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Erlendar sérhaefdar fjarfestingar hafa a sidustu arum
or0id sifellt mikilveegari pattur i eignastyringu sér-
eignarsjoda. Sem langtimafjarfestir hefur séreignar-
sjoour baedi svigrum og skyldu til ad byggja upp vel
dreift eignasafn sem skilar stodugri raunavoxtun til
langs tima. [ pvi samhengi gegna sérhaefdar 6skradar
fjarfestingar mikilvaegu hlutverki, par sem avoxtun
beirra byggir 8 6drum drifkroftum en hefdbundinna
skradra eigna og tengist sidur skammtimasveiflum a
morkudum.

Pessi eignaflokkur bydur upp a teekifeeri til ad taka patt i
alpjédlegri verdmaetaskopun, medal annars i gegnum
rekstrarumbaetur fyrirteekja, verkefnum sem studla ad
bréun og styrkingu innvida og sérhaefdum fjar-
maognunarleidum. Edlispaettir peirra, par 8 medal
langur liftimi, takmarkadur seljanleiki og verdmeaeta-
skopun sem proast yfir liftimann og kemur ad
steerstum hluta fram a lokastigum sjodanna, henta vel
fjarfestum sem geta nytt sér lengri tima til ad hamarka
avoxtun. Med markvissri uppbyggingu og dreifingu milli
Olikra fjarfestinga geta slikar fjarfestingar styrkt heildar-
samsetningu eignasafnsins og studlad ad betra jafn-
vaegi og avoxtun til framtidar.



Eoli og hegdun sérhaefdra oskradra fjarfestinga

Sérhaefdar fjarfestingar beinast ad eignum sem
falla utan hefdobundinna skradra markada, til
daemis i framtakssjodum, innvidasjodum, lana-
sjodum og fasteignasjodum. Pessir sjodir fiarfesta
yfirleitt | 6skradum fjarfestingum, hafa langan lif-
tima og takmarkadan seljanleika. Avoxtun peirra
endurspeglar pvi fyrst og fremst uppbyggingu og
bréun undirliggjandi eigna frekar en skammtima-
breytingar 8 markadsveroi.

Helstu tegundir sj60a

Til nanari gloggvunar ma skilgreina helstu flokka
slikra sjoda sem Lifeyrisauki fjarfestir i:

— Framtakssjodir (Private Equity) mynda steersta
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Databricks er a sama tima ordid leidandi afl
i gagnavinnslu og gervigreindarlausnum.
Félagio, stofnad arid 2013, hefur byggt upp
sterka stodu med lausn sem sameinar
gagnageymslu, vinnslu og gervigreind i einni
heildstzedri lausn. Fyrirtaekid hefur a undan-
fornum arum vaxid hratt og gegnir lykilhlut-
verki i peirri gagna- og gervigreindarumbylt-
ingu sem a sér stad hja fyrirtaekjum um allan
heim. | gegnum fjarfestingar vaxtarsjodsins
fa sjodfélagar einnig dbeinan hlut i pessu
ahrifamikla fyrirtaeki.

< databricks

PostgresSQL Databases [ PostgresQuery X+

undirflokk sérhaefdra 6skradra fjarfestinga og
samanstanda almennt af premur meginteg-
undum sjoda:

> 8 Postgres Query New SQL editor: ON ~
>8

N IR - 2o (@9 6 o
>

1 SELECT datname FROM pg_database
2 | SELECT * FROM full_type_table;
3

= Vaxtarsjooir (Growth Equity) fiarfesta i fyrir-
teekjum sem eru komin yfir frumstig en
purfa fjarmagn til vaxtar, steekkunar eda
alpjodaveedingar. Fjarfest er yfirleitt i minni-
hlutahlutdeild, ahaettan er meiri en hja yfir-
tokusjod og avoxtun byggir ad mestu a
rekstrarlegri verOmaetaskopun fremur en
skuldsetningu.

Vaxtarsjodir i eignasafni i arslok 2025:

o West Street Global Growth Parners
o West Street Growth Equity Partners Il

Anthropic og Databricks - lykilfyrirtaeki i
bréun gervigreindar og gagnataekni

Lifeyrisauki tekur 6beinan patt i hradvaxandi
gervigreindar- og gagnataeknigeiranum,
medal annars i gegnum fjarfestingar vaxtar-
sjods Goldman Sachs, sem hefur fjarfest i
baedi Anthropic og Databricks.

Anthropic hefur a 6rfaum arum ordio eitt
ahrifamesta fyrirtaeki heims i préun éruggra
og areidanlegra gervigreindarkerfa. Félagio,
stofnad arid 2021 af fyrrverandi sérfraed-
ingum OpenAl, hefur vaxid hratt og var
metid a um 380 milljarda bandarikjadala
eftir nylega fjarmognunarlotu. Samstarf
bess vid alpjodlega taeknirisa, eins og
Google, hefur styrkt stédu félagsins og stutt
vid aframhaldandi proun. Med patttoku i
sjodnum fa sjédfélagar pannig dbeinan
adgang ad fyrirtaeki sem gegnir lykilhlutverki
i peirri miklu umbreytingu sem gervigreind
stendur fyrir i atvinnulifinu.

B OB OEH D +
(]

Add parameter

Lakebase & Resuts2012 5 Table

= Yfirtékusjooir (Buyout Funds) fjarfesta ad

jafnadi i radandi hlutum i proskudum fyrir-
teekjum med pad ad markmidi ad baeta
rekstur, auka hagkveemni og selja fyrirtaekin
sidar med virdisaukningu. Yfirtokusjoodir
nota oft hoflega eda markvissa skuldsetn-
ingu til ad hamarka avoxtun.

Yfirtokusjodir i eignasafni i arslok 2025:

e KKR European Fund VI

e KKR North America Fund XIllI
e Carlyle Partners VI

e DNB Private Equity VII

o DNB Private Equity VIII

¢ DNB Private Equity X

e CVC Capital Partners IX

¢ New Mountain Partners VI

Medline - 6flugt heilbrigdisfyrirtaeki med
farsaela skraningu a markad

[ gegnum fjarfestingu Lifeyrisauka i yfirtoku-
sjo0i hja Carlyle eiga sjodfélagar dbeinan
hlut i Medline. Félagid er eitt steersta heil-
brigdisvorufyrirteeki Bandarikjanna og hefur i
aratugi gegnt lykilhlutverki i ad utvega
sjukrahuisum og heilbrigdisstofnunum mikil-
vaegan bunad. | desember 2025 fér Medline
i afar vel heppnad frumutbod sem markadi



stéran afanga fyrir félagio. Utbodid var
einnig mikilveegt fyrir Carlyle og adra lykil-
fiarfesta sem keyptu meirihluta i Medline
arid 2021, einni staerstu yfirtoku
greinarinnar. Skraningin hefur nu skilad
bessum adilum verulegum virdisauka og
styrkt stodu Medline @ markadi.

Biotage - sérhaeft liftaeknifyrirtaeki og
ahugaverd fjarfesting KKR

Biotage er leidandi saenskt liftaeknifyrirtaeki
sem sérheefir sig i hreinsitaekni og bunadi
sem nytist vid lyfjaproun, rannsoknir og
umhverfisprofanir. Lausnir félagsins gegna
mikilveegu hlutverki i préun nyrra lyfja og
annarra lifvisindalausna og gera Biotage ad
sterkum adila i alpjodlegum lifvisindageira.

KKR hefur fjarfest i Biotage med pad ad
markmidi ad stydja aframhaldandi voxt og
nytingu teekifeera a ort steekkandi liftaekni-
markadi. Sérstaklega horfir KKR til pess ad
efla nyskopun, préa nyjar vorulinur og skapa
samlegdarahrif med 6drum fyrirtaekjum
innan samstaedunnar.

I gegnum fjarfestingar Lifeyrisauka hja KKR
fa sjodfelagar dbeinan adgang ad oflugu
fyrirtaeki sem gegnir lykilhlutverki i lifvis-
indum og lyfjapréun og getur skapad vero-
maeti til lengri tima.
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= Eftirmarkadssjoodir (Secondaries) kaupa
eignarhluti eda skuldbindingar i 66rum
oskradum sjodum sem pegar hafa hafid
fiarfestingar og eru komnir & mio- eda sidari
hluta liftimans. bPetta dregur ur dvissu upp-
hafsfasa og getur hradad utgreidslum, par
sem fjarfest er i eignum sem eru naer
proska en i hefdbundnum yfirtoku- eda
vaxtarsjodum. Eftirmarkadssjodir studla
jafnframt ad auknum sveigjanleika og
seljanleika @ markadi 6skradra eigna.

Eftirmarkadssjodir i eignasafni i arslok
2025:

e HarbourVest Dover Street X

e Goldman Sachs Vintage IX

e Alplnvest Secondaries Fund VIII

e CVC Secondaries Opportunities Fund VI

Lanasjooir (Private Credit) veita lan til fyrirtaekja
utan hefdbundins bankakerfis og geta verid
trygg® eda 6tryggd. Avoxtunin byggir & reglu-
legum vaxtagreidslum, lantékugjaldi og upp-
greidslupoknun. Ahzetta reedst af stodu lantaka
og trygginga.

Lanasjodir i eignasafni i arslok 2025:

¢ New Mountain Guardian IV

¢ Neuberger Berman Private Debt Fund IV

e Neuberger Berman Private Debt Fund V

e CVC Credit Partners European DL Fund lll
e CVC Credit Partners European DL Fund IV
e Bridgepoint Direct Lending lll

e PIMCO Corporate Opportunities Fund IV

Innvidasjodir (Infrastructure Funds) fiarfesta i
langlifum og oft verdtryggdum innvidum eins
og orkuinnvidum, fjarskiptum, flutningskerfum
og 60rum grunnkerfum. Avoxtunin er yfirleitt
stodug og byggir a rekstrartekjum og langtima
samningum.

Innvidasjodir i eignasafni i arslok 2025:

¢ Obligo Global Infrastruktur Il

¢ KKR Global Infrastructure Investors IV

¢ J.P.Morgan Infrastructure Investments Fund
o EQT Infrastructure VI

Fasteignasjooir (Real Estate Funds) fjarfesta i
atvinnu-, ibudar- og sérhasfdum fasteignum.
Avéxtun getur byggt 4 leigutekjum, rekstri eda
virdisaukandi umbdétum a eignum.

Fasteignasjodir i eignasafni i arslok 2025:

¢ GS Vintage Real Estate Partners Il
o StepStone Real Estate Partners V



Med pessari samsetningu dreifist ahaetta yfir
mismunandi rekstrarumhverfi, markadsadstaedur
og Olika peetti sem drifa fram avoxtun til lengri
tima.

bProun avoxtunar og sjodstreymis i 6skradum
fjarfestingum

Avoxtun 6skradra fjarfestinga og sjéda fylgir
gjarnan svokalladri J-kurfu, sem lysir préun
avoxtunar og sjodstreymis yfir liftima sjodsins.
Ferillinn skiptist almennt i prju megin timabil
(mynd 7): innkéllunarstig, fiarfestingartimabil og
uppskerutimabil. Hvert pessara timabila hefur sin

Mynd 1: J-kurfan
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Innkallanir
Rekstraradili sj6ds kallar inn fidrmagn fra fjarfestum

sérkenni og mismunandi ahrif a avoxtun.

€ >

Fjarfestingartimabil
Fiarmagni fjarfest og komi® i vinnu

Uppskerutimabil
Farfestingar seldar og fiarmagni
skilad til fjarfesta

[=}

Timi
(Ar)

Avéxtun (IRR og sjédstreymi)

J-kurfa

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

begar sjodurinn feerist a fjarfestingartimabil byrjar
eignasafnid ad byggjast upp og framvinda verk-
efna ad skila sér smam saman. Avoxtun fer 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 og synir jafnframt hversu
langur timi getur 1idid par til raunveruleg verd-
maetaskopun skilar sér.

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

J-kurfan endurspeglar pvi edlilega timadreifingu
verdmaetaskopunar i dskradum sjodum og undir-
strikar mikilveegi pess ad langtimafjarfestar, a bord
vid lifeyrissjodi, meti arangur slikra fjarfestinga yfir
heildarliftima sjodsins fremur en milli einstakra ara.

A undanférnum arum hefur avoxtun Lifeyrisauka i
bessum eignaflokki fylgt svipudu mynstri og
J-kurfan lysir. Safnid er par ad auki tiltdlulega ungt,
bar sem ekki eru nema um fimm ar sidan fjarfest-
ingar hofust, og pvi edlilegt ad stor hluti eigna-
safnsins sé enn a uppbyggingarstigi. Nyir sjodir
hafa almennt skilad veikari avoxtun fyrstu arin par
sem innkdllun fjarmagns og uppbygging eigna
hefur meira vaegi en virdisaukning. Eldri sjodir i
uppskerufasa hafa hins vegar skilad vaxandi
avoxtun og jakvaedu sjodstreymi i takt vio ad fjar-
festingar fara ad bera avoxt. begar litid er yfir
timann hefur avoxtun verid stodug pratt fyrir
sveiflur milli einstakra ara. Medalavoxtun sidustu
fimm ara hja steerstu fjarfestingarleid sjodsins,
Lifeyrisauka 3, nemur 5,1% i kronum og 5,3% i
bandarikjadal.

Uppbygging erlendra sérhaefdra fjarfestinga

Lifeyrisauki hefur @ undanfornum arum markvisst
eflt erlendan sérhaefdan eignaflokk i takt vid stefnu
um aukna dreifingu og langtimauppbyggingu
eignasafnsins. [ kjdlfar afléttingar gjaldeyrishafta
arid 2017 hofst skipulogd vinna ad pvi ad auka
erlenda hlutdeild sjodsins og arid 2020 var tekin
akvordun um ad radast i frekari uppbyggingu sér-




haefdra erlendra fjarfestinga. ba var horft til pess
a0 uppbygging slikra sjéda tekur tima og ad a-
voxtun peirra er 6samhverf, litid gerist fyrstu arin,
en virdisaukning getur ordid veruleg a sidari hluta
liftimans.

Skuldbindingar vegna erlendra sérhaefdra fjarfest-
inga eru ad proast i samraemi vid aaetlanir. Um pad
bil 65% pessara skuldbindinga hafdi verid inn-
kalladar. Margir sjodanna eru enn a fyrri hluta fjar-
festingarskeids og kalla inn fjarmagn i samraemi
vid framvindu fjarfestinga, en eldri sjodir hafa
begar nad peim timapunkti par sem reglulegar
utgreidslur hefjast.

Samsetning og préun eignasafnsins

Samsetning erlendra sérhaefdra fjarfestinga i lok
ars 2025 (mynd 2) synir skyra aherslu a framtaks-
sj00i, par sem vaxtar-, yfirtoku- og eftirmarkads-
sjodir mynda um 52% af skuldbindingum. Lana-
sjodir standa fyrir um 24%, innvidasjodir um 19%
og fasteignasjodir um 5%. Pessi skipting byggist a
nuverandi skuldbindingum og peirri forsendu ad
sjodir verdi ad fullu innkalladir, en hlutfollin munu
taka breytingum a naestu arum i takt vié inn-
kollunarhrada, utgreidslur og nyjar skuldbindingar.

Mynd 2: Samsetning eignasafns midad vid nuverandi
skuldbindingar i arslok 2025.

m Framtakssjodir
u Lanasjodir
Innvidasjoadir

Fasteignasjodir

A arinu 2025 styrktist eignasafnid enn frekar pegar
fjorir nyir sjodir baettust vid. Par 8 medal voru fram-
haldssjodir fra KKR og Goldman Sachs, sem Lif-
eyrisauki hefur verid i samstarfi vid um langt skeid
og undirstrika traust og stodugleika i samskiptum
vid helstu rekstraradila. Eftirmarkadssjodur fra
CVC beettist i eignasafnid og styrkti stodu CVC
innan safnsins og fjarfesting i StepStone leiddi til
innkomu nys sérhaefds rekstraradila. Samanlagt
auka pessar vidbaetur baedi dypt og breidd eigna-
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safnsins og endurspegla stefnu sjodsins um ad
byggja a traustum rekstraradilum og nyjum teeki-
feerum sem stydja vid vidvarandi verdOmaetaskopun.

Fra uppbyggingu yfir i vidhald

Um pad bil sex ar eru nu lidin fra pvi ad Lifeyrisauki
héf markvissa uppbyggingu a erlendum sér-
haefdum fjarfestingum, og a pessum tima hefur
eignaflokkurinn vaxio jafnt og pétt i att ad skil-
greindu markmidi. Med pessum arangri er sjodur-
inn ad feerast Ur uppbyggingarfasa yfir i vidhalds-
fasa, par sem aherslan er ekki lengur a ad auka
skuldbindingar hratt, heldur ad tryggja ad jafnveegi i
innkollunum og utgreidslum haldist yfir tima.

[ pvi felst ad endurnyja skuldbindingar eftir pvi sem
eldri sjodir ljuka fjarfestingartimabili og liftima
sinum, vidhalda dreifingu a milli 6likra sjodateg-
unda og rekstraradila og tryggja stoduga og fyrir-
sjaanlega proun sjodstreymis. Med pessari nalgun
getur sjodurinn afram tekid patt i verdmaetaskopun
a markadi an pess ad vikja fra markmidum fjarfest-
ingarstefnunnar.



Forsparlikan fyrir framproun séreignarsjodsins i
heild, innkallanir, utgreidslur og préun eigna-
flokksins

Til ad tryggja ad hlutfall erlendra sérhaefdra fjar-
festinga haldist innan skilgreindra marka nytir Lif-
eyrisauki adlagad spalikan sem byggir a Yale-likani
Takahashi og Alexander (1998). Likanid var upphaf-
lega proad til ad stydja langtimaaaetlanagerd i
o6skradum eignum og svara lykilspurningunni
hversu mikid parf ad skuldbinda a ari til ad vidhalda
stodugu veegi eignaflokks sem einkennist af
[6ngum liftima, éreglulegu sjodstreymi og verd-
maetaskopun sem dreifist yfir tima og skilar sér a
mismunandi stigum liftimans. Ad auki er notad
likan proad af eignastyringu Arion sem aaetlar
framtidarvoxt sjodsins med tilliti til nylidunar, lif-
eyrisgreidslna, idgjalda og avoxtunar.

Kjarni likansins er ad lita til framtidar med pvi ad
mota raunhaefar forsendur um hegdun oskradra
sjoda yfir allan liftimann. Par eru medal annars
metnir innkollunarhradi, radstofun fjarmagns a
fyrstu arum, asetlud utgreidsluhlutfoll og veentur
liftimi sjoda. Med pvi ad sameina pessar breytur
ma spa fyrir um hvernig hreint virdi, innkallanir og
utgreidslur proast naestu ar og pannig aeetla
hveneer nyjar skuldbindingar purfa ad koma inn til
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ad halda eignaflokknum i takt vid markmio fjarfest-
ingarstefnu.

Likanid tekur jafnframt mid af pvi ad avoxtun sér-
haefdra sjoda er 6samhverf og fylgir gjarnan
J-kurfu: fyrstu arin eru yfirleitt neikveed vegna inn-
kallana og kostnadar, en steersti hluti verdmaeta-
skdpunar kemur fram pegar eignir proskast og eru
seldar. bessi timadreifing gerir hefdbundna mael-
ingu a stodu eignaflokksins erfida og undirstrikar
mikilvaegi framsaekins likans sem metur préun
skuldbindinga og sjodstreymis yfir allan liftima
sjoda.

Nidurstada likansins birtist i spaferli sem synir
hvernig innkallanir og utgreidslur préast a komandi
arum og hvenaer naudsynlegt er ad gera nyjar
skuldbindingar til ad vidhalda markmidum sjodsins
(mynd 3). Med pessu verdur likanid ekki adeins
teeki til ad greina sogulega proun, heldur virkt og
hagnytt stjorntaeki sem stydur agada, markvissa og
langtimamidada akvardanatoku um patttoku i
nyjum sjodum. Fyrir langtimafjarfesti a bord vid
séreignarsjod veitir pad mikilveega innsyn sem
gerir kleift ad styra skuldbindingum, ahaettu og
sjodstreymi med skipuldgdum og gagnadrifnum
haetti til margra ara.

Mynd 3: Hlutfall erlendra sérhaefdra fjarfestinga (Lifeyrisauki 2) samkvaemt Yale-likani.
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