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[ pbessari umfjollun verdur farid yfir hvernig sjédurinn
hefur nalgast uppbyggingu a innlendum sérhaefdum fjar-
festingum asamt pvi ad stiklad verdur a stéru um ein-
stakar fjarfestingar.

Par sem lifeyrissjoOurinn er lokadur fyrir nyja sjodfélaga
og liftimi lifeyrisskuldbindinga er ad styttast pa hefur
sjodurinn minna svigrum, en lifeyrissjodir almennt til ad
fiarfesta i sérhaefdum fjarfestingum.

Med sérhaefdum fjarfestingum er yfirleitt att viod fjarfest-
ingar sem eru frabrugdnar hefdbundnum hlutabréfa- og
skuldabréfafjarfestingum ad pvi leyti ad paer eru oft
oskradar, med lengri binditima og takmarkadan seljan-
leika til skemmri tima. Sérhaefdar fjarfestingar gegna
hlutverki i heildarsamsetningu eignasafnsins, en oft
byggir avoxtun peirra a 68rum drifkroftum en til ad mynda
hefébundnir skradir fjarmalagerningar og tengjast pvi
sidur skammtimasveiflum a fjarmalamorkudum. Adgengi
fagfjarfesta, svo sem lifeyrissjoda, ad pessum eignaflokki
hefur baedi verid i formi beinnar fjarfestingar eda
Obeinnar fjarfestingar i gegnum ymiss konar form af ser-
haefdum sjodum.



Sérhaefoar fjarfestingar

Innlend sérhaefd fjarfesting er gjarnan skipt i
nokkra meginflokka, par a medal visis- (e. Venture
Capital) og framtaksfjarfestingar (e. Private Equity),
fasteignafjarfestingar (e. Real estate), innvidafjar-
festingar (e. Infrastructure) og sérhaefdar lanveit-
ingar (e. Private debt). Visis- og framtaksfjarfest-
ingar fela ad jafnadi i sér meiri ahaettu, en med
moguleika a umtalsverdri avoxtun pegar vel tekst
til, 8 medan innvidafjarfestingar og lanveitingar eru
heldur ahaettuminni og liklegri til ad gefa laegri en
stoduga avoxtun.

Visisfjarfestingar. Fjarfestingar i nyjum og vax-
andi fyrirteekjum sem eru @ hugmyndar-,
brounar- eda a byrjunarstigi. Pessum fjarfest-
ingum fylgir mikil ahaetta, en @ moti téluverdir
moguleikar a hagnadi ef fyrirtaekid naer arangri.
Sjodurinn hefur ekki tekid patt i visisfjarfest-
ingum.

- Framtaksfjarfestingar. Hér getur verid um ad
reeda fjarfestingu i rotgronum fyrirtaekjum sem
eru keypt ad fullu eda radandi hlutur, med pad
a0 markmidi ad umbreyta fyrirtaekjunum,
staekka pau og baeta rekstur peirra med tilhey-
randi verdmaetaaukningu. Fjarfestingin getur
annars vegar verid stakar fjarfestingar i ein-
stokum oskradum fyrirtaekjum eda hins vegar i
sj60i sem sérheefir sig i fjarfestingum dskradra
fyrirtaekja.

— Fasteignaverkefni. Fjarfestingar i fasteignum,
t.d. atvinnuhusnaedi, verslunarhiusnaedi eda i
ibudafjarfestingu. Geta skilad baedi leigutekjum
e0a hagnadi vid solu eignanna.

— Innvidafjarfestingar. Fjarfestingar i storum og
mikilveegum mannvirkjum og kerfum sem sam-
félagid notar, til deemis i orkufyrirtaekjum, veitu-
fyrirteekjum eda samgongum. betta eru yfirleitt
langtimafjarfestingar sem skila st6dugum
tekjum, oft i samvinnu vid opinbera adila.

— Sérhaefo lan. Fyrirteekjalan veitt i gegnum lana-
sjodi. Gjarnan med vedi i fasteignum veitt til
smeerri og medalstorra fyrirtaekja par sem
skrad skuldabréf henta sidur til fiarmognunar.
Haerri vextir vegna minni seljanleika og
smaedar utgefanda. [ pessum flokki hefur
aherslan verid a sérhaefda lanasjodi.

J-kurfan

Avoxtun innlendra sérhaefdra fjarfestinga og sjoda
fylgir gjarnan svokalladri J-kurfu, sem lysir préun
avoxtunar og sjodstreymis yfir liftima fjarfestingar.
Ferillinn skiptist almennt i prju megin timabil: inn-
kollunarstig, fiarfestingartimabil og uppskerutima-
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J-kurfan

Innkallanir
Rekstraradili sj6ds kallar inn fiarmagn fra fjarfestum

Fjarfestingartimabil

Fjarmagni fjarfest og komid i vinnu
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Uppskerutimabil
Fiarfestingar seldar og fiarmagni
skilad til fjarfesta
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Timi
(Ar)

Avoxtun (IRR og sjédstreymi)

J-kurfa

bil. Hvert pessara timabila hefur sin sérkenni og
mismunandi ahrif & avoxtun.

A innkdllunarstigi kallar rekstraradili inn fjarmagn til
fyrstu fjarfestinga. Avoxtun er oft neikvaed eda
mjog lag a pessum tima, par sem kostnadur fellur
til adur en virdisaukning eigna hefst. Sjodstreymi er
neikvaett og afkoman endurspeglar edlilegt upphaf
bar sem eignasafnid er enn ad motast.

begar sjodurinn feerist yfir a fjarfestingartimabil fer
eignasafnid ad byggjast upp og framvinda verk-
efna ad skila sér smam saman. Avoxtun fer pa ad
styrkjast, po hun sé yfirleitt enn hofleg par til virdis-
aukning undirliggjandi eigna kemur ad fullu fram.
Sjodstreymi er oft afram neikveett par sem frekara
fiarmagn er innkallad, en petta stig markar grunn
ad framtidaravoxtun.

A uppskerutimabili fara fjarfestingar ad skila raun-
verulegum avinningi, annadhvort i formi reglulegs
greidsluflaedis eda vid solu eigna. ba tekur
avoxtunin ad haekka og ferillinn sveigist upp a vid,
likt og sést & stafnum ,,J". A pessum tima verdur
sjodstreymi jakveett par sem fjarfestum berast
utgreidslur i samraemi vid framgang og virdisaukn-
ingu undirliggjandi eigna.

J-kurfan endurspeglar pannig edlilega timadreif-
ingu verdmaetaskopunar i 6skradum sjodum og
undirstrikar mikilvaegi pess ad langtimafjarfestar, a
bord vid lifeyrissjodi, meti arangur slikra fjarfest-
inga yfir heildarliftima sjodsins fremur en milli ein-
stakra ara.



Framtaksfjarfestingar - Umbreyting
og verOmaetaskopun

Framtaksfjarfestingar hofust ario 2011 med patt-
toku i framtakssjodum par sem styringu er Utvistad
til rekstrarfélaga vidkomandi sjoda. [ slikum fjar-
festingum er 6ll akvardanataka, stjornun og
umsysla verkefna a forraedi rekstraradila en po oft
meod ymiss konar adkomu fjarfesta i sjodum svo
sem gegnum fjarfestinga-, radgjafa- eda hags-
munarad. beir sj6dir sem myndudu grunninn i
eignasafninu voru SIA-sjodir Stefnis og Horn-sjodir
Landsbréfa., en peir eru flestir ad nalgast liftima
sinn.

[ eignasdfnum pessara sjoda voru fjarfestingar
sem sponnudu breytt svid atvinnugreina, baedi
med aherslu & innlendan markad og a utflutning.
Hér er stiklad a storu um nokkur deemi um undir-
liggjandi eignir, baedi gegnum fjarfestingu i sjodum
svo og i stokum verkefnum.

SIA-sjoodir Stefnis eru i rekstri Stefnis hf., dottur-
félags Arion banka. SIA-sjédirnir hafa fjarfest i
oskradum fyrirteekjum i islensku atvinnulifi fra arinu
2011 og hafa a peim tima radstafad yfir 50 mill-
joréum kroéna til fjarfestinga. Fimmti sjodurinn i rod-
inni, SIA V, var stofnadur arid® 2025 med askriftir ad
fiarhaed 15,2 milljarda kréna. Styringaradilar taka ad
sér hlutverk i stiornum fyrirteekja sem fjarfest er i
og vinna med stjornendum ad virdisaukningu en
sama fyrirkomulag er vid lydi hja flestum sjodum.
Daemi um undirliggjandi eignir sjoda:

— Icelandia hf. er eitt steersta ferdapjonustufyrir-
teeki [slands me®d yfir 600 starfsmenn sem er i
samrunavidreedum vid Arctic Adventures. Undir
vorumerkid falla fjolmorg félog, par a medal
Reykjavik Excursions, Flybus, Icelandic
Mountain Guides og Hopbifreidar Kynnisferda.
Starfsemin naer pannig yfir allt fra ratuferdum: til
jokla- og eevintyraferda.

— HD ehf. er pjonustu- og verktakafyrirtaeki sem
vard til vid sameiningu fyrirtaekjanna Hamar og
Deili. Félagid starfar einkum a svidi idnadar- og
vélaverkfraedi, framkveemda og sérhaefdrar
bjonustu vid orku- og storidju.

— Terra ehf. er eitt steersta umhverfis- og
bjonustufyrirtaeki [slands og sérhaefir sig i
sofnun, flokkun og endurvinnslu urgangs fyrir
fyrirtaeki, sveitarféldg og heimili.

Horn-sjodir Landsbréefa fjarfesta i 6skradum
islenskum fyrirtaekjum med pad ad markmidi ad
baeta rekstur og skapa verdmaeeti til lengri tima.
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— Styrkaser rekstrarfélag stofnad arid 2022.
Starfsemi félagsins skiptist i fjogur kjarnasvio:
orka og efnavara (Skeljungur), teeki og bunadur
(Klettur), umhverfis- og idnadarpjonusta
(Hreinsitaekni) og eighaumsysla og leigu-
starfsemi (Stolpi). Styrkas stefnir ad skraningu i
Kauphdll islands um mitt ar 2027.

Daemi um stakar fjarfestingar:

— Blaa Lonio hf. (Blue Lagoon Iceland)er islenskt
fyrirtaeki sem starfar a svidi ferdapjonustu,
heilsu og vellidunar, byggt i kringum hina
heimsfraegu jardsjavarlind a Reykjanesi sem er
einn vinsaelasti ferdamanna stadur landsins.
Fyrirteekid rekur heilsulind, hétel, veitingastadi,
hudvoruframleidslu og rannsoknarstarfsemi,
allt byggt a eiginleikum jardsjavar sem er rikt af
kisli, porungum og steinefnum. Blaa Ionid sem
var stofnad arid 1992 af frumkvodli i uppbygg-
ingu badlona hér a landi og proun a afuréum
sem byggja a leekningamaetti jardsjavar. bau
kaflaskil urdu nu i upphafi ars ad frumkvodull og
stofnandinn Iét af storfum sem forstjori, en
félagid hefur a undanférnum arum undirbuid
skraningu i Kauphdll islands.

— Drangar hf. er eignarhalds- og samstaedufyrir-
teeki sem starfar a neytendamarkadi og heldur
utan um fjdlda pekktra vérumerkja 4 islandi. bar
ma nefna Orkuna sem er eina sjalfsafgreidslu-
st6din sem bydur alla orkugjafa a bila, Lodur
bilapvott, lyfjaverslanirnar Lyfjaval par sem
aherslan er a afgreidslu um bilalugu og
verslunarkedjurnar Netto, Pris og Spar. Samtals
telja pjonustustadir félagsins yfir 160 um land
allt. LSBI fjarfesti i félaginu i lok ars 2025 i kjol-
far pess ad Skel fjarfestingarfélag og einn af
forystumdnnum i préun og uppbyggingu a
neytendamarkadi hérlendis gegnum tidina tok
leidandi hlutverk i umbreytingu samstaedunnar
med aherslu a skilvirkan rekstur, samlegd milli
eininga og styrkjastodu a neytendamarkadi
med stefnu a skraningu i Kauphdll Islands &
naestu arum.

— Coripharma hf. er samheitalyfjafyrirtaeki sem
vard til arid 2018 pegar husnaedi, lyfjafram-
leidsluteeki og geedakerfi voru keypt af Teva,
(@dur Actavis). Starfsemi félagsins byggir pvi a
peim sterka grunni sem er i pekkingu lykil-
starfsmanna og adgengi ad lyfjamorkudum
sem vard til & sidustu aratugum i préun og soélu
samheitalyfja fra Islandi. Ahersla félagsins i
samheitalyfjapréun er einkum i préun flokinna
og dyrra lyfja par sem framleidslulotur eru litlar.
Félagid hefur nad gédum arangri med sterka
pipu i préun samheitalyfja par sem niu lyf eru
komin i s6lu @ markad og tiu lyf eru tilbdin til



markadssetningar pegar einkaleyfi frumlyfja
falla nidur. Uppbygging félagsins hefur kallad a
fiarstudning fjarfesta en med fleiri lyfjum i s6lu
mun félagid verda sjalfbaert um fjarmognun
vaxtar.

Innvidafjarfestingar

Innvidafjarfestingar snuast um fjarfestingar i lang-
timaeignum sem eru grundvollur 6flugs efnahags-
lifs og samfélagsins svo sem i orkuframleidslu,
hitaveitum, fjarskiptum, samgongu- og heilbrigdis-
innvidum. A [slandi hafa innvidafjarfestingar hingad
til ad mestu verid fjarmagnadar med opinberu fé
en i seinni tid hafa lifeyrissjodir og sérhaefdir sjodir
komid ad slikum fjarfestingum. Eftirspurn eftir inn-
vidafjarfestingum er vaxandi, einkum vegna orku-
skipta, uppbyggingar orkufreks idnadar og
oldrunar pjédarinnar. Fair rekstraradilar sjoda hafa
hingad til sérhaeft sig i innvidafjarfestingum en
sjodurinn tok patt i sjodum sem Summa rekstrar-
félag hefur stofnad asamt pvi ad fjarfesta i HS
Veitum og HS Orku.

Summa er sjalfsteett eignastyringarfyrirteeki, i fullri
eigu stjérnenda, sem hefur byggt upp sérpekkingu
a innvidafjarfestingum og orkutengdum verk-
efnum. Summa er med tvo sjodi i rekstri: Innvidi |
og Innvidi Il sem LSBI hefur fjarfest i.

— Innvidir I hefur fjarfest i tveimur verkefnum
annars vegar HS Veitum og kom hins vegar ad
stofnun Verdbréfamidstodvar islands (VBM)
med fjarfestingu sinni. VBM var stofnad arid
2015 med pad ad markmidi ad fara i beina
samkeppni vid Nasdaq & islandi, sem hafdi
fram ad pessum tima verid eina verdbréfamio-
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st6d landsins sem hafdi grunninnvidi fyrir upp-
gjor verobréfavidskipta a Islandi.

—  Innvidir Ilhefur fjarfest i nokkrum verkefnum og
toku patt med Ardian, erlendum innvidasjoo,
begar Mila var seld fra Simanum. Nylega var
fiarfest i Reykjavik Geothermal en einnig hefur
verid fjarfest i husnaedi hjukrunarheimilanna
Seltjorn a Seltjarnarnesi og hjukrunarheimilinu
Eyrar & [safiroi.

Fjarfestingar i innvidum, a bord vid orku- og veitu-
fyrirteeki, einkennast oft af stodugu sjodstreymi og
tiltdlulega fyrirsjaanlegri avoxtun yfir langan tima.

Daemi um stakar fjarfestingar:

—  HS Veitur hf. er veitufyrirteeki sem sér um dreif-
ingu rafmagns, heits vatns og kalds vatns, auk
reksturs og uppbyggingar videigandi veitukerfa.
Fyrirtaekid var stofnad arid 2008 vid uppskipt-
ingu Hitaveitu Sudurnesja, par sem HS Orka
sér um framleidslu orku en HS Veitur um dreif-
ingu og pjonustu til vidskiptavina. HS Veitur eru
innvidafyrirtaeki sem sér um ad dreifa rafmagni
og vatni til heimila og fyrirteekja, einkum a Sud-
vestur- og Sudurlandi, og gegnir lykilhlutverki i
daglegri virkni samfélagsins.

— HS Orka hf. er orkufyrirteeki sem sérheefir sig i
framleidslu a endurnyjanlegri orku, fyrst og
fremst Ur jardvarma og er ekki i eigu opinberra
adila. Fyrirtaekid er pridji steersti raforkufram-
leidandi landsins a eftir opinberu fyrirtaekjunum
Landsvirkjun og Orkuveitunni. Félagio rekur
svokalladan Audlindagard, par sem afgangs-
orka og hraefni fra virkjunum eru nytt i adra
atvinnustarfsemi svo sem ferdapjonustu, lif-
taekni og landeldi.




Sérhaefd lan

Sérhaefdir [anasjodir eru sjodir sem lana beint til
fyrirtaekja eda fjarfesta i lanasofnum, i stad pess ad
kaupa skrad verdbréf 8 markadi. Rekstrarfélog
bankanna og fjarmalafyrirtaekja hafa verid med
slika sjodi i rekstri, en fjarfest hefur verid medal
annars i slikum sjédum i styringu hja Stefni, Lands-
bréfum, Kviku og Islenskum verdbréfum.

Ahzetta og arangur

Med pvi ad byggja upp safn innlendra sérheefdra
fjarfestinga hefur LSBI aukid fjlbreytni i eignasafni
sinu, dregid ur sveiflum i heildaravoxtun og nytt sér
teekifeeri sem skapast utan skradra markada. Vero-
maetaskopunin byggir par fyrst og fremst & undir-
liggjandi rekstri eigna, fjarhagslegum og rekstrar-
legum umbotum, auk hagsteedra langtimabreyt-
inga i efnahagslegu umhverfi.

Likt og vid a um allar sérhaefdar fjarfestingar fylgir
slikum verkefnum aukin ahaetta. Ekki hafa allar fjar-
festingar LSBI skilad peim arangri sem upphaf-
legar azetlanir gerdu rad fyrir og i einstaka tilfellum
hefur ordid tap af slikum fjarfestingum. Su nidur-

Vidauki: Uppsafnadur arangur eignasafns og fjarfestingar.
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stada er po liklega orjufanlegur hluti af eignaflokki
par sem ahaetta og avoxtun haldast hond i hond.

Mikilveegt er ad meta arangur sérhaefdra fjarfest-
inga i heild sinni fremur en ut fra einstokum verk-
efnum. begar horft er til eignaflokksins i heild hafa
innlendar sérheefdar fjarfestingar LSBI skilad ja-
kvae0dri raunavoxtun til lengri tima og pannig
studlad ad verdmaetaskopun fyrir samfélagid og
sjoofélaga.

[ att ad sélarlagi

I tilviki LSBI par sem ad lifeyrisgreidslur eru haerri
en idgjold pa er mikilveegt ad vera med ahaettu-
minni og audseljanlegar eignir i safninu. Sidustu
misseri hefur verid dregid ur fiarfestingum i inn-
lendum sérhaefdum fjarfestingum par sem peer fela
almennt i sér lengri binditima, eru tregseljanlegri og
rekstrartimi peirra getur ordid vel yfir aratug. Mark-
mid sjodsins er ad 5% eigna séu i sérhaefdum inn-
lendum fjarfestingum. Hlutfallid er nu yfir peim
morkum vegna m.a. gédrar avoxtunar i innvidaverk-
efnum. Stefnt er a ad hlutfallid leekki @ naestu arum
begar hluti eignanna verdur seldur, eignir verda
skradar eda pegar sjodir nalgast uppskerutimabilio.
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