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Arsrapport for UNIFOR

1. Oppsummering

Like mye som 2008 var et historisk svakt bersar verden over og hvor Oslo Bers falt 54 %,
utvikiet 2009 seg til a bli et historisk godt bersar for Oslo Bers med en oppgang pa 65 %.
Faktisk det beste barsaret siden 1983. Verdensindeksen malt ved MCI World i norske kroner
falt i 2008 med -23,3 % mens den har steget med 7,3 % i 2009. For UNIFORs portefglje er
akkumulert avkastning for 2008 og 2009 pa -1,1 %. Forvaltningskapital utgjorde NOK 1,2
milliarder ved utgangen av 2009.

Starten pa 2009 var alt annet enn lys. Bgrsene falt videre og det kom stadig informasjon om
hayere arbeidslgshet og banker som trengte hjelp. Myndighetene verden over tok grep og
senket rentene og tilfarte likviditet for & hindre full kollaps. | mars 2009 bunnet bgrsene ut, og
ledende indikatorer begynte a peke oppover. Men tiltakene for a avverge en depresjon har
medfart en kraftig skning i mange lands statsgjeld, noe som pa sikt ma reverseres i lgpet av
de neste arene.

Fallet i BNP-veksten i OECD er anslatt til 3,5 % i 2009 og spesielt bratt var det for enkelte
land som Japan, USA og Sverige. OECD forventer en vekst pa 1,9 % i 2010.

Investeringsstrategien har ligget fast i 2009, som den ogsa gjorde i 2008, og rebalansering av
portefaljen ble gijennomfart i 4. kvartal som forutsatt. Styret besluttet imidlertid 4 avvente
videre investeringer i eiendom og private equity som felge av erfaringene fra 2008 med lav
likviditet, hgy korrelasjon med barsnoterte aksjer og hensynet til & ha kun likvide plasseringer i
verdipapirfondene UNIFOR Aksje og UNIFOR Rente.

Arbeidet med & fa UNIFORs investeringspool organisert i overensstemmelse med kravene i
verdipapirhandel loven og verdipapirfondsloven ble sluttfert i desember 2009 ved etableringen
av to verdipapirfond, UNIFOR Aksje og UNIFOR Rente i samarbeid med Danske Capital.
Etableringen av fondene medferer at UNIFOR na er i stand til a tilby andre stiftelser,
foreninger, og organisasjoner i Norge en fornuftig og rimelig forvaltning.

2. Formal med forvaltningen

UNIFORSs formal er & koordinere, forvalte og administrere stiftelser, fond og legater med
ideelle formal, som ikke er skattepliktige og ikke har til formal & drive neeringsvirksomhet selv.
Midlene forvaltes i all hovedsak i to verdipapirfond hvor hver enkelt stiftelse har sin andel.
UNIFOR forvalter 220 sterre og mindre stiftelser og fond.

UNIFORs malsetning er & forvalte stiftelsenes midler pa en best mulig mate, slik at det til
enhver tid tas tilstrekkelig hensyn til sikkerheten og mulighetene for 4 oppna en
tifredsstillende avkastning for & ivareta stifteisenes formal. Portefgljen bygges opp pa en slik
mate at investeringene er vel diversifiserte og har lang tidshorisont. Stabile arlige utdelinger
av midler er vesentlig for de fleste stiftelsene.

Investeringer foretas i samsvar med Reglement for portefgljeforvaltning av fonds- og
legatmidler, fastsatt av styret ved Universitetet i Oslo.

| UNIFOR-fondene forvaltes alle stiftelser hvor styret ved Universitetet i Oslo er tillagt
forvaltningsansvaret. | tillegg forvaltes enkelte andre stiftelser med tilknytning til Universitetet i
Oslo, Norges Teknisk Natur-Vitenskapelige Universitet, Nansenfondene og de dermed
forbundne fond og Holocaust-senteret. Felles for de fleste stiftelser er at de er opprettet pa
grunnlag av midler stilt til radighet gjennom private donasjoner med det mal a bidra til
langsiktig finansiering av forskning, yte priser og stipendier.

UNIFOR - Forvaltningsstiftelsen for fond og legater ved Universitetet i Oslo, ble etablert
hasten 1993.



3. Investeringsstrategi og retningslinjer for forvaltning.

Investeringsstrategien ble vedtatt av UNIFORSs styre i mai 2008, og oppdatert i oktober 2009.
Investeringsstrategien er en langsiktig beslutning. Strategisk aktivaallokering eller fordeling
mellom de ulike investeringsklassene star for rundt 90 % av avkastningsvariasjonen ift
referanseindeksen over tid. Strategien bgr ikke endres hvis ikke forventet avkastning,
vurdering av risiko, risikobzerende evne og vilje eller forpliktelsene og krav til avkastning
endrer seg.

Forvaltningen skal veere langsiktig, hovedsakelig verdiorientert og aktivt forvaltet. Det skal
sgkes a oppna hgyest mulig avkastning pa lang sikt innenfor definerte kvantitative og
kvalitative rammer. Det skal legges vekt pa kvalitet, sikkerhet, og risikospredning.

Det ble fra hesten 2003 gitt anledning til & investere i alternative investeringsklasser som
private equity og eiendom, i tillegg til aksjer og rentepapirer. Men som fglge av meget lav
likviditet og hey korrelasjon med bgrsnoterte aksjer i forbindelse med finanskrisen i 2008, ble
investerings-strategien justert iht. styrevedtak av 22. oktober 2009 hvor det ble vedtatt &
utsette ytterligere investeringer i eiendom eller private equity inntil videre. Etableringen av
verdipapirfondene UNIFOR Aksje og UNIFOR Rente aktualiserte behovet for a ha likvide
investeringer i fondene, samt at korrelasjonen med bgrsnoterte aksjer viste seg hayere enn
forutsatt.

Investeringer allerede plassert i eiendom og private equity vil bli holdt til forfall, og er fordelt pa
stiftelser som var investert ved etableringen av UNIFOR Aksje og UNIFOR Rente i desember
2009.

Forvaltningen skal fglge Statens Pensjonsfond Utlands etiske retningslinjer (se pkt. 3 Etiske
retningslinjer).

Fordeiingen mellom de forskjellige investeringsklassene skal etter justert investeringsstrategi
ligge innenfor fglgende rammer:

Investeringsklasse ~ Strategisk Maksimum Minimum

Obligasjonsfond 50 % 65 % 25 %
 Norge 5% 0% 0%
Utland 25 % 40 % 10 %
Aksjefond | 0% 55 % 25%
Norge 50 % 65 % 35 %
Utland ~  50% . 65% ' 35%
Eiendom 0% 10 % 0%
Private 'l»fquil_i k 0% k i 10 % 0%

Fig. 1 Rammer for fordeling mellom investeringsklassene.

Utdelingsregler

Stiftelsene har et langsiktig mal om & utbetale inntil 4 % av kapitalen malt som et gjennomsnitt
av kapitalen de siste ti arene, iht. til Universitetet i Oslos utdelingsregler. Denne
utievningsregelen gjer at utdelingene fra stiftelsene blir mer stabile og forutsigbare.

Malsetninger
UNIFOR har falgende malsetninger for forvaltningen:

e Opprettholde realverdi av langsiktig investert kapital basert pa en langsiktig
inflasjonsforventning pa 2,5 %

o Utdelinger til vedtektsfestede formal basert pa 4 % av stiftelsens gjennomsnittlige
forvaltningskapital siste 10 ar



+ Mulighet for & ake fri egenkapital over tid
e Dekking av UNIFORSs kostnader (erfaringsmessig ca 0,5 % pr ar)

Samiet gir disse en malsetning om 7 % gjennomsnittlig avkastning over tid.

Risiko

UNIFOR patar seg finansiell risiko ved plasseringer av midler, og den totale finansielle risiko
vil besta av ulike elementer som markedsrisiko, renterisiko, kredittrisiko, likviditetsrisiko og
valutarisiko. Forventet standard avvik for portefalien er 10,9.

Rebalansering

Faktisk portefaliesammensetning vil endres ettersom de ulike markedene utvikler seg ulikt.
Rebalansering skal gjgres for at sammensetningen av aktiva skal feres tilbake til
utgangspunktet (strategisk fordeling) for & beholde risikonivaet fastlagt som grunnlag for
forvaltningen. Rebalanseringen skal normailt gjeres i lapet av 4. kvartal. Erfaringsmessig vil
rebalansering kunne ha en gunstig effekt avkastningsmessig for portefaljen.

Som felge av den sterke oppgangen i aksjemarkedene i 2009 hadde portefgljen en
aksjeandel pa 55 % og en obligasjonsandel pa 45 % ved inngangen til 4. kvartal. Det ble
giennomfart 3 rebalanseringer i lgpet av 4. kvartal, og totalt ble det solgt aksjefond for NOK
83 millioner som i all hovedsak ble plassert i rentefondene slik at fordelingen ble 50/50 meliom
aksjer og obligasjoner ved arsskiftet.

4. Forvaltningsmodell.

UNIFOR har siden desember 2007 arbeidet med a fa UNIFORs investeringspool
omorganisert til to verdipapirfond for 8 komme i overenssternmelse med
verdipapirhandelloven og verdipapirfondsloven. UNIFOR har i samarbeid med Danske Capital
etablert verdipapirfondene UNIFOR Aksje og UNIFOR Rente som to fond-i-fond, og lagt
aksjefonds- og obligasjonsfondsplasseringene henholdsvis i de to fondene. Kredittilsynet
godkjente vedtektene i august 2009, og fondene var operative 7. desember 2009. Det er
Danske Capital som drifter og har den aktive forvaltningen for fondene pa vegne av stiftelsene
som Unifor representerer.

Styret besluttet som nevnt i oktober 2009 a avvente videre plasseringer i de alternative
investeringsklassene eiendom og private equity som felge av erfaringene fra 2008 med lav
likviditet, hay korrelasjon med bgrsnoterte aksjer og hensynet til & ha kun likvide plasseringer i
verdipapirfondene UNIFOR Aksje og UNIFOR Rente. Gjeldende plasseringer innenfor
eiendom og private equity er besluttet 8 holdes utenom fondene. Ved arsskiftet utgjorde dette
6,7 % av portefgljen.

Stiftelsene som var med i UNIFORs Investeringspool har, i trad med Stiftelseslovens § 30
som fastslar at forvaltningen harer inn under styret, inngatt aktiv forvaltningsavtale med
Danske Capital og inngatt avtale med UNIFOR om forvaltningstjenester.

UNIFOR utgir referanseindeksene til UNIFOR Aksje og UNIFOR Rente, og angir med det
hvilke underfond det kan plasseres i. Tabellen nedenfor viser hvilke forvaltningsmiijger
innenfor de forskjellige investeringsklassene som er representert i portefaljen ved utgangen
av 2009.

Forvaltere\invester Renter Aksjer Private Eiendom

-ingsklasse Equity
Danske Capital - Norske

DnB NCR Norske

Kapitalforvaltning

KLP Globale

Storebrand Globale

Kapitalforvaltning e I

Carnegie Norske/



Kapitalforvaltning Z g!bbalc
Pareto Forvaltning . Norske
Skagen As ~ Globale Tda
Nordea Inv. Mgmt Globale

Storebrand Globale
Kapitalforvaitning

Storebrand Eiendom Norske
Thames River Ltd. Globale

Fig. 2 Oversikt over forvaltere og plasseringsmandater.

Ved utvelgelsen av forvaltere/fond har det vaert lagt vekt pa:

= Forvalters konsistens i avkastning — forvalters evne til giennomgaende a gjare det bedre
enn referanseindeksen, bade i negative og positive markeder

= Forvalters evne til & skape et godt forhold mellom avkastning og risiko — bade mot
markedets avkastning og konkurrerende forvaltere

= Forvalters kostnadsstruktur — bade i forhold til alternative leveranderer, men ogsa i forhold
til den rimeligste forvaltningsl@sning (indeksforvaltning)

= Forvalters kvalitative egenskaper — hgy integritet, troverdig og konsistent investeringsstil
foruten solid organisasjon

= Kontinuitet i forvaltningsmiljget/ organisasjonen

Det ble besluttet & bytte fra statsobligasjonsfond i DnB NOR og Nordea, og reallokere midiene
til obligasjonsfond i DnB NOR og Danske Capital. Hedgefond-plassering hos Morgan Stanley,
som ble vedtatt avviklet i Iapet av fgrste kvartal 2008, stod fortsatt igijen med NOK 2,3
millioner ved utgangen av 2009. Finanskrisen har medfart forsinket utbetaling av restbelgpet
fra underfondene. Det er forventet at utbetalingene vil skje i lapet av 2010.

Det ble i 2007 inngatt avtale med Grieg Investor om strategisk radgivning og
rapporteringsbistand for UNIFOR. Avtalen har vaert viderefart i 2009, men er under
reforhandling som fglge av samarbeidet med Danske Capital hvor rapportering og oppgjear vil
komme gjennom Danske Capital.

5. Etiske retningslinjer.

Styret i UNIFOR vedtok i november 2003 & folge de etiske retningslinjene for Statens
Pensjonsfond Utland (SPU). De etiske retningslinjene innebzerer blant annet at selskaper
som produserer szerlig inhumane vapen skal utelukkes fra portefaljen. Videre skal selskaper
utelukkes hvis det er uakseptabel risiko for at investeringer medvirker til:

- Grove eller systematiske krenkelser av menneskerettighetene, som for eksempel drap,
tortur, frinetsbergvelse, tvangsarbeid, de verste former for barnearbeid og annen utbytting
av barn

- Alvorlige krenkelser av individers rettigheter i krig eller konfliktsituasjoner

- Alvorlig miljgskade

- Grov korrupsjon

- Andre saerlig grove brudd pa grunnleggende etiske normer

| tillegg vedtok styret i UNIFOR i 2008 & ekskludere tobakkselskaper fra investeringsuniverset,
og benytter tilsvarende definisjon pa utestengelse kriteriet for tobakk som Statens
Pensjonsfond — Utland benytter for vapenselskaper; dvs. selskaper som selv eller gijennom
enheter de kontrollerer produserer tobakk. Som en falge av dette ble investeringen i
aksjefondet Carnegie Worldwide flyttet til Carnegie Worldwide etisk. Finansdepartementet
besluttet desember 2009 a inkludere tobakk som ekskluderingskriterium for SPU.



Som et ledd i den arlige internkontrollen ble gjeldende forvaltere i desember 2009 bedt om &
bekrefte at forvaltningen felger de etiske retningslinjene. Alle forvaltere bortsett fra Nordea
Investment Management, som representerer Nordea Global Private Equity 11, har respondert
positivt. Forvalterne har enten etiske retningslinjer som falger SPU eller er tilsvarende, eller
de er strengere enn SPU. Nordea Global PE Il felger ikke eksplisitt SPUs etiske retningslinjer,
men har innfgrt etiske retningslinjer pa linje med SPU fra og med Nordea Global PE I11.
Nordea bekrefter imidlertid at ingen av investeringene i Global PE 1l er pa SPU liste over
utestengte selskaper. Nordea Investment Management har i lapet av de siste arene innfgrte
etiske retningslinjer for alle sine fond.

| lgpet av 2009 har Finansdepartementet etter rad fra Etikkradet utelukket felgende selskaper
fra investeringsuniverset:

Alvorlig miljeskade: Barrick Gold Corporation, Norilsk Nickel

Klasevapen eller kjernevapen: Textron Inc.

Salg av vapen eller annet militaert materiell til Burma: Dongfeng Motor Group Co. Ltd
Saerlig grove brudd péa grunnieggende etiske normer: Elbit System Ltd.

En komplett liste over selskaper som er utelukket i henhold til Statens Pensjonsfond — Utland,
finnes pa www.regjeringen.no.

6. Fordeling pa investeringsklassene.

Forvaltningskapital var pa ca. NOK 1,2 milliard ved utgangen av 2009. Grafisk fremstilt var
fordelingen mellom de forskjellige investeringsklassene pr. 31.12.09 som fglger:
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Fig.3 Fordeling pa aktivaklassene.

Tabellen nedenfor viser fordelingen av investeringsklassene i forhold til
investeringsstrategien.

Investeringsklasse 1 31.12.09 ‘ Strategisk
Obligasjonsfond 46,6 % 50 %
T Norge:  752% 75 %
Utland 24,8 % 25 %
_-\kksjcfund | ’ 2 46,5 % s 50 "/o
Norge 50,1 % 50 %

! Fullstendig link er: www.regjeringen.no/nb/dep/finfterna/andre/Etiske-retningslinier/Seiskaper-som-er-utelukket-fra-
fondets-i.htmi?id=447122.




Utland 49,9 % 50 %
Fiendom 2,7 % 0%

. Private Equity 4,0 % 0%
Fig. 4 Fordeling i forhold til investeringsstrategien

Avviket for eiendom og private equity skyldes beslutningen om a avvente videre investeringer
i disse klassene. Iht. til investeringsstrategien skal ikke-allokerte midler innenfor eiendom og
private equity investeres i obligasjoner og aksjer. | tillegg 14 det igjen 0,8 % i solgt men ikke
oppgjort hedgefond.

Tabellen nedenfor viser at fordelingen meilom fond/forvaltere innefor de forskjellige
investeringsklassene er bredt sammensatt, bortsett fra pa rentesiden hvor det er en overvekt i
DnB NOR fond.

Andel av Andel av
portefalien poriefaljen

Aksjefond, norske 23% Obligasjonsfond, utland 12%
Pareto Aksje Norge 14 % Storebrand Global Obl. A 9%
Carmnegie Aksje Norge 1l1 9% KLP Obl. Global | 2%

Aksiefond, utiand 23 % Eiendom 2,7 %

Skagen Global il 14 % Storebrand Eiendomsfond 1,2%

Carnegie Worldwide Etisk 9% Thames River Capital P&G 1.5%

Obligasjonsfond, norske 35% Private Equity 4,0 %

Danske Invest Norsk Obl. 9% Nordea PE Global Il 1.4 %

Inst.
DnB NOR Obl. (ill) 13% Storebrand SSO 1,8 %
DnB NOR Obl. 20 (IV) 13% Storebrand SIPE VI 08 %

Fig. 5 Fordeling pr. forvalter innenfor investeringsklassene

7. Forvaltningsresultater.

Den nominelle avkastningen pa 21,3 % for 2009 er den nest sterkeste som er oppnadd de
siste 10 arene for ett enkelt ar, bare slatt av 2003 med oppgang pa 22 %. Hovedarsaken til
den positive avkastning i 2009 er den kraftige returen i aksjemarkedene etter sterke
stimulansepakker fra myndighetene og kutt i styringsrentene helt ned til 0 % i flere land som
tiltak mot den globale finanskrisen. Det ma forventes at 2010 ikke blir like godt
avkastningsmessig som 2009.

Avkastning og bidragsanalyse

Avkastningsutviklingen for 2009 malt mot referanseindeksen er vist grafisk nedenfor, og viser
en avkastning pa 21,3 % for stiftelsene mot referanseindeksens 15,75 %. Det tilsvarer en
meravkastning pa 5,53 %.
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Fig. 6 Avkastningsutvikling for 2009

Aksjeportefglien var opp 43 %, og var relativt sett sterkere enn referanseindeksene bade for
norske og globale plasseringer. Det var Pareto Aksje Norge og Skagen Global som bidro
positivt ift. referanseindeksene med meravkastninger pa hhv 4 og 22 %, mens Carnegie Aksje
Norge og Carnegie Worldwide Etisk bidro negativt ift referanseindeksene Oslo Bers
Fondsindeks og MSCI World i NOK.

Obligasjonsportefglien hadde en oppgang pa 8 % mot referanseindeksen pa 2,95 %.
Avkastningen i obligasjonsmarkedene var meget sterk i 2009 hovedsakelig pa grunn av god
avkastning i kredittpapirer som fglge av en normalisering i kredittmarkedene. Samtidig bestar
referanseindeksen i all hovedsak av statspapirer og dette var en aktivaklasse som gjorde det
svakt i 2009. 75 % av obligasjonsportefaljen er plassert i norske papirer, og alle fondene
gjorde det vesentlig bedre enn referanseindeksen.

Eiendomsportefaljen hadde en liten nedgang pa ca 1 % i 2009, som et resultat av
nedskrivning av verdiene i den norske delen av portefgijen og en oppskrivning av den
utenlandske delen. Private equity portefelien ble nedjustert med 16,2 % for aret som helhet,
men nedgangen flatet ut i lapet av dret og de siste manedene viste en oppgang i
verdivurderingene.

Referanseindeksen har i 2009 vaert sammensatt som falger: °.

20 % Oslo Bars Hovedindeks (for norske aksjefond)

20 % MSCIWorld NTR i NOK {for utenlandske aksjefond)

30 % OBI Stat 3 ar (STX4) {for norske obligasjonsfond)

10 % JP Morgan Global Gov. Bond valutasikret til NOK (for utenlandske
obligasjonsfond)

10 % OBI Stat 3 mnd (STX1) + 3 % -poeng (for eiendomsportefalien)

10 % OBI Stat 3 mnd (STX1) + 7,5 % -poeng (for private equity portefaljen)

e & & o

Bidragsanalysen for 2009 viser at meravkastningen pa 5,5 % har oppstatt ved at allokeringen
mellom investeringsklassene ga en meravkastning pa 2,3 % og forvalterseleksjonen ga en
meravkastning pa 3,2 %. Allokeringsbidraget er et resultat av a vaere over- /undervektet i de
forskjellige aktivaklassene i forhold til de strategiske satte rammene, mens
forvalterseleksjonen er resultatet de enkelte forvalterne skaper i forhold til de respektive
referanseindeksene. Den grafiske fremstillingen viser mer- /mindreavkastningen for hver
maned i 2009.

% Se siste side, pkt. 10 for forklaring pa referanseindeksen.
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Resultater innenfor de enkelte investeringsklassene.

Fig. 7 Bidragsanalyse for 2009

: Referanse Mer-/mindre ;
Portefelje fArs avkasining Referanseindeks
Aksjefond, norske 716% 64,8 % 6,8 % Oslo Bers Hovedindeks
Pareto Aksje Norge 741 70,1 4 Oslo Bers Fondsindeks
Camegie Aksje Norge Iil 87 70,1 -3,1 Oslo Bers Fondsindeks
Aksjefond, utiand 16,3 % 7.3% 9% MSCI World NTR | NOK
Skagen Globat Il 29,3 7.3 22
Camegie Worldwide Etisk 2,85 7.3 -4,4
Obligasjonsfond, norske 8,15 % 32% 4,95 % OBI Stat 3 ar (ST4X)
DnB NOR Obl. (i) 9,8 3,2 6,6
DnB NOR Obl. 20 (V) 6,6 3,2 34
Danske invest Norsk Obl. Inst. 8,2 32 5
Obligasjonsfond, utland 74% 22% 52% s gm"hmdgm'shuh"&" ¢
Storebrand Global Obl. A 51 2,2 29
Barclays Global aggr.
KLP Global Obi. | 16,3 17,3 -1 corp. ex Norway ex
tobacco
: OBl Stat 3 mnd
Eiendom 0.8% 52% 6% (ST1X)+3 %
. OBl Stat 3 mnd
Storebrand Eiendomsfond -23.,5 52 -28,7 (STIX)+3 %
Thames River Property P&G 30,3 28,3 2 e
Private Equity “w“ g mk;p‘w""h'h“ ”::;f' Oppstart, levetid
Nordea PE!l 24 000 000 2 955 762 17 858 606 des. 05, 12-15 ar
Storebrand SSO 25 150 350 o] 21876 737 mai 06, not fixed
Storebrand SIPEVI! 20 000 000 8 000 000 10 201 311 mai 07, 5-7ar
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Avkastning PE-portefalie |  Portefaljen Referanse | Mer/mindre | oo coindeks

indeks avkastning
UNIFORs PE-portefalje 16,2 9,8 26 ?‘g'o/ftat IS

Fig. 8 Avkastning pr. investeringsklasse og forvalter. Det er oppgitt referanseindeks for forvaltere eller fond
der disse benytter en annen referanseindeks enn den UNIFOR benytter for aktivaklassen.

Avkastningen i prosent og kroner for perioden 2000-2009 har veert som vist i tabellen
nedenfor:

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Nom. 090 -6,20 -149 2202 13,03 1895 13,84 491 -185 21,3
avkastning

Inflasjon 2,99 2,06 2,75 0,63 1,07 1,85 2,24 2,78 2,14 2,0

Real 2,09 826 -17,7 21,39 11,96 17,i0 11,60 2,13  -20,6 19,3
avkastning
NOK .39 -35 -46 89 81 149 136 60 -241 215
avkastning

(i mill.)

Fig. 9 Avkastningstabell for perioden 2000-2009 i prosent og kroner. Inflasjon er konsumprisindeksen fra SSB.

Nedenfor vises avkastningsutviklingen som en indeks de siste 10 arene malt mot
avkastningsmalet pa 7 % i en grafisk fremstilling.

Avkastningsutvikling

220

200

180

160

120
100 —4‘9/
80

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Nom.a ing Méisetning 7 %

Fig. 10 Nominell avkastningsutvikling malt mot investeringsstrategiens malsetning pa 7 %,
malt ved en indeks hvor 1999 er 100.

Den grafiske fremstillingen viser at avkastningen fra ar til annet kan variere vesentlig. Det
kraftige barsfaliet verden over i 2001 og 2002, og i 2008 medferte at stiftelsene i denne
perioden ikke tilfredsstilte avkastningsmalsetningen.
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8. Risikoeksponering.

Markedsrisiko
Investeringsstrategien har et bevisst forhold til relativ risiko i forhold til de ulike markeder og
produkter det investeres i. Relativ risiko for aksje- og renteportefglien var i 2009:

e Relativ risiko for aksjeportefelien ble pa 3,7 % (maks 7,5 %)
¢ Relativ risiko for renteportefglien ble pa 1,62 % (maks 2 %)

Renterisiko

For norske renteinvesteringer benyttes ST4X (statsobligasjoner med 3 ars durasjon) som
referanseindeks. Tilsvarende for globale obligasjonsfond benyttes en indeks for giobale
statsobligasjoner.

Kredittrisiko
Det benyttes rentefond som kun kan investere i kredittpapirer med investment grade-rating
(fav til moderat kredittrisiko) og som har god spredning péa utstedere og antall papirer.

Likviditetsrisiko

Alle plasseringer i aksjer og obligasjoner er i fond, og har lav likviditetsrisiko. investeringene i
eiendom og private equity har normalt en lavere likviditet bagrsnoterte papirer, og i 2009 har
det som i 2008 veaert lav likviditet innenfor disse to investeringsklassene.

Handtering av valutarisiko

UNIFOR stiller ikke absolutte krav til valutasikring av portefglien, og det aksepteres dermed at
valuta kan gi positive og negative verdiendringer. Plasseringene i utenlandske aksjefond,
private equity og eiendom er ikke valutasikret (28,7 % av totalportefglien), mens de
utenlandske renteplasseringene og plasseringen i Storebrand Special Opportunities er
valutasikret mot NOK.

9. Kapitalutvikling, utdelinger og storste legater.

Selv med nedskrivning av verdiene i forbindelse med finanskrisen i 2008, har
forvaltningskapitalen gkt fra NOK 275 millioner i 2002 til NOK 1 242 millioner i 2009, bade
som en fgige av at stiftelser som tidligere ble forvaltet i separate portefgljer har blitt inkiudert i
fellesforvaltningen og gode markeds- og forvaltningsresuitater i perioden 2003 -2007 og i
2009.

Forvaltningskapitalen gkte i 2009 med NOK 220 millioner, som falge av et forvaltningsresultat

pa NOK 215 millioner etter kostnader og netto tilfgrte midler pa NOK 5,5 millioner (tilfarte
midler NOK 37 millioner og utdelinger pa NOK 32 millioner i 2009).
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Fig. 11 Kapitalutvikling siste 8 ar i millioner kroner:

De starste utdelingene kom fra:

Throne Holst fondet med ca. NOK 6,3 millioner

Anders Jahres fond til vitenskapens fremme med ca. NOK 6,1 millioner
Nansenfondene med ca. NOK 1,7 millioner

Lovsamlingsfondet med ca. NOK 0,8 million

Fordelingen av andelen de sterste stiftelsene og fond har i UNIFOR-fondene er som fgiger:

D Andre; 3.7 %

B Nansen; 6.4 %
B Anders Janhre; 12,9 %

® NTNU8,0 %

® Throne Holst; 14,9 %

® Andre UIO fond: 44,7 %
re Ui fon B Toyen- og Observatonefondet
11.4%

Totalt representerer UiO-tilknyttede stiftelser og fond 83,9 % av kapitalen.



10. Forklaring pa UNIFORs referanseindeks.

UNIFORSs referanseindeks er en konstruert indeks som skal tiene som
sammenligningsgrunnlag for forvaltningen og skal gjenspeile den strategiske vektingen i
forvaltningsreglementet. Styret i UNIFOR fastsetter UNIFORs referanseindekser. | 2009 var
referanseindeksen sammensatt som fglger:

20 % OSBX (Oslo Bars Hovedindeks over alle aksjer notert pa Oslo Bers)

20 % MSCI World NTR i NOK (Morgan Stanley World Index som er en indeks over
aksjer notert pa bagrsen i den industrialiserte del av verden)

30 % OBI Stat 3 ar (STX4) (Indeks over norske statsobligasjoner med 3 ars durasjon)
10 % JP Morgan Global Gov. Bond valutasikret til NOK (Indeks over globale
statsobligasjoner)

10 % OBI Stat 3 mnd (STX1) + 3 % -poeng (Indeks for 3 maneders norske
statspapirer lagt til med forventet risikotillegg for eiendomsinvesteringer)

10 % OBI Stat 3 mnd (STX1) + 7,5 % -poeng (Indeks for 3 maneders norske
statspapirer lagt til med forventet risikotillegg for private equity investeringer)
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