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Addraganc

Frumkvaedi og framfarir

Ragnheidur Elin Arnadottir, idnadar- og vidskiptaradherra lagdi i lok ars 2015 fram adgerdaasetiun i pagu
frumkvodla og sprotafyrirtaekja. “Aeetlunin er lidur i ad skapa & islandi samkeppnishzeft starfsumhverfi fyrir
frumkvdola, sprotafyrirteeki og nyskdpunarstarf. Med pvi verdur studlad ad naudsynlegri proun og endurnyjun i
islensku atvinnulifi.” eins og segir i inngangi adgerdaasetlunarinnar.

Markmid aeetlunarinnar eru fjdlpeaett og felast m.a. i pvi ad einfalda regluverk, efla alpjédlegt samstarf, studla ad
oflugra frumkvodla- og nyskdpunarsamfélagi a islandi og ad baeta adgengi frumkvodla og sprotafyrirteekja ad
fjarmagni.

Su stefna sem lagt var upp med er ad & Islandi verdi alpjodlega samkeppnishaeft starfsumhverfi fyrir frumkvodla,
sprotafyrirteeki og nyskdpunarstarf.

Atvinnuvegaraduneytid for pess a leit vio KPMG i byrjun sumars 2016 ad leggja fram tilldgur um Urbaetur &
ffarmodgnunarumhverfi islenskra sprotafyrirteekja og kanna umgjord og teekifaeri hdpfijarmdégnunar i samraemi vid
lid 1.2 og 1.3 i adgerdaaeetluninni.



nngangur

Hlutverk rikisins i pvi ad skapa 6flugt fjarmognunarumhverfi er pélitiskt alitaefni. P6 virdist samstada rikja um ad
rikid hafi akvedio hlutverk, ekki sist vid ad koma hlutunum af stad.

petta kemur m.a. skyrt fram i bokinni ,The Entreprenerual State” eftir prof. Mriana Mazzucato vid Sussex haskola
a Englandi: ,Arangur Apple hefdi verid 6mogulegur an patttoku hins opinbera sem i dag sinnir vanpokkudu
hlutverki i teeknibyltingunni“. Notar hiin sem deemi ad GPS, internetid og raddstyring séu tilkomin Ur opinberu
rannsoknastarfi og fjarmoégnun verkefna i Kisildalnum hafi upphaflega aé miklu leyti komid Ur opinberum sjéoum.

[ annarri bok ,Boulevard of Broken Dreams — Why public efforts to boost entrepreneurship and venture capital
have failed — and what to do about it eftir prof. Josh Lerner vid Harvard haskéla koma fram nokkrir punktar fyrir

rikisstjornir til ad hafa i huga:

Nyttu visindasamfélagid & skynsamlegan hatt

Pad ad taka upp regluverk erlendis fra getur hjalpad vid ad lada ad erlenda fjarfesta
Leyfou markadnum ad vera leidarljés pegar styrkir og studningur er annars vegar
Ekki ofhugsa opinberan studning vid frumkvodla

Mundu ad pad tekur langan tima fyrir studninginn ad virka

Fordastu verkefni sem eru of litil til ad hafa raunveruleg ahrif

Pad er sterk porf fyrir tengsl vid erlenda fjarfesta.

~Rikisstjornir purfa ad stunda pa jafnveegislist ad blanda saman porfinni fyrir peirra studningshlutverk en gera sér
um leid grein fyrir peim takmdrkunum sem eru & moguleikum peirra a ad 6rva nysképunargeirann.”


http://www.economist.com/news/business/21584307-new-book-points-out-big-role-governments-play-creating-innovative-businesses
https://www.amazon.com/Boulevard-Broken-Dreams-Entrepreneurship-Failed/dp/0691154538

samantext - Hiogur ao breytingum

— Lagt er til ad stofnadur verdi vettvangur med bréf i 6skradum félogum. Vettvangurinn verdi settur & stofn i
samstarfi vid Samtok idnadarins, Nasdag OMX island eda adra til pess baera adila. Reynt verdi eftir fremsta
megni ad koma i veg fyrir misnotkun med heefilega ipyngjandi regluverki og fyrirvérum gagnvart
patttakendum a vettvanginum. Ef vel tekst til aetti vettvangurinn ad auka upplysingafleedi og studla ad
auknum vidskiptum med bréf i sprotafyrirtaekjum.

— Lagt er til ad rikio stydji vio hopfjarmdgnun (e. equity crowd funding) og pannig verdi markadurinn i meira
meeli latinn rdda pvi hvada fyrirtaeki fai fjarmagn fra hinu opinbera. Tveer Utfeerslur koma hér til greina, annars
vegar i gegnum skattafradratt og hins vegar med beinum framlégum rikisins. Regluverk parf ad stydja vid
bessar breytingar, m.a. rymkun & peim skattafradreetti sem tilgreindur er i [l6gum nr. 79/2016.

— Lagt er til ad radist verdi i kynningaratak par sem kostir og gallar pess ad fjarfesta i sprotafyrirteekjum eru
kynntir fyrir almenningi. Atakid mun stydja vid adrar tillogur sem hér eru lagdar fram sem og énnur verkefni
sem pegar eru i gangi.

— Lagt er til ad stofnad verdi félag englafjarfesta a islandi med pad ad markmidi ad stydja vid fjarfestingar hér a
landi og hvetja til samstarfs vid erlenda adila i alpjodlegum samtékum englafjarfesta. Er pad einnig gert til ad
lada ad erlenda englafjarfesta sem fjarfest geetu einir eda med 6drum fjarfestum hér a landi. Mikilveegt er ad
samtokin verdi stofnud og pegar pad hefur verid gert getur rikid skodad ad leggja fé til moéts vid vidurkennda
englafjarfesta til ad stydja vid frekari fjarfestingar a pvi svidi.

— Lagt er til ad Nyskopunarsjédur atvinnulifsins heaetti beinum fjarfestingum i sprotafyrirtseekjum og leggi pess i
stad fjarmagn i 6nnur verkefni og sj0di sem pad gera. Pannig ma byggja upp sérpekkingu innan sjédsins og
beina fjarmunum hins opinbera i fjdlbreyttari verkefni.

— ba eru einnig kynnt fleiri smaerri verkefni sem geta ordid til bota fyrir flarmdgnunarumhverfi sprotafyrirtaekja.






Sladan 1 aag

Almennt

Stadan & fyrstu stigum fijarmégnunar er nokkud god. Taekniprounarsjédur, Atvinnumal kvenna og Atak il
atvinnuskopunar eru daemi um opinber framtok sem hafa stutt vido hundrud frumkvddla og sprota sem eru ad hefja
rekstur. Vidskiptahradlar fjarfesta i u.p.b. 17 verkefnum & ari og styrktarsjodir einkaadila stydja vid bakid a fjdlda
sprota ar hvert.

Nokkrir storir fjarfestingasjédir starfa hér a landi og fjarfesta adallega i fyrirteekjum sem komin eru af fyrstu stigum,
farin ad skila tekjum og hafa synt fram a markad fyrir vidkomandi voru eda pjénustu.

Steersta gatio pegar kemur ad fjarmoégnunarkostum er pegar sprotastigi lykur en adur en tekjur eru farnar ad
koma inn i reksturinn i miklum maeli. Par er samkeppni litil og vidbrdgo fjarfesta gjarnan pau ad fyrirtaekin purfi ad
vera komin lengra til ad haegt sé ad leggja peim til fé.

peer tillogur sem fram koma i pessari skyrslu mida pvi ad pvi ad fjdlga valkostum sprotafyrirteekja & 6llum stigum
en po med aherslu a ad fylla upp i &durnefnt gat & markadnum.



Sladan 1 aag

Fjarmognunarumhverfi sprotafyrirtaekja

Fjarmognunarumhverfi sprota & islandi ma gréflega skipta i 4-5 stig. A fyrsta stiginu, sprotastiginu, nyta
frumkvdolar pad fjarmagn sem peir eiga sjélfir og leita jafnvel til vina og fjolskyldumedlima. Pegar hugmynd
verdur ad fyrirteeki og prounarstarf hefst, pa krefst verkefnid aukins fjar.

| fyrsta lagi eru margvislegir styrkir i bodi, baedi smaerri styrkir s.s. Atak til atvinnuskdpunar, frumkvodlasjodur
islandsbanka og samfélagssjédur Landsbankans en einnig staerri styrkir eins og Gr Teeknipréunarsjodi.
Taeknipréunarsjédur veitti samtals 7,1 milljardi i styrki & arunum 2004-2014 og hafa framldg rikisins i sj6dinn
u.p.b. tifaldast fra stofnun hans.

[ 66ru lagi eru starfandi tveir vidskiptahradlar sem fjarfesta i sprotafyrirteekjum, Startup Reykjavik (SR) og Startup
Energy Reykjavik (SER). Samtals eru ad jafnadi 17 fyrirtaeki valin til patttéku i peim & &ri og er fjarfest i hverju
peirra fyrir 2,4 (SR) og 5 (SER) milljonir krona.

| pridja lagi eru starfandi nokkrir steerri fjarfestingasjodir (e. venture capital funds), peirra staerstir eru Eyrir sprotar,
Nyskopunarsjédur atvinnulifsins (NSA), Brunnur og Frumtak auk sj6éds & vegum Landsbréfa sem fjarfestir i
verkefnum i ferdapjonustu. bvi til vidbotar eru fijarfestingafélog & bord vio Investa, SA framtak, Dvorzak o.fl.
Fyrirkomulag sjodanna er med mismunandi heetti, t.d. er NSA sigraenn sjodur p.e. hann getur adeins fjarfest fyrir
hagnad af fyrri fjarfestingum auk stofnframlags eftir atvikum ad fradregnu tapi.

Fjarmagn NSA er & pessum timapunkti ad miklu leyti bundid i naverandi fjarfestingum og pvi getur sjodurinn ekki
lagt i miklar fjarfestingar eins og sakir standa. Mikil asokn er i fjarmagn fjarfestingasjoda. A arinu 2014 fékk NSA
95 erindi um ny fjarfestingateekifeeri en gat adeins fjarfest i tveimur peirra.



http://www.mbl.is/vidskipti/frettir/2014/06/05/nsa_fjarfesti_i_tveimur_fyrirtaekjum/

Sladan 1 aag

Fjarfestingasjoadir
Eyrir sprotar

Eyrir Sprotar er sprota- og vaxtarsjodur, rekinn af Eyri Invest i samstarfi vid Arion banka en pessir adilar eru
jafnframt steerstu hluthafar sj6dsins auk lifeyrissjoda og fagfjarfesta. Sjoourinn stefnir & ad hafa fjégurra ara
fjarfestingatimabil og tiu &ra starfstima. Fjarfestingar sjodsins hafa verid fr4 innan vid 50 m.kr. kréna upp i 625
m.kr.

— Framkveemdastjéri: Orn Valdimarsson
— Formadur fjarfestingarads: Pordur Magnusson

— Nuverandi fjarfestingar: eTactica (Remake Electric), Saga Medica, Seebyli, Mure, Lifdisill, Cooori, InfoMentor,
Handpoint, Activity Stream, Keynatura og RORO.

Nyskopunarsjodur atvinnulifsins (NSA)

Nyskdpunarsjodur atvinnulifsins starfar samkvaemt [6gum um Nyskdpunarsjéd atvinnulifsins nr. 61/1997. NSA er
sjélfsteed stofnun i eigu rikisins. Hlutverk sj6dsins er m.a. ad studla ad uppbyggingu og vexti islensks atvinnulifs
med pvi ad taka patt i fjarfestingum i sprota- og nyskdpunarfyrirteekjum. Fjarfestingar sjédsins i hverju
sprotafyrirtaeki hafa verid & bilinu 20-500 milljonir kréna. Sjodurinn hefur fjarfest fyrir teepa 4 milljarda a sidustu 5
arum og hefur & sama tima selt hluti i fyrirtaekjum fyrir sému upphaed.

— Framkvaemdastjéri: Helga Valfells
— Stjornarformadur: Almar Gudmundsson

— Nuverandi fjarfestingar: 3Z, Admittor, Akthelia, Andrea Maack, Atmo select, Azazo, BioCule, Cooori, Dohop,
eTactica (Remake Electric), Genis, Greengloud, InfoMentor, Invector, Kaptio, Men&Mice, mentis cura, mint
solutions, Nordic photos, Oxymap, OZ, Sling, solfar, Stiki, Valka.

KPMG 9



Sladan 1 aag

Fjarfestingasjoair frh.
Brunnur vaxtarsjodur slhf.

Brunnur er rekinn af SA Framtak GP ehf. og Landsbréfum hf. Hluthafar i sj6dnum eru lifeyrissjodir, Landsbréf, SA
Framtak og nokkrir fjarsterkir einstaklingar. Fjarfestingastjorar sjodsins eru Sigurdur Arnljétsson og Arni Blondal
frA SA Framtak og Helgi Juliusson fra Landsbréfum. Medalfjarfesting sjodsins verdur & bilinu 100-500 milljénir.

— Fjarfestingastjérar SA Framtaks: Arni Blondal og Sigurdur Arnljotsson
— Nduverandi fjarfestingar: ARK Technology og ATMO Select.
Frumtak 1 og Il

Frumtak Il hof starfsemi i febraar 2015. Sjédurinn hefur ad markmidi ad fjarfesta i sprota- og
nyskopunarfyrirtaekjum sem komin eru af klakstigi og eru veenleg til vaxtar og Gtrasar. Frumtak Il fjarfestir & islandi
en er heimilt ad fjarfesta erlendis ad pvi marki sem I6g leyfa og naudsynlegt er vegna Utrasar eda markadssoknar
fyrirteekja i eigu Frumtaks Il & erlenda markadi. Frumtak Il leggur aherslu a fjarfestingar par sem likur eru a
miklum vexti og utras, en sérheefir sig ekki i einstotkum greinum. Hluthafar eru lifeyrissjodir, Landsbankinn og
Frumtak Il GP ehf.

— Framkveemdastjori: Eggert Claessen
— Stjérnarformadur: Asthildur Otharsdottir

— Nduverandi fjarfestingar: Data Dwell, Tulipop, AGR Dynamics, kaptio, Appollo X, Arctic Trucks, Cintamani,
controlant, DataMarket, Handpoint, InfoMentor, MainManager, Meniga, TrackWell, Valka, Activity Stream.

b 10
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S1a0an 1 dag - Stwoningur a vegum rikisins

Taeknipréunarsjoour

Studlar ad pvi ad beeta samkeppnisstodu atvinnulifsins med pvi ad stydja prounarstarf og rannsoknir & svidi
teekniprounar og nyskdpunar. Sjodurinn auglysir umsoknarfresti um framlog og umsaekjendur geta verid
einstaklingar, fyrirteeki, rannséknarstofnanir og haskadlar. Styrkflokkar Taeknipréunarsjéds eru sjo talsins, Free,
Sproti, VOxtur, Sprettur, Markadsstyrkur, Hagnyt rannséknarverkefni og Einkaleyfastyrkur. beir eru snidonir ad
verkefnum a hverju stigi fyrir sig, allt fra peim sem eru ad stiga sin fyrstu skref (Frae) til vaxtarfyrirtaekja
(VOoxtur/Sprettur)

Rannsdéknasjéour

Uthlutanir Gr Ranns6knasjodi fara ad mestum hluta til ad greida laun og langsteerstur hluti peirra sem piggja laun
ar verkefnum sem styrkt eru af Rannséknasj6di eru nemendur i doktors- eda meistaranami.

Nysképunarsjodur nAmsmanna

Markmid sjodsins er ad gefa haskolum, rannsoknastofnunum og fyrirteekjum teekifeeri til ad rada ndmsmenn i
grunn- og meistaranami vid haskadla til sumarvinnu vid metnadarfull og krefjandi rannséknarverkefni.

Innvidasjodur

Hlutverk Innvidasjods er ad byggja upp rannséknarinnvidi a islandi. Innvidasjodur veitir styrki til kaupa & taekjum,
gagnagrunnum og hugbunadi og 66rum peim bunadi sem telst mikilvaegur fyrir framfarir i rannséknum.

Atak til atvinnusképunar

Atak til atvinnuskopunar er styrkaeetlun atvinnuvega- og nysképunarraduneytisins fyrir nyskdpunarverkefni og
markadsadgerdir starfandi frumkvodla- og nysképunarfyrirteekja. Nyskopunarmidstod islands hefur umsjon med
umsoknarferlinu fyrir hénd atvinnuvega- og nyskdpunarraduneytisins.

b 13



S1a0an 1 dag - Stwoningur a vegum rikisins

Nysképunarsjodur atvinnulifsins
(Sja umfjéllun um fjarfestingasjéoi)
Soknaraeetlanir landshluta

[ tengslum vid séknaréeetlanir landshluta eru veittir styrkir til nyskdpunar. Reglur, upphaedir og Gthlutanir eru
mismunandi eftir landshlutum en umsjén er i héndum landshlutasamtaka i samraemi vid samninga Atvinnuvega-
og nyskdpunarraduneytis og Mennta- og menningarmalaraduneytis vid hvert og eitt peirra.

AVS —rannsdknarsjodur i sjavaratvegi

AVS rannsoknasjodur veitir styrki til rannsékn- og préunarverkefna, sem auka verdmeeti sjavarfangs.
Skammstofunin AVS er einmitt til kominn af ordunum "Aukid Verdmaeti Sjavarfangs" Styrkir eru veittir til verkefna
sem taka & 6llum pattum sjavarutvegs og fiskeldis.

Styrkir AVS rannséknasjods eru til hagnytra rannsékna og eetladir einstaklingum, fyrirtaekjum, rannsokna-,
préunar- og haskélastofnunum.

Byggdastofnun

Byggdastofnun veitir langtimalan til fjarfestinga, hagraedingar og fjarhagslegrar endurskipulagningar fyrirteekja &
starfssveedi stofnunarinnar. Lanastarfsemi Byggdastofnunar er valkostur i ffarmoégnun sem studlar ad hagsteedum
lanskjorum og lansframbodi fyrir litil og medalstor fyrirteeki i landsbyggdunum.

Byggdastofnun er heimilt & &rinu 2016 ad verja allt ad 50 mkr. til patttoku i hlutafjaraukningu i félogum sem han er
pegar hluthafi i til ad styrkja fjarhag peirra og verja hagsmuni sina.

KPMG 14



S1a0an 1 dag - Stwoningur a vegum rikisins

Svanni — lanatryggingasjodur kvenna

Svanni - lanatryggingasjodur kvenna veitir lanatryggingar til kvenna med godar vidskiptahugmyndir. Sjédurinn er i
samstarfi vid Landsbankann um lanafyrirgreidslu. Eingdngu verkefni/fyrirteeki sem eru i meirihlutaeigu
konu/kvenna og undir stjérn konu/kvenna geta sétt um tryggingu og gerd er krafa um ad i verkefninu felist
nyskdpun/nynaemi ad einhverju marki. Einnig er krafa um ad likur séu verulegar a ad verkefnid/fyrirteekid leidi til
aukinnar atvinnusképunar kvenna. Hlutverk sjédsins er ad stydja konur til patttoku og nysképunar i atvinnulifinu
med veitingu abyrgda & lanum.

Verkefnid er til fijogurra ara og heimilt er ad auglysa eftir umséknum um lanatryggingu allt ad fjérum sinnum & &ri.

Sprotasjodur — leik-, grunn- og framhaldsskélar

Sprotasjédur er sameiginlegur sjodur fyrir leik-, grunn- og framhaldsskdla og stydur vid préun og nyjungar i
skolastarfi i samraemi vid stefnu stjérnvalda og adalnamskra, samkveemt 15. gr. laga nr. 90/2008 um
leikskola, 34. gr. Laga nr. 91/2008 um grunnskéla og 53. gr. laga nr. 92/2008 um framhaldsskola.

Til sj6dsins renna fjarmunir sem veittir eru & fjarldgum hverju sinni. Nanar ma sja um hlutverk sjodsins i reglugerd
hans Nr. 242/2009.

Atvinnumal kvenna

A hverju ari hefur verid Gthlutad i kringum 15-20 milljonum i fjélbreytt verkefni vidsvegar um landid sem oft hafa
skipt skopum fyrir konurnar og hvatt peer afram i sinum fyrirtaekjarekstri. Arid 2008 akvad radherra ad storauka
vid upphaedina og eru nua 50.milljonir til umrdda sem verdur veitt til spennandi verkefna vidsvegar um landid.
Styrkirnir eru veittir af Félagsméalaraduneytinu en pad er Vinnumalastofnun sem ad hefur vistad verkefnid hin
sidustu ar.

ke 15



S1a0an 1 dag - Stwoningur a vegum rikisins

Orkusjodur

Orkusjodur er eign rikisins og ber pad abyrgd & skuldbindingum hans. Yfirumsjon med sjodonum er i hdndum
atvinnuvega- og nyskdpunarradherra. Orkustofnun annast daglega umsyslu Orkusj6ds. Radherra skipar prja
menn i radgjafarnefnd Orkusjoos til fiogurra éra, sbr. 8. gr. laga um Orkustofnun, sem gerir tilldgur til raidherra um
lanveitingar og greidslur ar Orkusjédi. Sja nanar reglugerd um Orkusjod.

Fyrirvari:

I petta yfirliti getur vantad timabundin verkefni, stadbundin eda mjog sérteek verkefni auk erlendra samvinnuverkefna sem rikié
tekur patt i s.s. Norraena styrki, Evrépustyrki o.s.frv.

ke 16


http://www.althingi.is/lagas/144a/2003087.html
http://www.reglugerd.is/reglugerdir/eftir-raduneytum/atvinnuvega--og-nyskopunarraduneyti/nr/0185-2016
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VEttvangur meo bref 10Skradum elogum

Almennt

Vettvangur par sem heegt veeri ad eiga vidskipti med bréf i dskradum féldgum geeti liokad fyrir vidskiptum med
bréf i sprotafyrirteekjum sem ekki eru skrad & skipulagdan markad.

[ viotolum vegna pessarar skyrslu lystu beedi Samtok idnadarins og Nasdag OMX island lyst yfir ahuga & patttoku
i slikum vettvangi med einhverjum heetti. Faeri pad po eftir nanari utfeerslu, kostnadi og reglum.

Setja pyrfti skilyrdi fyrir patttoku i slikum vettvangi par sem hid opinbera, endurskodendur eda adrir myndu
sampykkja fyrirteeki og gengio Ur skugga um ad paer upplysingar sem leggja parf til séu réttar. P6 pyrfti ad gera
fjarfestum ljost ad engin abyrgd veeri a pvi ad upplysingarnar veeru réttar. Fjarfestar fjarfesti & eigin abyrgo.

Einnig pyrfti ad setja skilyroi fyrir fjarfesta par sem m.a. veeru skilyrdi um ad hver fjarfestir meetti adeins fjarfesta
akvednu hlutfalli eigin fjar viokomandi & pessum vettvangi. Markmidid med pvi veeri ad draga ur dheettu
viokomandi, an pess p6 ad fara pyrfti i mikla skodun a pvi hvort viokomandi uppfyllti skilyrdid.

Nasdag OMX island rekur i dag First North markadinn. Sambaerilegur markadur i Svipjod hefur ladad til syn
sprotafyrirtaeki i leit ad fjarmagni. Nylegar breytingar a reglugerdum hafa gert First North markadinn meira
adladandi. Fram ad pessu hefur verio gerd krafa um lysingu vegna hlutafjaritboda yfir 100.000 evrur en pad
hamark hefur verid haekkad i 2,5 milljonir evra. Kostnadur vid gerd lysingar er umtalsverdur og pvi hefur First
North markadurinn ekki pott vaenlegur fyrir sprotafyrirteeki i leit ad fjarmagni.

Sa vettvangur sem hér um raedir geeti ordid einhverskonar fordyri First North markadarins eda annarra
skipulagdra markada.

Edlilegt fleedi geeti pvi verid ad fyrirteeki skrai sig & vettvang med bréf i 6skradum féldgum, feeri padan a First
North markadinn og loks a adallista kauphallar. Skraningu fylgja baedi kostir og gallar en petta myndi fjélga
valmoguleikum sprotafyrirtaekja pegar kemur ad fiarmoégnun. Einum eda fleiri stigum geeti audveldlega verid
sleppt.
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\ettvangur meo Dref 1oskraoum relogum

— Lidkar fyrir vidskiptum med bréf i — Heetta & misnotkun er pénokkur
sprotafyrirteekjum

— Of miklar reglur og skilyrdi geta feelt fjarfesta fra

- Audveldar adgengi sprota ad flarmagni - Geeta parf jafnveegis i pvi ad setja reglur til

- Gerir fjarfestum audveldara ad fa upplysingar ad koma i veg fyrir misnotkun og pess ad
um sprotafyrirteeki a fyrri stigum audvelt og einfalt sé ad taka patt i
- Audvelda peim fjarfestum, starfsménnum vettvangnum
eda 6drum hluth6fum sem koma inn a fyrstu — Veentingar til &voxtunar og virkni vidskipta gaetu
stigum ad losa sina fjarfestingu verid meiri en efni standa til
— Gerir veromyndun synilegri — Eftirlit og umsjon getur verid kostnadarsamt
— Undirbua sprotafyrirteeki fyrir patttoku a — Abyrgd getur verid 6lj6s

skipulégdum mdrkudum s.s. First North, adallista

) — Misnotkun og vonbrigdi geta leitt til neikveedrar
kauphallar eda sambaerilegum morkudum. S Hnog v 9919 et

umfjéllunar um vettvanginn og pa sem ad honum
standa

Hvad parf ad gera?

— Leggja verkefninu til stofnfé.
— Setja reglur um patttoku a vettvanginum baedi a fjarfestahlid og sprotahlid.
— Sampykkja fyrirteeki til patttoku eda Gtvista pvi verkefni til endurskodenda, Ibgmanna eda annarra fagadila.

— Opna samtal vid Samtok idnadarins og/eda adra um umsjon vettvangsins.
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HOpTarmognun meo Stwoningdimikising

Almennt

Hopfjarmognun a nysképunarverkefnum og/eda sprotafyrirtaekjum med patttoku rikisins hefur verid stundud a
hinum Nordurldndunum. Leidin hefur stundum verid kéllud ,Danska leidin“ pvi danska rikio reid & vadio og setti
fjarmagn i sj6d sem hafdi pad hlutverk ad leggja fé & moéti almenningi i hépfijarmoégnun sprotafyrirteekja.

Ad baki lagu hagfraedileg rok pess efnis ad studningur rikisins vio verkefni af pessu tagi sem eru fjarmégnud ad
stérum hluta med 6drum haetti, rennur aftur i rikissjod sem skattar af launum peirra sem ad verkefninu vinna, i
gegnum virdisaukaskatt o.fl. (sja m.a. skyrslu idnadar- og vidskiptaradherra um hagraen ahrif kvikmyndagerdar &
islandi)

Pad hefur komid & daginn ad studningur hins opinbera vio sprotafyrirteeki, t.d. i gegnum Taekniprounarsjéd skilad
tekjum i rikissjod umfram peer styrkupphaedir sem lagdar hafa verid ut. (Heimild: Samtdk idnadarins)

Hopfjarmognun hefur ymsa kosti. Fyrir utan ad vera viobot i fjarmdgnunarfléruna pa getur hépfjarmoégnun gefio
frumkvodlum stadfestingu a pvi ad markadur sé til stadar fyrir vidkomandi voru/pjonustu. bvi til vidbotar getur
hopfiarmdgnunin vakid athygli og &huga annarra fjarmognunaradila s.s. fjarfestingasjoda, vidskiptaengla o.s.frv.

21


http://www.althingi.is/altext/pdf/145/s/0664.pdf

HOpTarmognun meo Stwoningdimikising

Utfeersla
Haegt veeri ad formgera patttoku rikisins med tvennum heetti:

- Annars vegar med samstarfi vid hopfjarmégnunarvettvang (sbr. Karolina Fund) par sem skattafradrattur
vegna fjarfestingar i sprotafyrirteekjum veeri hluti af vioskiptamddelinu. Skattaafslatturinn vaeri pa kynntur
fjarfestum (almenningi) & vegum vettvangsins pannig ad fjarfestar gerdu sér grein fyrir peim avinningi
sem hann hefur i for med sér. Breski hépfjarmodgnunarvettvangurinn ,,Crowdcube” hefur gert petta afar
vel en par er séd um alla formvinnu fyrir fjarfesta (almenning) i tengslum vid skattafradratt breskra
yfirvalda. (Sja: https://www.crowdcube.com/ ) Hér geeti einnig purft ad rymka nysampykkt 16g nr. 79/2016
m.t.t. skattafradrattar.

- Hins vegar geeti rikio i gegnum NSA (sja tillogu um ad NSA verdi sjoda-sjodur) Gthlutad fjarmagni i
gegnum hépfjarmoégnunarvettvang til verkefna sem na tilteknum markmidum og uppfylla akvedin skilyrdi.
Fyrirkomulagid hefur stundum verid nefnt ,kréna & méti kronu“ (e. match-funding) p.e. fyrir hverja krénu
sem almenningur leggur til verkefnisins leggur hid opinbera eina krénu & maéti.

[ basum tillsgum er gert rad fyrir samstarfi vid hépfjarmognunarvettvang og ad hann sé til stadar. Annad hvort
pyrfti ad semja vid pa adila sem pegar eru & markadnum s.s. Karolina Fund eda ad kanna dhuga annarra & ad
reka slikan vettvang, mogulega med stofnframlagi fra rikinu og/eda annarra hagsmunaadila.
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Honflarmognun meo stuoningirkising

— Markadurinn fengi ad rdda meiru um hvada — Fyrirkomulagid hentar ekki fyrir &kvednar
verkefni fai opinbert fé tegundir hugmynda s.s.:

— Fyrirkomulagid hvetur til patttéku almennings til - Vorur sem ekki eru aetladar almenningi
mots vid studning rikisins heldur fyrirtaekjum og stofnunum (e.

— Studningur rikisins verdur synilegri business-to-business)

- Hugmyndir sem eru teeknilega floknar eda

— Ferlid er 6hdd umsobknarfrestum og getur pvi Lo o
oskiljanlegar almenningi

verid dreifdara i tima en hefdbundnir styrkir
— Heetta er & misnotkun og pvi parf ad setja vel

— Vekur athygli og mogulega ahuga annarra
u ygil 0g moguieg "9 igrundadar reglur um patttéku

fjarfesta s.s. fjarfestingasj6da, vidskiptaengla o.fl.

- Geeta parf ad pvi ad reglurnar séu ekki pad
ibyngjandi ad peer letji sprotafyrirtaeki til ad
nyta sér fyrirkomulagio

Hvad parf ad gera?

— Uthluta fjarmagni i verkefnid

— Semija vid umsjonaradila (Karolina Fund eda samb.)
— Setja reglur/skilyrdi um patttoku rikisins i ffarmognun verkefna

— Mogulega breyta [logum nr. 79/2016

— Kynna verkefnid (sja tillogu um kynningaratak)
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Kynningaratek - flanest i Sprotafymrteskum

Almennt

Ahugi almennings & sprotafyrirtaekjum hefur verid mikill & undanférnum arum. Umfjéllun um sprotafyrirtaeki
hefur verid ponokkur i flestum midlum, t.a.m. hafa verid syndir sjonvarpspeettir tileinkadir sprotafyrirtaekjum og
reglulega birtast fréttir af sprotum i dagblédum og netmidlum.

Fjarfestingar i sprotafyrirteekjum hafa aftur & moti verid fijarlaegar almenningi. Litid frambod er af
fjarfestingakostum i gegnum sj6di eda adra pjonustukosti fjarmalastofnana par sem fjarfest er i
sprotafyrirtaekjum.

[ pessari skyrslu eru tilldgur sem m.a. mida ad pvi ad fjdlga valkostum almennings i tengslum vid fjarfestingar
i sprotafyrirteekjum.

P& kosti sem pegar eru i bodi og pa sem baetast munu vid & naestunni verdur ad kynna fyrir almenningi.
Einnig er porf & ad kynna nylegar breytingar & Il6gum s.s. um skattaafslatt til einstaklinga sem fjarfesta i
sprotafyrirtaekjum.

Erlendis hefur verid farid i kynningaratok par sem farid er yfir kosti og galla vid pad ao fjarfesta i
sprotafyrirteekjum. Til deemis ma nefna atak i Bretlandi par sem skattafradrattur og hopfijarmognunarverkefni
voru kynnt:

- Myndband um skattafradratt i Bretlandi: https://vimeo.com/50694019

- Myndband um ,Crowdcube* hopfijarmoégnunarverkefnid: https://www.crowdcube.com/how-crowdcube-
works
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Kynningaratax - fjarfest i sprotatyrirtaskium

— Eykur pekkingu almennings a fjarfestingum i — Ef ekki er rétt ad atakinu stadio getur pad misst
sprotafyrirteekjum marks
— Dregur ar 6upplystum akvordunum um — Kostnadur getur verid umtalsverdur

fjarfestingar

— Mun ad 6llum likindum auka ahuga almennings a
ao fjarfesta i sprotafyrirtaekjum

— Mun ad 6llum likindum auka umraedu um
fjarfestingar i sprotafyrirtaekjum

Hvad parf ad gera? Mogulegir samstarfsadilar

— Afmarka fé til verkefnisins — Nordurskautid — www.northstack.is

— Rada fagadila til ad halda utan um — Ungir fjarfestar

kynningaratakid — Samtok sparifjareigenda

— Kalla til samstarfsadila — Lifeyrissjodir
— Fadfjarfestar

— lcelandic Startups

— Nyskdpunarmidstod islands

— KPMG
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R0 1SIenzxa endiatjarestarelad

Almennt

Svokalladir englafjarfestar gegna mikilvaegu hlutverki i hverju sprotasamfélagi. Englafjarfestar eru einstaklingar
sem hafa nokkud af eigin fé til radstofunar, yfirleitt fra nokkur hundrud pusund til tuga milljona krona. beir koma
einnig med akvedna pekkingu ad bordinu og geta pannig adstodad fyrirtaekin sem peir fjarfesta i a fjdlbreyttari
hatt en ad svara fjarmagnsporf.

Su pekking sem englafjarfestar koma med inn i sprotafyrirteeki getur t.a.m. falist i s6lu- og markadsmalum en
skortur a slikri pekkingu hefur stadid morgum sprotafyrirtsekjum fyrir prifum.

Ahugi hefur myndast fyrir pvi ad stofna samtok englafjarfesta a islandi. Fulltrii FIBAN (Finnish Business Angel
Network) kom til islands & Slush Play radstefnuna par sem hann lysti yfir ahuga & samstarfi og patttoku i stofnun
félags englafjarfesta & Islandi. islenskir englafjarfestar geetu pannig fengiéd adgang ad félagi englafjarfesta a
Nordurldndunum (Nordic BAN) og erlendir a maéti 6dlast adgang ad fjarfestingakostum hér a landi.

Rikio getur valid ad fjarfesta med englafjarfestunum ,kronu & moéti kronu“ pannig ad ef hopur fjarfesta hefur
akvedio ao fjarfesta tiltekinni upphaed i sprotafyrirtaeki pa komi rikid med jafnhatt framlag a moti. betta geeti verid
gert i gegnum NSA, verdi niverandi fyrirkomulagi a peim sj0di breytt skv. tillégunni um ad NSA verdi sjéda-sjodur.

petta fyrirkomulag hefur verid viohaft i London undir heitinu ,London Co-Investment Fund“ par sem embeetti
borgarstjéra Londonborgar hefur lagt verkefninu til fé. Fjarfestar hafa verid valdir Gt fra pekkingu peirra, fékus og
arangri a fjarfestingum m.a. i stafreenni teekni, visindum og annarri teekni.
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HI0 1SIenZka endlatjariestalelag

— Fleiri minni fjarfestingar & pvi stigi sem porf fyrir — Getur verid émarkvisst
fjarmagn er hvad mest

— Fjoldi englafjarfesta i dag takmarkadur

— Fjérfestingun_u_m fylgir yfirleitt pekking, tengslanet — Ekki 6ruggt ad englafiarfestar vilji taka patt
o.fl. sem engillinn hefur

— Myndar samkeppni vid fjarfestingasjéoi

— Fjolgar valmoguleikum frumkvédla a fiarmégnun

— Eykur erlendar tengingar og hvetur til erlendrar
batttoku

Hvad parf ad gera?

— Leggja verkefninu til stofnfé

— Auglysa eftir / hafa samband vid ahugasama englafjarfesta
— Leita til englafjarfestis sem getur leitt félagid
— Mogulega utvega skrifstofuhtisnaedi
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\ySkopunarsjoour atvinnuifSIng (NSA)

Nyskoépunarsjodur atvinnulifsins verdi sjoda-sjodur

Hugmyndir hafa verid uppi um ad Nyskdpunarsjodur atvinnulifsins haetti beinum fjarfestingum i sprotafyrirteekjum
og leggi pess i stad fjarfestingasjédum eda 6drum fagfjarfestum til fiarmagn. Viokomandi adilar fjarfesta svo beint
i sprotafyrirteekjunum.

Pannig geeti NSA ordid ,fjarfestingaarmur* rikisins i nyskdpun og byggt upp pekkingu a pvi svidi.

Petta myndi auka adhald i fjarfestingum en einnig gaeti petta fjdlgad fjarmoégnunarkostum frumkvddla med
fiolbreyttari patttoku rikisins i fjarfestingum.

NSA geeti pannig lagt fiarmagn i ymis verkefni s.s.:

— Hoépfjarmdgnunarverkefni ad akvednum skilyrdum uppfylitum
— Englafjarfestingar & vegum vidurkenndra engla

— Framtakssjodi

— Fjarfestingar med lifeyrissjodum
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| eexniprounarsjoour

Almennt
Taeknipréunarsjédur er tvimeelalaust einn 6flugasti og mikilveegasti fjarmognunaradili islenskra sprotafyrirteekja.
Stjérn sjédsins hefur nylega fariod i gegnum stefnumaétun og gert umtalsverdar breytingar & styrkjaflokkum.

Hér eru ekki lagdar til breytingar & sjédnum eda starfsemi hans par sem uttekt a sjodnum er umfangsmeiri en
skyrsla af pessu tagi getur réttleett. Hinsvegar verdur ekki hja pvi komist ad fjalla stuttlega um sjédinn og paer
athugasemdir sem komid hafa upp vid vinnu pessarar skyrslu.

Athugasemdir frumkvddla

— Ppeir frumkvodlar sem talad var vid eru almennt séd — |, Kerfislaegt ferli“
mjog pakklatir fyrir studning sem peir hafa fengio fra

Taeknipréunarsjosi. LEftirlitid sleemt p.e. mjog kerfisbundid og ad pvi gefnu

aod styrkpegar ,tikki i rétt box" pa na peir i gegn“
— Einhverjir sprotar sem ekki eru i ,taeknipréun® finnst

FoOlk f h lifa & styrkjum*“
beir ekki eiga upp a pallbordid hja sjé6dnum. Folkfer ad hanga/lifa & styrkjum

Forsvarsmenn sjodsins hafa bent & ad peim sé — ,Hversu morg verkefni falla & framvindu af halfu
snidinn stakkur skv. reglugerdum en p6 ad gerd sjodsins? 5%7?"
verkefna sem sjodurinn hefur styrkt sé afar — ,Mijog 6likir styrkpegar. Allt fra litlum sprotum upp i
fiolbreyit. Mjélkursamséluna.*

Nokkrar athugasemdir komu upp i vidtélum og rafreenni . g¢ bad er of audvelt ad fa styrki pa erum vid

viéhorfskénnun: orugglega ekki ad nyta fiarmagnid & réttan hatt.*

— .Umscknarferlid er mjog gamaldags® — Timalengd verkefna hja Taeknipréunarsj6di — ef

— ,Vid hofum aldrei purft ad syna neinum véruna fyrirtaeki vinnur tveggja ara verkefni & einu ari pa fai
sjalfa, bara fyllt i box" pad restina af upphaedinni vid verklok.“

— ,Opna Teeknipréunarsjéd betur — nafnio getur feelt fra."
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Adrar ugmynar

Boulevard of Broken Dreams

— Raduneyti mannafla (Ministry of Manpower) i Singapore hefur flytimedferd fyrir erlenda frumkvddla sem hafa
ahuga a ao stofna hradvaxtafyrirteeki i landinu.

— Skattafleedi (e.tax flow-through): Ad adilar undanpegnir skattskyldu eins og lifeyrissjodir o.fl. geti fjarfest an
pbess ad greida skatt af hagnadinum

Ur vefkdnnun

— |, Orfjarfestingasjodur sem fjarfestir i verkefnum sem t.d. purfa ad Gtvega sér binad eda annad slikt (gaeti
gagnast konum).”

Fra israel

— Orfjarfestingasjodur par sem fjarfest er i teeknifyrirtaekjum fyrir leegri upphaedir. Sja medal annars skyrslu fra
OCS (Office of Chief Scientist).

— Yozma og BIRD sjodafyrirkomulag par sem m.a. er horft til samstarfs vido bandarisk fyrirteeki vardandi
rannsoknir og proéun.
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preyingar I skattaumnverti sprotafynreekia

LAg nr. 79/2016
Skattlagning kaupréttar (1. gr.)

— Breyting verdur a skattalegri medferd tekna vegna kaupa manns a hlutabréfum samkvaemt kauprétti sem
hann hefur 6dlast i starfi sinu fyrir annan adila. | stad pess ad skattleggja hagnad rétthafans pegar kaupréttur
er nyttur verdur hann skattlagdur vid sélu hlutabréfanna.

— Gildistaka: Akvaedid tok pegar gildi og kemur til framkveemda vid alagningu & arinu 2017 vegna tekjuarsins
2016.

Skattlagning hagnadar af breytanlegum skuldabréfum (2. gr.)

— Skattaleg medferd hagnadar einstaklinga utan atvinnurekstrar vegna breytanlegra skuldabréfa sem breytt er i
hlutafé i hlutafélagi eda einkahlutafélagi & laegra verdi en markadsvirdi peirra var breytt. Vid s6lu hlutafjarins
telst hagnadurinn til skattskyldra fjarmagnstekna, en adur var midad vid nytingu breytiréttarins.

— Gildistaka: Akvaedid tok pegar gildi og kemur til framkveemda vid alagningu & arinu 2017 vegna tekjuarsins
2016.

Skattaivilnun vegna erlendra sérfraedinga (3. gr.)

— Erlendir sérfraedingar sem radnir eru til sérfraedistarfa hja I6gadila hér a landi verda adeins skattskyldir af
75% tekna sinna fyrstu prja arin i starfi, ad akvednum skilyrdum uppfylltum. bPvi verda 25% tekna peirra
skattfrjals og undanpegin stadgreidslu pann tima. Vinnuveitandi og / eda starfsmadur parf ad seekja um
skattaivilnunina til sérstakrar nefndar. Radherra er heimilt ad setja reglugerd sem kvedur nanar a um
framkveemdina, m.a. um form og skilyrdi umsokna.

— Gildistaka: Akvaedid tekur gildi 1. jantar 2017 og kemur til framkveemda vi@ alagningu & arinu 2018 og
stadgreidslu opinberra gjalda arid 2017.
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preyingar I skattaumnverti sprotafynreekia

Lo6g nr. 79/2016 frh.
Skattaafslattur vegna hlutabréfakaupa einstaklinga (4. gr.)

Einstaklingar sem fjarfesta i hlutafélagi eda einkahlutafélagi munu njéta skattaafslattar vegna fjarfestinga
sinna arin 2016, 2017 og 2018. Skattaafslatturinn getur numid allt ad helmingi af tekjuskattsstofni
einstaklings, ad viobaettum fjarmagntekjuskattsstofni, eftir ad tekid hefur verid tillit til vaxta — og leigutekna.

Til ad einstaklingur nj6ti skattaafslattar vegna fjarfestinga purfa ymis skilyrdi ad vera uppfyllt, hja baedi
einstaklingnum og félaginu sem fjarfest er i.

Einstaklingur:
- Fjéarfesting & almanakséri sé ad lagmarki 300 pus. kr. i félagi og heildarfjarfestingar ad hamarki 10 millj.
kr.
- Fjarfesting parf ad vera vegna hlutafjaraukningar i félagi, og skal vera sannanlega greidd.

- Einstaklingur méa hvorki vera tengdur félaginu eda samstaedum pess tveimur arum fyrir skrada
hlutafjaraukningu eda premur arum eftir hana. Hvorki i gegnum fjarhagslega hagsmuni, & grundvelli
eignar eda atkveedaréttar. Einstaklingur hvorki vera i stjorn félagsins né starfsmadur pess né félags sem
a beint eda 6beint i félaginu. Pad teljast einnig tengsl ef einstaklingur hefur sifjaréttarleg tengsl vid

félagio.
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preyingar I skattaumnverti sprotafynreekia

Lo6g nr. 79/2016 frh.
— Félagio:

skal vera islenskt, stofnsett innan annars EES-rikis, EFTA rikis, i Feereyjum eda med fasta starfsstod a
islandi.

skal hafa ad hdmarki 25 starfsmenn og arlega veltu og/eda efnahagsreikning undir 650 millj. kr., hafi ekki
verid starfandi lengur en sjo ar i vioskiptalegum tilgangi pegar hlutaféd er aukio og sé rekid i
hagnadarskyni.

hafi lokid greidslu a lagmarkshlutafé, sé ekki skrad & markad, eigi ekki i fjarhagsvanda og islenska rikid
eigi ekki endurgreidslukrofu a pad vegna élogmaetrar rikisadstodar.

hafi sent rikisskattstjora arsreikning vegna naestlidins ars,

skal syna fram a ad hid nyja hlutafé fari til vidskiptastarfseminnar en sé eiginleg starfsemi ekki hafin skal
verja 30% hlutafjaraukningarinnar i rannséknar- og préunarstarf innan tveggja éra fra henni.

parf ad skila lista yfir fjarfestingu einstaklinga i félaginu til rikisskattstjora og aukningin skal skrad i
hlutafélagaskra.

getur ad hamarki fengid 2 milljarda hlutafjaraukningu ad pvi gefnu ad félagio hafi fengid stadfestingu
rikisskattstjora a ad pad uppfylli pau skilyrdi sem hér eru talin, en slikar stadfestingar skulu birtar & vef
embaettisins.

— Skattaafslatturinn naer ekki til fjarfestinga i tilteknum atvinnugreinum s.s. i Utleigu fasteigna eda lausafijar,
eignarhalds- og fjarfestingarfélogum og eftirlitsskyldum adilum. Skattaafslatturinn naer heldur ekki til
kvikmyndaframleidslu, mannvirkjagerdar, nAmuvinnslu, hétel- gisti- og veitingapjonustu sem og almennrar
inn- og utflutningsstarfsemi a vérum sem préadar eru af 66rum, né til Gtseldrar pjonustu og radgjafar
sérfraedinga.
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— Bakfeersla fradrattar: Einstaklingur parf ad eiga hlutafé sem liggur til grundvallar fradraettinum i 3 ar hio
minnsta, ella verdur fradratturinn bakfaerdour, og 15% alag lagt ofan & fjarhaedina. Einnig er heimilt ad bakfeera
fradrattinn ef upp koma tilvik sem eru ekki a valdi einstaklingsins ad hafa ahrif 4, s.s. ef félagio eda starfsemi
bess uppfyllir ekki lengur skilyrdi til fradréttar.

— Radherra er heimilt ad setja reglugerd sem kvedur nanar a um framkveemdina, m.a. um paer krofur sem félog
skulu uppfylla samkvaemt akvaedinu.

— Gildistaka: Akvaedid tok pegar gildi og kemur til framkvaemda vié alagningu & arinu 2017 vegna fjarfestinga a
tekjuarinu 2016.

Haekkun & hamarki rannsoknar- og prounarkostnadar til viomidunar & skattafradreetti (7. gr.)

— Fjarhaed rannsdknar- og prounarkostnadar til vidmidunar a skattafradraetti nyskdpunarfyrirtaekja heekkadi ur
100 i 300 milljénir kréna & rekstrarari, pegar ekki er um ad reeda samstarfsverkefni né adkeypt rannséknar-
0g préunarvinna i verkefninu.

— Sé um ad raeda adkeypta rannsoknar- og préunarvinnu haekkar viomidunarfjarhaed rannséknar- og
brounarkostnadar ar 150 i 450 milljonir kréna.

— Ef um samstarfsverkefni tveggja eda fleiri er ad raeda skal hamark fyrir allt verkefnid nema 450 milljonum
kréna i stad 300 milljona adur. Skipta skal fradraettinum hlutfallslega & milli fyrirtaekja sem taka patt i
verkefninu.

— Gildistaka: Akvaedid tok pegar gildi og kemur til framkveemda vid alagningu opinberra gjalda 2017 vegna
fjarfestinga & tekjuérinu 2016.
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Veltumiomid vid skilgreiningu litilla fyrirtaekja haekkad (6. gr. og 8. gr.)
— Veltuvidmid vid skilgreiningu litilla fyrirteekja haekkar ar 2 milljonum evra i 10 milljonir evra.

— Samhlida peirri breytingu er gerd breyting a tilvisun i ldgum um studning vid nyskdpunarfyrirteeki og l6gum
um ivilnanir til nyfjarfestinga a islandi og na visad i nyja i Evropureglugerd.

— Gildistaka: Akvaedid tok pegar gildi og kom strax til framkvaemda.

Heimild: KPMG, Alexander Edvardsson, svidsstjori skatta- og l6gfreedisvids KPMG

b 3



AIrSENOTTN markaourinn

Breyting a reglugerd

Fjarmala- og efnahagsraduneytid hefur sampykkt breytingu & reglugerd sem audveldar smaerri fyrirtaekjum 6flun
fjarmagns til vaxtar og skraningu a markad. Fram til pessa hafa utbod komid i veg fyrir ad fyrirteeki hafi radist i litil
almenn Utbod.

Breytingar a reglugerdinni hafa eftirfarandi i for med sér:

— EKkki verdur gerd krafa um lysingu vegna hlutafjaratboda undir 2,5 milljdnum evra. Pannig er slakad & kroéfum
fra pvi sem adur var um lysingu vegna utboda yfir 100.000 evrur.

— Afram verdur gerd krafa um lysingu vegna almennra Gtboda ad verdmaeti jafnvirdis 2,5 til 5 milljona evra en
minni krofur eru gerdar til innihalds og forms peirra lysinga heldur en lysinga vegna almennra Gtboda yfir 5
milljonum evra. Fjarhaedarmorkin midast vid samanlagt markadsverdmaeti Utbods eda Utboda af somu tegund
yfir 12 méanada timabil.

paer breytingar sem stjornvold hafa stadid fyrir undanfario ar gjorbreyta stéou smeerri fyrirtaekja til ad nyta sér
pennan kost, en & sidasta ari var lifeyrissjédum veitt heimild til ad fjarfesta @ markadstorgum eins og Nasdaq First
North. N hafa pvi litil og medalstor fyrirteeki & islandi sambaerileg taekifeeri til ad Gtvega sér fjarmagn med adstod
markadar eins og i nagrannaléndum okkar.

Heimild: Pall Hardarson forstjori Nasdagq OMX island, 1. september 2016
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