala: A0 selja eign an pess ad eiga hana vio samningslok (skortsala) felur {
sér pa dheettu ad seljandi purfi ad kaupa hina undirliggjandi eign 4 6hagsteedum markadi
til pess ad geta stadid vio samninginn vid uppgjor og afhent hina undirliggjandi eign.

Sérstok dhaetta vegna vidskipta med dstadladar afleidur: Markadur fyrir stoolud vioskipti
er yfirleitt virkur og gegnszer. bvi er yfirleitt haegt ad selja fra sér samninga. Hins vegar er
enginn markadur til fyrir dst6olud vioskipti. bvi er adeins haegt ad losna ut ar samningi
med sampykki gagnadilans (lokun samnings).

2.3.3. Skiptasamningar

Skiptasamningar eru samningar par sem adilar sampykkja ad inna af hendi reglubundnar
greidslur hvor til annars, td. & grundvelli fastra eda breytilegra vaxta
(vaxtaskiptasamningar), eda skiptast & nanar tilteknum eignum, t.d. mismunandi
gjaldmidlum (gjaldeyrisskiptasamningar).

Skiptasamningar eru samningar utan skipulegs verdbréfamarkadar sem kunna ad vera
stadladir eda samio um sérstaklega milli kaupanda og seljanda.

2.3.3.1. Einstakir dhaettupeettir skiptasamninga:

Vaxtadhaetta: Ovissa um framtidarpréun vaxtastigs hefur i for med sér ad kaupandi
skuldabréfs med fostum voxtum tekur ahzettu 4 ad gengi bréfsins laekki ef vextir haekka.
bvi lengri sem lanstiminn er og pvi leegri sem vaxtastigio er, peim mun vidkveaemari eru
skiptasamningar fyrir haekkun markadsvaxta. Verdbolguahaetta a vid um skiptasamninga
tengda verdbdlgu.



2.4.

2.5.

Gengisdhaetta: Gengisahaetta 4 vid um gjaldmidlaskiptasamninga. bar sem gengi
gjaldmidla er sveiflum haod, er jafnan fyrir hendi gjaldeyrisahzetta pegar fjarfest er i
fjarmalagerningum i erlendri mynt. Efnislegir paettir sem ahrif hafa 4 gengi gjaldmiodla
eru m.a. verdbolgustig i tilteknu landi, bilid milli landsbundins vaxtastigs og vaxtastigs {
60rum léondum, mat & préun atvinnulifsins, stjornmaladstandid i heiminum og oryggi
fjarfestinganna sem um raedir.

Sj6dir um sameiginlega fjarfestingu

Sjé0ur um sameiginlega fjarfestingu, sem rekinn er af rekstrarfélagi, safnar framlégum
fra tilteknum fjolda fjarfesta og endurfjarfestir samkveemt grundvallarreglum um
aheettudreifingu og gerir hluthéfum sinum eda félogum pannig kleift ad njota
afrakstursins af fjarfestingum sinum. Ekki eru gefin ut hlutabréf til hluthafa { pessum
sj6oum, heldur fa peir sem leggja fram fé hlutdeildarskirteini sem svarar til peirrar
upphaedar sem peir 16gdu { sj6dinn.

2.4.1. Eiginleikar sj6da um sameiginlega fjdrfestingu:

Opnir sjodir: Heildarhlutafé peirra er ekki fyrirfram akvedid, sem pydir ad fjoldi eininga
og patttakenda er ekki akvedinn. Sj6durinn getur gefid Ut fleiri einingar eftir eftirspurn
og getur einnig innleyst einingar. Sjéonum er skylt ad innleysa einingar a tilgreindu
innlausnarvirdi og samkveemt samningsakvedum.

Lokadir sjédir: Heildarhlutafé slikra sj60a er 6breytt nema radstafanir séu gerdar til pess
ad breyta pvi. Olikt opnum sjédum er ekki innlausnarskylda 4 einingum { sj6dnum. Adeins
ma eiga vioskipti med einingar vio pridja adila eda, { sumum tilvikum, { kauphall.

2.4.2. Einstakir dheaettupaettir sioda um sameiginlega fjdrfestingu:

Stjérnunardhaetta: Avoxtun eininga i sj6di um sameiginlega fjarfestingu veltur m.a. 4
heefni og dkvardanatoku stjérnenda sjédsins og getur rong dkvardanataka pvi leitt af sér
tap.

Heetta d gengisfalli eininga: Sj6dir um sameiginlega fjarfestingu fela { sér dheettu a
gengisfalli og endurspeglar fallid leekkun 4 gengi verdbréfa eda gjaldmidla sem mynda
eignasafn sj6dsins. bvi meiri sem eignadreifing sj60sins er, pvi minni heetta er a tapi. bvi
er mikilvaegt ad gefa gaum ad peim almennu og sérteeku ahaettupattum sem fylgja peim
fjarmalagerningum og gjaldmidlum sem mynda sjédinn. Fjarfestar geta medal annars
aflad upplysinga um sj6di med pvi ad lesa lysingar peirra.

Ohefdbundnar fjarfestingar og aflandssjédir

,Ohefdbundin“ fjarfesting er fjarfesting i innlendum eda erlendum sj6dum um
sameiginlega fjarfestingu sem fylgja stefnu sem er allt 6ru visi en stefna um hefobundnar
fjarfestingar i hlutabréfum og skuldabréfum. Vogunarsjodir (,hedge funds“) eru
algengasta oOhefobundna fjarfestingarformid. Fjarfestingarstefna peirra felst oft i
skortsdlu, vogunarahrifum og afleidum. Fjarfestingar { sjddum sem fjarfesta { 6skradum
félogum falla einnig i pennan flokk (dhzettufjirmagn, fjarmognun fyrirtaekjakaupa).
Hugtakio ,aflandssjédir” visar til sjd0a sem stadsettir eru i aflandsfjarmalamidstodvum,
svo sem { Bahamaeyjum, Bermudaeyjum, Caymaneyjum og Panama.

2.5.1. Einstakir dhaettupaettir

Skuldsetning: A pessum vettvangi kann fjarfestingarstefnan ad tengjast hau aheaettustigi.
Til deemis geta vogunarahrif haft peer afleidingar ad smaveegileg breyting a markadi leidi
til mikils groda eda mikils taps. I sumum tilvikum getur farid svo ad fjarfestingin glatist
alfaria.



Upplysingaskortur: Mjog oft hafa fjarfestar i 6hefdbundnum fjarfestingum tr mjog litlum
upplysingum ad moda. Fjarfestingarstefna sem sjodir fylgja, sem kann ad vera afar flokin,
er oft a tidoum d6gagnsa fyrir fjarfesta. Stefnubreytingar, sem geta haft i for med sér
verulega dhaettuaukningu, eru oft 6ljésar fyrir fjarfestum, sem kunna jafnvel ad vanmeta
ahaettuna illilega.

Hugsanlegur éseljanleiki: Ohefdbundnar fjarfestingar kunna ad vera illseljanlegri en adrar
fjarfestingar. Stundum er seljanleikinn afar lélegur. Pannig er innlausn hluta i
vogunarsjédum adeins moguleg ymist & manadarlegum, arsfjéoroungslegum eda arlegum
grundvelli. Ad pvi er vardar fjarfestingar { sjodum sem kaupa 6skrad hlutabréf kann
binditiminn ad vera allt ad 10 ar eda meira.

Ldgmarkseftirliti: Umtalsverdur fjoldi sjéda a bessu svidi hefur beekistodvar a
aflandsfjarmalamorkudum (aflandssj6dir). Algengt er ad slikar aflandsstodvar hafi
lagmarks-eftirlit med sjédunum. Afleidingin er si ad ymiss konar vandkvaedi eda tafir
geta ordid vid framkveemd fyrirmeela um kaup eda solu og ekki er haegt ad kalla
viokomandi banka til abyrgoar. EkKki er kerfisleeg trygging fyrir pvi ad ekki verdi brotid a
réttindum fjarfesta.

Fjarfestir sem hefur ahuga a 6hefobundnum fjarfestingum, og sér i lagi aflandssj6dum,
parf ad vera medvitadur um pessa ahaettupeetti. Adur en radist er { fjarfestingu parf ad
grandskoda sjalfa fjarfestingarvoruna.



