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Styring erlendra eignasafna Frjalsa lifeyrissjodsins

Fré afndmi fjgrmagnshafta fyrri hluta drs 2017 hefur hlutfall erlendra eigna haekkad verulega i eignaséfnum
Friglsa lifeyrissjodsins. Meginpungi var lengi vel & fjarfestingu i erlendum hlutabréfum en sidustu dar hefur aukin
dhersla verid 16gd & erlend skuldabréf og & erlendar sérhaefdar fjdrfestingar. Markmid um veegi erlendra eigna i
figrfestingarstefnum hefur pannig haekkad & sidustu drum. Til ad mynda hefur markmid Fridlsa Ahaettu i erlendum
eignum haekkad Ur 12% d&rid 2017 1 50% drid 2024 eda teeplega fimmfaldast.

Erlenda eignasafni Fridlsa er skipt i prjd yfirflokka: erlend hlutabréf, erlend skuldabréf og erlendar sérhaefdar
fiagrfestingar.

Erlend hlutabréfasdfn — markmid og adferdafraedi vid styringu

Vid styringu erlendra hlutabréfa md almennt segja ad vegist & tvd sjonarmid. Annars vegar hvort beita eigi
hlutlausri styringu (e. Passive) sem felur i sér ad fjarfest er t.d. i hlutabréfasjédum sem fjdrfesta ad mestu i somu
hiutfollum og markadurinn sjalifur (t.d. i hlutféllum markadsvisitalna) til ad nd somu avoxtun og vidkomandi
markadsvistala skilar en ad reynt sé ad halda kostnadi i ldgmarki. Hins vegar hvort beita eigi virkari styringu
(e. Active) sem felur t.d. i sér ad velja stok hlutabréf eda dkvedna fjarfestingarkosti innan markadsins sérstaklega,
timasetja vidskipti med pad ad markmidi ad nd betri drangri en markadurinn skilar eda beita 6drum adferdum &
virkan hatt. SU adferdafraedi sem beitt hefur verid i erlendri hlutabréfastyringu hjd Fridlsa sidustu dr mdé segja ad
sé sambland & milli pessara sjdonarmida par sem & hverjum tima er reynt ad velja samsetningu & milli hlutlausrar
og virkrar styringar sem metin er vaenlegust til drangurs og ad auki ad halda kostnadi innan skynsamlegra marka.

Nuverandi styringarmarkmid Frjdlsa i styringu erlendra hlutabréfa er ad nd betri dvoxtun en heimsvisitala
hlutabréfa (MSCI World Index) til lengri tima (yfir priggja dra timabil) med sambeerilegu flokti (e. Volatility).

Utfeerslan er med peim heetti ad Frjdlsi skiptir erlenda hlutabréfasafninu upp i tvo meginhluta: kjarna og krydd
(e. Core-Satellite) par sem vaegi reedst af markadsadstaedum hverju sinni. | kjarnahluta erlenda hlutabréfasafnsins
er medal annars fjdarfest i visitélusjédum, kauphallarsjodum (e. ETF) eda virkum sjédum med ladga hermiskekkju
(e. Tracking error) sem almennt fylgja heimsvisitdlu hlutabréfa nokkud vel. Markmid kjarnahluta erlenda
hlutabréfasafnsins er ad skila aGvoxtun f takt vid heimsvisitolu hlutabréfa med laegri tilkostnadi en i virkari sjodum.
Fjarfestingarkostir innan kjarnahluta 7 dag eru: State Street World Screened Index Equity Fund, Vanguard Global
Stock Index Fund, iShares Core MSCI World UCITS ETF, Wellington Global Research Equity og Capital Group — New
Perspective Fund.

[ kryddhluta erlenda hlutabréfasafnsins er almennt fjarfest i virkari sjédum par sem markmidid er ad nd betri
arangrien heimsvisitala hlutabréfa. [ kryddhlutanum getur verid fidrfest f einstokum landssvaedum, atvinnugeirum
eda fjdrfestingarstilum (t.d. vaxtarfélog eda virdisfélog). Fjdarfestingarkostir innan kryddhluta i dag eru:
Katla Fund — Global Equity, Seilern World Growth, Montanaro European Smaller Companies Fund og Ashmore
Emerging Markets Frontier Equity Fund.
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Erlend skuldabréfaséfn — markmid og adferdafraedi vid styringu

Vid styringu erlendra skuldabréfasafna er nUverandi markmid ad nd betri dvoxtun en samsett visitala 65% priggja
mdnada EUR/USD (50%/50%) vaxta og heimsuvisitala skuldabréfa (Bloomberg Global Aggregate Index) til lengri
tima (yfir priggja dra timabil) med sambeaerilegu flokti. Fridlsi skiptir erlenda skuldabréfasafninu upp i tvo hluta:
kjarna og krydd.

[ kjarnahluta erlenda skuldabréfasafnsins er medal annars fidrfest i lausafjdrsjodum, gjaldeyrisinnldnum i
bandarikjadal og evrum, skuldabréfum sem oft & tidum eru gefin Ut af rikjum eda rikistengdum fyrirtaekjum,
skuldabréfasjédum sem horfa til sambeerilegrar dvoxtunar og heimsvisitolu skuldabréfa og innlendum
utgefendum 7 erlendri mynt sem hafa skuldabréf i fjdrfestingarflokki (e. Investment Grade).

[ kryddhluta erlenda skuldabréfasafnsins er fidrfest i sjiodum med vidtaekari fiarfestingarheimildir t.d. hvad vardar
liftima, skuldara, 68rum gjaldeyri en bandarikjadal og evrum og & ymiss landsvaedi.
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Undanfarin ar hefur erlenda skuldabréfasafn Fridlsa staekkad verulega samhlida aukinni dherslu & heerra hlutfall
erlendra eigna. Samsetning eignaflokksins hefur pé breyst toluvert sidustu ar, frd pvi ad vera med mestu pyngdina
i skemmri tima voxtum 1 fjolbreytt mengi skuldabréfakosta. Fjarfestingarumhverfid hefur einnig breyst mikid en
tilfeersla Ur lagvaxtaumhverfi yfir i hdvaxtaumhverfi hefur myndad teekifeeri til ad festa inni hda vexti.

Erlendar sérhzefdar fjarfestingar

Skilgreina mad sérheaefdar fjdrfestingar sem peer fjdrfestingar sem ad ollu j6fnu flokkast ekki undir hefdbundnari
fiadrfestingarkosti likt og skrdd hluta- og skuldabréf. Yfirleitt er um dskrddar fjdrfestingar ad reeda, seljanleiki til
skemmiri tima er oft takmarkadur og fjarfestingarnar fela dllu jafna i sér langtimabindingu. | mérgum tilvikum
kemur dbatinn fram & sidari stigum liftimans, fjdrfestingarnar geta skilad lagri eda neikvaedri ardsemi fyrst um
sinn og er pvi rétt pegar drangur slikra fjarfestinga er metinn ad horfa yfir lengra timabil fremur en frd ari til ars.

Sidustu ar hefur Fridlsi lifeyrissjodurinn skuldbundid sig til patttoku i moérgum erlendum sérhaefdum fjarfestingum.
Markmid um hlutfall peirra af heildareignum er mismunandi eftir fjdrfestingarleidum. Markmidid i nUverandi
fidrfestingarstefnu er t.a.m. 7% hjd Frjdlsa dhaettu, 10% hjd Fridlsa 1, 6% hjd Fridlsa 2, 10% hjd tryggingadeildinni
en 0% hjd Frjdlsa 3 enda er par einungis fjarfest i innlendum skuldabréfum.

Peir flokkar sérheefdra fjdrfestinga sem helst hefur verid horft til eru framtaksfjdrfestingar (e. Private Equity),
innvidafjarfestingar (e. Infrastructure), sérhaefd Idn (e. Private Credit) og fasteignafjdrfestingar (e. Real Estate).

Framtaksfjarfestingar (e. Private Equity) eru i sinni einfoéldustu mynd fjdrfestingar i fyrirtaekjum med pad
markmid ad auka verdmeeti fjarfestingarinnar med virkri adkomu fjarfesta. Oftast er um éskrdd fyrirtaeki ad reeda
en sé um skrad fyrirteeki ad reeda eru pau vanalega skrdd af markadi i kjolfarid. Framtaksfjarfestar eru pvi oft i
réddandi stodu innan fyrirtaekis og geta pannig haft dhrif & reksturinn.

Undir framtaksfjarfestingar flokkast einnig eftirmarkadssjodir (e. Secondaries). Eftirmarkadssjodir kaupa med
afsleetti eignarhluti i framtakssjédum af fjadrfestum sem pegar hafa skuldbundid sig til pdtttoku i
framtakssjédunum. Med kaupunum taka eftirmarkadssjédir yfir skuldbindingu i framtakssjodnum.



Innvidafjarfestingar (e. Infrastructure) eru fjdrfestingar i innvidum sem hafa pad ad markmidi ad hdmarka tekjur
& eignartimabili og par med verdmeeti fjdrfestingarinnar. Margt getur flokkast undir innvidi en helst md nefna
efnahagslega innvidi svo sem verkefni eda félog tengd samgdngum, veitum, samskiptum og orku.

Sérhaefd lan (e. Private Credit) eru lan til fyrirtaekja, einkum peirra sem eru i eigu framtakssjéda. Markmidid er ad
né harri dvoxtun med gdédu adgengi ad lantdkum og heerra dlagi en gengur og gerist & fjgrmagnsmarkadi. Hér er
oft samid beint vid ldntaka og pvi er yfirleitt greidari adgangur ad upplysingum en i hefdbundnum Utgdfulysingum
verdbréfa.

Fasteignafjarfestingar (e. Real Estate) eru fjérfestingar i ibudar- og/eda atvinnuhlUsnaedi par sem markmidid er
ad hdmarka tekjur af fasteigninni & eignartimabilinu og par med verdmaeti hennar. Tekjur geta komid fra
endursolu fasteigna eda i gegnum fyrirsjdanlega leigu.

Spadlikan Frjdalsa

Pegar fjarfest er i sérhaefdum sjodum, dlikt hefdbundnari sjédum par sem oll fjdrfestingin & sér vanalega stad |
upphafi, skuldbindur fjarfestir sig til patttoku fyrir dkvedna upphaed i framtidinni. Sjodurinn sem fijdrfest er |
innheimtir svo af skuldbindingunni i skrefum eftir pvi sem fjdrfestingartaekifeeri koma fram. Loks greidir sjédurinn
fidrfestum eftir pvi sem fjarfestingin skilar sér til baka.

[ fiarfestingardaetiunum sinum hvad vardar erlendar sérhaefdar fidarfestingar vardar notast Fridlsi vid spdlikan sem
préad var aof Dean Takahashi og Seth Alexander frd Yale-hdaskdla. Likanid byggir & forsendum um skuldbindingar
fidrfestis, hrada innkallana hjd sjédum sem fjdrfest hefur verid i, veentar Utgreidslur, liftima, svo og deetladan
vaxtahrada & eignamengi fiarfestis o.fl. Ut Ur likaninu fést svo upplysingar um hvernig aetla megi a8 innkallanir,
Utgreidslur og hrein eign proist yfir tima. bPessar nidurstodur eru mikilveegar svo meta megi hvada fjdarfestingar
Fridlsi parf ad leggja i til ad nd og vidhalda markmidum sinum um eignasamsetningu til framtidar.
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Mynd 3. Spd um vaegi sérhaeféra erlendra fjarfestinga.

Horft til framtidar

Ef horft er til framtidar er stefnt ad safn erlendra sérhaefdra fjarfestinga verdi dfram byggt upp med markvissum
heetti, i takt vid fjarfestingarstefnu Fridlsa og eftir pvi sem sjédirnir fara ad greida til baka fijgrmuni en tilgangurinn
med uppbyggingunni er ad auka enn frekar dhaettudreifingu innan erlenda hluta eignasafnsins.



