FolketrygdFfondet

et

Folketrygdfondets
Investeringsresultat

Fra 31.12.2000 til 31.12.2010

Folketrygdfondet etterlever Global Investment Performance Standards (GIPS ®) og
har utarbeidet og presentert denne rapporten i samsvar med GIPS standardene.
Folketrygdfondet har blitt uavhengig verifisert for periodene 31. desember 2000 til
31. desember 2010. Verifikasjonsrapportene er tilgjengelig pa foresparsel.

Verifikasjon vurderer bade (1) Szerlovselskapet Folketrygdfondet har overholdt alle
kravene til kompositt konstruksjon i GIPS standardene pa alle selskapets kompositter
og (2) Folketrygdfondets retningslinjer og prosedyrer er designet for a beregne og
presentere resultater i samsvar med GIPS standardene. Bekreftelse sikrer ikke
ngyaktigheten til spesifikke sammensatte presentasjoner.

Side | Portefgljegruppens navn Antall Portefaljer
portefgljer
2 Statens pensjonsfond Norge (SPN) 4 e Norske aksjer

Aksjer notert pa bars i Danmark,
Sverige og Finland

e Norske renteinstrumenter
e Nordiske renteinstrumenter
7 SPN - Norske aksjer 1 o Norske aksjer
10 SPN - Nordiske aksjer 1 e Aksjer notert pa bars i Danmark,
Sverige og Finland
13 SPN - Norske renteinstrumenter 1 e Norske renteinstrumenter
16 SPN - Nordiske renteinstrumenter 1 e Renteinstrumenter utstedt av
utstedere fra Danmark, Sverige og
Finland
19 Statens obligasjonsfond (SOF) 1 e Norske renteinstrumenter

® GIPS is a trademark owned by the CFA institute.



Statens pensjonsfond Norge forvaltningsresultat
totalportefgljen - portefgljegruppe bestaende av flere aktivaklasser

Fra 28.02.2007 - 31.12.2010.

Folketrygdfondet har utarbeidet og presentert denne rapporten i samsvar med "Global Investment Performance Standards' (GIPS)

FTFsbrutto FTFsnetto Avkastning til REE Y Totale aktiva ved Prosent av Folketrygdfondets
avkastning avkastning referanseindeks  avkastning Antall periodens slutt Folketrygdfondets totale aktiva
(prosent) (prosent) (prosent) (prosent) portefaljer NOK (mill.kr.) aktiva NOK (mill.kr.)
2007* 8,45 8,41 7,25 1,21 4 117 370 100,00 117 370
2008 -25,13 -25,20 -28,78 3,65 4 87 801 100,00 87801
2009 33,51 3341 35,75 -2,24 4 117 099 93,44 125 320
2010 15,27 15,19 14,71 0,56 4 134917 93,13 144 877
fra 28.02.2007

Avkastning (brutto) og risikomal

Siden oppstart av portefalje

Fra28.02.2007
Folketrygdfondet Referanseindeks
far adm. kostnader Kumulativ avkastning
Kumulativ geometrisk avkastning, pst 2497 18,95
Kumulativ meravkastning (geometrisk), pst 6,02
Annualisert geometrisk avkastning, pst 5,99 4,63 30%
Annualisert meravkastning (geometrisk), pst 1,36 ’
Aritmetisk &lig avkastning (12¢mnd tall) 6,92 5,78 20%
Aritmetisk meravkastning (12* mnd tall) 114 10%
Standardavvik, arlig pst 14,60 15,60 0%
Relativ volatilitet,&rlig pst 1,73
-10 %

Alpha (regresion, 12 mnd tall) 1,28 ’
Beta 0,93 1,00 -20 %
Informasjonsrate 0,65
Informasjonsrate (Appraisal Ratio) 0,94 -30%
Informasjonsrate pga Beta ulik 1 -0,29 40%
Sharperate, pst 22,62 13,88 des 06 des 07 des 08 des 09 des 10
Meravkastning fra Modigliani squared 1,36 ——FTF —REF

Gjennomsnitlig risikofri rente, pst 3,62




Noter:

Folketrygdfondets oppgave er aforvalte Statens pensjonsfond Norge og Statens obligasjonsfond pa
vegne av Finansdepartementet.

Statens pengonsfond Norge plasserer i norske akger og egenkapital bevis, norske renteinstrumenter,
akser notert pa barsi Danmark, Sverige og Finland (Norden) og renteinstrumenter utstedt av
utstedere hjemmehgrende i Danmark, Sverige eller Finland.

Saalovselskapet Folketrygdfondet er definert som en uavhengig forvaltningsenhet, som ikke er
tilknyttet andre sel skaper.

Total aktivai portefaljen inkluderer utlante akser. | utldnsavtalene er det avtalt at aksene kan
tilbakekalles med oppgjer pafelgende dag.

Referanseindeksen er sammensatt av de fire underliggende referanseindekser:

1. Norske Aksjer: Referanseindeksen er Oslo Bars Hovedindeks (OSEBX).

2. Nordiske Aksjer: Referanseindeksen er CMVINXBXINN som er en skreddersydd indeks
produsert av Oslo Bers. Denne er basert pa VINX indeksen, som inneholder nordiske
akger, med unntak av de norske og islandske sel skapene.

3. Norske Renter: Referanseindeksen er ssmmensatt av to ulike norske renteindekser.
Statsandelen, Lehman Global Treasury Norway har ved inngangen til hver maned en vekt
pé&30% mens den ikke statlige delen, Barclays Capital Global Aggregate Norway, har en
vekt pa 70% ved inngangen til hver méned. Lehman Global Treasury Norway inneholder
de norske statsobligasjonene. Lehman Global Aggregate Norway, inneholder obligasjoner
franorske utstedere i valutaene NOK, GBP, EUR og USD og er valutasikret mot norske
kroner.

4. Nordiske Renter: Referanseportefaljen er indeksen Lehman Global Aggregate Nordic ex
Norway. Denne inneholder obligasjoner utstedt av utstedere i Sverige, Danmark og
Finland. Referanseportefaljen valutasikres ikke.

Sammenvektingen av denne referanseportefaljen er vist under for siste 3 &r:

31.03.2008 | 30.06.2008 | 30.09.2008 | 31.12.2008 | 31.03.2009 | 30.06.2009
Norske
Akger 46.76 % 52.06 % 42.59 % 38.89 % 51.91 % 55.07 %
Nordiske
Akger 9.01 % 8.09 % 8.35% 8.47 % 8.79 % 9.77%
Norske
Renter 38.25 % 33.91% 41.58 % 44.47 % 33.26 % 29.80 %
Nordiske
Renter 5.97 % 5.94 % 7.49 % 8.17% 5.94 % 5.36 %

30.09.2009 | 31.12.2009 | 31.03.2010 | 30.06.2010 | 30.09.2010 | 31.12.2010
Norske
Akger 51.12 % 54.34 % 53.67 % 49.83 % 54.61 % 56.06 %
Nordiske
Akger 8.78 % 8.22 % 8.96 % 9.25% 9.42 % 9.29 %
Norske
Renter 34.13% 31.98 % 32.00 % 35.01 % 32.49 % 29.75%
Nordiske
Renter 597 % 5.46 % 5.37% 5.91 % 5.48 % 4.90 %

De strategiske vektene er 60% aksjer og 40% renter. Innad i renter/akser skal 85% vaae norske
utstedere og 15% nordiske utstedere.




Referanseindeksen for total-kompositten (SPN) inneholder 4 underliggende referanseindekser. Disse
flyter med markedsvektene inntil kriterier for rebalansering inntreffer (unntatt fra offentlighet). Ved
en full rebalansering vil benchmarkvektene daglig settes lik vektene i den faktiske portefaljen.

Traccking Error i rapporten er beregnet utifrafaktisk referanseportefalje.

For total portef @ljen oppherte avkastningsrapporteringen i selve Gl PS-rapportene 7. desember 2006,
fordi avvikling av kontolansordningen medf erte betydelige endringer i mandatet til
Folketrygdfondet. Sammenligninger med perioden fer og etter avvikling av kontolnsordningen
avkastningsmessig og risikomessig er ikke relevant pa grunn av de store endringene i
aktivasammensetningen som avvikling av kontol&nsordningen innebar. Derfor viser Gl PS-rapporten
tall fra 28.02.2007.

Avkastningen for referanseindeksen er justert slik at skatt pa utbytte handteres likt som i den faktiske
portefaljen.

Portefgljen verdsettes pa daglig basis.

Allefinansielle verdipapirer er verdsatt til virkelig verdi. | verdsettelsen har Folketrygdfondet lagt til
grunn et prisingshierarki for &finne anslag pa virkelig verdi hvor kildene il virkelig verdi er:

1. Omsatt verdi over bars eller kvoterte priser med god likviditet.
2. Verdsettelse pAgrunnlag av observerbar pris fra eksterne kilder.
3. Verdsettelse pagrunnlag av en eller flere observerbare kilder (modellbasert

prising)

Norske renteinstrumenter:

Kilder til verdivurderingshierarki 1:
Statsobligasjoner med kvotert pris og god likviditet er verdsatt il
verdivurderingshierarki 1.

Kilder til verdivurderingshierarki 2:
For 1&n som inngdr i indekser fra Barclays benyttes kurs fra
indeksleverandar. Obligasjoner hvor det stilles observerbare priser
fraeksterne kilder vil benyttes hvis de vurderes som troverdige.

Kilder til verdivurderingshierarki 3
Illikvide obligasjoner prises pa bakgrunn av kredittspreader fraen
eller flere eksterne kilder. Obligasjonene blir da priset
pagrunnlag av spreadpéslag over respektive depo-/swapkurve i
aktuell valuta p& prisingstidspunkt.

Nordiske renteinstrumenter:

Kilder til verdivurderingshierarki 1:
Statsobligasjoner med kvotert pris og god likviditet er verdsatt til
verdivurderingshierarki 1.

Kilder til verdivurderingshierarki 2:
For |an som inngdr i indekser fra Barclays benyttes kurs fra
indeksleverandar. Obligasjoner hvor det stilles observerbare priser
fraeksterne kilder vil benyttes hvis de vurderes som troverdige.



Alle obligasjoner i denne portefgljen prisesi verdivurderingshierarki 1 eller
2.

Norske aksjer:
Det er i al hovedsak dlik at ale verdipapirer er verdsatt til verdivurderingshierarki 1:

Aksjer og egenkapitalbevis som inngdr i den strategiske referanseportefaljen eller
inngdr i andre indekser pa Oslo Bers skal prisestil den kursindeksleverander benytter
i sineindekser. For aksier som ikke inngar i referanseportefaljen brukes sluttkurs for
den aktuelle dag. For akgjer hvor det ikke foreligger sluttkurser brukes foregdende
sluttkurs og dersom slik ikke foreligger beregnes en kurs basert pa antatt
markedsverdi.

| enkelte tilfeller har indeksleverandar benyttet kjgps- eller salgskurs. Dette gjelder i
tilfeller hvor siste omsetning har vaat utenfor spreaden mellom kjgpskurs og salgskurs
ved slutten av aktuell dag.

Tegnings- og salgsretter er verdsatt til barskurs, men er i perioden for barsnotering og
i perioden etter barsnotering verdsatt til modellbasert pris (verdivurderingshierarki 3)
ved at tegningskurs (evnt salgskurs) og omsatt kurs aktuell dag har blitt brukt for &
finne teoretisk verdi for retter.

Nordiske akgjer:
Det er i al hovedsak dlik at ale verdipapirer er verdsatt til verdivurderingshierarki 1:

For aksjer sominngdr i CMVINXBXINN er verdsettelse gjort daglig med aksjekurser
fraindeksleveranderen. Aksjer somikke inngar i CMVINXBXINN benyttes det
sluttkurser hentet fra Bloomberg.

Tegnings- og salgsretter er verdsatt til barskurs, men er i perioden far barsnotering og
i perioden etter barsnotering verdsatt til modellbasert pris (verdivurderingshierarki 3)
ved at tegningskurs (evnt salgskurs) og omsatt kurs aktuell dag har blitt brukt for &
finne teoretisk verdi for retter.

Valutasikringsinstrumenter og renteswapper:

For valutasikringsinstrumenter og renteswap er kontantstremmene neddi skontert
(swapkurve, kjgps/salgskurs hentet fra Bloomberg) i aktuell valuta og verdsatt i NOK
aktuell dag (verdivurderingshierarki 2)

Valutakurser:

Valutakurser er hentet fra WM/Reuters kl 16.00 London tid, valutakryss mot USD.

Investeringsresultater er presentert far forvaltningshonorar og depotavgifter, men etter alle
transakgonskostnader. Folketrygdfondet har ikke forvaltningshonorar. Fondets arlige
administrasjonskostnader er i starrelsesorden 0,08 % av gjennomsnittlig forvaltningskapital i 2008,
0,10% i 2009, 0,08% i 2010 og er ikke belastet avkastningen.

Risikoberegninger er foretatt pa grunnlag av manedlige observasjoner for angitt tidsrom.



Anglag for risikofrirente er beregnet som gjennomsnittlig effektiv rente for renteindeksen ST1X for
angitt tidsrom (kilde www.ose.no). ST1X er en statsobligasjonsindeks med fast durasjon pa 0,25ar.

Finansielle derivat:

Valutahandler

Det er i 2010 benyttet valutaswapper og valutaterminer (i tillegg til rene spothandler) i
valutastyringen av Statens pengonsfond Norge. De to instrumenttypene er gjennomgaende benyttet
for & oppnd samme val utasammensetnings som i referanseportefeljen. Innslaget av sikring mot
norske kroner som fremgdr under, er en fglge av at obligasjonsbeholdninger og rentebytteavtaler i
annen valuta sikres mot norske kroner

Utestaende valutaswapper og —terminer per 31.12.2010:

Nominell

sikring mot M arkeds-
Belgp i millioner kroner per 31.12.2010 NOK verdi, NOK
USD/NOK 1862,20 455
EUR/NOK 6 869,80 52,8
GBP/NOK 67,5 01
SEK/DKK 01
SEK/EUR 01
Sum 8 799,50 98,6

Rentebytteavtaler
Det er i 2010 benyttet rentebytteavtaler i styringen av renterisikoen til Statens pensjonsfond Norge.

Ved en renteswap inngar man en avtale om & betale (motta) en flytende rente og motta (betale) en
fast rente for en gitt periode. Rentebytteavtalene er gjennomgaende benyttet til a ake rentebindingen
i portefaljen opp pa samme niva som i referanseportefaljen.

Nominell

verdi,

0-2ar 2-4 &r 4-6 &r 7-10 &r 10-15&r 15-30 & NOK*

NOK 4430 1500 430 2090 815 - 9265
EUR 5301 3364 1665 1037 - - 11458
Usb 3700 4084 835 718 331 289 9958
GBP 769 - 439 - 100 673 1982

* Basert pavalutakurs 31.12.2010

En fullstendig komposittliste med beskrivelser, metode for kalkulasjon og rapportering vil vage
tilgjengelig pa foresparsel.


http://www.ose.no/�

Statens pensjonsfond Norge forvaltningsresultat
portefaljegruppe norske aksjer

Fra 31.12.2000 til 31.12.2010.

Folketrygdfonet har utarbeidet og presentert dennerapporten i samsvar med " Global Investment Perfor mance Standards" (GI1PS)

Avkastning Avkastning til Relativ Sterrel se portefalje- Prosent av Totale aktiva

portefaljegruppen referanseindeks  avkastning Antall gruppen arsslutt aktivatil til forvaltning

(prosent) (prosent) (prosent) portefaljer NOK (mill.kr.) forvaltning NOK (mill.kr.)
2001 -9,58 -15,64 6,05 1 23007 17,23 133535
2002 -27,48 -31,09 3,61 1 19171 14,08 136 201
2003 46,98 48,40 -1,42 1 25587 16,15 158 412
2004 36,49 38,45 -1,95 1 33811 19,26 175535
2005 31,86 40,48 -8,62 1 41924 21,91 191 355
2006 32,08 32,44 -0,36 1 52 533 49,13 106 937
2007 16,43 11,46 4,97 1 60 332 51,40 117 370
2008 -49,16 -54,06 4,90 1 39044 44,47 87 801
2009 58,98 64,78 -5,80 1 63 705 50,83 125 320
2010 19,11 18,35 0,76 1 75791 86,32 87 801

Avkastning og risikomal

Fra31.12.2000
Folketrygdfondet
for adm. kostnader Referanseindeks Kumulativ avkastning
Kumulativ geometrisk avkastning, pst 156,79 118,18
Kumulativ meravkastning (geometrisk), pst 38,61
Annualisert geometrisk avkastning, pst 9,89 8,11 200 %
Annualisert meravkastning (geometrisk), pst 1,78
150 %
Aritmetisk &rlig avkastning (12* mnd tall) 12,26 11,05
Aritmetisk meravkastning (12* mnd tall) 1,22 100 %
Standardawvik, arlig pst 23,49 25,02 50 %
Relativ volatilitet,rlig pst 3,57 ’
Alpha (regresjon) 1,73 0%
Beta 0,93 1,00
Informasjonsrate 0,34 -50 %
Informasjonsrate (Appraisal Ratio) 0,55
Informasjonsrate pga Beta ulik 1 -0,21 -100 %
des 00 des 02 des 04 des 06 des 08 des 10

Sharpe rate, pst 35,38 28,35 ===SPN ——REF
Meravkastning fra Modigliani squared 1,76
Gjennomsnitlig risikofri rente, pst (12* mnd tall) 3,95

Avkastning og risikoma

Fra 31.12.2005
Folketrygdfondet
far adm. kostnader Referanseindeks Kumulativ avkastning
Kumulativ geometrisk avkastning, pst 48,04 32,24
Kumulativ meravkastning (geometrisk), pst 15,80 80 %
Annualisert geometrisk avkastning, pst 8,16 5,75
Annualisert meravkastning (geometrisk), pst 2,41 60 %
Aritmetisk arlig avkastning (12* mnd tall) 11,26 9,51 40 %
Aritmetisk meravkastning (12* mnd tall) 1,75
20%

Standardawvik, arlig pst 25,30 27,05 .
Relativ volatilitet,&rlig pst 3,50 0%
Alpha (regresjon) 2,18 "20%
Beta 0,93 1,00 -40 %
Informasjonsrate 0,50
Informasj onsrate (Appraisal Rati 0) 0,75 -60 %
Informasjonsrate pga Beta ulik 1 0,25 des 05 des 06 des 07 des 08 des 09 des 10
Sharpe rate, pst 30,95 22,48 —SPN ——REF
Meravkastning fraModigliani squared 2,29
Gjennomsnittlig risikofri rente, pst 3,43




Noter:

Folketrygdfondets oppgave er &forvalte Statens pensjonsfond Norge og Statens obligasjonsfond pa
vegne av Finansdepartementet.

Denne portefaljegruppen plasserer i norske akger.

Saglovsel skapet Folketrygdfondet er definert som en uavhengig forvaltningsenhet, som ikke er
tilknyttet andre sel skaper.

Referanseindeksen er Oslo Bars Hovedindeks (OSEBX) fra01.07.2001 og Oslo Bers Totalindeks i
perioden far det.

Allefinansielle verdipapirer er verdsatt til virkelig verdi. | verdsettelsen har Folketrygdfondet lagt til
et prisingshierarki for & finne anslag pa virkelig verdi hvor kildenetil virkelig verdi er:

1. Omsatt verdi over bars eller kvoterte priser med god likviditet.
2. Verdsettelse pa grunnlag av observerbar pris fra eksterne kilder.
3. Verdsettelse pagrunnlag av en eller flere observerbare kilder (modellbasert

prising)
Akgjer og retter:

Det er i al hovedsak dlik at ale verdipapirer er verdsatt til verdivurderingshierarki 1:

Aksjer og egenkapitalbevis som inngdr i den strategiske referanseportefaljen eller
inngdr i andre indekser pa Oslo Bers skal prisestil den kursindekseverandar benytter
i sineindekser. For akger som ikke inngdr i referanseportefeljen brukes sluttkurs for
den aktuelle dag. For akger hvor det ikke foreligger sluttkurser brukes foregdende
sluttkurs og dersom slik ikke foreligger beregnes en kurs basert pa antatt
markedsverdi.

| enkelte tilfeller har indeksleverandar benyttet kjgps- eller salgskurs. Dette gjelder i
tilfeller hvor siste omsetning har vaat utenfor spreaden mellom kjgpskurs og salgskurs
ved dlutten av aktuell dag.

Tegnings- og salgsretter er verdsatt til barskurs, men er i perioden far barsnotering og

i perioden etter barsnotering verdsatt til modellbasert pris (verdivurderingshierarki 3)

ved at tegningskurs (evnt salgskurs) og omsatt kurs aktuell dag har blitt brukt for a

finne teoretisk verdi for retter.

Valutakurser:

Vautakurser er hentet fra WM/Reuters kl 16.00 London tid, valutakryss mot USD.
Investeringsresultater er presentert far forvaltningshonorar og depotavgifter, men etter ale
transakgonskostnader. Folketrygdfondet har ikke forvaltningshonorar. Fondets arlige
administrasjonskostnader var 0,08 % i 2008, 0,10% i 2009 og 0,08% i 2010.
Administrasjonskostnadene er ikke belastet avkastningen.

Det er benyttet tidsvektet avkastning basert pa daglige observasjoner som er geometrisk
sammenvektet.

Denne portefgljegruppen ble opprettet i 1991.

Risikoberegninger er foretatt pa grunnlag av manedlige observasioner for angitt tidsrom.



Anglag for risikofrirente er beregnet som gjennomsnittlig effektiv rente for renteindeksen ST1X for
angitt tidsrom (kilde www.ose.no). ST1X er en statsobligasjonsindeks med fast durasjon pa 0,25ar.

Sikkerhetsstillelse ved utldn av akger videreplasseresi tidsinnskudd i andre banker.

En fullstendig komposittliste med beskrivelser, metode for kalkulasjon og rapportering vil vaae
tilgjengelig pa forespersel.


http://www.ose.no/�

Statens pensjonsfond Norge forvaltningsresultat
aksjer notert pa bgrs i Sverige, Danmark og Finland

Fra 31.01.2007 - 31.12.2010.

Folketrygdfonet har utarbeidet og presentert denne rapporten i samsvar med "Globa Investment Performance Standards' (GIPS)

FTFs Avkastning til Relativ Totale aktivaved Prosent av Folketrygdfondets
avkastning referanseindeks  avkastning Antall periodens slutt Folketrygdfondets totale aktiva

(prosent) (prosent) (prosent) portefaljer NOK (mill.kr.) aktiva NOK (mill.kr.)
2007* 0,18 -2,15 2,34 1 10029 8,55 117 370
2008 -32,75 -37,47 4,72 1 7017 7,99 87 801
2009 17,62 21,68 -4,06 1 9613 7,67 125 320
2010 28,18 29,67 -1,49 1 12 348 14,06 87 801
" fra31.01.2007

Avkastning og risikomal
Siden oppstart av portefalje

Fra31.01.2007
Folketrygdfondet Referanseindeks
for adm. kostnader Kumulativ avkastning
Kumulativ geometrisk avkastning, pst 1,58 -3,46
Kumulativ meravkastning (geometrisk), pst 5,04
Annudisert geometrisk avkastning, pst 0,40
Annualisert meravkastning (geometrisk), pst 1,26 30%
Aritmetisk arlig avkastning (12*mnd tall) 2,36 1,40
Aritmetisk meravkastning (12* mnd tall) 0,96
0%
Standardawvik, arlig pst 19,77 21,38
Relativ volatilitet,arlig pst 2,09
Alpha (regresjon) 0,79 -30%
Beta 0,92 1,00
Informasjonsrate 0,46
Informasjonsrate (Appraisal Ratio) 0,62
Informasjonsrate pga Betaulik 1 -0,16 -60 %
des 06 des 07 des 08 des 09 des 10

Sharpe rate, pst -6,32 -10,36 —SPN —REF
Meravkastning fraModigliani squared 0,86
Gjennomsnitlig risikofri rente, pst 3,61
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Noter:

1 Folketrygdfondets oppgave er &forvalte Statens pensjonsfond Norge og Statens obligasjonsfond pa
vegne av Finansdepartementet.

Denne portefeljengruppen plasserer i akger notert pa bersi Danmark, Finland og Sverige.

Saglovsel skapet Folketrygdfondet er definert som en uavhengig forvaltningsenhet, som ikke er
tilknyttet andre sel skaper.

2. Referanseindeksen er CMVINXBXINN som er en skreddersydd indeks produsert av Oslo Bars.
Denne er basert p& VINX indeksen, som inneholder nordiske aksjer, med unntak av de norske og
islandske selskapene.

3. Verdsettelse er gjort daglig.

Allefinansielle verdipapirer er verdsatt til virkelig verdi. | verdsettelsen har Folketrygdfondet lagt til
et prisingshierarki for a finne anslag pavirkelig verdi hvor kildene il virkelig verdi er:

1. Omsatt verdi over bars eller kvoterte priser med god likviditet.
2. Verdsettelse pa grunnlag av observerbar pris fra eksterne kilder.
3. Verdsettelse pagrunnlag av en eller flere observerbare kilder (modellbasert
prising)
Akger og retter:

Det er i al hovedsak dlik at ale verdipapirer er verdsatt til verdivurderingshierarki 1:

For aksjer sominngdr i CMVINXBXINN er verdsettelse gjort daglig med aksjekurser
fraindeksleveranderen. Aksjer somikke inngdr i CMVINXBXINN benyttes det
sluttkurser hentet fra Bloomberg.

Tegnings- og salgsretter er verdsatt til barskurs, men er i perioden far barsnotering og
i perioden etter barsnotering verdsatt til modellbasert pris (verdivurderingshierarki 3)
ved at tegningskurs (evnt salgskurs) og omsatt kurs aktuell dag har blitt brukt for &
finne teoretisk verdi for retter.

Valutsikringsinstrumenter:

For valutasikringsinstrumenter er kontantstrammene neddiskontert (swapkurve,
kjgps/salgskurs hentet fra Bloomberg) i aktuell valuta og verdsatt i NOK aktuell dag
(verdivurderingshierarki 2)

Valutakurser:

Valutakurser er hentet fra WM/Reuters kl 16.00 London tid, valutakryss mot USD.

4. Avkastningen for referanseindeksen er justert slik at skatt pa utbytte handteres likt som i den faktiske
portefaljen.

5. Refunderbar kildeskatt pa utenlandske utbytter blir periodisert. Firmagets depotbank for

internasjonal e verdipapirer forestar innkreving av kildeskatten. @vrig skatt pa oppdragsgivers hand,
blir ikke handtert av firmaet, og belastes heller ikke portefaljens avkastning.
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10.

11.

12.

13.

Investeringsresultater er presentert far forvaltningshonorar og depotavgifter, men etter alle
transaksjonskostnader. Folketrygdfondet har ikke forvaltningshonorar. Fondets arlige
administrasjonskostnader for 2008 er i sterrelsesorden 0,08 % av forvaltningskapitalen, 0,10 % i
2009, 0,08% i 2010 og er ikke belastet avkastningen.

Det er benyttet tidsvektet avkastning basert pa daglige observasjoner som er geometrisk
sammenvektet.

Denne portefaljegruppen ble opprettet 31.01.2007.
Risikoberegninger er foretatt pa grunnlag av manedlige observasioner for angitt tidsrom.

Anslag for risikofrirente er beregnet som gjennomesnittlig effektiv rente for renteindeksen ST1X for
angitt tidsrom (kilde www.ose.no). ST1X er en statsobligasjonsindeks med fast durasjon pa 0,254r.

Tidligere betalt kildeskatt 24,8mill DKK fra 2003 til 2009 har blitt tilbakebetalt 31.12.2010. Dette
far ikke avkastningsmessige konsekvenser da tilbakebetalingen blir handtert som en tilfarsel av
kapital i portefaljen.

Sikkerhetsstillelse ved utlan av akgjer videreplasseresi tidsinnskudd i andre banker.

En fullstendig komposittliste med beskrivelser, metode for kalkulasjon og rapportering vil veae
tilgiengelig pa foresparsel.
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Statens pensjonsfond Norge forvaltningsresultat
norske renteinstrumenter

Fra 15.03.2007 - 31.12.2010.

Folketrygdfonet har utarbeidet og presentert denne rapporten i samsvar med "Global Investment Performance Standards' (GIPS)

FTFs Avkastning til REE Y Totale aktiva ved Prosent av Folketrygdfondets

avkastning referanseindeks  avkastning Antall periodens slutt Folketrygdfondets totale aktiva
(prosent) (prosent) (prosent) portefaljer NOK (mill.kr.) aktiva NOK (mill kr.)
2007* 2,27 2,53 -0,26 1 40 160 34,22 117 370
2008 8,48 7,84 0,64 1 34158 38,90 87 801
2009 10,38 8,33 2,05 1 37 397 29,84 125 320
2010 747 6,68 0,79 1 40 158 27,72 144 877
" fra 15.03.2007

Avkastning og risikomal

Siden oppstart av portefalje

Fra 28.02.2007
Folketrygdfondet Referanseindeks
for adm. kostnader Kumulativ avkastning

Kumulativ geometrisk avkastning, pst 7,47 6,68
Kumulativ meravkastning (geometrisk), pst 0,79
Annualisert geometrisk avkastning, pst 1,92
Annualisert meravkastning (geometrisk), pst 0,21 40 %

35%
Aritmetisk arlig avkastning (12* mnd tall) 7,22 6,44 30%
Aritmetisk meravkastning (12* mnd tall) 0,78

25%
Standardavvik, arlig pst 2,67 2,35 20%
Relativ volatilitet,arlig pst 0,98 15 %
Alpha (regresjon) 0,56 10%
Beta 1,08 1,00 5%
Informasjonsrate 0,80 0%
Informasjonsrate (Appraisal Ratio) 0,58

_E o,
Informasjonsrate pga Beta ulik 1 0,22 5%

des 06 des 07 des 08 des 09F des 10

Sharpe rate, pst 135,25 120,33
Meravkastning fraModigliani squared 0,35
Gjennomsnitlig risikofri rente, pst 3,62
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Noter:

1. Folketrygdfondets oppgave er aforvalte Statens pensjonsfond Norge og Statens obligasjonsfond pa
vegne av Finansdepartementet.

Denne portefaljegruppen plasserer i obligasjoner, sertifikater og andre rentebasrende verdipapirer
utstedt av private og offentlige norske utstedere. Det benyttes derivater i forvaltningen.

Saalovselskapet Folketrygdfondet er definert som en uavhengig forvaltningsenhet, som ikke er
tilknyttet andre sel skaper.

2. Referanseindeksen er sammensatt av to ulike norske renteindekser. Statsandelen, Lehman Global
Treasury Norway har ved inngangen til hver maned en vekt pa 30% mens den ikke statlige delen,
Barclays Capita Global Aggregate Norway, har en vekt pa 70% ved inngangen til hver maned.
Lehman Global Treasury Norway inneholder de norske statsobligasjonene. Lehman Global
Aggregate Norway, inneholder obligasioner franorske utstedere i valutaene NOK, GBP, EUR og
USD og er valutasikret mot norske kroner.

3. Portefeljen verdsettes pa daglig basis.

Allefinansielle verdipapirer er verdsatt til virkelig verdi. | verdsettelsen har Folketrygdfondet lagt til
grunn et prisingshierarki for &finne anslag pavirkelig verdi hvor kildene il virkelig verdi er:

1. Omsatt verdi over bars eller kvoterte priser med god likviditet.
2. Verdsettelse pa grunnlag av observerbar pris fra eksterne kilder.
3. Verdsettelse pagrunnlag av en eller flere observerbare kilder (modellbasert

prising)

Obligasioner, sertifikater:

Kilder til verdivurderingshierarki 1:
Statsobligasjoner med kvotert pris og god likviditet er verdsatt til
verdivurderingshierarki 1.

Kilder til verdivurderingshierarki 2:
For |an som inngdr i indekser fra Barclays benyttes kurs fra
indeksleverandar. Obligasjoner hvor det stilles observerbare priser
fra eksterne kilder vil benyttes hvis de vurderes som troverdige.

Kilder til verdivurderingshierarki 3
Ilikvide obligasjoner prises pa bakgrunn av kredittspreader fraen
dler flere eksterne kilder. Obligasjonene blir da priset
pagrunnlag av spreadpésiag over respektive depo-/swapkurve i
aktuell valuta pa prisingstidspunkt.

Valutasikringsinstrumenter og renteswapper:

For valutasikringsinstrumenter og renteswap er kontantstremmene neddiskontert
(swapkurve, kjgps/salgskurs hentet fra Bloomberg) i aktuell valuta og verdsatt i NOK
aktuell dag (verdivurderingshierarki 2)

Valutakurser:

Vautakurser er hentet fra WM/Reuters kl 16.00 London tid, valutakryss mot USD.
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10.

11.

Investeringsresultater er presentert far forvaltningshonorar og depotavgifter, men etter alle
transaksj onskostnader. Folketrygdfondet har ikke forvaltningshonorar. Fondets arlige
administrasjonskostnader er i starrelsesorden 0,08 % av forvaltningskapitalen for 2008, 0,10% i
2009, 0,08% i 2010 og er ikke belastet avkastningen.

Det er benyttet tidsvektet avkastning basert pa daglige observasjoner som er geometrisk
sammenvektet.

Denne portefeljegruppen ble opprettet 15.03.2007. Arsaken er avviklingen av kontol&nsordningen
som medfgrte betydelige endringer i mandatet. Sammenligninger med perioden far og etter avvikling
av kontolansordningen avkastningsmessig og risikomessig er ikke relevant pa grunn av de store
endringene i aktivasammensetningen som avvikling av kontolansordningen innebar.

Risikoberegninger er foretatt pa grunnlag av manedlige observasioner for angitt tidsrom.

Anslag for risikofrirente er beregnet som gjennomsnittlig effektiv rente for renteindeksen ST1X for
angitt tidsrom (kilde www.ose.no). ST1X er en statsobligasionsindeks med fast durasjon pa 0,254r.

Som falge av restrukturering av et obligasjonslan ble portefeljen tildelt 1,3 millioner EMS (Eitzen
Maritim Services) akger 23.12.2010. Disse ble solgt ut av portefaljen 28.12.2010.

Finansielle derivat:

Vautahandler

Det er i 2010 benyttet valutaswapper og valutaterminer (i tillegg til rene spothandler) i
valutastyringen av Statens pensjonsfond Norge. De to instrumenttypene er gjennomgaende benyttet
for & oppna samme val utasammensetnings som i referanseportefeljen. Innslaget av sikring mot
norske kroner som fremgdr under, er en fglge av at obligasjonsbeholdninger og rentebytteavtaler i
annen valuta sikres mot norske kroner

Utestaende valutaswapper og —terminer per 31.12.2010;

Nominell

sikring mot Markeds-
Belgp i millioner kroner per 31.12.2010 NOK verdi, NOK
USD/NOK 1862,20 455
EUR/NOK 6 869,80 52,8
GBP/NOK 67,5 01
SEK/DKK 01
SEK/EUR 0,1
Sum 8 799,50 98,6

Rentebytteavtaler
Det er i 2010 benyttet rentebytteavtaler i styringen av renterisikoen til Statens pensgjonsfond Norge.

Ved en renteswap inngar man en avtale om & betale (motta) en flytende rente og motta (betale) en
fast rente for en gitt periode. Rentebytteavtalene er gjennomgaende benyttet til & gke rentebindingen
i portefaljen opp pd samme niva som i referanseportefaljen.

Nominell

verdi,

0-2 ar 2-4 &r 4-6 &r 7-10&r 10-15 &r 15-30 & NOK*

NOK 4430 1500 430 2090 815 - 9265
EUR 5301 3364 1665 1037 - - 11458
usb 3700 4084 835 718 331 289 9958
GBP 769 - 439 - 100 673 1982

* Basert pavalutakurs 31.12.2010

En fullstendig komposittliste med beskrivelser, metode for kalkulasjon og rapportering vil vaae
tilgjengelig pa foresparsel.
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Statens pensjonsfond Norge forvaltningsresultat
rentepapirer utstedt av utstedere fra Sverige, Danmark og Finland

Fra 28.02.2007 - 31.12.2010.

Folketrygdfonet har utarbeidet og presentert denne rapporten i samsvar med "Global Investment Performance Standards” (GIPS)

FTFs Avkastning til REE Y Totale aktiva ved Prosent av Folketrygdfondets
avkastning referanseindeks  avkastning Antall periodens slutt Folketrygdfondets totale aktiva
(prosent) (prosent) (prosent) portefaljer NOK (mill.kr.) aktiva NOK (mill kr.)
2,54 2,67 -0,14 1 6 850 5,84 117 370
23,49 24,62 -1,13 1 6 662 7,59 87 801
-6,33 -8,53 2,20 1 6384 5,09 125 320
3,65 3,11 0,54 1 6617 4,57 144 877

" fra 28.02.2007

Avkastning og risikomal
Siden oppstart av portefglje

Fra 28.02.2007
Folketrygdfondet Referanseindeks
far adm. kostnader Kumulativ avkastning

Kumulativ geometrisk avkastning, pst 22,93 20,67
Kumulativ meravkastning (geometrisk), pst 2,26
Annualisert geometrisk avkastning, pst 5,53
Annualisert meravkastning (geometrisk), pst 0,59

35%
Aritmetisk &rlig avkastning (12*mnd tall) 5,77 5,29 30%
Aritmetisk meravkastning (12* mnd tall) 0,47

25%
Standardavvik, arlig pst 8,57 8,72 20%
Relativ volatilitet,arlig pst 0,75 15 %
Alpha (regresjon) 0,51 10%
Beta 0,98 1,00 59
Informasjonsrate 0,63
Informasjonsrate (Appraisal Ratio) 0,69 0%
Informasjonsrate pga Beta ulik 1 -0,06 59

des 06 des 07 des 08 des 09 des 10

Sharperate, pst 25,07 19,19 —S5PN —REF
Meravkastning fraModigliani squared 0,51
Gjennomsnitlig risikofri rente, pst 3,62
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Noter:

1. Folketrygdfondets oppgave er & forvalte Statens pensjonsfond Norge og Statens obligasjonsfond pé
vegne av Finansdepartementet.

Denne portefgljegruppen plasserer i obligasjoner, sertifikater og andre rentebarende verdipapirer
utstedt av private og offentlige utstedere i Danmark, Sverige og Finland. Det benyttes derivater i
forvaltningen.

Sarlovselskapet Folketrygdfondet er definert som en uavhengig forvaltningsenhet, som ikke er
tilknyttet andre selskaper.

2. Referanseportefaljen er indeksen Lehman Global Aggregate Nordic ex Norway. Denne inneholder
obligasjoner utstedt av utstedere i Sverige, Danmark og Finland. Referanseportefaljen valutasikres
ikke.

3. Portefgljen verdsettes pa daglig basis.

Alle finansielle verdipapirer er verdsatt til virkelig verdi. | verdsettelsen har Folketrygdfondet lagt til
et prisingshierarki for a finne anslag pa virkelig verdi hvor kildene til virkelig verdi er:

1. Omesatt verdi over bars eller kvoterte priser med god likviditet.
2. Verdsettelse pa grunnlag av observerbar pris fra eksterne kilder.
3. Verdsettelse pa grunnlag av en eller flere observerbare kilder (modellbasert

prising)

Obligasjoner, sertifikater:

Kilder til verdivurderingshierarki 1:
Statsobligasjoner med kvotert pris og god likviditet er verdsatt til
verdivurderingshierarki 1.

Kilder til verdivurderingshierarki 2:
For lan som inngar i indekser fra Barclays benyttes kurs fra
indeksleverandgr. Obligasjoner hvor det stilles observerbare priser
fra eksterne kilder vil benyttes hvis de vurderes som troverdige.

Alle obligasjoner i denne portefaljen prises i verdivurderingshierarki 1 eller
2.

Valutasikringsinstrumenter og renteswapper:

For valutasikringsinstrumenter og renteswap er kontantstrammene neddiskontert
(swapkurve, kjgps/salgskurs hentet fra Bloomberg) i aktuell valuta og verdsatt i NOK
aktuell dag (verdivurderingshierarki 2)

Valutakurser:

Valutakurser er hentet fra WM/Reuters kl 16.00 London tid, valutakryss mot USD.

4, Investeringsresultater er presentert far forvaltningshonorar og depotavgifter, men etter alle
transaksjonskostnader. Folketrygdfondet har ikke forvaltningshonorar. Fondets arlige
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administrasjonskostnader var i stgrrelsesorden 0,08% av forvaltningskapitalen for 2008, 0,10% i
2009 og 0,08% i 2010. Administrasjonskostnadene er ikke belastet avkastningen.

Det er benyttet tidsvektet avkastning basert pa daglige observasjoner som er geometrisk
sammenvektet.

Denne portefaljegruppen ble opprettet i 28.02.2007.
Risikoberegninger er foretatt pa grunnlag av manedlige observasjoner for angitt tidsrom.

Anslag for risikofrirente er beregnet som gjennomsnittlig effektiv rente for renteindeksen ST1X for
angitt tidsrom (kilde www.ose.no). ST1X er en statsobligasjonsindeks med fast durasjon pa 0,254r.

En fullstendig komposittliste med beskrivelser, metode for kalkulasjon og rapportering vil vere
tilgjengelig pa foresparsel.
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Statens obligasjonsfond forvaltningsresultat,

investert del av kapital.
Fra 21.03.2009 - 31.12.2010.

Folketrygdfonet har utarbeidet og presentert denne rapporten i samsvar med "Global Investment Performance Standards' (GIPS)

FTFs FTFs netto Avkastning til Totale aktiva ved Prosent av Folketrygdfondets
avkastning avkastning referanseindeks Antall periodens slutt Folketrygdfondets totale aktiva
(prosent) (prosent) (prosent) portefaljer NOK (mill.kr.) aktiva NOK (mill.kr.)
2009* 13,08 13,06 0,00 1 8221 6,56 125 320
2010 7,61 7,59 0,00 1 9 960 6,87 144 877
" fra 21.03.2009

Avkastning og risikomal

Siden oppstart av portefalje

Fra 21.03.2009
Folketrygdfondet Referanseindeks
far adm. kostnader Kumulativ avkastning
Kumulativ geometrisk avkastning, pst 21,68 na
Kumulativ meravkastning (geometrisk), pst na
Annualisert geometrisk avkastning, pst 11,11 2% 1
Annualisert meravkastning (geometrisk), pst na 20%
Aritmetisk &rlig avkastning (12*mnd tall) 10,77 na 159 |
Aritmetisk meravkastning (12* mnd tall) na
10% -
Standardawvik, arlig pst 1,97 na
Relativ volatilitet,arlig pst na 5% -
Alpha (regreson) na 0% A
Beta na na
Informasjonsrate na 5% -
Informasjonsrate (Appraisal Ratio) na mar09 jun09 sep09 des09 mar10 jun10 sep10 des10
Informasjonsrate pga Beta ulik 1 na
——SOF

Sharpe rate, pst na na
Meravkastning fra Modigliani squared na
Gjennomsnitlig risikofri rente, pst 2,09




Noter:

1 Folketrygdfondets oppgave er a forvalte Statens peng onsfond Norge og Statens obligasjonsfond pa
vegne av Finansdepartementet.

Statens obligasjonsfond plasserer i obligasjoner, sertifikater og andre rentebaaende verdipapirer
utstedt av private og offentlige norske utstedere. Det benyttes derivater i forvaltningen.

Sarlovselskapet Folketrygdfondet er definert som en uavhengig forvaltningsenhet, som ikke er
tilknyttet andre sel skaper.

2. Oppdragsgiver har bestemt at referanseportefelje farst vil trei kraft nér 20% av tilgjengelig kapital
er investert i markedet pa grunn av mandates utforming. Ved utgangen av 2010 var det investerte
bel gpet fortsatt lavere enn 20% av tilgjengelig kapital.

3. Portefgljen verdsettes pa daglig basis.

Allefinansielle verdipapirer er verdsatt til virkelig verdi. | verdsettelsen har Folketrygdfondet lagt til
grunn et prisingshierarki for & finne anslag pa virkelig verdi hvor kildenetil virkelig verdi er:

1. Omsatt verdi over bars eller kvoterte priser med god likviditet.
2. Verdsettelse pa grunnlag av observerbar pris fra eksterne kil der.
3. Verdsettelse pa grunniag av en eller flere observerbare kilder (modellbasert

prising)

Obligasioner, sertifikater:

Kilder til verdivurderingshierarki 1:
Statsobligasjoner med kvotert pris og god likviditet er verdsatt til
verdivurderingshierarki 1.

Kilder til verdivurderingshierarki 2:
For 1&an som inngdr i indekser fra Barclays benyttes kurs fra
indeksleverandar. Obligasjoner hvor det tilles observerbare priser
fra eksterne kilder vil benyttes hvis de vurderes som troverdige.

Kilder til verdivurderingshierarki 3
Ilikvide obligas oner prises pa bakgrunn av kredittspreader fraen
eller flere eksterne kilder. Obligasjonene blir da priset
pagrunnlag av spreadpasiag over respektive depo-/swapkurve i
aktuell valuta pa prisingstidspunkt.

Valutasikringsinstrumenter og renteswapper:

For valutasikringsinstrumenter og renteswap er kontantstremmene neddiskontert
(swapkurve, kjgps/salgskurs hentet fra Bloomberg) i aktuell valuta og verdsatt i NOK
aktuell dag (verdivurderingshierarki 2)

Valutakurser:
Valutakurser er hentet fra WM/Reuters kl 16.00 London tid, valutakryss mot USD.
4, Investeringsresultater er presentert far forvaltningshonorar og depotavgifter, men etter alle
transaksjonskostnader. Folketrygdfondet har ikke forvaltningshonorar. Fondets arlige

administragonskostnader er i starrelsesorden 0,02 % av tilgjengelig forvaltningskapital for 2009 og
0,02% i 2010. Dette er ikke belastet avkastningen.

20



10.

Det er benyttet tidsvektet avkastning basert pa daglige observasjoner som er geometrisk
sammenvektet.

Denne portefgljegruppen ble opprettet 21.03.20009.

Anglag for risikofrirente er beregnet som gjennomsnittlig effektiv rente for renteindeksen ST1X for
angitt tidsrom (kilde www.ose.no). ST1X er en statsobligasjonsindeks med fast duragion pa 0,254r.

Som felge av restrukturering av et obligasjonslan ble portefaljen tildelt 6,7 millioner EM S (Eitzen
Maritim Services) akger 23.12.2010. Disse ble solgt ut av portefaljen 28.12.2010.

Finansielle derivat

Valutasikringsinstrumenter og rentebytteavtaler

Det er i 2010 benyttet valutaswapper og valutaterminer (i tillegg til rene spothandler) i
valutastyringen av Statens obligasionsfond. De to instrumenttypene er gjennomgaende benyttet for &
valutasikre obligas onsbeholdninger i annen valuta mot norske kroner.

Utestdende valutaswapper og —terminer per 31.12.2010:

Nominell sikring Markeds-verdi,

Belgp i mill. kroner mot NOK NOK
USD/NOK 352,1 51
EUR/NOK 10494 30
Sum 1401,5 81

Det er ikke benyttet rentebytteavtaler i portefgljeni 2010.

Statens obligasjonsfond var ved opprettelsen pa 50 milliarder norske kroner. K apitalen stod ved
opprettelsen pa en ikke-rentebagrende konto hos Norges Bank. Kompositten for denne rapporten er
den delen av kapitalen til Statens obligasjonsfond som ikke star pakonto i Norges Bank.

En fullstendig komposittliste med beskrivel ser, metode for kalkulasjon og rapportering vil vaare
tilgjengelig pa foresparsel.
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