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Fondets markedsverdi
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Endring 1 markedsverdi
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Verdiutvikling | fondet

Markedsverdi (milliarder kroner)
Markedsverdien av fondet 31.12
Tilforsel

Avkastning

Endring som falge av svingninger i kronekursen

Verdiutvikling siden oppstart (milliarder kroner)
Samlet tilforsel

Samlet avkastning

Kronekursjustering

Samlede forvaltningskostnader

2009

2 640
169
613
-418

2 310
482
-152

13

2008

2275
384
-633
506

2 140
-131
266
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Rekordavkastning for fondet
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Arlig avkastning
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Absolutt avkastning siden 1998

Prosent
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Brutto og netto avkastning

Malt i internasjonal valutakurv

Portefoljeavkastning (prosent)
Referanseavkastning (prosent)

Meravkastning (prosentpoeng)

Brutto arlig avkastning (prosent)
Arlig prisvekst (prosent)

Arlige forvaltningskostnader (prosent)

Arlig netto realavkastning (prosent)

Siste

ar
25,62
21,62

4,10

25,62
1,64
0,14

23,45

Siden
1.1.1998

4,66
4,41
0,25

4,60
1,81
0,10
2,70



Meravkastning siden 1998

Prosentpoeng
25 r _ _ 1 2.5
mm Kvartalsvis meravkastning
2 r —— Arlig gjennomsnittlig meravkastning 1 2
1.5 F 1 1.5
1T F 11
0.5 - ‘ 0,25% 0.5
'(

0 “I 0
-0.5 1 -0.5
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-1.5 F 1 -1.5
2 - - -2
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Meravkastning 4. kvartal: 0,51 %
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Brutto meravkastning og netto verdiskaping

Basispunkter

50 -

40 +

30 -
+ 25

20 -

10 -

Kostnader ved
innfasing og
rebalansering

Bruttomeravkastning Kostnader ved Forvaltingskostnader Forvaltningskostnader Inntekter fra utlan av

indekstilpasning * samlet indeksering * verdipapirer

+ 29

Mettoverdiskapingi
farvaltningen *

* Tall basert pa anslag
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Meravkastning 2008-2009

Aksjeforvaltningen
Renteforvaltningen

Totalt

| Norges Bank Investment Management

2009
1,80
7,36
4,10

2003
-1,16
-6,60
-3,38




Avkastning for fondets renteportefolje

Indeksert og prosentpoeng
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Verdiutvikling for ulike typer obligasjoner

Indeksert
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Fordeling pa aktivaklasser

Aksjeportefaljen

Renteportefaljen
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Kjop av aksjer og aksjeindeks

Milliarder kroner og indeks (31.1.1998=100)
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Regional aksjemarkedsavkastning

Indeksert
175 r 1 175
Nord Amerika (+27,4 %)
Europa (+30,9 %)
Fremvoksende markeder (+65,9 %)
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Utviklede og fremvoksende aksjemarkeder

Indeksert
500 r 71 500
Fremvoksende markeder
Utviklede markeder
400 r 1 400
300 r 1 300
200 r 4 200
100 *"""h“_ 4 100
Innfasingsperiode ——>
O 1 1 1 1 1 1 1 O
01 02 03 04 05 06 07 08 09

NBIM Norges Bank Investment Management




Eierandeler 1 aksjemarkedene
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Eierandeler | rentemarkedene
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Ekstern forvaltning

500 r 1 100
mmm Ekstern renteforvaltning (mrd. NOK, venstre akse)

mm Ekstern aksjeforvaltning (mrd. NOK, venstre akse)
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Eksterne mandater

Nye aksjemandater 1 2009

O‘\ MOSE VA, ARUSSLAND

et
LONDON, STORBRITANNIA WARSZAWA, POLEN

- BEMJING, KINA
BOSTON, MA

Q SMITHFIELD, Al

STAMFORD, CT
NEW YORK, NY

TOKYO, JAPAN

o

o
ISTANBUL, TYRKIA -

Eksterne aksjeforvalters per 31.

desamber 2000

Aberdesn Assst Maragemant
AEW Capital Management
Altrinsic Giobsl Advisors
Atlantis Fund Mansgement
Ayudhys Fund Management
BlsokRock

Biack River Assat Managemeant

RADMNOR, PA
BALTIMORE, MD

BNY Mallon A=tst Management
BPH.TF

Capitil intRfmational Limitsd

G sﬁﬁﬂgnp’lal Managemant
Calfimistis. Circla Investars
Cramer Basenthal MciGlynn
Eeafin

Ellerston Capital

FIL Pensionz Mansgement

\\

RIO DE JANEIRD, BRASIL

SA0 PAULD, BRASIL

Fyremis Global Advisors

Gartmors Investment

GLG Partners

J H. Whitnay Investrment Mansgement
Jenus Capital

Keywise Capilal Meragement

Larard Asset Managemeant

Levin Capital Stratagies

Martin Curria Investment Managemant

BANGKOK, THAILAND

\

MUMBAI, INDiEA

CAPE TOWN, S@R-AFRIEA

MW O Imestment Meragemesnt
Oid Mutual Investmant Group
Pheim Assst Managemsni

Peleris Capital

Primecap Mansgsment
Prosperity Capital Managemant
Ouanturm Advisors Privets Limited
RHE Investment Managemeant
Rheos Capital Warks

SINGAPORE

Schesr, Aowlett & Associsies
Schroder Investmant Mansgsment
Sectors| Asset Mansgsmant

Spars Asset Managament

State Etreet Global Advisors

T Rowe Price

Wictoire Brasil Investimenios
Watar Asset Managermsnt
Wallington Menegemeant Company

O\SEOUL. S@R-KOREA

O\ SHANGHAL KINA

HONG KONG, KINA

KUALA LUMPUR, MALAYSI|A

o

JAKARTA, INDONESTA

SYDNEY, AUSTRALIA

i

Ekstarns renteforvalters par 31
desamber 2000

BisckRock

Greylock Capital Managemant

NBIM Norges Bank Investment Management
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Avtagende risiko 1 portefslien
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Absolutt volatilitet

Prosent og milliarder kroner
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Forventede svingninger | det amerikanske
aksjemarkedet og kredittpremie

Prosent og prosentpoeng

80 r 17
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Forventet og faktisk relativ volatilitet

Basispunkter
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175 1 Forventet relativ volatilitet 1170
150 1 150
125 1 125
100 -1 100
/5 1 79
50 -1 b0
25 1 25
0 ' ' ' ' ' 0

99 01 03 05 07 09

NBIM Norges Bank Investment Management 26




Sammenfall mellom fondets investeringer og
referanseportefaljen

Prosent
100 1 4 100 70 1 70
9% 195 65 & 1 65
90 | {90 60 [ 1 60
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Aksjeportetaliens faktoreksponering

0.08 r 71 0.08
Marked
Fremvoksende markeder
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Forvaltningen
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Driftskostnader 2009

Tusen kroner og basispunkter

Tusen kroner

Interne kostnader

Depot og oppgjerstjenester

Eksterne forvaltere, minimumshonorar
Eksterne forvaltere, avkastningsavh. honorarer

Totale kostnader

Kostnader, ekskl. avkastningsavh. honorarer

Basispunkter

Totale kostnader

Kostnader, ekskl. avkastningsavh. honorarer

Regnskap
2009

779 520
289 279
431 931
1401 762

3 227 979
1826 217

13,8
78

Regnskap
2008

658 423
341 135
420 376
486 859

2 165 223
1678 364

10,6
8.2




Organisasjonsstruktur

Chief Executive Officer

Yngve Slyngstad
Deputy Chief
Executive Officer
= Ny ledergruppe for gy
NBIM fra 4. kvartal Chief Strategic Chief

Relations Officer Compliance Officer

Dag Dyrdal Jan Thomsen

Chief Chief Chief Chief

hief
Investment Tr(e:a;rer Administrative Operating Risk
Officer Officer Officer Officer

Jessica Irschick

Bengt O. Enge Mark Clemens Age Bakker Trond Grande

= Ny struktur for Chiet
Investment

Investeringsomradet Officer
med syv grupper

Fixed Real

Allocation Sector Ownership External Equity Income Estate
Asset
Asset Asset

Strategies Strategies Strategies Strategies Strategies _ :
Strategies Strategies

ent Management




Kompensasjonsniva 2009

Fordeling av ansatte med opptjent
prestasjonslegnn som andel av gvre ramme

B 0-25 % uttelling

60 1 mmE 2550 % uttelling 4 60
pm 50-75 % uttelling

50 - [ 75-100 % uttelling 4 50

2006 2007 2008 2009

Bank Investment Management

De fem ansatte med hoyest
samlet kompensasjon i1 2009

1 6 997 159
2 6 843 150
3 6 490 000
4 5394 600
5 5194 800

Samlet kompensasjon i 2009: Fastlgnn og
opptjent prestasjonslgnn i norske kroner.
Omfatter ansatte ved alle NBIMs kontorer.




Elerskapsarbeldet - nye
satsingsomrader og virkemidler
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Strategiske satsingsomrader
Revidert av hovedstyret i 2009

1. Likebehandling av aksjoneerer

Vannforvaltning

2. Aksjonaerenes rettigheter og styrets ansvar
3. Velfungerende finansmarkeder BRIl Circ Cranse vavagimon
»w‘ecmmﬁ""m””
4. Klimaendring (e |
‘& Y
5.
6.

Barns rettigheter

lonfVater Management

NBIM Investor Expectations
on Children’s Rights



Virkemidler | elerskapsarbeidet 2009

= Selskapsdialog

=  Stemmerett
=  Stemte pa 10,095 generalforsamlinger

= Prinsipper for god selskapsstyring
=  NBIM Investor Expectations on Climate Change Management

= Kontakt med investorer og regulerende myndigheter
=  Covered Bonds Investment Council (CBIC)
=  Haringsuttalelser i USA, Nederland og Storbritannia

= Aksjoneerforslag
=  Forslag om uavhengig styreleder i fem amerikanske selskaper

= Offentlige synspunkt
= Offentlig brev til Volkswagens styre om Porsche-fusjonen

= Aktivt forvaltede miljgmandater
=  Fire nye investeringsmandater innen vann og ren teknologi




Hovedpunkter 2009

e Kursoppgangen i de internasjonale aksje- og rentemarkedene ga en
kraftig verdigkning for Statens pensjonsfond utland. Utviklingen ma |
stor grad sees som en reaksjon pa det store verdifallet 1 2008.

e Markedsverdien av fondet steg med 365 milliarder kroner til 2 640
milliarder kroner ved utgangen av 2009.

e Fondet fikk en rekordhey avkastning pa 25,6 prosent, tilsvarende 613
milliarder kroner. Aret far var avkastningen -23,3 prosent.

e Fondets avkastning var 4,1 prosentpoeng hgyere enn avkastningen
pa referanseportefaolien. Bade rente- og aksjeportefoljen hadde en
meravkastning, henholdsvis 7,4 og 1,8 prosentpoeng.
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