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Vinnerfotografi av Kari Jakobsen Vinnerfotografi av Anne Westad

KLP inviterte i 2011 til en intern fotokonkurranse, der ansatte skulle visualisere temaene

«(Kunde)relasjon/ dialog” og <For dagene som kommer», hentet fra KLPs visjon om & veere den

beste partner for dagene som kommer. Juryens leder var fotograf Olav Storm.

Vi presenterer noen av bidragene i denne arsberetningen.
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Utvikling de siste 5 ar

Millioner kroner

KLP Konsern 2011 2010 2009 2008 2007
Resultat for skatt 653 515 776 348 652
Forvaltningskapital 291 784 271 736 258 549 205 264 197 795
Egenkapital 12 064 10 749 9 721 8 429 7 166
Kapitaldekning 109 % 11,5 % 120 % 135% 113 %
Antall ansatte 775 762 741 683 647
Kommunal Landspensjonskasse 2011 2010 2009 2008 2007
Resultat for skatt 705 563 738 397 267
Premieinntekter (uten tilflyttede premiereserver) 21 641 20 291 18 583 21 993 15 294
Netto til-/fraflytting av premiereserver og andre fond -199 -1 335 -1 784 -2 707 -726
Resultat til kunder 3 594 4 651 6 636 -1 802 4 855

herav til tilleggsavsetninger 2 143 2 070 4 211 -3 705 1 248

herav til premiefond 1 451 2 581 2 425 1 903 3 607
Forsikringsfond 243 439 227 533 204 486 180 076 182 314
Forvaltningskapital 261 746 244 194 223 863 201 896 194 455
Egenkapital 11 941 10 647 9 642 8 437 6 952
Soliditetskapital 36 190 33 338 25 329 17 882 24 293
Soliditetskapital malt mot forsikringsfond med rentegaranti 16,0 % 159 % 131 % 99 % 14,5 %
Kapitaldekning 115% 120 % 126 % 14,6 % 121°%
Solvensmargindekning 2435 % 2306 % 2215% 1955 % 2180 %
Avkastning kollektivportefglje:

- bokfgrt avkastning 45 % 51% 6.4 % 10 % 75 %

- verdijustert avkastning 32 % 7.5 % 7.7 % -30% 6,7 %

- verdijustert avkastning inkl. merverdier i eiendeler

bokfgrt til amortisert kost 39 % 7.4 % 7.6 % -1,7 % 54 %

Avkastning investeringsvalgportefglje 23% 8,6 % 92 % n/a n/a
Forsikringsrelaterte administrasjonskostnader malt mot
gjennomsnittlig kundefond 0,34 % 0,34 % 0,33 % 0,36 % 0,50 %
Antall premiebetalende medlemmer 309 333 304 985 304 651 299 408 297 436
Antall pensjonister 172 272 163 701 155 306 149 833 145 963
Antall ansatte 460 449 427 407 387
KLP Bedriftspensjon AS 2011 2010 2009 2008 2007
Resultat fgr skatt =24 -17 -13 -10 -4
Premieinntekter (uten tilflyttede premiereserver) 93 52 25 24 3
Netto til-/fraflytting av premiereserver 182 89 21 32 -
Resultat til kunder 16 10 12 11 -
Forvaltningskapital 904 614 436 360 55
KLP Skadeforsikring AS 2011 2010 2009 2008 2007
Resultat for skatt 25 70 217 35 71
Arlig premie 650 631 603 574 555
Totalkostnadsprosent (Combined ratio) 1181 % 1219 % 955 % 97,3 % 1053 %
KLP Banken Konsern 2011 2010 2009 2008 2007
Resultat fgr skatt -62 36 -39 n/a n/a
Innskudd 1 840 1 026 36 n/a n/a
Utlan 28 416 26 320 33 097 n/a n/a
KLP Kapitalforvaltning AS og KLP Fondsforvaltning AS 2011 2010 2009 2008 2007
Resultat for skatt 20 19 12 63 47
Midler til forvaltning totalt 205 099 185 714 167 052 155 305 162 574 Fotografert av Anne-Therese Sande

Midler til forvaltning fra eksterne kunder 13 650 14 170 11 378 7 560 5 673



Fotografert av Razvana Al
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Viktige begivenheter i 2011

JANUAR
Forngyde vinnere av KLPs arbeidsmiljgpris

KLP delte ut selskapets arlige arbeidsmiljgpris innenfor tre
kundegrupper: kommuner, helseforetak og bedrifter. Prisen
er pd 100.000 kroner. Vinnerne var Stryn kommune, Helse
Sunnmgre og Vesteralskraft Nett AS.

Ny sertifisering til KLP Skadeforsikring

Som det fgrste norskregistrerte skadeforsikringsselskapet ble
KLP Skadeforsikring 1SO 9001-sertifisert. For & bli sertifisert
etter denne standarden er det blant annet ngdvendig &
dokumentere alle arbeidsrutiner, og at disse er tatt i bruk i
det daglige arbeidet.

FEBRUAR

KLP Banken 1 ar

Ett &r etter etableringen i personmarkedet, har KLP Banken
innvilget boliglan for 1,5 milliarder kroner. | tillegg forvalter
banken boliglan pa vegne av KLP for 7,5 milliarder kroner. To
av tre kunder er KLP-medlemmer.

KLP best i klassen

Positiv utvikling i finansmarkedene bidro til sterke finansi-
elle resultater for KLP ogsa i 2010. Verdijustert og bokfgrt
avkastning endte pa henholdsvis 7,5 og 5,1 prosent for 2010.
Stigende aksjekurser og en positiv verdiutvikling av eiendom
bidro mest til den gode avkastningen i 2010.

MARS

Sterkt forste kvartal

KLPs gode resultater fortsetter inn i 2011. KLP-konsernet leve-
rer et driftsresultat pa 1,5 milliarder kroner for fgrste kvartal.

APRIL

Lanserer oljefond for smasparere

KLP Fondsforvaltning lanserer kombinasjonsfondet KLP Kom-
binasjon. Fondet har markedets laveste kostnader og passer
for investorer som gnsker langsiktig sparing med litt lavere
risiko enn i aksjefond.

MAI

Generalforsamling i KLP

KLP avholder sin ordinre generalforsamling. Generalfor-
samlingen slutter seg til styrets forslag om & tilbakefgre 2,6
milliarder kroner til kundenes premiefond.

UNI
JI're nye selskaper ekskludert
Tre nye selskapsnavn kommer pa KLP-listen fra og med
juni; Lingui Development, Adris Grupa og Shanghai Industrial
Holdings. Selskapene utelukkes pa grunn av tobakk og miljg.
Ingen selskaper tas inn igjen i portefgljen.

Godt halvarsresultat

KLP-konsernet leverer et driftsresultat pa 2,5 milliarder kroner
for fgrste halvar. Til tross for tidvis urolige finansmarkeder og lavt
rentenivd kan KLP vise til en god avkastning for fgrste halvar.

ULI
JKLP Eiendom kjgper eiendom i Danmark

KLP gker sin eiendomseksponering i Danmark. KLP Eiendoms
danske datterselskap, KLP Ejendomme AS, har kjgpt det
81 000 kvadratmeter store eiendomskomplekset til TDC i
Kgbenhavns Sydhavn.

AUGUST

KLP Eiendom kjgper hotell i Stockholm

KLP Eiendom fortsetter ekspansjonen i Sverige med kjgpet av
eiendommen Klockan 1 fra Diligentia (Skandia). Scandic skal
drifte hotellet «Scandic Grand Central> i eiendommen pa en
langsiktig leieavtale.

SEPTEMBER

Nye indeksfond i fremvoksende markeder

KLP Fondsforvaltning lanserer tre indeksfond som investerer

i fremvoksende markeder. Fondene har en klar etisk profil og
investerer i markeder som for eksempel Kina, Brasil, Sgr-Korea
og India.
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OKTOBER

Stor interesse for seniorlan

KLP opplever stor interesse for seniorlanet Litt Extra. 65
prosent av den norske befolkning synes det er greit at foreldre
tar opp l&n mot & pantsette deler av boligen sin. Det viser en
undersgkelse Perduco har gjennomfgrt for KLP.

KLP sponsor for etikkpris

Pa arets konferanse for Fairtrade og etisk handel i offentlig
sektor ble prisen for a fremme arbeidet med etiske aspekter i
innkjgp i offentlig sektor tildelt en sann ildsjel - Stale Pedersen.
KLP er sponsor og tilrettelegger for prisen.

Gabrielsenprisen til Kristine Landmark
Kristine Landmark ble tildelt Gabrielsenprisen og karet til Arets
kvinnelige styreledertalent. KLP er partner i Gabrielsenprisen.

NOVEMBER

KLP vant syv av atte anbud

Arets anbudskonkurranser i markedet for offentlig tjeneste-
pensjon avsluttes. | 2011 valgte syv kommuner og en fylkes-
kommune 3 ta sin tjenestepensjonsordning ut pa anbud. Etter
endelig behandling er resultatet at syv av atte valgte KLP som
leverandgr av offentlig tjenestepensjon.

Gode resultater i urolig farvann

KLP kan vise til gode resultater i tredje kvartal til tross for uro-
lige finansmarkeder. Dette viser viktigheten av solide buffere.
Samlet resultat til kunder endte pa 3,4 milliarder kroner.

Bedring i norsk klimarapportering

Arets resultater fra Carbon Disclosure Projects (CDP) viser at
norske selskaper er darligere til & rapportere enn selskaper i
vare naboland. Men det er ogsa flere lyspunkter. 12 norske
selskaper far bedre score i 2011 enn aret fgr. KLP er norsk
partner i CDP.

VIKTIGE BEGIVENHETER I 2011

Forngyde skadeforsikringskunder

Arets EPSl-analyse av kundetilfredsheten i skadeforsikrings-
bransjen viste at KLP Skadeforsikring AS har de mest tilfredse
og lojale bedriftskundene. KLP scoret hgyere enn konkurren-
tene pa alle de malte parametrene.

DESEMBER

KLP begrenset til 15 prosent i TEN
Finansdepartementet avslar KLPs spknad om erverv av 35
prosent av aksjene i Trgnder Energi Nett AS (TEN) som en
infrastrukturinvestering. Departementet ga imidlertid tillatelse
til en eierandel pa 15 prosent.

China Mengniu tilbake i portefgljen

KLP har ekskludert 63 selskaper fra sine investeringsporte-
fljer. China Mengniu er tilbake i KLPs investeringsportefgljen
etter a ha iverksatt et nytt test- og overvakningssystem for
sine produkter.

Rekordutbetaling til KLP-pensjonister

KLP setter ny utbetalingsrekord i 2011. Brutto er det utbetalt
nar 9,6 milliarder kroner i pensjoner. Dette er en gkning pa
1,3 milliarder fra i fjor. 148.000 personer mottar en pen-
sjonsytelse fra KLP.

Utvidet barneforsikring

KLP Skadeforsikring lanserer en utvidet barneforsikring som
gjelder bade ved ulykke og sykdom, og som gjelder dggnet
rundt.



6

ARSRAPPORT 2011

Foto: Paul Paiewonsky

FORORD 7

Sterk soliditet og flere nye kunder

KLP leverer den beste avkastningen av de store livselskapene for tredje aret pa rad. Vi
opplever den stgrste tilflyttingen av kunder siden nittitallet. Var sterke soliditet gir oss et

godt utgangspunkt for dagene som kommer.

2011 var et krevende finansar, men ble et veldig godt ar for
pensjonsvirksomheten i KLP. Syv av dtte kommuner som var pa
anbud valgte KLP. KLP fikk derved en netto tilflytting av kunde-
midler p& 1,4 milliarder kroner. Det er det beste konkurranse-
resultat for KLP siden midten av nittitallet.

Dette tar vi som et signal pa at KLP vurderes som en meget
konkurransedyktig pensjonsleverandgr. Vi befester var posisjon
som den ledende tilbyder av offentlig tjenestepensjon overfor
kommune, helseforetak og bedrifter i offentlig sektor. | tillegg
finner mange bedrifter KLP attraktiv som leverandgr av privat
tjenestepensjon gjennom det heleide datterselskapet KLP Be-
driftspensjon AS. Selskapet har passert 300 millioner kroner i
forvaltningskapital, det er en gkning p& 290 millioner kroner
fra 2010. Selskapet ble karet til <Best i bransjen» i Bedriftspen-
sjonsbarometeret 2011.

KLP er nd ogsa det storste livselskapet i Norge, og vi forvalter totalt
261,7 milliarder kroner for vare kunder. Det er for sa vidt ikke noe
mal for oss & vaere stgrst - men det danner grunnlaget for stor-
driftsfordeler som vare kunder og eiere vil ha glede av fremover.

KLP har fortsatt en meget god soliditet. Vi har kunder og eiere
som i mange &r har prioritert & bygge opp buffere for & kunne
sikre forutsigbarhet og handlingsrom i kapitalforvaltningen. Vi har i
2011 ikke vaert tvunget til  selge aksjer i fallende markeder, men
har kunnet holde pa var aksjeportefglje. Det har vist seg a veere en
Innsom strategi. Usikkerheten i den internasjonale gkonomien
bidro til urolige og svake finansmarkeder. | fjerde kvartal var imid-
lertid utviklingen mer positiv, og ga KLP en relativt god avkastning.

KLP leverer den hgyeste avkastningen for tredje ar pa rad blant
selskapene som opererer i det offentlige pensjonsmarkedet. Sam-
let finansavkastning for 2011 endte pa 9,9 milliarder kroner. Ver-
dijustert og bokfgrt avkastning er henholdsvis 3,2 og 4,5 prosent.
Dette gir rom for & styrke tilleggsavsetninger med 2,1 milliarder
kroner og overfgre 1,5 milliarder kroner til kundenes premiefond.

KLP Kapitalforvaltning AS har ved utgangen av fjoraret 205 mil-
liarder kroner til forvaltning i ulike verdipapirer. KLP Fondsforvalt-
ning AS tiltrekker seg kapital fra andre institusjonelle investorer,
og omlag 9 000 personkunder. Dette har vokst til 14 milliarder
kroner i 2011, og illustrerer at KLPs kapital- og fondsforvaltning
oppfattes som sveert konkurransedyktig bade blant institusjonelle
investorer og av personkunder.

KLP Eiendom AS er av de viktigste bidragsyterne til den positive
avkastningen i 2011. De leverer en verdijustert avkastning pa 7
prosent for 2011. Det ble kjgpt eiendom for 2,6 milliarder kroner
i 2011, og selskapet har nd en samlet eiendomsportefglje pa
30 milliarder kroner. Utleiegraden gker og satsingen i Sverige
og Danmark gér godt.

Vi er glad for at kunder i KLPs skadeforsikringsselskap fikk et ar
uten storskader. KLP Skadeforsikring vinner stadig terreng innen
yrkesskadeforsikringer og flere kommuner har valgt a flytte sine
forsikringer til oss. En kundetilfredshetsundersgkelse fra EPSI
viser at KLP Skadeforsikring har best kundetilfredshet. De scorer
hgyere enn konkurrentene pa alle serviceomrader.

Utlansvirksomhet mot offentlig sektor drives under merkenavnet
KLP Kommunekreditt AS, og er nest stgrste leverandgr av lang-
siktige 1an til kommunal sektor i Norge. KLP Kommunekreditt har
siden sommeren bidratt til stor konkurranse og lavere kostnader
for kundene for lan med fast rente, og har gkt sine utldn med
over 3 milliarder kroner i fastrentelan.

KLP har siden 2010 gitt personkunder tilbud om enkle og gode
bank-, fond og forsikringsprodukter. Medlemmer i KLPs pen-
sjonsordninger tilbys szerlig gode betingelser. Satsingen pa vare
medlemmer har gitt resultater - og KLP har nd 40 000 person-
kunder innen skadeforsikring, bank og fond.

KLP arbeider méalrettet for & bidra til en baerekraftig samfunns-
utvikling. En viktig del av dette arbeidet er knyttet til 3 realisere
og integrere FNs Global Compact og dets ti prinsipper knyttet
til menneskerettigheter, arbeidstagerrettigheter, miljp og anti-
korrupsjon i var investeringsvirksomhet.

Vi skal veere vare eieres beste partner for dagene som kommer.
Derfor vil eiernes behov sta i sentrum, og var virksomhet skal ha
som mal a styrke deres pkonomi, lette deres hverdag, og bidra
til & styrke dem som arbeidsgivere.

Med unikt god soliditet, og med medarbeidere som er bade

kompetente og engasjerte, har vi de beste forutsetninger for a
oppna gode resultater ogsa fremover for vare kunder og eiere.

4

Sverre Thornes, Konsernsjef
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Dette er KLP

KLP er Norges stgrste livsforsikringsselskap. KLP leverer trygge og konkurransedyktige
finans- og forsikringstjenester til offentlig sektor, virksomheter med tilknytning til denne
og deres ansatte.

Kundene skal oppleve at KLP er en forutsigbar partner som styr-  bedre verden. KLPs gjensidige eiermodell, der kundene ogsa er
ker deres gpkonomi, letter deres hverdag, bidrar til 3 gjgre dem  eiere, gjgr at KLP til enhver tid skal levere produkter og lgsninger
til gode og attraktive arbeidsgivere, samt bidrar til & skape en litt i dialog med kundene.

KLPs VISJON «Den beste partner for dagene som
kommers».

VERDIER Verdiene ansatte i KLP skal etterleve er
«Apen. Ansvarlig. Tydelig. Engasjert».

FORRETNINGSIDE «KLP skal levere trygge og
konkurransedyktige finans- og forsikringstjenester
til offentlig sektor, og virksomheter med en
tilknytning til denne, og deres ansatte».

DETTE ER KLP 9

Kommunal Landspensjonskasse gjensidig forsikringsselskap

KLP Skade- KLP KLP Forsikrings- KLP Bedrifts-
forsikring AS Eiendom AS service AS pensjon AS

Markedsleder

KLP er ledende leverandgr av tjenestepensjon til offentlig sektor
og virksomheter med tilknytning til denne. Ved inngangen til
2012 har 333 kommuner og fylkeskommuner sin pensjons-
ordning i selskapet. Det samme gjelder 23 av landets 25 helse-
foretak, i tillegg til de fire regionale helseforetakene, og om lag
2 300 bedrifter. Selskapets pensjonsordninger omfatter mer enn
309 000 yrkesaktive og 172 000 pensjonister. | tillegg har
124 000 medlemmer en pensjonsrettighet i KLP fra tidligere
arbeidsforhold. KLP Skadeforsikring er ogsa markedsleder pa
skadeforsikring til 295 kommuner og 2 650 bedrifter.

Personmarkedssatsing i fremgang

KLP har de to siste drene satset aktivt pa a tilby gode og for-
delaktige bank-, forsikring- og fondsprodukter primeert til sine
eieres ansatte. Det er etablert 37 000 kundeforhold i lgpet
av relativt kort tid, noe som viser at KLP tilbyr konkurranse-
dyktige og gode produkter i markedet. Etter snart to ars drift
som nettbank har KLP Banken ved arsskifte totalt 18 691 aktive
kunder. KLP Skadeforsikring hadde 12 405 personkunder og
en premiebestand pad 120 millioner kroner. Ogsa KLP-fondene
har n& over 9 127 personkunder /direktekunder.

KLP far egen konsesjon som forsikringsselskap, og
oppretter en felles kommunal pensjonsordning.

[
TRONDHEIM
BERGEN
(
STOCKHOLM
. °
oSsLO
KLPs hovedkontor ligger i Oslo. Konsernet
har ogs8 kontorer i Bergen, Trondheim,
Kgbenhavn og Stockholm.
K@BENHAVN
(]
Byforbundet og Herredsforbundet (forlgperen til KS) vedtar & opprette )
Kommunal Landspensjonkasse. KLP etableres som en «forvaltet» kasse Stortinget fatter vedtak om
inn under Norsk Kollektiv Pensjonskasse. innfering av folketrygden.
\ \
HISTORIKK 1949 1962 1967 m—— 197 2
\ \

KLP passerer 1 milliard kroner

Pensjonsordningen for sykepleiere blir
i forvaltningskapital.

etablert i KLP som fglge av egen lov.

KLP Kapital- KLP Fonds- KLP KLP Alternative
forvaltning AS forvaltning AS Bankholding AS Jl Investments Plc.

KLP Banken AS

KLP KLP Kommune-
Kreditt AS kreditt AS

KLP-konsernet

Konsernets morselskap er Kommunal Landspensjonskasse gjen-
sidig forsikringsselskap. Morselskapet KLP og datterselskapene
har til sammen 775 ansatte. Konsernets forvaltningskapital var
291,8 milliarder ved utgangen av 2011, noe som gjgr KLP til
Norges stgrste livsforsikringsselskap.

Konsernet leverer fglgende produkter og tjenester:
+ Pensjon og pensjonskassetjenester

+ Bank

+ Forsikring

+ Fond- og kapitalforvaltning

+ Eiendom

Datterselskaper

KLP Skadeforsikring AS er en betydelig leverandgr av ulykkes-,
yrkesskade- og tingskadeforsikring til 295 kommuner, fylkes-
kommuner og 2650 bedrifter i offentlig sektor. Selskapet leverer
o0gsa private forsikringsprodukter, primaert rettet mot ansatte
hos konsernets eiere.

KLP Eiendom AS er en av landets stgrste eiendomsforvaltere
med 1 252 000 kvm lokaler og 366 000 kvm festetomter til

Kommunal Ulykkesforsikring (KUF) f&r
konsesjon til a drive tingskadeforsikring.

\
1974 19‘84

KLP utvider sitt produktspekter med gruppeliv

1993 1994
\

Etablering av KLP Skadeforsikring AS.

og ulykkesforsikring for kommuneansatte.
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forvaltning, samt betydelige prosjekter under utvikling. Eien-
domsmassen hadde pr 31.12.2011 en verdi pa 29,8 milliarder
kroner. KLP Eiendom har virksomhet i Norge, Sverige og Danmark.
Eiendommene har god beliggenhet, hgy bygningsmessig standard
og effektiv arealutnyttelse.

KLP Forsikringsservice AS har spesialkompetanse pa offentlige
pensjonsordninger og tilbyr et fullt spekter av pensjonskasse-
tjenester.

KLP Bedriftspensjon AS tilbyr innskudds- og foretakspensjon,
med risikoytelser etter kundens valg, til bedrifter i privat og
offentlig sektor.

KLP Kapitalforvaltning AS er et av Norges stgrste kapitalfor-
valtningsmiljger, og utfgrer et bredt spekter av investerings- og
forvaltningstjenester. | investeringsprosessen jobber KLP systema-
tisk for a ivareta og fremme etiske hensyn samt en bzerekraftig
verdiskapning.

KLP Fondsforvaltning AS tilbyr et bredt spekter av fond med
ulike investeringsmandater og risikoer. Selskapet har fond innen
aktiv og indeksnaer forvaltning som passer bade for institusjoner,
bedrifter og privatkunders investeringer. Alle fondene forvaltes i
trad med KLPs etiske kriterier.

KLP Banken AS er en nettbank med fokus pa boliglan og inn-
skudd. Det gir grunnlaget for effektiv drift og lave kostnader. KLP
Banken AS ble lansert 1. februar 2010.

KLP Kommunekreditt AS og KLP Kreditt AS er datterselskaper
av KLP Banken AS. Disse selskapene skal bidra til & sikre offentlig
sektor gode betingelser pa lan.

KLP Alternative Investments plc gir KLP mulighet til & spesialisere
aktive forvaltningsmandater ytterligere, for pa den maten 3 gke
avkastningen pa livsforsikringsselskapets penger.

Lgnnsomt & veere eier i KLP

KLPs selskapsform gir flere fordeler. KLPs kunder stiller selv med
egenkapital og er med det 0gsa eiere av selskapet. Dette gir god
avkastning og store pavirkningsmuligheter.

I tillegg til den direkte avkastningen, er det 0gsa et Ignnsomhets-
aspekt ved & ha egenkapital i KLP. A vaere eier i det gjensidige KLP
betyr at overskudd p& premieelementene tilbakefgres til eierne/
kundene. Dersom KLP hadde veert et aksjeselskap, ville dette
overskuddet gatt til aksjonaerene og ikke til kundene. A vaere
kunde og eier i det gjensidige selskapet KLP er derfor lpnnsomt.

Samfunnsansvar

KLP skal bidra til en barekraftig offentlig sektor gjennom en an-
svarlig forretningsdrift. A ta samfunnsansvar handler om hvordan
KLP svarer pa samfunnets utfordringer gjennom selskapets egen
virksomhet. For KLP er ikke samfunnsansvar noe selskapet gjgr
pa siden av selskapets egentlige forretning.

KLPs samfunnsansvar er en naturlig del av selskapets forretning
som omfatter blant annet; ansvarlige investeringer, reduksjon
av energiforbruk i naringseiendommer, forebygging av skade
knyttet til helse, miljp og sikkerhet. Beskrivelsen av KLPs sam-
funnsansvar er integrert i omtalen av de ulike forretningsomréder.

KLP har i 2011 en ny strategi for samfunnsansvar. Strategien
beskriver to mal: det ene er a bidra til en baerekraftig offentlig
sektor og det andre er & integrere barekraft og ansvarlig for-
retningsdrift i selskapets arbeidsprosesser. For a sikre at KLP nar
malene har selskapet iverksatt en rekke tiltak, og flere star for
tur. Dette vil du finne utfgrlig informasjon om pa KLPs nettsider.

Rapportering av samfunnsansvar

Like viktig som a sette seg mal, er det a rapportere pa malopp-
ndelsen. KLPs samfunnsansvarsrapportering er viktig for a sikre
og dokumentere kontinuerlig forbedring. Som det fgrste sel-
skap i Norge har KLP publisert, et ikke-finansielt regnskap, i
sine kvartalsrapporter. Selskapets ulike mél, maleindikatorer og
maloppnaelse fplger rapporteringsstandarden Global Reporting

KLP Kapitalforvaltning AS blir opprettet

Nora eiendom skifter navn
til KLP Eiendom AS.

under navnet Aktiv Forvaltning ASA.

KLP passerer 100 milliarder kroner i forvaltningskapital
og etablerer strategien for ansvarlige investeringer med
eksklusjon av tobakksproduserende selskaper.

KLP signerte FNs Global Compact.

KLP SKAL

1. Stgtte internasjonalt anerkjente
menneskerettigheter innen de omr8der
bedriften opererer

2. Sikre at selskapet ikke medvirker til
brudd mot menneskerettighetene

3. Anerkjenne foreningsfriheten og retten
til § fore kollektive forhandlinger

4. Avskaffe alle former for tvangsarbeid
5. Fjerne bruken av barnearbeid

6. Avskaffe diskriminering i sysselsetting
og yrke

7. Stgtte «fgre-var»-prinsippet i miljo-
sparsmél

8. Ta initiativ til § fremme miljoansvar

9. Oppfordre til utvikling og spredning
av miljovennlig teknologi

10. Bekjempe all form for korrupsjon,
inklusive utpressing og bestikkelser

Initiative (niva A) og Global Compacts krav til Communication on
Progress gjennom en fullstendig rapportering pa KLPs nettsider.

Global Compact

Siden 2003 har KLP veert medlem av Global Compact, et FN-
initiativ der bedrifter og andre organisasjoner frivillig forplikter
seg til & stgtte de internasjonale menneskerettigheter, beskytte
miljget, respektere arbeidstagerrettigheter og jobbe mot kor-
rupsjon. Dette forplikter at KLP alltid jobber for en beerekraftig
samfunnsutvikling, som konsernsjef Sverre Thornes bekrefter i
sin introduksjon til KLPs &rsrapport 2011.

For & sikre at KLP nar sine ambisjonene om kontinuerlig for-
bedring gnsker KLP & fortsette dialogen med sine interessenter.
P3 selskapets nettsider, klp.no/samfunnsansvar og KLPs blogg
kan alle gi KLP tilbakemeldinger og innspill og finne relevant
informasjon.

Ansvarlige investeringer

KLP har signert FNs prinsipper for ansvarlige investeringer (FNs
PRI) og dermed forpliktet seg til a integrere disse temaene i
forvaltningen. Dette er viktig fordi KLP forvalter pensjonen til
mer enn en halv million nordmenn. KLP skal forvalte disse
pengene pd en ansvarlig og beerekraftig mate. Alle selskaper
KLP investerer i, overvakes for kritikkverdige forhold og po-

DETTE ER KLP

tensielle brudd pa sentrale FN-konvensjoner og erklaeringer
pa fglgende omrader:

* Menneske- og arbeidstakerrettigheter

* Miljg

* Korrupsjon

* Forretningsetikk

Som investor engasjerer KLP seg i dialog med selskaper rundt
disse temaene, og i de mest alvorlige tilfellene kan selskaper bli
ekskludert fra KLPs investeringer. Ved utgangen av 2011 var 64
barsnoterte selskaper eksludert fra KLPs investeringer (se listen
over ekskluderte selskaper pa KLPs nettsider). Det & utelukke
selskaper er ikke et mal i seg selv. KLP har en Igpende dialog
med eksluderte selskaper og med selskaper som stér i fare for
a bli det. Dette er viktig bade for & hindre at selskaper mé ute-
lukkes, og for & fa utelukkede selskaper inn i portefgljene igjen.

| tillegg har KLP valgt a ikke investere i selskaper som produ-
serer tobakk eller vapen eller som bryter med grunnleggende
humanitare prinsipper.

KLP er en aktiv og ansvarlig eier i selskaper og jobber aktivt
for & fremme samfunnsansvar og en beerekraftig verdiskapning
gjennom dialog, en rekke tiltak og prosjekter, samt gjennom
stemme pd selskapers generalforsamling.

KLP far konsesjon fra Finanstilsynet (Kredittilsynet) til & etablere

bankvirksomhet. KLP kjpper Kommunekreditt Norge AS fra
Eksportfinans. KLP Miljgfyrttarnsertifiseres. KLP ble klimangytral.

KLP Skadeforsikring AS lanserer salg av private skadeforsikringer.
KLP passerer 200 milliarder kroner i forvaltningskapital.
KLP passerer 300 000 yrkesaktive medlemmer.

KLP Banken lanseres.

KLP inntar plassen som Norges
stgrste livsforsikringsselskap.
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Pensjons- og Livsforsikring 1 KLP

KLP tilbyr trygg og effektiv forvaltning av offentlig tjenestepensjon. Selskapet har
bransjens laveste administrasjonskostnader, og de siste tre arene har KLP ogsa hatt
bransjens beste avkastning. Dette kommer KLPs kunder, som ogsa er selskapets eiere
til gode; 1 2011 tilbakefgrte KLP 1,5 milliarder kroner til kundenes premiefond.

KLPs ledende markedsposisjon innen offentlig tjenestepensjon
ble ytterligere styrket i 2011. KLP beholdt alle egne kommuner
og fylkeskommuner som var p& anbud; Indergy kommune,
Rogaland Fylkeskommune og Mandal kommune. | tillegg
vant KLP fire av fem av konkurrentenes kunder pa anbud;
Karasjok, Ullensaker, Lier og Mosvik kommuner. KLP beholdt
og fikk tilflyttet verdier for over 3 milliarder kroner, og har
derved fatt et enda bedre utgangspunkt for a levere trygge
og konkurransedyktige tjenester til beste for KLPs kunder
og eiere.

Offentlig tjenestepensjon

Mer enn 600 000 nordmenn har pensjonsrettigheter i KLP, og
selskapet er markedsleder innen offentlige pensjonsordninger
til kommuner, fylkeskommuner, helseforetak og bedrifter med
offentlig tilknytning. Selskapet tilbyr ogsa gode ordninger for
innskuddspensjon og foretakspensjon til bedrifter som ikke
har tariffestet krav om offentlig tjenestepensjon. | tillegg yter
KLP forsikringsfaglige tjenester til en rekke pensjonskasser i
kommunal sektor.

Det er arbeidsgiver som har ansvaret for & spare til pensjon for
de ansatte. | offentlige ordninger bidrar den ansatte selv med
to prosent av Ignnen. | tillegg ma arbeidsgiver betale for even-
tuelle risikoytelser. Alle tjenestepensjonsordninger ma omfatte
betalingsfritak ved ufgrhet. For offentlig tjenestepensjon ma
risikoytelsene i tillegg omfatte ufgrepensjon og etterlattepen-
sjon, mens dette er valgfritt for de private tjenestepensjonene.
For offentlig tjenestepensjon ma arbeidsgiver ogsa dekke en
del ikke-forsikringsbare ytelser (AFP, tidligpensjon, bruttoga-
ranti og arlig lgnns- og G-regulering av opptjente og oppsatte
rettigheter) som ma betales Igpende nar faktisk kostnad for
aret er fastslatt.

Gjennom tariffavtaler har alle kommuner, helseforetak og en
del bedrifter innenfor offentlig sektor plikt til & ha offentlig tje-
nestepensjonsordning for sine ansatte. KLPs hovedoppgave er,
innenfor hovedtariffavtalens bestemmelser, & levere det avtalte

produktet for arbeidsgivere og forsikrede (ansatte) med god
service og lave kostander. KLP jobber for a bidra til & holde
arbeidsgivers kostnader sa lave som mulig gjennom & gi god
avkastning pa pensjonsmidlene samt & holde administrasjons-
og kapitalforvaltningskostnadene nede.

Fra 01.01.2012 administrerer KLP pensjonsordningen for 319
kommuner og 15 fylkeskommuner, samt 2 300 bedrifter og
organisasjoner. Av landets 27 helseforetak har 25 minst én
pensjonsordning i KLP. | tillegg er alle sykehusleger omfattet av
pensjonsordningen for sykehusleger i KLP gjennom en sarskilt
tariffavtale. Sykepleierne har pensjonsordning i KLP gjennom
lov om pensjonsordning for sykepleiere.

Ogsa pa gruppelivsomradet er KLP en sterk aktgr blant kom-
muner, fylkeskommuner, helseforetak og bedrifter i offentlig
sektor. 182 000 personer var gruppelivsforsikret i KLP ved
utgangen av 2011.

KLP Bedriftspensjon AS

KLP tilbyr privat tjenestepensjon gjennom datterselskapet KLP
Bedriftspensjon AS. Gjennom selskapet tilbys innskudds- og
foretakspensjon. Med dette er KLP en fullverdig leverandgr
av tjenestepensjon. Satsingen innenfor privat tjenestepensjon
startet i 2006, og KLP Bedriftspensjon jobber for & etablere
et forretningsvolum som er tilstrekkelig til & f& inndekning for
kostnader som kreves for & drifte en forsikringsbestand. Qk-
ningen i bestand har tatt seg godt opp i 2011, med nytegning
av nermere 300 avtaler og 1 600 nye medlemmer. Totalt har
selskapet i overkant av 9 000 avtaler, fordelt pa produktene
ytelsespensjon, innskuddspensjon, fripoliser og pensjonskapi-
talbevis. De siste arene har KLP Bedriftspensjon oppnadd veldig
god avkastning. Selskapets portefglje pa privat tjenestepensjon
hadde en akkumulert vekst i premievolum pa 22,5 millioner
kroner. Vekst i premiereserver i 2011 er pd 221,6 millioner
kroner.
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KLP Forsikringsservice AS

Gjennom det heleide datterselskapet KLP Forsikringsservice AS
tilbys forsikringsfaglige tjenester til selvstendige kommunale
og fylkeskommunale pensjonskasser. Leveranse av tjenestene
gjores i naert samarbeid med KLPs livsforsikringsdivisjon. 13
av til sammen 21 kommunale og fylkeskommunale pensjons-
kasser benyttet KLP som sin forsikringsfaglige konsulent ved
utgangen av 2011. KLP opprettholder dermed posisjonen som
markedsleder innen dette omradet.

Kunderelasjoner

KLP strekker seg mot a veaere den beste partneren for dagene
som kommer. Kundeoppfglgingen tilpasses den enkelte kundes
behov med effektive rutiner, rask oppfglging og hgy kvalitet i
tjenesten. Det innebaerer a vaere i tett dialog og lytte til kundene,
samt a veere til stede der kunden er. Alle kunder har faste kon-
taktpersoner i KLP, og kundene far tilbud om budsjettbistand,
kurs og informasjon knyttet til pensjonsordningen sin. De siste
arene har de blitt tilbudt informasjon om KLPs gvrige tjenester
innen bank, fond og skadeforsikringsprodukter.

Kurs- og mgtevirksomhet

KLP tilbyr et bredt spekter av kurs og mgter for bade enkelt-
medlemmer, beslutningstakere og personalansvarlige. | tillegg
skreddersys kurs- og informasjonsopplegg etter kundens be-
hov. | 2011 ble det gjennomfgrt naermere 2 000 mgter og
kurs innen offentlig tjenestepensjon og nar 8 000 personlige
veiledninger.

«Verdt og Vite-kurs», et kursopplegg for Ipnns- og person-
alansvarlige, ble gjennomfgrt i 2011 med stor suksess. Kurs-

Antall saker pd pensjon
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opplegget ble arrangert regionvis for kommuner og fylker, i
helseregionene og blant bedriftskundene med mange hundre
deltakere. Tilbakemeldingene har vert gode: «Kurset fremstar
profesjonelt, med sars dyktige foredragsholdere».

HMS og et friskere arbeidsliv

Helse, miljg og sikkerhet (HMS) har de siste 15 arene veert
en del av servicetilbudet til KLPs pensjonskunder. Det tilbys
radgivning, kurs og gkonomisk stgtte til HMS-prosjekter. Vi
har erfaring med at kundene oppnar gode resultater ved & in-
vestere i et godt arbeidsmiljp for sine ledere og ansatte. Dette
kan bidra til lavere sykefravaer, faerre ufgre og at ansatte star i
jobb lengre. Hgy trivsel pa arbeidsplassen er bra for de ansatte
og Ignnsomt for arbeidsgiverne.

KLPs HMS-team har spesialkompetanse pa arbeidsmiljg, le-
derutvikling og livsfasepolitikk. KLP har i Igpet av aret gjen-
nomfgrt 325 HMS-aktiviteter inn mot kundene, og bidro med
direkte pkonomisk stgtte til 63 kundedrevne HMS-prosjekter.
En felles innsats pa dette omradet sikrer et trygt og lgnnsomt
pensjonsfellesskap. Mange av de prosjekter hvor KLP har deltatt
kan vise til meget gode resultater, og det ble i 2011 foretatt en
kundetilfredshetsundersgkelse med 5,3 av 6,0 oppndelig som
resultat. Mer informasjon om stgttede prosjekter og resultater
finnes pa klp.no/hms-torget.

KLPs arbeidsmiljgpris

KLP verdsetter arbeidet for & skape godt arbeidsmiljg hos vare
kunder, og KLPs arbeidsmiljgpris ble i 2011 delt ut for 11. gang.
Formélet med prisen er a Ipfte frem positive tiltak og prosesser
pa vei mot et best mulig arbeidsmiljg. KLP har tro pé at det a

66 %

KLPx tlibyr:
Trygs o elfaktly
forvalining av

alfentlig
Uenestepension

vise fram de gode eksemplene og de beste historiene er viktig
for & motivere til fokus pa arbeidsmiljg. Nytt av aret er at det
deles ut to priser; en til “Arets arbeidsmiljgprosjekt» og en til
«Arets ildsjel. Hver av vinnerne far 150 000 kroner, som skal
brukes pa arbeidsmiljgtiltak pa vinnerens arbeidsplass.

KLP mottok 34 sgknader fra kommuner, fylkeskommuner, be-
drifter og helseforetak. Juryen har ved tildelingen hatt fokus
pa prosess, forankring, medvirkning fra ansatte, resultater og
overfgringsverdi. Prisvinnerne ble annonsert 1. februar 2012:

Arets ildsjel: Trond Gunnar Skillingstad, Helse Nord-Trgndelag
HF som initiativtager til prosjektet «Lyden av trivsel»

Arets arbeidsmiljgprosjekt: Rissa kommune med prosjektet
«Veksthus for ledere»

Pensjon

Over 600 000 personer har pensjonsrettigheter i KLP. Disse
fordeler seg pa ca 300 00O aktive arbeidstakere hos arbeids-
givere med offentlig tjenestepensjon, ca 125 000 oppsatte;
personer som tidligere har jobbet hos en arbeidsgiver med of-
fentlig tjenestepensjon, og ca 175 000 pensjonister som mottar
offentlig tjenestepensjon.

[ 2011 kom det totalt inn over 108 000 saker som er registrert
i KLPs saksstyringssystem.

Totalt sett er neermere 135 000 saker behandlet. Dette inkluderer
blant annet omregninger og saker knyttet til etteroppgjgr for AFP-
pensjonister. De fleste sakene ble behandlet innenfor fristene.

PENSJONS- OG LIVSFORSIKRING I KLP

KLPs hovedprodukt er offentlig tjenestepensjon.
Produktet kalles gjerne ogs8 bruttoordning. I dette
ligger at ordningen gir en garanti om pensjonsut-
betaling p8 minimum 66 prosent av pensjonistens
sluttlgnn inntil 12 G, ved full opptjeningstid som

er 30 8r. Alle norske pensjonister fr en utbetaling
fra Folketrygden. Maksimal utbetaling fra Folke-
trygden forutsetter per i dag 40 8rs opptjenings-
tid. Dersom utbetalingen fra Folketrygden ikke
tilsvarer minimum 66 prosent av sluttignn ved 30
8rs opptjening i kommunal tjenestepensjonsord-
ning, m& tjenestepensjonsordningen betale resten.
I private tjenestepensjonsordninger (innskudds- og
ytelsespensjonsordninger) finnes ikke den samme
garantien, og disse ordningene kalles derfor ofte

for nettoordninger.

KLP jobber stadig med videreutvikling av web-baserte Igsnin-
ger, for pa denne maten a gi kunder og medlemmer en bedre
oversikt over eget kundeforhold og egne pensjonsrettigheter.

For dagene som kommer ..

Antallet pensjonister vil gke betraktelig de neste drene: det
forventes opp mot en dobling i antallet pensjonister frem mot
2020. For & mgte denne veksten pa en mest mulig effektiv
mate, jobber KLP systematisk med & forbedre, utvide og sam-
kjgre tjenestetilbudet for arbeidsgiverkunder og deres ansatte.
| Ippet av 2011 har KLP foretatt en omorganisering av Livdi-
visjonen, den stgrste divisjonen i KLP, med det mél om & mgte
den fremtidige veksten i antall pensjonister innenfor dagens
kostnadsrammer. Dette skal oppnés ved mer effektive prosesser
og fokus pa kontinuerlig forbedring.

KLP jobber for & vaere den foretrukne leverandgren av offentlig
tjenestepensjon, og hele tiden spker & oppfylle visjonen om &
vaere den beste partner for dagene som kommer.
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KLP Skadeforsikring AS

KLP Skadeforsikring AS er et heleid datterselskap av Kommunal Landspensjonskasse (KLP).
KLP Skadeforsikring tilbyr skadeforsikringstjenester til kommunal sektor. Selskapet tilbyr
ogsa forsikringslpsninger i personmarkedet med spesielle fordeler for medlemmer i KLP.

Forsikringsaret 2011 ble preget av et stgrre antall mindre ska-
der, bade innen eiendom og bil. Selskapet opplevde i 2011
ingen stgrre branner. Bombeangrepet i Oslo 22. juli ble arets
stprste skade og belaster regnskapet med om lag 13 millioner
kroner.

Ogséd i 2011 har vi sett en hgy anbudsaktivitet, og konkur-
ransen er fortsatt stor i offentlig/bedrift-markedet. KLP har
opplevd en gledelig gkning i aksepter, og styrker posisjonen i
kommunemarkedet. Selskapet har en stabil bestand og opplever
en positiv tilgang ogsd innenfor utvalgte bedriftssegmenter.

Personmarkedet for skadeforsikringer betegnes som sterkt kon-
kurranseutsatt. Tendensen i dette markedet ser ut til 3 veere at
de stgrre selskapene mister markedsandeler. Som en av de nye
aktgrene ser KLP Skadeforsikring pa den sterke konkurransen
som en mulighet, og vil jobbe hardt for & beholde kundene som
kommer inn. Selskapet har fortsatt stor vekst i personkunde-
markedet, og kundeavgangen er blant de laveste i markedet.

Om selskapet

KLP Skadeforsikring har siden starten i 1993 bygget opp en
solid forsikringsportefglje. Selskapet har opprettholdt en stabil
og god posisjon som en av de ledende tilbydere innen skade-

Selskapet forsikrer blant annet

- ansatte, skoleelever og barn i barnehage
- bygninger med inventar

- ansvar

- biler og maskiner

Videre tilbys forsikringslgsninger for
personmarkedet innen omrddene

- bil, motorsykkel, moped og b8t

- hus, hytte og innbo

- barneforsikring

- reiseforsikring

- personlig ulykkesforsikring

- kjeeledyr

og personalforsikring tilpasset kommuner, fylkeskommuner,
bedrifter og nzeringsliv knyttet til offentlig sektor.

Selskapet hadde ved utgangen av 2011 ett eller flere kunde-
forhold til 261 kommuner og 14 fylkeskommuner, og over
2 630 bedrifter. | tillegg hadde selskapet 12 400 person-
markedskunder. KLP Skadeforsikring har 98 ansatte.

Kundedialog

Arets EPSI-analyse av bedriftsmarkedet viser at tilfredsheten i
skadeforsikringsbransjen har gatt frem, og at det er KLP Ska-
deforsikring som kan vise til best kundetilfredshet. Selskapet
scorer jevnt over hgyere enn sine konkurrenter pa alle de malte
parametrene. Kunder som har hatt en skadesak, er mer tilfredse
enn de som ikke har hatt en skadesak.

| KLP Skadeforsikring far den enkelte kommune- og bedrifts-
kunde sin egen kontaktperson. Lgpende vedlikehold av kunde-
nes forsikringsavtaler hdndteres i en egen kundeserviceavdeling
for & sikre kundene best mulig tilgjengelighet og service.

Kundene i offentlig sektor og bedriftssegmentet har na elek-
tronisk tilgang til en totaloversikt over sine KLP-engasjement
via KLPs nye kundeside. Det gir kundene en enklere hverdag
og gkt mulighet for selvbetjening.

Personmarkedskundene betjenes av et eget salgskorps hvor
medarbeiderne handterer alle kundehenvendelsene direkte.
I tillegg betjenes kundene gjennom en fullfunksjonell webtje-
neste. Gjennom den Igpende kundekontakten stimulerer KLP
Skadeforsikring til salg av hele bredden av KLPs tjenester til
personmarkedet.

Samarbeidspartnere innen

skadeforebyggende arbeid

KLP Skadeforsikring har i 2011 viderefgrt samarbeidet om
systematisk sikkerhetsforvaltning med Direktoratet for Sam-
funnssikkerhet og Beredskap og Norsk Brannvernforening.

Systematisk sikkerhetsforvaltning ble gjennomfgrt i fire kom-
muner/fylkeskommuner i 2011. Samarbeidet vil fortsette i
2012. Det er lagt opp til seks fyrtdrnsprosjekter innen syste-
matisk sikkerhetsforvaltning i 2012. Tanken er at omliggende
kommuner skal kunne trekke erfaringer av hva Fyrtdrn-kom-
munene har gjort, slik at ogsd de kan bli inspirert til & starte
et slikt arbeid.

KLP Skadeforsikring har i 2011 hatt et samarbeid med Norsk
Vann om HMS-kurs for ansatte i renseanlegg. Dette har blitt
godt mottatt, og en rekke personer har gjennomfgrt kurset.

Selskapet fortsatte den gode dialogen om risikoreduserende
tiltak med kommunene i 2011, med sarlig vekt pad & unngd
skolebranner. Det oppleves at det er stor bevissthet rundt dette
i kommunene, men at man fortsatt med enkle tiltak kan redu-
sere brannrisikoen.

Veilederen «6-aringer pd skolevei», et informasjonshefte til
foreldre til 6-aringer som skal begynne pa skolen, er et godt
resultat av samarbeidet mellom KLP Skadeforsikring og Trygg
Trafikk i 2011. Samarbeidet med Trygg Trafikk vil bli viderefgrt
i 2012, med et HMS-trafikkurs rettet mot hjemmesykepleien.

Kapitalforvaltning

KLP Skadeforsikring AS sin portefglje av finansielle eiedeler
utgjgr 3 091 millioner kroner (3 037 millioner) ved utgangen
av 2011. Selskapets verdipapirer handteres av KLP Kapital-
forvaltning AS, et annet selskap i KLP-konsernet.

Selskapets gkonomienhet fglger Igpende opp investeringsak-
tivitetene, og styret mottar jevnlig rapportering av status og
analyser av investeringsportefgljens svingningsrisiko. Styret
mottar ogsa jevnlig en uavhengig statusrapport i forhold til
gjeldende investeringsrammer.

KLP Skadeforsikring har en stor andel av sin forretning innen-
for personskaderelaterte bransjer. | slike langhalede bransjer
tar det mange ar fgr erstatningene er endelig fastsatt og utbe-
talt. Dermed bygges det opp betydelige erstatningsavsetninger
som investeres i verdipapirmarkedet. Finansinntektene utgjgr
en stor andel av selskapets verdiskapning.

Samspillet mellom forsikringsrisiko og finansiell risiko analy-
seres grundig. | dette arbeidet benytter selskapet blant annet
simuleringsverktgy for  finne den optimale finansallokeringen.

ET DATTERSELSKAP I KLP KONSERNET

Npkkeltall for KLP Skadeforsikring AS

Millioner kroner 2011 2010
Premieinntekter for egen regning 598,8 5385
Erstatninger for egen regning -548,4 -524 4
Resultat fer skatt 252 69,5
Egenkapital 7190 7534
Sum eiendeler 34400 35018

Resultat 2011 (2010)

KLP Skadeforsikring oppnadde i 2011 et resultat etter skatt
p& minus 4 millioner kroner (72). Resultatet fgr skatt ble 25
millioner kroner (70). Resultatet er tilfredsstillende, tatt i be-
traktning en svakere finansavkastning enn aret fgr, og et stgrre
antall mindre skader.

Samlet skadeprosent for egen regning for alle bransjer var 88,3
prosent og totalkostnadsprosenten (Combined ratio) var pa
1181 prosent (121,9 prosent).

Fremtidsutsikter

Pa grunn av et gkende antall aktgrer i markedet, deriblant noen
store finanskonsern, kommer konkurransen til & skjerpes yt-
terligere. Det vil bli stgrre mobilitet og dermed lavere fornyel-
sesrater hos selskapene. Dette vil i serlig grad ha effekt innen
personkunde-segmentet.

Som fglge av dette vil mange av de stgrste aktgrene investere
kraftig i digitale kanaler med det formal a styrke kundelojali-
teten. KLP Skadeforsikring er seg bevisst denne utfordringen,
og har lagt disse utviklingstrekkene til grunn i prioriteringen av
teknologisk utvikling. Selskapet har i Igpet av aret sett mange
positive effekter av den store systeminvesteringen vi har gjort
de siste drene. Prosessene er mer effektive, og systemet er
stabilt for brukerne.

Hans Martin Hovden, som siden 1997 har ledet KLP Skade-
forsikring, vil gjgre dette ogsa fram til Tore Tenold er pa plass
som ny administrerende direktgr. Han vil begynne i Igpet av 2.
halvar 2012. Etter dette vil Hovden sta til tjeneste for selskapet
pa andre omrader fram til pensjonsalder.

KLP Skadeforsikring er et solid selskap med sunn gkonomi.
I januar 2011 ble selskapet ISO 9001-sertifisert. Selskapets
Miljpfyrtérnsertifisering ble i Ippet av dret fornyet av Oslo kom-
mune. Med kundeundersgkelser som viser en meget hgy grad
av kundetilfredshet i ryggen, er det gode forutsetninger for
videre vekst i 2012.
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KLP Kapitalforvaltning AS og
KLP Fondsforvaltning AS

KLP Kapitalforvaltning og KLP Fondsforvaltning utgjer KLPs forvaltningsmilj¢ innenfor

verdipapirer og institusjonell egenkapital. Selskapene tilbyr et bredt spekter av investerings-

og forvaltningstjenester til offentlig sektor og virksomheter med tilknytning til denne. KLP

Fondsforvaltning tilbyr ogsa kostnadseffektive fond til personmarkedet. De to selskapene

forvaltet ved utgangen av aret 216 milliarder kroner for morselskapet og eksterne kunder.

Dette er en gkning pa 20 milliarder kroner fra 2010. Hoveddelen av midlene er forvaltet pa

vegne av Kommunal Landspensjonskasse og datterselskapene 1 KLP-konsernet.

Forvaltningsselskapenes overordnede mélsetting er a gi kundene
en konkurransedyktig avkastning i forhold til forhandsdefinerte
risikorammer. KLP Kapitalforvaltning og KLP Fondsforvaltning
har et neert samarbeid basert pd en effektiv oppgave- og
ansvarsdeling. Kapitalforvaltningsselskapet forestar all forvaltning
med tilhgrende funksjoner knyttet til oppgjgr, risikoovervakning,
rapportering, raddgivning og IT. Fondsforvaltningsselskapet har
ansvar for markedsarbeidet. Samarbeidet mellom selskapene er
regulert gjennom forretningsmessige avtaler.

Kapitalforvaltning
KLP Kapitalforvaltning er ett av Norges stgrste kapitalforvaltnings-
selskaper. | KLP Kapitalforvaltning er forvaltningsvirksomheten
organisert i de tre omradene indeksnar forvaltning, aktiv forvalt-
ning og institusjonell egenkapital, alle med ulik tilnaerming til sin
investeringsvirksomhet.

Indeksnar forvaltning har som formédl & gi en kostnadseffektiv
markedseksponering i aksje- og obligasjonsmarkedet. Malset-
tingen er & gi en avkastning likest mulig markedet. KLP har der-
for utviklet metoder og prosesser som gjgr det mulig & drive
indeksnaer forvaltning med meget lave kostnader.

Aktiv forvaltning har som oppgave & forvalte spesialiserte ver-
dipapirportefgljer hvor hensikten er & velge enkeltpapirer eller
bransjer som har en bedre utvikling enn gjennomsnittet i mar-
kedet - for pa den maten a skape en meravkastning. Innen dette
omradet forvaltes tradisjonelle aksje- og obligasjonsportefgljer,
samt spesialfond.

Innen institusjonell egenkapital investeres det i fond med ikke-
bgrsnoterte selskaper som er i en oppstartsfase eller omstruk-

tureringsprosess. Fondene har en levetid pa atte til ti ar med en
investeringsperiode pa fire til fem ar.

Fondsforvaltning

KLP Fondsforvaltning forvaltet ved utgangen av aret 29 fond, fordelt
pa to kombinasjonsfond, ni rentefond, to aktive aksjefond, femten
indeksnzere aksjefond og ett spesialfond. Samlet forvaltningskapital
var 50 milliarder kroner ved utgangen av 2011.

Forvaltning pa vegne av kunder utenfor KLP-konsernet var pa
samme nivd ved utgangen av aret som ett ar tidligere. 14 milliar-
der kroner forvaltes pd vegne av eksterne investorer og person-
kunder ved utgangen av 2011. Totalt er det over 14 000 kunder
i fondene. De institusjonelle kundene er klart stgrste gruppering
malt etter forvaltningskapital. Kundene betjenes direkte eller via
samarbeidspartnere.

Ansvarlige investeringer

KLP er en ansvarlig samfunnsaktgr som gnsker & bidra til langsiktig
verdiskaping og baerekraftig utvikling. Gjennom sitt medlemskap
i FN Global Compact har selskapet forpliktet seg til & ta hensyn til
menneskerettigheter, arbeidsrettigheter, miljg og antikorrupsjon
i hele sin virksomhet.

Siden 2002 har KLP hatt en ansvarlig investeringsstrategi. Apen-
het har vaert grunnleggende for denne strategien. Hvert halvar
offentliggjgr KLP hvilke selskaper som utelukkes fra selskapets
investeringer og pa hvilke grunnlag. | tillegg fprer KLP Kapitalfor-
valtning dialog med selskaper og ekskluderer selskaper som bryter
med vare etiske retningslinjer. Totalt var 64 selskaper ekskludert
ved utgangen av 2011. Ett selskap ble inkludert i portefgljene igjen.
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KLP utgver eierskap overfor bgrsnoterte selskaper, blant annet
gjennom & stemme pa generalforsamlinger. | 2011 ble det stemt
pa 130 generalforsamlinger i Norge og 1 624 i utenlandske
markeder. Dette tilsvarer cirka 86 prosent av generalforsam-
lingene KLP har hatt stemmerett pa i Ipet av aret. Hva vi har
stemt og begrunnelser for dette er publisert pa hjemmesiden.
KLP har signert FNs prinsipper for ansvarlige investeringer.
KLP er blant de ledende investorer nar det gjelder etterlevelse

av prinsippene initiativet omhandler og arbeider aktivt for &
fremme prinsippene og deres intensjoner.

KLP er norsk partner i prosjektet Carbon Disclosure Project
(CDP). Dette er et prosjekt der mange av verdens stgrste insti-
tusjonelle investorer har gatt sammen for a pavirke selskaper
til 3 rapportere om deres klimapavirkning.

Fotografert av Ingrid Eriksen
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Geografisk fordeling etter verdi per 31.12.2011
Fordeling pa land

Sverige 12%

Danmark 9%

Norge 79%

KLP Eiendom AS

ET DATTERSELSKAP I KLP KONSERNET

Sektorfordeling etter verdi per 31.12.2011
Fordeling pa eiendomskategori

Anlegg 7%
Annet 4%

Boliger 0%

Hotell
18%

Kjgpesenter Kontor 62%
9%

All forvaltning og utvikling av KLPs elendommer utfgres gjennom det heleide datterselskapet
KLP Eiendom AS. KLP Eiendom forvalter eiendomsinvesteringer for kollektivportefgljen,
selskapsportefgljen, KLP Bedriftspensjon AS og KLP Skadeforsikring AS.

KLP Eiendom er en av Norges stgrste eiendomsforvaltere med
1 252 000 kvadratmeter lokaler og 366 000 kvadratmeter
festetomter til forvaltning, samt betydelige prosjekter under
utvikling. Eiendomsmassen hadde pr 31.12.2011 en verdi pa
29,8 milliarder kroner. KLP Eiendom har virksomhet i Norge,
Sverige og Danmark. Eiendommene har god beliggenhet, hgy
bygningsmessig standard og effektiv arealutnyttelse.

KLP Eiendom har fokus pa energi og miljg, og hele virksom-
heten i Oslo, Trondheim og Kpbenhavn er miljgsertifisert etter
ISO 14001. KLP Eiendom har som mal & bygge miljgvennlige
kontorbygg for fremtiden. Ansvar for ytre miljg og klima har
blitt en naturlig del av KLP Eiendoms virksomhet, og dette
integreres na i var daglige drift. Gjennom en aktiv miljgpolicy
vil KLP Eiendom bidra med a redusere belastningen pa miljg og
klima, samt fremme nye adferdsmgnstre, produkter, tjenester
og tekniske Igsninger som kan redusere miljpbelastningen og
CO2-utslippene. | 2011 ble det totale reelle energiforbruket
redusert med 14,1 GWh. Pagdende nye prosjekter har stort
miljpfokus og sertifiseres under BREEAM-NOR.

Avkastningen pa KLPs eiendomsinvesteringer har veert tilfreds-
stillende de senere ar. Den begynnende oppgangen i eiendoms-
markedet fra 2010, etter to vanskelige ar, fortsatte inni 2011
med god prising av investeringseiendommer. Dette har gitt
grunnlag for en oppskriving av eiendomsverdiene. Verdijustert
virksomhetsavkastning var 7,0 prosent i 2011 (6,8 prosent i
kollektivportefgljen). Eiendomsverdiene ble brutto oppskrevet
med 472 millioner i 2011 (hvorav oppskrivingen i kollektiv-
portefgljen utgjorde 358 millioner kroner).

Eiendomsverdiene er fastsatt dels pa bakgrunn av vurderinger
foretatt av uavhengige eksterne verdsettere som har vurdert
en representativ andel av portefgljen, og dels pa interne mo-
deller hvor erfaringer fra den eksterne verdsettelsesprosessen
er hensyntatt.

KLP Eiendom hadde i 2011 leieinntekter pa 1 682 millioner
kroner. Kollektivportefgljens eiendomsinvesteringer utgjorde
ved arsskiftet 11,6 prosent av finansielle eiendeler i portefgljen.
KLP Eiendom foretok flere eiendomstransaksjoner i Igpet av
aret. | fgrste kvartal overtok selskapet «Hafslundbygget» i Oslo, i
andre kvartal ble <TDC eiendommen> i Kgbenhavn overtatt, og i
tredje kvartal overtok selskapet hotellet «Scandic Grand Central»
sentralt i Stockholm. Videre har selskapet solgt en stor del av
sine boligeiendommer i Norge, samt at det har veert foretatt
flere mindre kjgps- og salgs transaksjoner. Netto investeringer
utgjorde 1,9 milliarder kroner i tillegg til investeringer i allerede
eide bygg og utvillingsprosjekter.

Med en stor prosjektportefglje, gode eiendommer og kom-
petente medarbeidere er KLP Eiendom godt rustet til & mgte
utfordringene bade nar det gjelder vekstambisjoner og god
forvaltning av eksisterende eiendomsportefglje.

Eiendomsfond

| tillegg til investeringer i eiendomsvirksomheten forvaltet av
KLP Eiendom har kollektivportefgljen investert i internasjonale
eiendomsfond forvaltet av velrenommerte forvaltere. Verdijus-
tert avkastning pa investeringene utgjorde om lag 12,8 prosent.
Verdien pa KLPs investeringer i slike fond utgjorde 706 millioner
kroner ved utgangen av 2011.
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KLP Banken AS og KLP Kommunekreditt AS

KLP Banken tilbyr fglgende tjenester:
Brukskonto, sparekonto, nettbank, debetkort,
ordinzere boligl8n, boligkreditt, 18n til fritidsbolig
og Litt Extra. Det vil bli en gradvis introduksjon
av flere produkter og tjenester.

KLP Banken

KLP Banken ble lansert i markedet i februar 2010. KLP Banken
fikk en god mottakelse i markedet og hadde ca 22 000 kunder
ved utgangen av 2011. KLP Banken har i sin virksomhet og
markedsfgring sarlig oppmerksomhet pd medlemmene i
pensjonsordninger forvaltet av KLP. De skal oppleve at KLP
Banken er spesielt fordelaktig for dem. KLP Banken er en
nettbank med gode og enkle spare- og lanetilbud.

KLP Bankholding AS eies 100 prosent av KLP. KLP Banken AS
er heleid datterselskap og har selv to heleide datterselskaper,
KLP Kreditt AS (tidligere Kommunekreditt Norge AS) og KLP
Kommunekreditt AS.

Den samlede virksomheten i KLP Banken AS med datterselskaper
erinndelt i forretningsomradene personmarked og offentlige 1an.
Virksomheten er landsdekkende og selskapenes hovedkontor
ligger i Trondheim.

@Pkonomisk utvikling i 2011 (2010) i

KLP Banken-konsernet

*  Resultat fgr skatt: minus 62,2 (35,9) millioner kroner
+  Netto renteinntekter: 21,1 (31,6) millioner kroner

* Nye utlan: 5,5 (5,8) milliarder kroner

+ Utlan: 28,4 (27,3) milliarder kroner pa egen balanse.

Utlan som forvaltes for KLP: 24,7 (29,4) milliarder kroner

KLPs erfaringer fra utlansvirksomheten har vert god. KLPs
lantagere er palitelige og solide. Selv innenfor boligldn er
misligholdet meget lavt.

Portefgljen er pantesikret innenfor forsiktige verdivurderinger,
hovedsaklig innenfor 60 prosent av laneverdi, og lantageres
betalingsevne inngar ogsa i kredittvurderingen.

Resultater

Konsernet KLP Banken AS oppnadde i 2011 et resultat fgr skatt
pa minus 62,2 millioner kroner mot 35,9 millioner kroner aret
for. KLP Kommunekreditt fikk et resultat pd minus 50 millioner
kroner i 2011 mot minus 6,4 millioner kroner aret fgr.

KLP Kommunekreditt

KLP kjgpte Kommunekreditt Norge AS i 2009, og Kommune-
kreditt ble ved overtakelsen lagt inn som et datterselskap av
banken. KLP Kommunekreditt har lang erfaring med utlan til
norske kommuner og deres virksomheter.

KLP Kommunekreditts mal er & veere en sentral finanspartner
for offentlig sektor. Det vil ogsd fremover vere store
utbyggingsoppgaver. Stadig sterkere fokus pa oppgaver knyttet
til klima og miljg vil dessuten medfgre gkt finansieringsbehov
for vare kundegrupper. KLP Kommunekreditt vektlegger
hgy kompetanse i kommunefinansiering og radgiving,
kostnadseffektiv drift og konkurransedyktig finansiering, serlig
pa 1an med lang rentebinding.

KLP Kommunekreditt har AAA rating fra de to ratingbyrdene
Moody's og Fitch p& sitt laneprogram for obligasjoner
med fortrinnsrett (OMF). Med denne ratingen har KLP
Kommunekreditt utstedt OMF i det norske og svenske
verdipapirmarkedet. Ldnebelgpet s langt er 22,0 milliarder
kroner.

Markedsfgringen av lan til kommuner, fylkeskommuner og andre
lantagere tilknyttet offentlig sektor skjer under merkenavnet
KLP Kommunekreditt uavhengig av hvilket selskap i KLP som
faktisk er Iangiver.

Utlan pa regioner fordeler seg slik: @st- og Sgrlandet 41
prosent, Vestlandet 28 prosent, Midt-Norge 16 prosent og
Nord-Norge 15 prosent.

ET DATTERSELSKAP I KLP KONSERNET

2%

Fotografert av Ingrid Eriksen
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Elerstyring og selskapsledelse

Kommunal Landspensjonskasse gjensidig forsikringsselskap (KLP) eies av kunder med of-
fentlig tjenestepensjon 1 selskapet. Eierne er kommuner, fylkeskommuner og helseforetak,
samt bedrifter med tilknytning til offentlig sektor.

KLPs vedtekter og gjeldende lovgivning legger til rette for en
hensiktsmessig eierstyring og selskapsledelse, og gir en klar
rolledeling mellom styrende organer og daglig ledelse. Selskapet
har ikke utstedt omsettelige egenkapitalinstrumenter og KLP er
fglgelig ikke notert pa Oslo Bgrs eller annen markedsplass. KLP
fplger den norske anbefalingen for god eierstyring og selskaps-
ledelse sd langt denne passer med den gjensidige selskapsfor-
men. Norsk anbefaling for god eierstyring og selskapsledelse gir
uttrykk for allment aksepterte prinsipper for selskapsstyring.

Styret foretar en arlig gjennomgang av eierstyring og selskaps-
ledelse. Det er videre et mal & bidra til god eierstyring og sel-
skapsledelse ogsa i de selskaper der KLP har eierskap.

KLPs visjon er & vaere den beste partner for dagene som kom-
mer. Kundene skal oppleve at KLP bidrar til bedre gkonomi, en
enklere hverdag og en baerekraftig samfunnsutvikling. KLPs
verdier, Apen, Tydelig, Ansvarlig og Engasjert, er stgttepilarer
for & sikre at visjonen nas.

| KLP er hensynet til samfunn, miljg og ansvarlige investeringer
en del av den daglige driften. KLPs méalsetting for samfunnsan-
svar og ansvarlige investeringer, samt andre styrende dokumen-
ter som blant annet etiske retningslinjer og miljg- og leveran-
dgrkrav, er utformet i samsvar med KLPs visjon og verdier. KLP
har signert FNs prinsipper for ansvarlig forretningsvirksomhet

(Global Compact) og FNs prinsipper for ansvarlige investeringer
(UNPRI). Utfyllende informasjon om dette finnes pa www.klp.
no/samfunnsansvar.

Konsernledelsen
Konsernledelsen i KLP bestér av ti erfarne personer med bred
bakgrunn fra norsk naringsliv. Se presentasjon pa side 28-29.

Konsernledelsen er organisert etter forretningsomrader, hvor
enhetene Livsforsikring, Kapitalforvaltning, Skadeforsikring,
Eiendom og Bank er representert. | tillegg bestar konsern-
ledelsen av stabsenhetene finans/gkonomi, kommunikasjon,
IT, marked og konserntjenester.

Generalforsamlingen

Generalforsamlingen er selskapets gverste myndighet, og bestar
av valgte representanter for selskapets eiere. Til generalforsam-
lingen for 2010 og 2011 ble det valgt 164 utsendinger fra 23
valgkretser. Det gjennomfgres nye valgmgter varen 2012 for
a velge utsendinger til generalforsamlingen i 2012 og 2013.

18 av valgkretsene utgjpres av fylkeskommunene og kommu-
nene i hvert fylke. De regionale helseforetakene med dattersel-
skaper utgjgr hver sin valgkrets. Bedriftene utgjgr til sammen
én krets. | hver valgkrets avholdes det valgmgte som velger
utsendinger til generalforsamlingen.

Konsernsjef
Sverre Thornes

Konserntjenester
Toril Bariusdotter Ressem
IT
Rune Mzland

(konomi og finans
Aage Elmenhorst Schaanning
Marked
Mette-Jorunn Meisland

Informasjon og samfunnskontakt

Ole Jacob Frich

Livsforsikring Eiendom Kapitalforvaltning Skadeforsikring Bank
Sverre Thornes Gunnar Gjgrtz Havard Gulbrandsen Hans Martin Hovden Leif Magne Andersen
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Generalforsamling
164 utsendinger
valgt i 23 kretser

Kontrollkomité Representantskap Valgkomité
5 medlemmer 45 representanter 4 medlemmer

Styre

8 medlemmer
2 observatgrer

Generalforsamlingen har blant annet som oppgave a velge
kontrollkomité og 24 av representantskapets 45 medlemmer.
Generalforsamlingen fastsetter godtgjgrelse til representant-
skap og kontrollkomité.

Representantskapet

Representantskapet bestar av 45 medlemmer, 24 medlemmer
velges av generalforsamlingen, 6 representanter oppnevnes av
arbeidstakerorganisasjonene i kommunal sektor. 15 represen-
tanter velges av og blant de ansatte i konsernet.

Representantskapet har i hovedsak de samme oppgaver
som paligger en bedriftsforsamling etter allmennaksjelovens
bestemmelser.

De av representantskapets medlemmer som er valgt av gene-
ralforsamlingen velger fem styremedlemmer med varamedlem,
mens det samlede representantskap velger styrets leder og
nestleder.

Representantskapet velger en valgkomité med fire medlemmer
og ett varamedlem.

Styret i Kommunal Landspensjonskasse gjensidig
forsikringselskap

Styret er et kollektivt organ som skal ivareta selskapets og
eiernes interesser. Styret skal fglge opp selskapets etterlevelse
av virksomhetsregelverk og konsesjonskrav.

Styret skal sgrge for en forsvarlig organisering av virksomheten,
fastsette planer og budsjetter, holde seg orientert om selska-
pets pkonomiske stilling og plikter, og pase at virksomheten,
regnskap og formuesforvaltning er gjenstand for betryggende
kontroll. Styret skal fgre tilsyn med den daglige ledelse og
selskapets virksomhet for gvrig.

Styret bestar av atte medlemmer som velges for to &r av gangen,
slik at halvparten er pa valg hvert &r. Fem styremedlemmer med
inntill like mange varamedlemmer velges av de medlemmene
i representantskapet som er valgt av generalforsamlingen. To

medlemmer med varamedlemmer velges av og blant de ansatte
i KLP. Ett medlem med varamedlem oppnevnes av den arbeids-
takerorganisasjon eller forhandlingssammenslutning som har
flest medlemmer i pensjonsordningene. | tillegg oppnevnes to
observatgrer fra de organisasjonene som er nummer to og
tre med hensyn til antall medlemmer. Konsernsjefen er ikke
medlem av styret.

STYRET
Se presentasjon av styremedlemmene pa side 30-31.

METTE NORD er personlig varamedlem for Jan Helge Gulbrandsen.
KARI UGLAND er 2. varamedlem

MORTEN ALM BIRKELID er 3. varamedlem

ERLING BENDIKSEN er varamedlem for ansatterepresentantene
IDA KVALVAAG er varamedlem for ansatterepresentantene

REVISJONSUTVALGET OG KOMPENSASJONSUTVALGET

Styret har to arbeidsutvalg, et kompensasjonsutvalg og et revi-
sjonsutvalg. Utvalgene treffer ikke beslutninger pa vegne av sty-
ret, men fremlegger sine vurderinger og anbefalinger til styret.

KOMPENSASJONSUTVALG

Kompensasjonsutvalget er et saksforberedende og radgivende
arbeidsutvalg for styrets behandling av kompensasjonsspgrs-
mal. Finanstilsynet gav i 2011 tillatelse til et felles godtgjgrel-
ses/kompensasjonsutvalg i KLP konsernet. Utvalget fungerer pa
denne bakgrunn ogsé som godtgjgrelses/kompensasjonsutvalg
for de styrer i KLP konsernet som etter loven skal ha godtgjgrel-
sesutvalg. Utvalget har blant annet ansvaret for a tilrettelegge
for at kravene i lov og forskrift om godtgjgrelsesordninger i
finansinstitusjoner, verdipapirforetak og forvaltningsselskap for
verdipapirfond, overholdes for de selskapene i KLP-konsernet
som er underlagt dette regelverket. Medlemmer: Arne @ren
(leder), Gunn Marit Helgesen, Marit Torgersen.

REVISJONSUTVALG

Revisjonsutvalget er et saksforberedende og radgivende ar-
beidsutvalg for styret. Utvalget er opprettet i samsvar med
kravene til et revisjonsutvalg som fglger av forsikringsvirksom-
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hetsloven. Utvalget skal bistd i & kvalitetssikre styrets arbeide
knyttet til finansiell rapportering, revisjon, risikostyring og in-
ternkontroll, Medlemmer: Finn Jebsen (leder), Herlof Nilssen,
Freddy Larsen.

Valgkomiteen

Valgkomiteen er vedtektsbestemt og foreslar kandidater ved

valg til fglgende tillitsverv:

* De medlemmer av representantskapet som velges av gene-
ralforsamlingen samt representantskapets leder og nestleder.

+ De styremedlemmer som velges av de generalforsamlings-
valgte medlemmer i representantskapet, samt dennes leder
og nestleder.

* Kontrollkomiteen samt dennes leder og nestleder.

* Representantskapet har vedtatt instruks for valgkomiteens
arbeide.

Medlemmer: Paul Dahlg (leder), Bente Mikkelsen, Ingunn Foss,

Mette Qvortrup. Varamedlem: Trond Lesjg.

Interne og eksterne kontrollorganer
KONTROLLKOMITEEN

Kontrollkomiteen fgrer tilsyn med selskapets virksomhet.
Arbeidet utfgres i henhold til forsikringsvirksomhetsloven,
selskapets vedtekter og instruks gitt av representantskapet.
Medlemmer: Ole Hetland (leder), Jan Rune Fagermoen (nest-
leder), Bengt Petter Johansen, Line Alfarrustad, Dordi Flormelen.
Varamedlem: Thorvald Hillestad.

Konsernets internrevisjon foretar uavhengige vurderinger av om
selskapets vesentligste risikoer er tilstrekkelig hdndtert og kon-
trollert. Internrevisjonen evaluerer ogsd hensiktsmessigheten
og effektiviteten av konsernets styrings- og kontrollprosesser.
Risiko for misligheter og kontrolltiltak inngér som en del av
vurderingene ved revisjonsgjennomgangene. Internrevisjonen
arbeider etter instruks fastsatt av styret og rapporterer til sty-
ret. | tillegg til selskapets interne kontrollorganer er selskapet
underlagt faglig tilsyn fra Finanstilsynet. Finanstilsynet kontrol-
lerer at finansinstitusjonene driver pa en betryggende mate og
i samsvar med lovgivningen.

KLP-konsernets eksterne revisor velges av representantskapet.
Revisor deltar pé styremgte hvor arsregnskapets vedtas. Det
avholdes arlig mpte mellom ekstern revior og styret uten at
konsernsjefen eller andre fra ledelsen er til stede.

Intern styring og kontroll

Styret har fastsatt egen styreinstruks og instruks for konsern-
sjefen. Konsernsjefens instruks regulerer utgvelsen av den
daglige ledelsen i KLP. KLPs konsernsjef er styreleder i KLP

Skadeforsikring AS, KLP Kapitalforvaltning AS, KLP Eiendom
AS og KLP Bankholding AS og KLP Banken AS.

| 2011 ble KLPs etiske retningslinjer for ansatte og tillitsvalgte
revidert av styret. Konsernsjefen har fatsatt et eget regelverk
for egenhandel med verdipapirer. Regelverket er av sarlig be-
tydning for ansatte i KLP Kapitalforvaltning AS og ansatte i KLP
med spesielt innsyn i investeringsvirksomheten.

Balansert malstyring

KLP benytter «<balansert malstyring» som en viktig del av den
strategiske styringen. Dette er et viktig verktgy for & videreut-
vikle KLP til en verdistyrt- og visjonsdrevet organisasjon som er
markeds- og forretningsorientert. Konsernets malkort innehar
0gsa mal knyttet til vart samfunnsansvar.

Styrer i datterselskapene

KLP BEDRIFTSPENSJON AS

Sverre Thornes, leder

Cathrine Hellandsvik, Alexander Vistnes, Mette Qvortrup,
Stig Even Jacobsen, Harald R. Hagen (ansattes representant)
Adm. dir: Torun Wahl

KLP EIENDOM AS

Sverre Thornes, leder

Aage Elmenhorst Schaanning, Ida Louise Skaurum Mo, Svein
Sivertsen, Ingrid Dahl Hovland

Adm. dir: Gunnar Gjgrtz

Vara: Per Victor Nordan

KLP KAPITALFORVALTNING AS

Sverre Thornes, leder

Elizabeth Marinelli, Kjersti Storm, Jgrn Gunnar Kleven, Torun
Wahl, Heidi Sofia Finskas (ansattes representant), John Bjgr-
nersen (ansattes representant), Christin Sunde (ansattes va-
rarepresentant), Magnus Riiber (ansattes vararepresentant),
Adm. dir: Havard Gulbrandsen

KLP FONDSFORVALTNING AS

Havard Gulbrandsen, leder

Per Victor Nordan, Anne Beate Lien, Monica Maland, Hans Jgr-
gen Gade, Wenche (Qveraas

Adm. dir: Stale Pksnes

KLP FORSIKRINGSSERVICE AS

Sverre Thornes, leder

Roar Engen, Anne Kate Grgholt, John J. Syre, Bjgrn Eknes
Adm. dir: Arild Halvorsen
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KLP SKADEFORSIKRING AS

Sverre Thornes, leder

Kjell Arvid Svendsen, Ida Espolin Johnson, Reidun W. Ravem
Reidar Maland, Bengt Kr. Hansen (ansattes representant), Lene
Elisabeth Bjerkan (varamedlem), Steinar Haukeland (ansattes
vararepresentant)

Adm. dir: Hans Martin Hovden

KLP BANKHOLDING AS OG KLP BANKEN AS:

Sverre Thornes, leder

Aage Elmenhorst Schaanning, nestleder

Jan Otto Langmoen, Mai-Lill Ibsen, Mette-Jorunn Meisland
Jan Olav Tryggestad (ansattes representant), Mette Rinde
(varamedlem ansattes representant)

Adm. dir: Leif Magne Andersen

KLP KREDITT AS

Sverre Thornes, leder

Aage Elmenhorst Schaanning, nestleder
Mai-Lill Ibsen, Merete Birgit Hessen
Adm. dir: Arnulf Arngy

KLP KOMMUNEKREDITT AS

Sverre Thornes, leder

Aage Elmenhorst Schaanning, nestleder
Mai-Lill Ibsen, Toril Lahnstein

Adm. dir: Arnulf Arngy

KLP ALTERNATIVE INVESTMENTS PLC
Peter O'Dwyer, Michael Boyce, Havard Gulbrandsen

Fotografert av Anne Kristin Kristiansen
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SVERRE
THORNES
Konsernsjef og
adm. direktgr i KLP

Sverre Thornes har
en bachelor of arts
degree i business
administration fra
The American
College in Paris.
Han har bred erfa-
ring fra forsikring
og kapitalforvalt-
ning. Han kommer
sist fra stillingen
som konserndi-
rektgr med ansvar
for Livsforsikring i
KLP. Thornes kom
til KLP i 19950¢g
arbeidet innenfor
kapitalforvaltning,
som han ledet i
perioden 2001-
2006. For tiden

er Sverre Thornes
ogsa fungerende
konserndirektgr for
livsforsikring.

AAGE
ELMENHORST
SCHAANNING
Konserndirektgr
pkonomi og finans

Aage Schaanning
har MBA fra
University of
Colorado, USA og er
autorisert finansa-
nalytiker. Han har
tidligere arbeidet
med innlan, balan-
sestyring og forvalt-
ning i BN Bank og
Kredittkassen. Han
begynte i KLP i
2001 som investe-
ringsdirektgr i KLP
Kapitalforvaltning.
Schaaning ledet KLP
Kapitalforvaltning
fra 2006-2008.

OLE JACOB
FRICH
Konserndirektgr,
Kommunikasjon

Ole Jacob Frich
har utdanning fra
Sagene Laerer-
hegskole. Fgr han
kom til KLP i 2000
arbeidet han i
Geelmuyden.Kiese
og i Finansnaerin-
gens Hovedorgani-
sasjon (FNH/FNO).
Han har bakgrunn
blant annet som
kommunalrad i
Oslo kommune
(1986-1992) og
som statssekre-
taer i Sosial- og
helsedepartementet
(1992-1996).

HAVARD
GULBRANDSEN
Adm. dir. i KLP Kapi-
talforvaltning AS

Havard Gulbrand-
sen har en MSc

in Management
Sciences fra Uni-
versity of Warwick,
Master in Finance &
Investments 1989
og er autorisert
finansanalytiker.
Han har tidligere ar-
beidet i Storebrand
Kapitalforvaltning
og DnB Investor AS
og kom i 2009 fra
stillingen som Head
of Asset Strategies
Equities/Head of
Core Corporate Go-
vernance i Norges
Bank Investment
Management.

HANS MARTIN
HOVDEN

Adm. direktor
KLP Skade-
forsikring AS

Hans Martin Hovden
er sivilingenigr fra
Norges Tekniske
Hpyskole i Trond-
heim. Han har ar-
beidet i tilknytning
til skadeselskapet
siden 1992, og som
leder av virksomhe-
ten fra 1997. Han
har tidligere jobbet
i Uni Forsikring og
Storebrand.

GUNNAR
GJPRTZ

Adm. direktgr
KLP Eiendom AS

Gunnar Gjgrtz er
utdannet Handelsg-
konom fra Handel-
sakademiet i Oslo
(n& BI). Han har
bakgrunn som Fi-
nansdirektor i blant
annet NetCom,
Lpvenskiold Vakerg
og i Hafslund. Fra
1. august 2010

har Gjgrtz vaert
viseadministre-
rende direktgr i
KLP Eiendom AS,
og 1. januar 2011
overtok han som
administrerende
direktgr i KLP Eien-
dom AS.

TORIL
BARIUSDOTTER
RESSEM
Konserndirektgr
konserntjenester

Toril Bariusdotter
Ressem er utdannet
cand.polit. Hun

har hovedfag i
pedagogikk, og har
studert politikk og
miljg, markedsfg-
ring og ledelse. Hun
har bakgrunn som
konserndirektgr
for NSB, kunde-
servicedirekter i
Telenor, direktgr for
HR og organisasjon
ved Rikshospitalet
HF, prosjektleder

i Helse Sgr-Qst, i

tillegg til utstrakt
radgivervirksomhet
i private og offent-
lige virksomheter.
Ressem har vaert
konserndirektgr i
KLP fra april 2009.
Fra 1. mars 2011 til
31. desember 2011
fungerte hun som
viseadministrerende
i KLP Banken.

LEIF MAGNE
ANDERSEN
Adm. direkter
KLP Banken AS

Leif Magne
Andersen har en
Executive MBA i
Strategic mana-
gement fra NHH.
Andersen har jobbet
i Postbanken- og
DnB NOR-systemet
siden 1997 hvor
han blant annet har
veart Regiondirektor
for personmarkeds-
satsingen. For det
jobbet han som
avdelingsleder i
Intentia og han har
0gsa bakgrunn fra
Forsvaret.

Siden 1. desember
2011 har Andersen
vaert administre-
rende direktgr i
KLP Banken.

RUNE
MZELAND
Konserndirektgr IT

Rune Maland er
utdannet ingenigr
innen IT/EDB fra
Bergen Ingenigr-
hegskole. Han har
jobbet i KLP siden
1981, fgrst som
systemutvikler,
deretter som sys-
temsjef og har ledet
IT i KLP siden 1993.
Maland har vaert
konserndirektgr i
KLP fra juli 2008.

METTE-JORUNN
MEISLAND
Konserndirektgr
Marked

Mette-Jorunn
Meisland har
bakgrunn fra NMH
med spesialisering

i informasjon og
samfunnskontakt, et
masterprogram fra
NHH i merkevarele-
delse, og en master
i Management fra
Bl. Kom til KLP fra
SpareBank1, hvor
hun jobbet med
merkevarebygging
helt fra etablerin-
gen av Sparebankl
Alliansen og frem

til 2006. Hun har
tidligere erfaring fra
service og reiseliv.
Meisland ble ansatt
som markedsdirek-
tgr i KLP for konser-
net 1. oktober 2006
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KONSERNLEDELSEN I KLP, fra venstre: Rune Maland, Toril Bariusdotter Ressem, Gunnar Gjgrtz,
konsernsjef Sverre Thornes, Havard Gulbrandsen, Mette-Jorunn Meisland, Hans Martin Hovden,
Ole Jacob Frich og Leif Magne Andersen.

Aage Elmenhorst Schaanning var ikke tilstede da bildet ble tatt.
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ARNE
@OREN
Leder

Arne Qren ble
gjenvalgt til
styreleder i KLP

i mai 2010. Han
har bakgrunn som
fylkesordfgrer for
(stfold fra 1991
til 2007, og var
ordfgrer i Rolvsgy
kommune fra
1982 til 1991.
Han er utdannet
cand.mag. fra
Universitet i Oslo.

FINN
JEBSEN
Nestleder

Finn Jebsen ble
gjenvalgt som
nestleder i KLPs
styre i mai 2009.
Han har bred
industriell erfaring
fra Orkla-konsernet
hvor han jobbet i
perioden 1980-
20065. Jebsen var
konsernsjef i Orkla
fra 2001 til 2005.
Han er utdannet
sivilpkonom fra
NHH og har en
mastergrad i
Business Adminis-
tration fra
Universitetet i Los
Angeles, California
(UCLA).

GUNN MARIT
HELGESEN

ble gjenvalgt som
styremedlem i KLP i
mai 2010. Helgesen
er fylkesordferer i
Telemark og var for
dette leder av KLPs
representantskap.

JAN HELGE
GULBRANDSEN
ble oppnevnt som
styremedlem i
KLP i mars 2010.
Han er medlem av
arbeidsutvalget i
Fagforbundet og
representerer den
arbeidstakerorga-
nisasjonen som har
flest medlemmer
i KLP.

HERLOF
NILSSEN

ble gjenvalgt som
styremedlem i KLP
i mai 2010. Nilssen
er administrerende
direktgr i Helse
Vest RHF. Han har
tidligere jobbet som
radmann i Sveio
kommune og
Randaberg
kommune, samt
administrerende
direktgr i Haga Nor.
Nilssen har utdan-
ning fra Stavanger
Ingenigrhpyskole
og NTH.

MARIT
TORGERSEN

ble innvalgt som
styremedlem i mai
2011. Hun har
tidligere arbeidet

til sammen ni ar

i forskjelllige stil-
linger i Norges Bank
og er na direktgr
for konsernstab i
Eidsiva Energi. Hun
har bl.a. eksamen
fra Nord-Trgndelag
Distriktshggskole og
master of Science
fra London School
of Economics.

FREDDY

LARSEN

ble valgt inn som
KLP-ansattes re-
presentant i styret
i mai 2009. Han
har vaert ansatt i
KLP siden 1986 og
jobber som spesi-
alkonsulent i IT-Liv
ved KLPs kontor

i Bergen. Freddy
Larsen har tidligere
arbeidserfaring fra
Uteseksjonen og
Teknisk Etat i Askpy
kommune fra 1985-
1986.

SIv

HOLLAND

ble valgt inn som
KLP-ansattes
representant i
styret i mai 2010.
Hun har veert ansatt
i KLP siden 1998
og jobber som
avdelingsleder for
PS Fag i Oslo. Hun
er utdannet jurist
fra universitetet i
Oslo.

EGIL

JOHANSEN

er fast mgtende
varamedlem. Han
ble valgt i mai
2011. Johansen er
fylkesrddmann i
Vestfold og har tid-
ligere arbeidet bl.a
som radmann i Re
kommune og Pors-
grunn kommune.
Han er utdannet
sivilpkonom fra
Norges Handels-
hggskole og har
hatt flere styreverv
innen offentlig og
privat virksomhet.

GUNN

OLANDER

er observatgr i
styret. Hun er leder
av DELTA, arbeids-
takerorganisasjonen
for ansatte innen
offentlig tjeneste-

yting.

INGJERD
HOVDENAKK
er observator i
styret. Hun er
sekretariatssjef
i arbeidstaker-
organisasjonen
Unio.
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KLPS STYRE, fra venstre: Siv Holland (ansattrepresentant), Herlof Nilssen, Arne @ren (leder),
Jan Helge Gulbrandsen, Finn Jebsen (nestleder), Gunn Olander (observatgr), Freddy Larsen
(ansattrepresentant) og Marit Torgersen.

Gunn Marit Helgesen, Ingjerd Hovdenakk (observatgr), Egil Johansen (vara) var
ikke tilstede da bildet ble tatt.
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Fotografert av Ingrid Eriksen

Styrets arsberetning 2011

Kommunal Landspensjonskasse gjensidig forsikringsselskap (KLP) styrket sin markedsposisjon
1 det kommunale pensjonsmarkedet 1 2011. Av atte kommunale og fylkeskommunale pensjons-
ordninger pa anbud i 2011 vant Kommunal Landspensjonskasse syv. Total anbudsmasse utgjorde
3,1 milliarder kroner. Av disse fikk Kommunal Landspensjonskasse tilslaget pa 3,0 milliarder
kroner, hvorav 1,4 milliarder kroner representerer nye kunder fra 2012.

I et ar preget av stor usikkerhet i verdensgkonomien oppnédde
KLP en verdijustert avkastning pa pensjonskundenes midler
pa 3,2 prosent og en bokfgrt avkastning pa 4,5 prosent. Dette
gir rom for bade a sikre soliditet og a tilbakefgre overskudd til
pensjonskundene. Tilleggsavsetningene styrkes med 2,1 mil-
liarder kroner og kundenes premiefond blir tilfgrt overskudd
med 1,5 milliarder kroner.

Kommunal Landspensjonskasse gjensidig forsikringsselskap er
morselskap i KLP-konsernet. KLP er det stgrste livsforsikrings-
selskapet i Norge og ble opprettet av og for offentlig sektor for
a ivareta dette markedets behov for tjenestepensjonsordninger.
Hovedkontoret ligger i Oslo.

KLP-konsernet er samlet sett den ledende leverandgr av tjenes-
tepensjon, gruppeliv- og skadeforsikring til kommunal sektor
og helseforetak, den nest stgrste langiver i kommunal sektor og
den ledende norske leverandgr av indeksnare fondsprodukter.

Konsernets visjon er & veere den beste partner for dagene
som kommer. Det betyr at det samlede tilbud av produkter,
tjenester og serviceniva videreutvikles gjennom en god dialog
med kunder og eiere for a sikre forankring i deres behov.

I lppet av de siste drene er det utviklet et bredt tilbud av finan-
sielle tjenester og produkter i personmarkedet, serlig rettet
mot pensjonister og ansatte hos kommuner og bedrifter som
har pensjonsforsikring i KLP.

| KLP er det & ta samfunnsansvar en del av den daglige drift,
med konkrete mal for bade egen virkomhet og de selskapene
det investeres i.

Konsernets resultat
Arsresultatet i konsernet utgjorde 726,1 millioner kroner fra
fplgende virksomhetsomrader:

Millioner kroner 2011 2010
Livsforsikring 7535 4397
Skadeforsikring 252 69,4
Kapitalforvaltning 26,3 19,2
Bank -80,8 327
Annen virksomhet 19 21
Konsernresultat 726,1 5631

Egenkapitalen i konsernet har i Igpet av aret gkt med 1 316
millioner kroner til 12 064 millioner kroner. | tillegg til rets
resultat er det netto innbetalt 590 millioner kroner i egenka-
pitaltilskudd i 2011.

Konsernets samlede forvaltningskapital gkte med 20,0 milliar-
der kroner til 291,8 milliarder kroner ved utgangen av 2011.
(@kningen skyldes i hovedsak veksten i pensjonskundenes fond
som fglge av ny opptjening og KLP Kommunekreditts utstedelse
av nye obligasjonslan med sikkerhet i offentlig garanterte utlén.

Virksomhetsomradene

Livsforsikring

OFFENTLIG TJENESTEPENSJON

Pensjonsordninger innenfor offentlig sektor tilbys og adminis-
treres av konsernets morselskap Kommunal Landspensjons-
kasse. Av konsernets forvaltningskapital pd 291,8 milliarder
kroner utgjgr 243,4 milliarder kroner pensjonsfond tilhgrende
denne kundegruppen.

Offentlig tjenestepensjon er KLPs hovedprodukt. Selskapet har
som mal & vaere den foretrukne leverandgr av dette produktet.
Det arbeides derfor kontinuerlig i alle ledd av organisasjonen
for at leveranse av produkt og service stadig forbedres, enten
det gjelder forvaltning av kundemidlene, kostnadseffektiv drift
eller forbedret kundebetjening.
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| 2011 oppnadde KLP sitt beste flytteresultat siden konkur-
ransen om det kommunale markedet ble intensivert pa midten
av nittitallet. Syv kommuner og en fylkeskommune la sine pen-
sjonsordninger ut pa anbud. Av disse vant KLP syv og mistet
ingen. Malt i premiereserve betyr dette at av et volum pa 3,1
milliarder kroner fikk KLP tilslag pa noe over 3,0 milliarder
kroner, hvorav omtrent 1,4 milliarder kroner representerer
tilflytting av midler. Formelt skjer flyttingen ved arsskiftet, og
midlene innregnes i balansen til KLP fra 01.01.2012. Arets flyt-
teresultat viser at langsiktig satsning pa god service og effektiv
drift, malrettet markedsarbeid og gode finansielle resultater
over tid er blitt verdsatt i markedet.

En rekke stgrre virksomheter vurderte sin pensjonsleverandegr
i 2011 uten at det ble de store bevegelsene. To stgrre kunder
valgte & flytte til KLP, mens alle eksisterende kunder av stgrrelse
valgte KLP ogsd i 2012.

| 2011 mottok og behandlet KLP nzer 110 000 oppgjgrssaker
om pensjon. Det forventes en stadig stigende vekst i antall
pensjonssaker i arene som kommer. Ajouritet i saksbehandlin-
gen er avgjgrende for & innfri de hgye servicemal KLP har satt,
og som markedet krever. | 2011 ble alle nye alderspensjoner
behandlet innen frist.

De fleste kundene har valgt felles forvaltning i kollektivporte-
fgljen, som oppnadde en verdijustert avkastning pa 3,2 prosent
i 2011. Inkludert endringer i ikke regnskapsfgrte merverdier
pa finansielle eiendeler mélt til amortisert kost var avkastnin-
gen 3,9 prosent. Etter endring i kursreguleringsfond ble den
bokfgrte avkastningen pa 4,5 prosent for 2011.

Premieutvikling milliarder kroner
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Investeringene i kollektivportefgljen er fordelt mellom de ulike
kategorier finansielle eiendeler slik det fremgar av nedensta-
ende tabell.

Avkastning
Allokering 2011 Allokering
Milliarder kroner 31.12.2011Y prosent 31.12.2010
Aksjer 34,2 -7.3 353
Omlppsobligasjoner 52,7 7.2 50,9
Likviditet/pengemarked 20,6 29 110
Obligasjoner som holdes til forfall 79,3 52 74,2
Utlan 249 39 29,6
Eiendom 281 7.2 255
Sum 2398 226,6

) Tallene som er oppgitt i tabellen viser nettoeksponering, mens de offisi-
elle balansetall fra regnskapet er presentert brutto. Derfor vil det kunne

oppsta avvik mellom tallene i denne tabellen og regnskapet.

NARMERE OM REGNSKAPSRESULTATENE

KLP er et kundeeid selskap. Det innebzrer at all verdiskaping
kommer kundene til gode. Det skjer bade direkte ved tilbake-
fring av overskudd, og indirekte ved a styrke selskapets egen-
kapital og soliditet. Regnskapsresultatene for aret er preget av:
* positivt avkastningsresultat til tross for urolige finansmarkeder
+ forsikringsrisikoresultat som forventet

* kostnadseffektiv drift

+ god soliditet

Selskapsportefgljen, som i all hovedsak bestdr av KLPs ansvar-
lige kapital, oppnéddde en avkastning pa 4,2 prosent i 2011.

Forvaltningskapital milliarder kroner
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Samlet bokfgrt resultat for fordeling mellom pensjonskundene
og selskapet ble 4 299 millioner kroner i 2011 mot 5 214
millioner kroner i 2010.

Resultat  Resultat Sum Sum
Milliarder kroner til kunder til selskap 2011 2010
Avkastningsresultat 3275 12 3286 4 284
Risikoresultat 154 151 305 160
Rentegarantipremie 61 61 82
Administrasjonsresultat 212 212 184
Netto inntekt fra investeringer
i selskapskapital 165 269 434 -
Sum bokfgrt resultat 3594 705 4299 4710
Disponering av resultat
Til Tilleggsavsetninger 2 143 2143 2070
Til Premiefond 1451 1451 2581
Til Risikoutjevningsfond 166 166 13
Til Egenkapitalfond 539 539 550
Sum disponert 2011 3594 705 4299 5214
Sum disponert 2010 4651 563 5214 550

RISIKORESULTAT

Risikoresultatet er et uttrykk for hvordan utviklingen i forsikrings-
bestanden har vart i forhold til forventningene som er lagt til
grunn ved den érlige premiefastsettelsen. Ufgrehyppigheten og
utviklingen i levealder er viktige parametre som pavirker risiko-
resultatet. Ufgrehyppigheten har utviklet seg i positiv retning
o0gsd i 2011, mens utviklingen har vaert som forventet forgvrig.
Risikoresultatet i kollektiv pensjon ble pa 308 millioner kroner.
Halvparten av dette er tilfgrt risikoutjevningsfond, mens den
andre halvparten tilbakefgres til kundene via premiefondet.

ADMINISTRASJONSRESULTAT

Administrasjonsresultatet viser et overskudd p& 61 millioner
kroner mot 82 millioner kroner i 2010. KLP har stordrifts-
fordeler som fglge av sin hgye markedsandel innen offentlig
tjenestepensjon og kan dermed opprettholde god service til
meget konkurransedyktig pris. Det forventes en stor vekst i
antall alderspensjonister framover, og selskapet har startet om-
fattende systemutvikling for & automatisere saksbehandlingen
for @ mgte denne veksten pé en kostnadseffektiv méte.

AVKASTNINGSRESULTAT

Finansmarkedene har i 2011 veert preget av uro som fglge
av finansielle problemer for flere land i Eurosonen og svak
utvikling i USA. KLP har med solide buffere kunnet sta gjennom
urolighetene uten & métte selge aksjer. KLP kunne dermed ta
del i den oppgangen som kom i aksjemarkedet mot slutten av
aret. Finansinntektene fra kundeportefgljene oversteg den ga-
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ranterte renteforpliktelsen pa ca 3,1 prosent som er knyttet il
pensjonsfondene. Etter tilbakefgring fra kursreguleringsfondet
med 2,5 milliarder kroner ble bokfgrt avkastning 4,5 prosent
og avkastningsresultatet 3,3 milliarder kroner.

DISPONERING AV RESULTAT

Resultatene for 2011 gir rom for tilbakefgring av overskudd til
kundene med 1,5 milliarder kroner og styrking av egenkapita-
len med 705 millioner kroner. | tillegg opprettholdes den gode
soliditeten ved at tilleggsavsetningene er gkt med 2,1 milliarder
kroner. Kursreguleringsfondet, som utgjgr fgrstelinjebuffer i uro-
lige finansmarkeder, er redusert med 2,5 milliarder kroner. Med
dette utgjgr tilleggsavsetningene og kursreguleringsfondet 2,5 ars
garantert rente pa kundemidlene.

Solide buffere gir grunnlag for & oppnd god avkastning ogsa
fremover og reduserer behovet for innbetalinger fra kundene.
God soliditet gker ogsa selskapets evne til  legge opp sin in-
vesteringsstrategi i et langsiktig perspektiv og sikrer stabilitet og
forutsigbarhet.

Styret i KLP anser at resultatregnskapet og balansen for 2011 med
noter, kontantstrgmoppstilling og oppstilling over endringer i egen-
kapital, gir en fyllestgjgrende informasjon om driften gjennom aret
og den gkonomiske stillingen ved utgangen av dret. Regnskapet
er utarbeidet i samsvar med forutsetningene om fortsatt drift, og
selskapets virksomhet anses som godt tilpasset risikosituasjonen.
Selskapsregnskapet for KLP er avlagt etter arsregnskapsforskriften
for forsikring. Konsernregnskapet er avlagt i samsvar med EU-
godkjente internasjonale regnskapsstandarder (IFRS/IAS).

PRIVAT TJENESTEPENS)JON
KLP Bedriftspensjon AS tilbyr private tjenestepensjoner etter
skatteloven.

Innenfor privat tjenestepensjon ble det inngétt i alt 274 nye
avtaler med til sammen 1 538 forsikrede medlemmer i 2011.
Hovedtyngden av de nye avtalene gjelder Innskuddspensjon. De
stprste enkeltkundene som har flyttet til KLP Bedriftspensjon
AS er likevel kunder med foretakspensjon.

Premieinntektene pkte med 40 millioner kroner og KLP
Bedriftspensjon har mottatt reserver i stgrrelsesorden 195
millioner kroner. Forsikringsfondene gkte med 285 millioner
kroner, fordelt med 213 millioner pa ytelsespensjon og 72
millioner pa innskuddspensjon.

RESULTAT
KLP Bedriftspensjon oppnadde et godt avkastningsresultat.
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Den verdijusterte avkastningen i kollektivportefgljen ble 37
prosent og den bokfgrte avkastningen ble 6,3 prosent. For
kunder med innskuddspensjon ble avkastningen 0,3 prosent
i innskuddspensjonsprofilen KLPS0 (50 prosent aksjeandel).
Resultatet til kunder ble i alt 15,8 millioner kroner i 2011. Av
dette er 4,1 millioner kroner avsatt til tilleggsavsetninger og
9,5 millioner kroner er avsatt i regnskapet for & mgte stgrre
forpliktelser som fplge av forventet gkt levealder. Dette gir
rom for en tilbakefgring pa 2,2 millioner kroner til kundenes
premiefond. Selskapsresultatet ble negativt med 23,8 millioner
kroner. Satsingen innenfor privat tjenestepensjon er relativt
nystartet. Det tar tid & etablere et forretningsvolum som er
tilstrekkelig til & fa inndekning for kostnader som kreves for &
drifte en forsikringsbestand.

HMS- OG IA-AKTIVITETER

De siste 15 arene har KLP bistatt arbeidsgivere med
gjennomfgring av aktiviteter innen helse, miljg og sikkerhet,
som et ledd i virksomhetens utgvelse av samfunnsansvar
og god kundebehandling. KLP tilbyr kundene radgivning,
kurs og gkonomisk stgtte til utvalgte prosjekter. | 2011 ga
KLP gkonomisk stgtte til 50 kundedrevne HMS-prosjekter.
KLP har i Ippet av aret gjennomfgrt 325 HMS-aktiviteter
inn mot kundene. Gjennom samarbeid gnsker KLP & bidra
til gode arbeidsforhold hos kundene der gevinsten kan
veere redusert sykefraveer, ufgrhet og tidligpensjonering. En
felles innsats pa dette omradet sikrer et trygt og Ipnnsomt
pensjonsfellesskap. Mange av de prosjekter hvor KLP har deltatt
kan vise til meget gode resultater, og det ble i 2011 foretatt
en kundetilfredshetsundersgkelse med 5,3 pa en skala hvor 6
er «svaert forngyd», som resultat. Mer informasjon om stpttede
prosjekter og resultater finnes p& www.klp.no/hms-torget.

Skadeforsikring

KLP Skadeforsikring AS tilbyr alle ting- og personskade-
relaterte forsikringsprodukter. Kundevennlige Igsninger og
konkurransedyktige vilkdr gjgr at selskapet har opprettholdt
en stabil og god posisjon som en av de ledende leverandgrer
av skadeforsikring til kommuner, fylkeskommuner og tilknyt-
tede virksomheter. Satsingen mot de ansatte hos KLPs eiere
er inne i sitt fjerde driftsar og viser god vekst. Ved utgangen
av 2011 har KLP Skadeforsikring et kundeforhold til 261
kommuner, 14 fylkeskommuner og om lag 2 630 bedrifter, i
tillegg til 12 200 personkunder.

Selskapets hovedkundegruppe er kommuner, fylkeskommuner
og de regionale helseforetakene, og med serskilt fokus mot
konsernets eiere. Etter en periode med netto avgang opplevde
selskapet i 2011 at man ble valgt som den foretrukne leve-

randgr i langt stgrre omfang, og netto nysalg for aret var 48
millioner kroner. Selskapets kvalitetssertifisering (ISO 9001)
medvirker til kundenes opplevelse av kvalitet i kontakten med
selskapet og dets ansatte.

Erfaringene fra personmarkedssatsningen er god, og etter
litt over tre ars drift har selskapet oppnadd en kundebase pa
12 200 kunder med et samlet premievolum pa 122 millioner
kroner. Selskapets produkter er i Igpet av dret inkludert i for-
brukermyndighetenes nettbaserte prissammenligninger (www.
finansportalen.no) og portalen viser at selskapets pris og vilkar
er attraktive for konsernets medlemmer. Netto nytegning i Igpet
av 2011 var 43 millioner kroner, pa hgyde med de mal selskapet
hadde satt for aret.

I motsetning til i 2010 har selskapet i 2011 ikke fatt innrapportert
noen store skolebranner. Forsikringsargang 2011 er likevel ikke
tilfredsstillende, noe som skyldes en rekke mellomstore skader
innen eiendomsbransjen, samt generelt hgye skadetall innen deler
av bilforsikringssegmentet. Pa den annen side har selskapet ogsa
i 2011 redusert reservene knyttet til tidligere forsikringsérganger,
noe som hadde en positiv resultateffekt pa om lag 47 millioner
kroner. Samlet skadeprosent for egen regning inklusive resultatef-
fekter fra tidligere arganger, ble 91,6 prosent.

Skadeforebyggende tiltak er en del av virksomhetens sam-
funnsansvar. Tiltaket med & besgke skoler for veiledning og
informasjon rundt brannsikring og brannforebyggende akti-
viteter ble viderefgrt i 2011, om enn i litt mindre skala enn
i 2010. Det oppleves at det er stor bevissthet rundt dette
i kommunene, og det erfares at man med enkle tiltak kan
redusere brannrisikoen.

RESULTAT

Netto premieinntekter var 599 millioner kroner, en gkning pa
60 millioner kroner sammenlignet med 2010. Arets finans-
inntekter var pa 139 millioner kroner, en nedgang fra 217
millioner kroner i 2010. Arets moderate finansresultat skyldes i
hovedsak svake resultater fra selskapets aksjeportefgljer. Arets
driftsresultat var 25,2 millioner kroner.

Bank

Kommunal Landspensjonskasse har hatt utlansvirksomhet siden
1962.1en lang periode var det vesentligste av kundenes pen-
sjonsfond utlant til kommunene og fylkeskommunene. Ansatte
i kommunal sektor har ogsa tradisjonelt fatt tilbud om lan med
pant i bolig. Bakgrunnen for etableringen av en egen bank fra
2009 var gnsket om a utvide tilbudet av prisgunstige tjenester
til eiernes ansatte, som en fordel ved ansettelsesforholdet.

Konsernets samlede utlansvirksomhet omfatter ved utgangen
av 2011 til sammen 53,1 milliarder kroner. Av dette var 28,4
milliarder kroner finansiert av KLP Banken, det resterende av
Kommunal Landspensjonskasse. Utlanene var fordelt med 9,5
milliarder i boliglan til privatpersoner og 43,6 milliarder kroner
i offentlige lan.

UTLAN TIL PERSONMARKEDET

Utlan til boligformal i KLP Banken har gkt med 3,2 milliarder
kroner, mens boliglan finansiert av Kommunal Landspensjons-
kasse er redusert med 2,5 milliarder kroner. Denne utviklingen
er et resultat av at nye boliglan na finansieres med innskudd
fra bank. Samlet sett har volumet av utlan til bolig hatt en
tilfredsstillende gkning, og portefgljen har god sikkerhet og
minimale tap.

ANDRE BANKPRODUKTER OG TJENESTER MOT PERSONMARKEDET
KLP Banken ble lansert offentlig i februar 2010 som en in-
ternettbasert bank uten et fysisk filialnett. Nettbanken er en
dagligbank med gode og enkle spare- og Ianetilbud. KLP Banken
tilbyr brukskonto, sparekonto, nettbank, debetkort, ordinzre
boligldn, rammeldn, mellomfinansiering ved boligkjgp, 1an til
fritidsbolig og seniorlanet LittExtra. En kredittkortlgsning vil
bli lansert i 1. kvartal 2012.

UTLAN TIL OFFENTLIG SEKTOR
Utlan til offentlig sektor viser en redusert balanse pa 3,5 mil-
liarder kroner, fra 46,9 til 43,6 milliarder kroner. Ogsa her har
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reduksjonen kommet i den delen av utldnsvolumet som fi-
nansieres av Kommunal Landspensjonskasse, mens bankens
balanse av offentlige 1an er omtrent som ved utlgpet av 2010.
Reduksjonen er likevel mindre enn i 2010, og KLP-konsernet
er fortsatt en viktig leverandgr av langsiktige 1an til kommu-
nesektoren i Norge.

Utlansvirksomhet til offentlig sektor drives under merkenavnet
«KLP Kommunekreditt». Selskapet KLP Kommunekreditt AS
utsteder obligasjoner med fortrinnsrett i en sikkerhetsmasse
bestdende av lan til offentlig sektor. Ratingbyrdenes vurde-
ring av KLP Kommunekreditt AS og KLP-konsernet er viktig
for kredittforetakets innlansvilkar. Fitch Ratings og Moody's er
engasjert for & gi en kredittrating av selskapets obligasjoner.
| 2011 ble det utstedt obligasjoner med fortrinnsrett for 10
milliarder kroner. Alle ble gitt rating AAA, som er den beste
mulige ratingen. Finansuroen og de vanskelige markedsforhol-
dene har heller ikke i 2011 gitt selskapet mulighet til & benytte
internasjonale laneopptak for & oppna bedre innlansvilkar. Gjen-
nomfgrte innenlandske laneopptak har ogséd medfgrt hgyere
kostnader enn forutsatt. KLP Kommunekreditt har dermed
fremstatt som mindre konkurransedyktig pa utldn med kort
rentebinding enn gnsket. Pa 1an med lang rentebinding (fast
rente) har det imidlertid vaert mulig a tilby gode betingelser.
Totalt ble det utbetalt nye offentlige 1an for 3,6 milliarder kroner
i 2011, overveiende med lang rentebinding. Det har heller ikke
i 2011 veert tap pa utldn til offentlig sektor.

Utvikling aktivaallokering i KLP. Kollektivportefgljen
Eiendeler Prosent av finansielle eiendeler
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RESULTAT

Bankvirksomheten oppnadde i 2011 et arsresultat fgr skatt pa
minus 62,3 millioner kroner, mot 35,5 millioner kroner i 2010.
Resultat etter skatt ble minus 35,2 millioner kroner mot 18,9
millioner kroner i fjor.

Det svake resultatet er preget av stgrre engangskostnader. Det
gjennomfgres tiltak for & gjgre organisasjonen mer effektiv
og for & utnytte de ressurser og det potensialet som ligger i
virksomheten bedre.

Kapitalforvaltning

VERDIPAPIRER

KLP Kapitalforvaltning AS og KLP Fondsforvaltning AS utgjgr
konsernets verdipapir- og forvaltningsmiljg. Totalt ble det for-
valtet 205 milliarder kroner ved utgangen av 2011. Dette er en
gkning pa 9 milliarder kroner fra 2010. Hoveddelen av midlene
forvaltes pa vegne av Kommunal Landspensjonskasse og dat-
terselskapene i KLP-konsernet.

Forvaltning pd vegne av kunder utenfor KLP-konsernet var
tilnaermet uendret i Ippet av 2011. Ved utgangen av aret for-
valtet selskapet 14 milliarder kroner for eksterne investorer. Pa
grunn av de urolige markedsforholdene var det stor aktivitet
blant fondskundene nar det gjaldt tegning/innlgsning og bytte

Soliditetskapital Milliarder kroner
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av fond. | Igpet av aret har det vaert positiv netto nytegning i
aksjefond som investerer i Norge og i det globale kredittfondet.
| globale aksjefond har netto nytegning veert negativ.

KLP Kapitalforvaltning sgker & maksimere en langsiktig og
baerekraftig verdiskaping av KLPs og KLP Fondsforvaltnings
verdipapirinvesteringer. Kapitalforvaltningsselskapet utgver
eierskap overfor bgrsnoterte selskaper pd vegne av KLP, blant
annet gjennom a stemme pa generalforsamlinger. | 2011 ble
det stemt pa 130 generalforsamlinger i Norge og 1 624 i uten-
landske markeder. Dette tilsvarer cirka 86 prosent av de gene-
ralforsamlinger der KLP har hatt stemmerett pd i Ipet av aret.
Hva KLP har stemt og begrunnelser for dette er publisert pa
hjemmesiden. | tillegg er det dialog med de aktuelle selskaper
om temaer som miljg, sosiale forhold og eierstyring og sel-
skapsledelse. Selskap som bryter med KLP-konsernets etiske
retningslinjer ekskluderes fra investeringsportefgljene. Totalt
var 64 selskaper ekskludert ved utgangen av 2011. Ett selskap
ble inkludert i portefgljene igjen i Ippet av éret.

VERDIPAPIRFOND

KLP Fondsforvaltning tilbyr i alt 29 ulike verdipapirfond til
institusjonelle kunder og privatkunder. Fondene som tilbys
er innen fplgende kategorier; norske rentefond, globale kre-
dittfond, aktive aksjefond, indeksfond (norske og globale) og
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kombinasjonsfond. Total forvaltningskapital i fondene utgjgr
50 milliarder kroner, noe som utgjgr en vekst pa 3 milliarder
kroner i 2011. For personkunder er fondene tilgjenglige via
distributgrer, og som del av pensjonslgsninger. | Ipet av aret er
det startet opp seks nye verdipapirfond. Av disse er det to nye
kombinasjonsfond, hvorav det ene kun er for medlemmer i KLPs
pensjonsordninger. Videre er det startet opp tre nye indeksfond
som investerer i sakalte fremvoksende markeder. Det ble ogsa
etablert et norskregistrert spesialfond, som en viderefgring av
et tidligere irsk hedgefond, etter at regelverket na tillater at slik
virksomhet kan utgves i Norge. Alle nystartede verdipapirfond
har samme eierskapsutgvelse og etiske retningslinjer som gvrige
fond. | fondene er det i alt ca 300 institusjonelle kunder og ca
13 000 personkunder (inkl via distributgrer).

RESULTAT

Kapitalforvaltningsvirksomheten oppnadde et resultat pa 26
millioner kroner i 2011. Dette er tilfredsstillende sett i forhold
til et urolig ar i verdipapirmarkedene.

Eiendomsforvaltning

All forvaltning og utvikling av KLPs eiendommer utfgres gjen-
nom det heleide datterselskapet KLP Eiendom AS, som er en
av Norges stgrste eiendomsaktgrer. Selskapet har virksomhet
i Norge, Sverige og Danmark. KLP-konsernets eiendommer har
god beliggenhet, hgy bygningsmessig standard, og effektiv are-
alutnyttelse. Eiendomsselskapet vektlegger energisparing og
miljp, og er miljpsertifisert etter ISO 14001.

[ 2011 ble det netto ervervet eiendom for omlag 1,9 milliarder
kroner. Den begynnende oppgangen i eiendomsmarkedet fra
2010 etter to vanskelige ar, fortsatte inn i 2011 og ga en god
prisutvikling pa investeringseiendommer. Dette ga grunnlag
for & skrive opp eiendomsmassen med 0,5 milliarder kroner.
Samlet verdi pa eiendomsmassen er 29,8 milliarder kroner.
KLP Eiendom har solide leietakere og lange kontrakter i sine
bygg. Pkonomisk utleiegrad er p& 95 prosent samlet for alle
eiendommene.

Utvikling av nye prosjekter star sentralt og det er en ambisjon
a benytte fremtidsrettede Igsninger for energieffektivisering
og miljg i alle nybygg. Over den neste tredrsperioden er det
planlagt gjennomfgrt flere store eiendomsutviklingsprosjekter.
KLP har som malsetting & gke eiendomseksponeringen, og det
forventes betydelige investeringer ogsa i ferdig utviklet eiendom
i drene som kommer.

Utenfor Norden har KLP eiendomseksponering gjennom eien-
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domsfond. Ved arslutt var verdien av investeringer i slike fond
706 millioner kroner.

RESULTAT

Eiendomsforvaltning drives kun pa vegne av selskapene i eget
konsern og har derved primart bidratt til avkastning pé inves-
tert kapital for kundene i livsforsikring. | sum ble eiendoms-
avkastningen 7,2 prosent i 2011.

Radgivning og tjenester

Det heleide datterselskapet KLP Forsikringsservice AS, tilbyr
forsikringsrelaterte tjenester til kommunale og fylkeskommu-
nale pensjonskasser. Disse tjenestene baserer seg pa kompe-
tanse og systemer som er utviklet for pensjonsvirksomheten
i KLP. Ved utgangen av aret hadde selskapet kunderelasjon til
80 prosent av pensjonskassene i denne sektoren. Resultatet
fra virksomheten var 1,9 millioner kroner fgr skatt i 2011.

Finansiell soliditet og kapitalforhold

KLPs kapitalforhold er tilfredsstillende i forhold til virksom-
het, stgrrelse og risikoprofil. KLP har meget tilfredsstillende
likviditet, med en betydelig beholdning av likvide verdipapirer
som kan realiseres pa kort sikt. | tillegg viser kontantstrgm fra
operasjonelle aktiviteter netto innbetalinger pa 16,4 milliarder
kroner. Netto kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter
inneholder premieinnbetalinger til dekning av forpliktelser som
forfaller flere ar fram i tid.

KLPs finansielle soliditet vurderes til A+ hos Fitch Ratings, A2
hos Moody's Investor Service og A- hos Standard & Poor’s, alle
med stabile utsikter. | et &r preget av usikkerhet og finansiell
uro som har fgrt til omfattende nedgraderinger av bade stater,
offentlige kontrollerte selskap og finansinstitusjoner, er det
tilfredsstillende a konstatere at tilliten til KLP ikke er svekket.

KLPs fondsobligasjonslan og ansvarlige lan er alle evigvarende
og tilfredsstiller, sa langt de er klarlagt, overgangsordningene
til Solvens II. Fgrste renteendring, som ogsa gir KLP anledning
til & innfri lanene, kommer i 2016. Selskapet er fglgelig ikke
utsatt for refinansieringsrisiko.

SOLIDITETSUTVIKLING

Styret prioriterer & bygge opp soliditeten i selskapet. Ved
inngangen til 2012 er verdensgkonomien fortsatt preget av
usikkerhet. KLP har opprettholdt en solid buffer- og soliditets-
situasjon. At en betydelig del av avkastningsresultatet for 2011
avsettes til styrking av tilleggsavsetningene understreker styrets
vektlegging av den betydning god soliditet og solid bufferkapital
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har for & kunne holde fast ved selskapets mal om forutsigbarhet
og langsiktig god avkastning.

Nye soliditetskrav, Solvens II, vil omfatte det totale risikobildet
for forsikringsvirksomhet ved at bade investeringsrisikoen og
forsikringsforpliktelsene méles dynamisk. KLPs arbeid med for-
beredelse til implementering gari 2012 inn i sin sluttfase. De nye
krav som fremkommer ved denne metoden blir strengere enn
dagens kapitaldekningsregime. Forelgpige beregninger viser imid-
lertid at KLP innfrir de nye kravene pd en tilfredsstillende mate.

KLPs soliditetskapital har gkt fra 33,3 milliarder kroner til 36,2
milliarder kroner i Igpet av 2011, og er etablert pa et niva som
gir den ngdvendige handlefrihet for a drive konkurransedyktig
og god kapitalforvaltning.

SOLIDITETSKAPITAL

Tall i milliarder kroner 2011 2010
Ansvarlig kapital bundet til kapitaldekningskrav 104 91
Ansvarlig kapital utover kapitaldekningskrav 45 45
Risikoutjevningsfond 04 03
Tilleggsavsetninger 123 10,2
Kursreguleringsfond 50 74
Urealiserte verdier finansielle eiendeler til amortisert kost. 36 18
Sum soliditetskapital 36,2 333

Samlet soliditetskapital utgjgr 16,0 prosent av kundemidler
med rentegaranti ved utgangen av 2011, mot 159 prosent
ved forrige arsskifte.

Kapitaldekningen var ved &rets slutt pd 11,5 prosent. Kjerne-
kapitaldekningen var 9,1 prosent. Solvensmargindekningen var
2435 prosent ved utgangen av 2011.

RISIKO

Kontroll og styring av risiko er en forutsetning for god verdi-
skaping og trygghet for pensjonsmidlene. A identifisere, vurdere
og styre risikofaktorene knyttet til bdde forsikrings- og finans-
forvaltning, er derfor en svart viktig del av KLPs virksomhet.
Risikobildet vurderes bade selskapsvis og samlet pa konsern-
nivd, og overvakes innenfor de enkelte operative enhetene.

FORSIKRINGSMESSIG RISIKO

KLPs hovedvirksomhet er livs- og pensjonsforsikring. Bransjen er
preget av forutsigbarhet og i begrenset grad av enkelthendelser
som kan pavirke resultatene vesentlig. For KLP vil utviklingen
innenfor ufgrehyppighet og levealder kunne pavirke risikobil-
det. Forventet gkt levealder medfgrer lengre pensjoneringstid

og stiller krav til pkte premiereserver. Alle norske livsforsikrings-
selskaper innarbeidet i 2007 nye forutsetninger om levealder i
trad med forventet gkning i levealder frem til 2020, og har gkt
premiereservene i samsvar med dette. Med et gkende antall
yrkesaktive i hgyere aldersgrupper, far man gkende tilgang av
nye ufgrepensjonister. Dette er ivaretatt gjennom de avsatte
premiereserver i regnskapet.

Pensjonsreformen har resultert i endret regelverk for alderspen-
sjon fra 2011, mens endringer for ufgrepensjon og eventuelle
endringer for etterlattepensjoner fgrst finner sted fra et senere
tidspunkt. Ny ufgretryed i folketrygden ble vedtatt av Stortinget
i desember 2011 og trer i kraft 1. januar 2015. Fra samme
tidspunkt ma nye ufgreytelser i offentlig tjenestepensjon tre i
kraft. Arbeidsdepartementet arbeider nd med utredning om nye
ufgreytelser i offentlig tjenestepensjon og har i den forbindelse
en prosess som involverer arbeidsgiver- og arbeidstagerorgani-
sasjonene i offentlig sektor. Det skal ogsé finne sted en vurdering
av den fremtidige utforming av ytelsene til etterlatte ektefeller og
barn bade i folketrygden og i offentlig tjenestepensjon.

AVKASTNINGSRISIKO

Finansiell risiko er i hovedtrekk knyttet til livsforsikring og
denne virksomhetens evne til & innfri &rlig avkastningsgaranti
til kundene, med andre ord risikoen i finansmarkedene. Det
utarbeides derfor en strategi for hvordan pensjonsmidlene skal
investeres. KLPs investeringsstrategi legger vekt pa a oppna
konkurransedyktig avkastning hvor stabilitet og langsiktighet
er prioritert. | tillegg skal investeringsmidlene forvaltes i trad
med KLPs interne retningslinjer for samfunnsansvarlige inves-
teringer og eierprinsipper. Investeringsstrategien setter rammer
for ulike finansielle risikoer som kredittrisiko, motpartsekspo-
nering, valutarisiko, bruk av derivater og likviditetsrisiko. Det er
o0gsa nedfelt en kredittpolicy for konsernet, og kredittrammer
for totaleksponering mot de enkelte motparter fastsettes av
konsernets kredittkomite.

Malet med den Igpende risikostyringen er & pase at risiko-
kapasiteten utnyttes i trdd med strategien og Igpende tilpasse
den finansielle risikoen til selskapets soliditet.

Ansvaret for risikostyring og aktivaallokering ivaretas av en
egen organisatorisk enhet. Den styrer KLPs forvaltningsstrategi
gjennom mandater og paser at kapitalforvaltningen er innenfor
rammer fastsatt av styret. En uavhengig kontrollenhet har an-
svar for a fgre tilsyn med og rapportere hvorvidt forvaltningen
av selskapets midler skjer innenfor fastsatte rammer, gjeldende
fullmakter og retningslinjer gitt av styret.

Antall ansatte i KLP-konsernet: 775
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OPERASJONELL RISIKO

Konsernets operasjonelle risikoer er knyttet til upnskede hen-
delser som fglge av svikt i interne arbeidsprosesser, feil begatt
av ansatte, misligheter og kriminalitet eller eksterne hendelser.
Alle prosesser i hele verdikjeden er eksponert for ulike typer
operasjonell risiko. Samfunn og klima i endring kan medfgre
bade trusler og muligheter og har betydning for risiko knyttet
til eksterne hendelser.

KLP har etablert rutiner for & identifisere, overvake og treffe
ngdvendige tiltak som reduserer risikoen for ugnskede hendel-
ser. Det er et daglig lederansvar pa alle nivaer a identifisere og
fplge opp de avvik som inntreffer. Konsernledelsen utfgrer arlig
en gjennomgang av vesentlige risikoer i virksomheten, og disse
er delegert med eierskap til en operativ leder i konsernledelsen.
Styret behandler arlig risikovurderinger med dokumentasjon pa
etablerte styrings- og kontrolltiltak sammen med en total ri-
sikooversikt. Det er etablert rutiner for uavhengig kontroll og
rapportering pa forskjellige nivaer. Oppgaver og funksjoner er
fordelt slik at interessekonflikter unngas og ansvar tydeliggjgres.

For & sikre god kvalitet i regnskapsrapporteringen, utarbei-
des det detaljerte planer for hver regnskapsavleggelse hvor
ansvars- og arbeidsdeling tydelig framkommer. Vurderinger
som foretas av foretakets og konsernets eiendeler og gjeld,
dokumenteres skriftlig. Det foretas detaljerte kontroller med
avstemming av hovedbokskonti, samt mer overordnede kon-
troller. Alle kontrollene dokumenteres og signeres.
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INTERNREVISJON

Selskapets uavhengige internrevisjon foretar vurderinger av
forsikringsmessige-, finansielle- og operasjonelle risikoer.
Etter dialog med styret og ledelsen, foretas vurderinger og
testing av vesentlige og risikoutsatte omrader med hensyn pa
tilfredsstillende styring og kontroll. Resultatet med eventuelle
anbefalinger om ngdvendige tiltak, fremlegges for ledelsen og
styret, og fplges opp.

Ansvarlighet

KLP vektlegger meget sterkt det ansvaret virksomheten har
for samfunn og miljg og som forvalter av betydelige midler pa
vegne av ansatte i offentlig sektor. Konsernets innsats pa dette
omradet fremgéar ikke av de tradisjonelle regnskapsoppsett,
derfor omfatter arsberetningen et ikke finansielt tilleggsregn-
skap som sammen med styrets beretning gir viktig informasjon
om konsernets forvaltning av sin humankapital og hvordan den
forholder seg til samfunn og miljg.

Samfunnsansvar er integrert i KLP-konsernets overordnede
strategi, og er inkludert i konsernets malkortrapportering. KLP
har signert FNs Global Compact, som forplikter oss til & arbeide
for menneskerettigheter, arbeidstakerrettigheter, miljg og anti-
korrupsjon. Samfunnsansvar inkluderes ogsa i styringsdoku-
menter gjennom retningslinjer for etikk og miljg. KLPs styre ble
i 2011 forelagt denne rapporteringen og har ogsa behandlet
KLPs etiske retningslinjer og implementeringen av disse. Sty-
ringsdokumenter, som handlingsplaner, implementeringstiltak
og resultater presenteres p www.klp.no/samfunnsansvar.
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ANSATTE

Malrettet ressursstyring og tilrettelegging for utvikling og leering
er viktige virkemidler som virksomheten fokuserer pa for a sikre
en forretningsorientert utvikling av organisasjonen. Samarbei-
det mellom tillitsvalgte og ledelse er organisert i flere lokale
og ett sentralt samarbeidsutvalg der 0gsa vernetjenesten er
representert. Konsernet har engasjerte tillitsvalgte som tar an-
svar for sine medlemmer gjennom apen, tydelig og konstruktiv
dialog med ledelsen i selskapet.

Det gjennomfgres regelmessige tiltak for & male arbeidsmiljget
og for a fa en tilbakemelding pé etterlevelsen av kjerneverdi-
ene, Apen, Tydelig, Engasjert og Ansvarlig. Resultatene av disse
malingene bekrefter at arbeidsmiljget oppfattes som godt.

Antall ansatte i fast stilling i KLP konsernet var 775 ved ut-
gangen av 2011. Dette er 18 flere enn i 2010. | Ippet av 2011
har 34 personer sluttet. Dette gir en turnover pa 4,4 prosent.

Alle ansatte gjennomfgrer arlig minst to medarbeidersamtaler
med sine ledere, og hvor det utarbeides personlige utviklings-
planer.

Sykefravaeret i KLP var i 2011 pa 4,6 prosent. Det har ikke
vart noen reduksjon i sykefravaret fra 2010, men det arbeides
kontinuerlig med & bedre oppfglgingen av sykemeldte og for a
redusere sykefravaeret. Malet for 2012 er 4,0 prosent.

LIKESTILLING OG MANGFOLD

KLP har nedfelt en policy for likestilling og mangfold basert pa
likeverd og rettferdighet. Dette medfgrer ikke bare fokus pa
kjgnnsmessig likestilling, men ogsa inkludering av personer med
redusert funksjonsevne og andre grupper som har problemer
med innpass i arbeidslivet.

Gjennom 2011 er det systematiske arbeidet med likestilling og
mangfold for & skape en styringsstruktur med like muligheter
for alle viderefgrt.

Det er viktig at de best kvalifiserte spkere, uansett bakgrunn,
blir innkalt til intervju i forbindelse med nyansettelser. KLP har
ivaretatt dette hensyn i sine retningslinjer for rekruttering. Som
IA bedrift har KLP 0gsa patatt seg et saerskilt ansvar for a skape
et inkluderende arbeidsmiljg.

Nye medarbeidere gjennomgér et introduksjonsprogram hvor
de gjpres kjent med KLPs verdigrunnlag, etiske retningslinjer
og policy for likestilling og mangfold.

KLP har etter gode erfaringer viderefgrt sin deltakelse i FNOs
program for kvinner i finans, og interne utviklingstiltak ret-
tet spesielt mot kvinner er iverksatt. Lgnnsforskjeller mellom
kvinner og menn blir overvaket gjennom interne systemer og
verkigy for 8 unnga ubegrunnede forskjeller.

Malsettingen om minst 40 prosent av hvert kjgnn blant kon-
sernets ledere pa alle nivder er nadd pa niva 3 og 4. Pa niva
2 er kvinneandelen gkt til 23,8 prosent (17,8 prosent), og pa
niva 1 (konsernledelsen) til 27 prosent.

KLPs konsernstyre og styrene i KLPs direkte eide datterselskap
har som malsetting a oppfylle kravet om minst 40 prosent av
hvert kjgnn blant de eiervalgte. | konsernstyret er det blant
de fem eiervalgte en kvinneandel pa 40 prosent. Blant de to
ansattvalgte er begge kjgnn representert. | tillegg oppnevnes ett
medlem av den arbeidstakerorganisasjon eller forhandlingssam-
menslutning som har flest medlemmer med pensjonsordning i
KLP. For tiden er den oppnevnte en mann.

LEDERUTVIKLING

KLP har hgy fokus pa lederutvikling. | Ippet av 2011 har 60
prosent av ledere i KLP gjennomfgrt et lederutviklingsprogram
og for 2012 tilbys flere interne praktisk rettede lederkurs.

Pé flere omrader er konsernets malsettinger for en inkluderende
personalpolitikk og utvikling av en god lederkultur nadd, men
i erkjennelsen av at dette er et kontinuerlig arbeid vil KLP
fortsette sitt systematiske arbeid for & kunne vare en attraktiv
arbeidsplass for alle.

INVESTERINGER

KLP har, gjennom sin tilslutning til FNs Global Compact,
ogsa forpliktet seg til & fgplge FNs prinsipper for ansvarlige
investeringer i finansforvaltningen.

KLP viser aktivt eierskap ved deltagelse og stemmegivning pa
generalforsamlinger i Norge og internasjonalt. Selskap som
ikke fyller KLPs krav til ansvarlighet ekskluderes fra KLPs
investeringsunivers. KLP er en av fa investorer som etterlever
prinsippet om apenhet knyttet til ekskludering og stemmegivning
og rapporterer pa dette som del av det ikke-finansielle regnskapet
og i sin helhet p& www.klp.no/samfunnsansvar

KLP er norsk partner i prosjektet Carbon Disclosure Project
(CDP). Dette er et prosjekt der mange av verdens stgrste
institusjonelle investorer har gatt sammen for & pavirke
selskaper til @ rapportere om deres klimautslipp og klimastrategi.
Antallet norske bgrsnoterte selskaper som rapporterte til CDP
gkte i 2010.

Hoye miljpmessige ambisjoner preger eiendommer som utvikles
i selskapets egen regi, samtidig som det er et mal & gke den
miljpmessige effektivitet i hele eiendomsmassen. Ambisjonen
er at alle nye bygg skal oppfylle strenge miljpkrav. Ansvar for
ytre miljg og klima har blitt en naturlig del av KLP Eiendoms
virksomhet og daglige drift.

YTRE MIL)®

KLP er primzert en kontorbedrift med tilhgrende miljgrelaterte
utfordringer, som arbeider for & redusere virksomhetens
miljpmessige fotavtrykk. Det vises blant annet gjennom
Miljpfyrtarnsertifisering av KLP-konsernet. | Igpet av aret ble KLPs
miljgpolicy revidert samtidig som nytt mandat for Miljgkomiteen
ble etablert. Miljgkomiteen skal jobbe for & redusere KLPs
miljppavirkning gjennom & ivareta ‘fgre var prinsippet, jobbe frem
ulike miljgtiltak og gjennom 3 fremme egne ansattes engasjement
for miljg. For 2011 nadde virksomheten sitt overordnede mal
knyttet til ytre miljp om a redusere CO2 utslippet med 5 prosent.

Rammebetingelser

KLP forholder seg aktivt til de rammebetingelser myndighetene
til enhver tid setter for finans- og forsikringsvirksomheten og
de avtaler tariffpartene inngar pa pensjonsomradet. KLP har
gjennom 2011 viderefgrt tett dialog med de myndigheter og
aktgrer som pavirker selskapets gkonomiske- og regulatoriske
rammebetingelser.

KONKURRANSEVILKAR

Det er sterk konkurranse blant tilbydere av offentlig tjeneste-
pensjon. Hvert ar er det kunder som vurderer hvorvidt de bgr
ga pa anbud med sin pensjonsordning for & oppna de beste
vilkar. Dette var ogsa tilfelle i 2011. Flere kommuner foretok
en grundig intern vurdering av sin pensjonsleverandgr opp mot
konkurrerende tilbydere for & vurdere om de skulle utlyse en
formell anbudskonkurranse. Flertallet konkluderte med at de
var forngyde med navarende leverandgr, men atte kommuner
valgte a innhente anbud. Finansdepartementets tydelige presi-
sering av reglene for premiefastsettelse sikret at arets anbuds-
konkurranse ble ryddigere. KLP er for en dpen og rettferdig
konkurranse hvor tilbud avgis i henhold til gjeldende regelverk
og der kunden fér et godt innsyn i det komplette bildet.

PENSJONSREFORMEN

Pensjonsreformen medfgrte endret regelverk for alderspensjon
i offentlig tjenestepensjon fra 2011, men de regler som er gitt
dekker bare &rskullene fgdt til og med 1953 med hensyn til
samordning. Forslag til samordningsregler for de som er fadt i
1954 og senere er forventet & komme pa hgring sent i 2012.
Forslag til nytt regelverk for ufgreytelser i offentlig tjenes-
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tepensjon er planlagt 8 komme pé hgring fgr sommerferien
2012, etter at Arbeidsdepartementet har hatt en prosess med
arbeidsgiver- og arbeidstagerorganisasjonene i forbindelse
med utredningen om dette. De nye ufgreytelsene ventes & tre
i kraft 1. januar 2015, samtidig med den nye ufgretrygden i
folketrygden som ble vedtatt av Stortinget i desember 2011.
De gjenstaende endringer i offentlig tjenestepensjon ma ogsa
forankres i lov og tariffavtale fgr de kan tre i kraft.

SOLVENS Il

Det nye soliditetsregelverket for forsikring, Solvens I, skal
implementeres i norsk lov innen 1. januar 2013, men med
forskjellige overgangsordninger som blant annet medfgrer at
soliditetskravene mest sannsynlig fgrst vil bli gjort gjeldende
fra 1. januar 2014. Det nye kapitalkravet som beregnes med
utgangspunkt i bade forsikringsrisiko og markedsrisiko i tillegg
til motpartsrisiko og operasjonell risiko blir felles for hele EU/
E@S-omradet, og vil derfor bli gjort gjeldende i land med stor
variasjon i forsikringslovgivning og tradisjonelt produktspekter.
Denne samordningen er krevende og gir visse utfordringer nar
det gjelder oversettelse og hvordan enkelte nasjonale begrep
og regler skal tolkes og tas hensyn til i det nye regelverket.

Finanstilsynet arbeider med & fa pa plass et hensiktsmessig
og godt tilpasset Solvens Il regelverk i Norge. Tidsrammene
er stramme og det er viktig for naeringen a ha det endelige
regelverket med nasjonale tolkninger pa plass sa tidlig som
mulig for & kunne ferdigstille det omfattende interne arbeidet
i de enkelte selskap.

KLP er godt i gang med forberedelsene til Solvens Il, bade
i form av endringer i soliditetsberegningene, men ogsa med
tilpasninger til gkte krav til styring og kontroll med risiko.
KLPs egenkapitalmodell med stabil innkalling av egenkapital
gir sammen med annen bufferkapital et viktig bidrag til solidi-
teten for selskapet. Dette gjgr at KLP anser seg godt posisjonert
til 3 mgte de nye soliditetsreglene.

KAPITALFORVALTNING

Finanstilsynet har i et hgringsnotat om gjennomfgring av Sol-
vens Il i norsk rett blant annet foreslatt & basere selskapenes
kapitalforvaltning pa «the prudent man principle» hvor risiko-
styring, spredning og overvaking er de viktigste elementene.
Dette vil innebaere & oppheve kvantitative begrensninger som
for eksempel grensen pa 15 prosent eierandel i selskap som
driver forsikringsfremmed virksomhet. KLP stgtter forslaget,
og imgteser et mer prinsippbasert regelverk.

Kapitalforvaltningsforskriften ble endret den 1. juli 2011, slik
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at det igjen er anledning til & investere i fast eiendom gjennom
andre selskapsformer enn aksjeselskap, og gjennom flere nivaer
av aksjeselskap.

SKATT

Finansdepartementet har sendt ut pa hgring et forslag om be-
grensning for bruk av fritaksmetoden for aksjer m.v. for livsel-
skap. Hvis forslaget gar igjennom vil fritaksmetoden falle bort
for aksjer i kundeportefgljene fra og med 1. januar 2012, mens
fremfgrbart underskudd opparbeidet ved inngangen til 2012
vil kunne viderefgres. Selv om dette er en innskjerping av skat-
tereglene, vil forslaget fa liten realgkonomisk konsekvens for
KLP ettersom framfgrbart underskudd beholdes og det fortsatt
gis fullt fradrag for avsetning til forsikringsfond.

Andre forhold

ENDRINGER | KONSERNLEDELSEN

Leif Magne Andersen har tiltradt som ny administrerende
direktgr i KLP Banken.

Mette-Jorunn Meisland ble konserndirektgr Marked og en del
av konsernledelsen.

Ida Espolin Johnson har fratradt som konserndirektgr Livs-
forsikring i januar 2012.

ENDRINGER I KLPS STYRE
Marit Torgersen, direktgr konsernstab Eidsiva energi, er innvalgt
som nytt styremedlem i 2011.

Egil Johansen, fylkesrddmann i Vestfold fylkeskommune, er
innvalgt som fast mgtende varamedlem i 2011.

EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

KLPs vedtekter og gjeldende lovgivning gir fgringer for eier-
styring, selskapsledelse og en klar rolledeling mellom styrende
organer og daglig ledelse.

Styret i KLP foretar en arlig gjennomgang av eierstyring og
selskapsledelse i KLP, ogsa i forhold til norsk anbefalingen for
god eijerstyring og selskapsledelse, tilpasset KLPs gjensidig
selskapsform. KLPs vedtekter pa www.klp.no gir utdypende
informasjon.

Innenfor det gjensidige forsikringsselskapet Kommunal
Landspensjonskasse plikter selskapets medlemmer & betale
egenkapitaltilskudd i den grad det er ngdvendig for & gi KLP
tilfredsstillende soliditet. Slike egenkapitaltilskudd kan bare

tilbakebetales i forbindelse med flytting av kundeforholdet
fra KLP og forutsetter forhandssamtykke fra Finanstilsynet.
Selskapet har ingen egenkapitalsinstrumenter.

Veien fremover

Offentlig tjenestepensjon er kjernevirksomheten i KLP. A be-
holde dagens posisjon i markedet er hovedmalet for virksom-
heten. Dette er et ambisigst mal nar det tas i betraktning at
KLP er den markedsledende aktgren med en markedsandel i
overkant av 60 prosent.

Den viktigste forutsetning for a nd dette malet er forngyde kun-
der. Det legges derfor vekt pa & videreutvikle kundebetjeningen
gjennom 3 legge til rette for gode selvbetjeningslgsninger pa
web og bedre systemstgtte i saksbehandlingen. KLP erfarer
at det er stadig gkning i kundehenvendelser, og det ventes at
denne utviklingen vil fortsette. KLP har i kraft av sin stgrrelse
mulighet for & mgte denne utviklingen pa en kostnadseffektiv
mate gjennom & utnytte stordriftsfordeler.

God avkastning er ogsa en viktig forutsetning for & na kon-
sernets hovedmal. Dette er krevende da det & matte forholde
seg til uro og usikkerhet i verdensgkonomien er etter hvert
blitt normen. Viktigheten av god finansiell ryggrad og en god
risikostyring understrekes gjennom denne utviklingen.

For & sikre finansiell handlefrihet har KLP som malsetting over
tid & styrke de viktigste finansielle buffere, kursreguleringsfond
og tilleggsavsetninger til et niva som dekker tre ars garantert
rente pa forsikringsfondene.

Det kundeeide selskapet KLP tilnzrmer seg fremtidens utfor-
dringer ved & sette kundenes gnsker og behov i sentrum. Denne
tilnermingen har ligget bak nar KLP de senere &r har utvidet
sin forretningsmessige bredde, blant annet gjennom & utvikle
gunstige personmarkedstjenester og -tilbud for sine eieres an-
satte. Markedsmalet for satsingen pa personmarkedsprodukter
er en markedsandel pa 15 prosent blant de aktive medlemmene
innen 2016, og blant dem skal 45 prosent vaere kunde pa to
eller flere produkter. Dette er ambisigse mal gitt at KLP er en
ny aktgr i dette markedet hvor det er stor konkurranse. KLP
ma investere ytterligere i markedstiltak for & gke kjennskapen
til sine produkter for denne malgruppen.

Nasjonale og internasjonale initiativ er igangsatt for & skape et
bedre regelverk innen forsikring, i hovedsak med det for gyet
a gi mer trygghet til forsikringstagerne og andre interesserte
parter. KLP har som malsetting a vaere i forkant i forhold til de

endringer som kommer, og samtidig fgre en aktiv dialog med
bransjen og myndighetene rundt den endelige utformingen av
de nye regelverkene.

Det & matte forholde seg til uro og usikkerhet i verdensg-
konomien er etter hvert blitt normen og finansforvaltningen
innrettes mot & mgte de utfordringer dette gir.
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Oppsummert er KLPs mélsetting a videreutvikle sin virksomhet
pa en mate som fortsatt vil skape gode verdier for bade kunder,
eiere og deres ansatte.

Oslo, 22. mars 2012
Styret i Kommunal Landspensjonskasse gjensidig forsikringsselskap
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Resultatregnskap

Noter

21

16
32

21
21

31
32

21
21
21

20

35

22,35
35

Millioner kroner

Premieinntekter for egen regning

Lgpende avkastning fra finansielle eiendeler
Netto renteinntekt bank

Netto verdiendringer pa finansielle instrumenter
Netto inntekter fra investeringseiendommer
Andre inntekter

SUM NETTO INNTEKTER

Erstatninger for egen regning

Endring i forsikringsmessige avsetninger

Netto kostnader ansvarlig Ian og fondsobligasjonslan
Driftskostnader

Andre kostnader

SUM KOSTNADER

Driftsresultat

Til /fra kursreguleringsfond i livsforsikring
Til tilleggsavsetninger i livsforsikring
Midler tilfgrt forsikringskundene i livsforsikring

Resultat for skatt

Skattekostnad
RESULTAT

Revaluering eiendommer til bruk i egen virksomhet
Valutaomregning utenlandske datterselskaper

SUM UTVIDET RESULTAT

TOTALRESULTAT

2011

22 574
9343
142

-2 842
1879
748
31 845

-10 615
-17 291
-406
-1115
-660
-30 087

1757

2505

-2 156

-1453

653

2%
629

92

97

726

2010

20959
7 542
87
5920
2907
781
38 196

-10 613
-15 402
-301
-957
-670
-27 943

10 252

-5077
-2 074
-2 586

515

-21
494

43

26

69

563

REGNSKAP KONSERN

Balanse
Noter Millioner kroner 31.12.2011
EIENDELER
24 Immaterielle eiendeler 344
22 Varige driftsmidler 1041
15  Investeringer i tilknyttede selskap 3
16  Investeringseiendom 28726
6,13  Gjeldsinstrumenter som holdes til forfall 41438
6,13  Gjeldsinstrumenter klassifisert som Ian og fordringer 46 936
6,7,1314  Utlan kommuner, bedrifter og personkunder til virkelig verdi over resultat 2519
6,13,14  Utlan kommuner, bedrifter og personkunder 51 024
6,713  Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi over resultat 77 050
6  Egenkapitalinstrumenter til virkelig verdi over resultat 36 168
6,7,13  Finansielle derivater 915
Fordringer 1603
8  Eiendeler i innskuddsbasert livsforsikring 198
Kontanter og bankinnskudd 3820
SUM EIENDELER 291 784
EGENKAPITAL
Innskutt egenkapital 6217
35  Opptjent egenkapital 5847
Sum egenkapital 12 064
GJELD
610171819  Fondsobligasjonslan 1145
6,10,1719  Ansvarlig lanekapital 3143
27  Pensjonsforpliktelser 518
21  Forsikringsmessige avsetninger i livsforsikring 244 086
21 Avsetning i livsforsikring med investeringsvalg 198
21  Premie-, erstatnings-, og sikkerhetsfondsavsetning i skadeforsikring 2567
6,10,19  Utstedt obligasjonslan med fortrinnsrett 22152
6,10,19  Gjeld til kredittinstitusjoner 1398
6,1019  Gjeld til og innskudd kunder 1840
6  Finansielle derivater 1031
20 Utsatt skatt 45
33 Annen kortsiktig gjeld 1596
SUM GJELD 279720
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 291 784
POSTER UTENOM BALANSEN
34 Betingede forpliktelser 4753
Oslo, 22. mars 2012
Styret i Kommunal Landspensjonskasse gjensidig forsikringsselskap
‘/:;f_&-&j{ .. Jids i i M |
.’:?\rne'“bren Finn Jebsén, Héstlader Gunn Marit Helgesen Jan
leder,
H /dr: e Mot T ) Fowdd, L
Herlof Nilssen Marit Torgersen Freddy Larsen, Valgt av og blant de ansatte Siv Holland,

Sverre Thornes, Konsernsjef

31.12.2010

366
959

3

26 105
42 291
39 897
3974
52 041
64 305
35933
1386
1460
126
2924
271769

5628
5121
10 749

973
3100
476
227 966
126
2632

9 250
13 287
1026
520

21
1642
261 020

271769

3678

Helge Gulbrandsen

A Ul e

Valgt av og blant de ansatte
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Oppstilling av endringer 1 egenkapital

2011

Millioner kroner

Egenkapital 01.01.2011

Resultat

Utvidet resultat

Revaluering av eiendommer til eget bruk
Valutaomregning utenlandske datterselskaper
Utvidet resultat

Totalresultat

Transaksjoner med eierne

Innbetalt egenkapitaltilskudd
Tilbakebetalt egenkapitaltilskudd
Transaksjoner med eierne

Egenkapital 31.12.2011

2010

Millioner kroner

Egenkapital 01.01.2010

Resultat

Utvidet resultat

Revaluering av eiendommer til eget bruk

Valutaomregning utenlandske datterselskaper

Utvidet resultat

Totalresultat

Transaksjoner med eierne

Innbetalt egenkapitaltilskudd

Tilbakebetalt egenkapitaltilskudd

Transaksjoner med eierne

Andre endringer

Reklassifisering av fond i skadeforsikring

Andre endringer

Andre endringer

Egenkapital 31.12.2010

Innskutt egenkapital

5628

597

590

6217

Innskutt egenkapital

5107

556
-35

521

5628

Opptjent egenkapital

5121

629

92

97

726

5 847

Opptjent egenkapital

4 614

494

43

26

69

563

-79
23

-57

5121

Sum egenkapital

10 749

629

92

97

726

597

590

12 064

Sum egenkapital

9721

494

43

26

69

563

556

-35

521

-79

23

-57

10 749

Kontantstrgmoppstilling

Millioner kroner

Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter

Innbetalte premier direkte forsikring

Utbetalte gjenforsikringspremier

Utbetalte erstatninger og forsikringsytelser direkte forsikring
Innbetalte gjenforsikringsoppgjgr for erstatninger og forsikringsytelser
Innbetalinger ved flytting

Utbetalinger ved flytting

Utbetalinger til andre leverandgrer for varer og tjenester
Utbetalinger til ansatte, pensjonsinnretninger, arbeidsgiveravgift mv.
Utbetaling av renter

Innbetaling av renter

Innbetalinger av utbytte

Utbetalinger av skatter og offentlige avgifter

Netto inn- og utbetalinger fra eiendomsvirksomheten

Netto inn- og utbetaling av lan til kunder m.v

Innbetalinger ved salg av aksjer

Utbetalinger ved kjgp av aksjer

Innbetalinger ved salg av obligasjoner

Utbetalinger ved kjgp av obligasjoner

Innbetalinger ved salg av sertifikater

Utbetalinger ved kjgp av sertifikater

Netto utbetaling til investering i eiendeler med investeringsvalg
Innbetalinger ved salg av eiendom

Utbetalinger ved kjgp av eiendom

Netto inn- og utbetalinger for kjgp/salg av andre verdipapirer med kort Igpetid

Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter

Kontantstrgm fra investeringsaktiviteter
Innbetalinger ved salg av driftsmidler mv.
Utbetalinger ved kjgp av driftsmidler mv.

Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter

Kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter
Innbetalinger ved opptak av langsiktig gjeld
Utbetalinger ved nedbetaling av langsiktig gjeld
Innbetalinger av egenkapitaltilskudd

Utbetalinger ved tilbakebetaling av egenkapitaltilskudd

Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter

Netto endring i kontanter og bankinnskudd
Beholding av kontanter og bankinnskudd ved periodens begynnelse

Beholding av kontanter og bankinnskudd ved periodens slutt

REGNSKAP KONSERN

2011

19 081
-47

-9 805
50

305
-321
-873
615
-1068
7 608
2433
-101
880
3615
10 048
-14 481
7 694
-22 755
5879
-8 950
-70

35
-1548
438
2570

-96
-96

15901
-12 929
597

3562

896

2924
3820

2010

18 259
-52

-8 784
31
153
-1385
-1211
-523
-151
7237
954
-166
3164
6 053
3790
-13 874
7917
-11721
7212
-4 799
-105
229

-1 340
1650
12 538

-1073
-1 066

9 250
-20 440
556

-35

-10 669

810
2113
2 924
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Noter

Generell informasjon
Kommunal Landspensjonskasse (selskapet) og dets datterselskaper
(samlet konsernet) leverer pensjons-, finans-, bank- og forsikrings-
tjenester til kommuner og fylkeskommuner, helseforetak og til be-
drifter bade i offentlig og privat sektor.

Det stgrste produktomradet er kollektiv pensjonsforsikring. Innen
pensjonsforsikring tilbyr konsernet kommunal tjenestepensjon, fore-
takspensjon og innskuddspensjon. | tillegg tilbyr konsernet gruppe-

livs- og skadeforsikring, banktjenester, fonds- og kapitalforvaltning.
Kommunal Landspensjonskasse (KLP) er et gjensidig forsikrings-
selskap registrert og hjemmehgrende i Norge. KLP har hovedkontor

i Dronning Eufemias gate 10, Oslo.

Selskapet har ansvarlig lan notert pa London Stock Exchange.

Sammendrag av de viktigste regnskapsprinsippene

Nedenfor fplger en beskrivelse av de vesentligste regnskapsprin-
sippene som er benyttet i konsernregnskapet. Disse prinsippene
er benyttet konsistent for alle perioder som er presentert.

2.1. BASISPRINSIPPER

Konsernregnskapet for KLP er utarbeidet i samsvar med Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) godkjent av EU med
enkelte tillegg som fglger av regnskapsloven og drsregnskapsfor-
skriften for forsikringselskaper.

Konsernregnskapet er utarbeidet med utgangspunkt i prinsipp

om historisk kost, med fglgende unntak:

* Investeringseiendom malt til virkelig verdi

+ Eiendommer konsernet selv benytter er revaluert til virkelig verdi

* Finansielle eiendeler og gjeld (herunder finansielle derivater)
vurdert til virkelig verdi over resultatet.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet ma ledelsen foreta regn-
skapsmessige estimater og skjgnnsmessige vurderinger. Dette vil
pavirke konsernets regnskapsfgrte verdi av eiendeler og gjeld,
inntekter og kostnader. Faktiske tall vil kunne avvike fra benytt-
ede estimater. Omrader hvor det er utvist skjgnnsmessige vur-
deringer og estimater av vesentlig betydning for konsernet er
beskrevet i note 3.

2.1.1 Endringer i regnskapsprinsipper og opplysninger

(a) Nye og endrede standarder tatt i bruk av konsernet
Det er ingen nye eller endrede IFRSer eller IFRIC-fortolkninger
som er tradt i kraft for 2011 arsregnskapet som er vurdert a ha
eller forventet 3 fa en vesentlig pavirkning pa konsernet.

(b) Standarder, endringer og fortolkninger til eksisterende stan-
darder som ikke er tradt i kraft og hvor konsernet ikke har valgt
tidlig anvendelse

Konsernet har ikke valgt tidliganvendelse av noen nye eller en
drede IFRSer eller IFRIC-fortolkninger.

* IAS 19 «Employee Benefits» ble endret i juni 2011. Endringen
medfgrer at alle estimatavvik fgres i utvidet resultat ettersom

disse oppstar (ingen korridor), en umiddelbar resultatfgring
av alle kostnader ved tidligere perioders pensjonsopptjening
og at man erstatter rentekostnader og forventet avkastning
pa pensjonsmidler med et netto rentebelgp som beregnes ved
a benytte diskonteringsrenten pa netto pensjonsforpliktelse
(eiendel). Seneste implementeringstidspunkt for standarden er
pr 1. januar 2013. KLP planlegger & implementere denne fra
dette tidspunktet.

* IFRS 9 «Financial Instruments» regulerer klassifisering, maling
og regnskapsfgring av finansielle eiendeler og finansielle for-
pliktelser. IFRS 9 ble utgitt i november 2009 og oktober 2010,
og erstatter de deler av IAS 39 som omhandler regnskapsfgring,
klassifisering og méling av finansielle instrumenter. Etter [FRS 9
skal finansielle eiendeler deles inn i to kategorier basert pd ma-
lemetode: de som er malt til virkelig verdi og de som er mélt til
amortisert kost. Klassifiseringsvurdering gjgres ved fgrste gangs
regnskapsfering. Klassifiseringen vil avhenge av selskapets for-
retningsmodell for & handtere sine finansielle instrumenter og
karakteristikkene ved de kontraktsfestede kontantstrgmmene
fra instrumentet. For finansielle forpliktelser er kravene i ho-
vedsak lik IAS 39. Hovedendringen, i de tilfeller hvor man har
valgt virkelig verdi for finansielle forpliktelser, er at den delen
av en endring i virkelig verdi som skyldes endring i selskapets
egen kredittrisiko fgres over utvidet resultat i stedet for i resul-
tatregnskapet, dersom dette ikke medfgrer en periodiseringsfeil
i resultatmalingen. Konsernet vil anvende IFRS 9 nar standarden
trer i kraft og er godkjent av EU. Standarden trer i kraft for
regnskapsperioder som begynner 1. januar 2015 eller senere.

* IFRS 10» Consolidated Financial Statements» er basert pa
dagens prinsipper om a benytte kontrollbegrepet som det av-
gjgrende kriteriet for 3 bestemme om et selskap skal inkluderes
i konsernregnskapet til morselskapet. Standarden gir utvidet
veiledning til vurderingen av om kontroll er til stede i de til-
feller hvor dette er vanskelig. Konsernet har ikke vurdert alle
mulige konsekvenser som fplge av IFRS 10. Konsernet planleg-
ger & anvende standarden for regnskapsperioder som begynner
1. januar 2013 og senere.

* IFRS 12 «Disclosures of Interest in Other Entities» inneholder
opplysningskravene for gkonomiske interesser i datterselska-
per, felleskontrollert virksomhet, tilknyttede selskaper, selskaper
for sarskilte formal «SPE» og andre ikke-balansefgrte selskaper.
Konsernet har ikke vurdert den fulle innvirkning av IFRS 12.
Konsernet planlegger & anvende standarden for regnskapspe-
rioder som begynner 1. januar 2013 og senere.

* IFRS 13 «Fair Value Measurement» definerer hva som menes med
virkelig verdi nar begrepet benyttes i IFRS, gir en enhetlig beskri-
velse av hvordan virkelig verdi skal bestemmes i IFRS og defi-
nerer hvilke tilleggsopplysninger som skal gis nar virkelig verdi
benyttes. Standarden utvider ikke omfanget av regnskapsfgring
til virkelig verdi, men gir veiledning om anvendelsesmetode der
bruken allerede er pakrevd eller tillatt i andre IFRSer. Konsernet
benytter virkelig verdi som malekriterium for visse eiendeler og
forpliktelser. Konsernet har ikke vurdert den fulle innvirkning av
IFRS 13. Konsernet planlegger & anvende IFRS 13 for regnskaps-
perioder som begynner 1. januar 2013 og senere.

For gvrig er det ingen andre IFRSer eller IFRIC-fortolkninger som
ikke er tradt i kraft som forventes @ ha en vesentlig pavirkning
pa regnskapet.

2.1.2 Endringer av regnskap i forhold til tidligere perioder

Det er foretatt enkelte reklassifiseringer i regnskapet i forhold
til tidligere perioder, og sammenligningstall er omarbeidet tilsva-
rende. Dette medfgrer at enkelte linjer og noter ikke er direkte
sammenlignbare med arsregnskapet for 2010. Oppstillingen viser
hvilke endringer som er foretatt:

Fglgende endringer er gjort i konsernresultat - oppstillingens
2010 - tall i forhold til fjordrets avlagte konsernresultat.

Konsernresultat linje Endret belgp
Erstatninger for egen regning/netto kostnader
ansvarlig 13n og obligasjoner 23/-23

Endring i forsikringsmessige avsetninger
skadeforsikring (redusert skaderesultat) 8

Driftsresultat/ Resultat fgr skatt/Totalresultat 8

Fglgende endringer er gjort i konsernbalanse - oppstillingens
2010 - tall i forhold til fjordrets avlagte konsernbalanse:

Konsernbalanselinje Endret belgp
Opptjent egenkapital / premie-, erstatnings- og
sikkerhetsavsetning i skadeforsikring (ULEA) -89/89

Alle belgp er presentert i millioner kroner uten desimal med min-
dre annet er angitt.

Regnskapet er satt opp etter forutsetning om fortsatt drift.

2.2 KONSOLIDERINGSPRINSIPPER

2.2.1 Datterselskaper

Som datterselskaper regnes alle enheter der konsernet har
bestemmende innflytelse/kontroll. Bestemmende innflytelse

NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

oppnas normalt gjennom eie av mer enn halvparten av stem-
meberettiget kapital. Datterselskaper blir konsolidert fra det
tidspunkt hvor konsernet overtar kontrollen, og de utelates
fra konsolideringen nar kontrollen opphgrer. Verdipapirfond
hvor konsernet har majoriteten av investeringene er utelatt fra
konsolideringen. Dette gjelder uavhengig av verdipapirfondets
juridiske form, og hvorvidt kapitalforvaltningen i fondet utfg-
res av konsernet.

Kjgp av datterselskaper regnskapsfgres etter oppkjgpsmeto-
den. Anskaffelseskost settes lik virkelig verdi av eiendeler som
ytes som vederlag ved kjppet, egenkapitalinstrumenter som
utstedes og padratte forpliktelser ved overfgring av kontroll.
Det oppkjgpte selskapets identifiserbare eiendeler og gjeld
verdsettes til virkelig verdi. Dersom anskaffelseskost oversti-
ger virkelig verdi av identifiserbare netto eiendeler i datter-
selskapet, balansefgres overskytende som goodwill. Dersom
anskaffelseskost er lavere, resultatfgres differansen pa opp-
kjppstidspunktet.

Konserninterne transaksjoner og mellomvarende mellom kon-
sernselskaper er eliminert. Dersom konsernselskaper avlegger
regnskaper etter andre prinsipper enn konsernet, omarbeides
disse for @ oppna samsvar med konsernets regnskapsprinsip-
per fgr de konsolideres. Konsernets regnskap presenteres i
norske kroner, og datterselskaper i utenlandsk valuta omreg-
nes til norske kroner pd balansedagens valutakurs. Ved kon-
solidering av resultatposter i utenlandsk valuta, benyttes gjen-
nomsnittlig valutakurs.

2.2.2 Tilknyttede selskaper

Tilknyttede selskaper er enheter hvor konsernet har betydelig
innflytelse uten & ha kontroll. Normalt oppnas betydelig innfly-
telse ved eierandel mellom 20 - 50 prosent av stemmeberet-
tiget kapital. Konsernet har i tillegg til & eie minst 20 prosent av
stemmeberettiget kapital, betydelig innflytelse gjennom styre-
representasjon eller pa annen mate, i alle selskaper som er de-
finert & veere tilknyttet selskap.

Pa kjgpstidspunktet regnskapsfgres investering i tilknyttet sel-
skap til anskaffelseskost. Egenkapitalmetoden benyttes for
regnskapsfgring i pafglgende perioder. Det innebzerer at kon-
sernets andel av over- eller underskudd i tilknyttede selskaper
resultatfgres og tillegges balansefgrt verdi sammen med ikke
resultatfgrte egenkapitalendringer. Konsernet resultatfgrer ikke
andel av underskudd dersom det medfgrer at balansefgrt verdi
av investeringen blir negativ med mindre konsernet har patatt
seg forpliktelser pa vegne av det tilknyttede selskapet.

Der det har vart ngdvendig er regnskapsprinsipper i tilknyttede
selskap endret for & oppna samsvar med konsernets regnskaps-
prinsipper.

2.3 VIRKSOMHETSSEGMENTER

Konsernets forretningsmessige segmenter er definert i forhold til
forretningsomrader hvor risiko og avkastning skiller seg fra hver-
andre. Konsernets forretningssegmenter er gruppert i offentlig
tjenestepensjon og gruppeliv, foretakstjenestepensjon, skadefor-
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sikring, bank, kapitalforvaltning og gvrig virksomhet. Segmentene
er nermere omtalt i note 4.

2.4 OMREGNING AV TRANSAKSJONER

| UTENLANDSK VALUTA
2.4.1 Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta
Konsernregnskapet presenteres i norske kroner, som er den funk-
sjonelle valutaen til morselskapet.

2.4.2 Transaksjoner og balanseposter

Transaksjoner i utenlandsk valuta er omregnet til norske kroner
ved a benytte valutakursen pa transaksjonstidspunktet. Valutage-
vinster- og tap pa transaksjoner i utenlandsk valuta resultatfgres.
Det gjelder ogsa omregning av pengeposter (eiendeler og gjeld)
pa balansedagen.

Omregningsdifferanser pa ikke-pengeposter inngar som del av
gevinst og tap ved vurdering til virkelig verdi. Omregningsdiff-
eranser knyttet til ikke- pengeposter som aksjer til virkelig verdi
over resultatet, inngar som et element i resultatfgrt verdiendring.

2.4.3 Konsernselskaper

Enheter som konsolideres, og som har annen funksjonell valuta

enn presentasjonsvalutaen, behandles som fglger:
balansen er regnet om til balansedagens kurs
resultatregnskapet er regnet om til gjennomsnittskurs (der-
som gjennomsnitt ikke totalt sett gir et rimelig estimat pa bruk
av transaksjonskurs, brukes transaksjonskursen)
omregningsdifferanser fgres over utvidet resultat.

2.5 VARIGE DRIFTSMIDLER

Konsernets varige driftsmidler bestar i hovedsak av kontormas-
kiner, inventar, biler og fast eiendom som benyttes av konsernet
i dets virksomhet.

Fast eiendom benyttet av konsernet revalueres til virkelig verdi
basert pa periodiske verdivurderinger utfgrt av konsernet, med
fradrag for avskrivninger. Verdivurderingen utfgres regelmessig.
Prinsippene for verdivurdering av eiendommene er de samme
som for investeringseiendom, og er narmere beskrevet i for-
bindelse med prinsippene for regnskapsmessig behandling av
investeringseiendom. @vrige varige driftsmidler er regnskapsfgrt
til anskaffelseskost inkludert kostnader som kan direkte henfgres
til driftsmidlet, med fradrag for avskrivninger.

Pafplgende kostnader vedrgrende driftsmidler aktiveres som en
del av driftsmidlet dersom det er sannsynlig at pakostningen bi-
drar til fremtidige pkonomiske fordeler for konsernet, og kostna-
den kan males palitelig. Reparasjon og vedlikehold resultatfgres i
den perioden utgiftene padras.

(Qkning av balansefgrt verdi pa egenbenyttet eiendom som fglge
av revaluering, fgres over utvidet resultat til egenkapitalen som
endring i revalueringsfond. En nedregulering av eiendommens
virkelige verdi regnskapsfgres over utvidet resultat mot eiendom-
mens andel av revalueringsfondet. En eventuell ytterligere nedre-
gulering resultatfgres over ordinaert resultat.

Avskrivning er beregnet ved bruk av lineer metode, slik at an-
leggsmidlenes anskaffelseskost, eller revaluert verdi, avskrives til
restverdi over forventet brukstid, som er:

Bygninger: 50 ar
Kontormaskiner: 3 -5 ar
Biler: 5ar
Inventar: 3-5ar

For noen driftsmidler hvor verdifallet antas & veere hgyest i starten,
er det benyttet saldoavskrivning.

Bygninger dekomponeres dersom vesentlige deler har signifikant
ulik brukstid. Hver komponent avskrives i forhold til komponentens
brukstid.

Arlig vurderes driftsmidlenes utnyttbare levetid. Ved indikasjoner pa
verdifall utover restverdi, foretas det beregning av gjenvinnbart be-
lgp. Dersom gjenvinnbart belgp er lavere enn restverdi, foretas det
nedskrivning til gjenvinnbart belgp.

Gevinst og tap ved avgang bestar av salgspris fratrukket balansefgrt
verdi pa salgstidspunktet. Gevinst og tap ved avgang resultatfgres.
Ved salg av revaluert driftsmiddel, overfgres eventuelt belgp i revalu-
eringsreserven tilknyttet driftsmidlet til opptjent egenkapital. Ved vir-
kelig verdifastsettelse er avkastningskravet korrigert for 2011 som
fglge av modelltekniske endringer (fjernet ukurans pa sluttverdi).

2.6 INVESTERINGSEIENDOM

Fast eiendom som ikke benyttes av konsernet, er klassifisert som
investeringseiendom. Dersom en eiendom delvis benyttes av
konsernet, og delvis er utleid til eksterne, klassifiseres den delen
som leies ut til eksterne som investeringseiendom dersom den
kan seksjoneres ut.

Investeringseiendom bestar av bygninger og tomter, og vurderes
til virkelig verdi pa balansedagen. Konsernet benytter en verdset-
telsesmodell for & beregne markedsverdi.

Verdsettelsesmetoden er basert pa neddiskontering av eiendom-
mens forventede netto kontantstrgm med markedets avkast-
ningskrav.

Ved beregning av netto kontantstrgm benyttes i utgangspunktet
markedsleie til ndgjeldende betingelser, mens det for perioder et-
ter kontraktsutlpp fastsettes en antatt markedsleie. Videre hen-
syntas et inntektsfradrag basert pa forventet ledighet, forventede
pakostninger og normale driftskostnader.

Forventet kontantstrgm neddiskonteres med et avkastningskrav
som fastsettes med grunnlag i den risikofrie renten (10-ars norsk
statsobligasjonsrente) justert med et tillegg for estimat pa en 20-
ars risikofri rente. Estimatet pa 20-arsrenten tilsvarer helningen
pa swapkurven mellom 10 og 20 &r. Den risikofrie renten tilleg-
ges sa en generell eiendomsrisiko for a finne avkastningskrav for
prime eiendommer. Til sist legges det pa en risikopremie som
fastsettes ut i fra risikovilligheten blant investorene i eiendoms-

markedet hensyntatt eiendomsspesifikke forhold som geografi,
eiendomstype, kontrakter, leietakere og teknisk tilstand pa eien-
dommen.

Kvartalsvis takseres et fast utvalg av eiendomsmassen til kon-
sernet, pilotportefpljen, av eksterne, uavhengige og kvalifiserte
aktgrer. Ved vesentlig avvik fra egen vurdering av virkelig verdi
analyseres differansene og verdsettelsesmodellens parametere
justeres dersom dette viser seg ngdvendig.

Endringer i virkelig verdi resultatfgres. Endringer i virkelig verdi
resultatfgres under linjen «Netto inntekter fra investeringseien-
dommer».

Dersom en investeringseiendom tas i bruk av konsernet, reklas-
sifiseres eiendommen til varig driftsmiddel. Virkelig verdi pa re-
klassifiseringstidspunktet utgjgr kostpris for den reklassifiserte
eiendommen.

Dersom en eiendom konsernet har benyttet blir leid ut til ekster-
ne, reklassifiseres eiendommen til investeringseiendom. Enhver
differanse mellom bokfgrt verdi og virkelig verdi pa reklassifise-
ringstidspunktet posteres mot egenkapitalen som en revaluering.

Eiendommer klassifisert som «anlegg under utfgrelse» bokfgres
til kostpris i den grad virkelig verdi ikke kan males pélitelig. Eien-
dommen males til kost fram til dens virkelige verdi enten kan ma-
les pa en palitelig mate eller til eiendommen er ferdigstilt. Ved vir-
kelig verdifastsettelse er avkastningskravet i 2011 korrigert som
fglge av modelltekniske endringer (fjernet ukurans pa sluttverdi).

Det er tatt hensyn til utsatt skatt pa verdireguleringer for inves-
teringseiendom.

Ved eventuelt salg av eiendommer som er regnskapsfort til re-
valuert verdi overfgres revalueringsreserven fra ikke resultatfgrt
egenkapital til opptjent egenkapital.

2.7 IMMATERIELLE EIENDELER

Konsernets immaterielle eiendeler bestar av aktiverte IT- sys-
temer. Ved kjgp av nytt IT- system aktiveres direkte henfgrbare
kostnader utbetalt til systemleverandgr, samt ekstern konsu-
lentbistand og internt medgétte kostnader for & fa systemet
installert og klart til bruk.

Ved videreutvikling av IT- systemer aktiveres bade eksterne og
interne kostnader jfr. ovenfor. Systemendringer som betraktes
som vedlikehold kostnadsferes Ippende.

Nar et IT-system er ferdigstilt, avskrives aktiverte kostnader li-
nezrt over forventet brukstid (3 - 10 ar). Ved senere aktiverin-
ger grunnet videreutvikling avskrives disse over den opprinne-
lig fastsatte brukstid med mindre pakostningen gker systemets
totale forventede brukstid.

Ved indikasjon pa at balansefgrt verdi av et aktivert IT- system
er hpyere enn gjenvinnbart belgp, foretas det test for verdifall.
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Hvis balansefgrt verdi er hgyere enn gjenvinnbart belgp (na-
verdi ved fortsatt bruk/eie), foretas det nedskrivning til gjen-
vinnbart belgp.

2.8 FINANSIELLE INSTRUMENTER

2.8.1 Klassifisering

Finansielle instrumenter blir ved fgrste gangs innregning klas-
sifisert i en av fglgende kategorier

Finansielle eiendeler

a) Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet

b) Utlan og fordringer regnskapsfgrt til amortisert kost

c) Hold - til - forfall - investeringer regnskapsfgrt til amortisert kost
Finansielle forpliktelser

a) Finansielle forpliktelser bestemt regnskapsfert til virkelig verdi
d) Andre finansielle forpliktelser regnskapsfert til amortisert kost

a) Finansielle eiendeler og forpliktelser til virkelig verdi over

resultatet

Innenfor denne kategorien kan tilordningen vare pliktig eller

bestemt regnskapsfgrt til virkelig verdi med verdiendringer

over resultatet.

® Finansielle eiendeler holdt for omsetning er eiendeler
som er anskaffet primaert med henblikk pa 3 gi fortjeneste fra
kortsiktige prissvinginger. Konsernets derivater inngar i denne
kategorien med mindre de inngér som en del av en sikring.

® Finansielle eiendeler og forpliktelser bestemt regn-
skapsfert til virkelig verdi med verdiendringer over resultatet
er klassifisert i denne kategorien dersom de finansielle in-
strumentene enten forvaltes som en gruppe, og hvor deres
inntjening vurderes og rapporteres til ledelsen pa grunnlag
av virkelig verdi eller dersom klassifiseringen eliminerer eller
reduserer regnskapsmessig inkonsistens i maling.

De finansielle eiendelene omfatter obligasjoner, sertifikater,
aksjer og utlan mens de finansielle forpliktelsene omfatter
gjeld til kredittinstitusjoner.

b) Utldn og fordringer regnskapsfgrt til amortisert kost
Utlan og fordringer er finansielle eiendeler, med unntak av
derivater, med faste eller bestembare betalinger, og som ikke
omsettes i et aktivt marked eller som konsernet har intensjon
om & selge pa kort sikt eller har gremerket til virkelig verdi
over resultat. Utlan og fordringer til amortisert kost bestar av:

® Lan og fordringer tilknyttet investeringsvirksomheten
® Lan og fordringer gvrige inklusive fordringer pa forsikringstakere

Lan og fordringer i investeringsvirksomheten omfatter gjelds-
instrumenter klassifisert som lan og fordringer dvs. obligasjo-
ner som ikke er priset i et aktivt marked samt utlan til kom-
muner, bedrifter og personkunder.

c) Finansielle eiendeler som holdes til forfall
Finansielle eiendeler som holdes til forfall bestar av finan-
sielle eiendeler, som ikke er derivater, og som har faste eller
bestembare betalinger og et definert forfallstidspunkt, og som
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konsernet har intensjon og evne til 3 holde til forfall med unntak for:

® De som foretaket ved fprstegangsinnregning gremerker til
virkelig verdi over resultatet

® De som oppfyller definisjonen til 1an og fordringer.

Kategorien omfatter obligasjoner som regnskapsfgres til
amortisert kost.

d) Andre finansielle forpliktelser regnskapsfgrt til amortisert kost
Kategorien omfatter fondsobligasjonslan, ansvarlig Ianekapital,
utstedt obligasjonslan med fortrinnsrett og gjeld til og inn-
skudd fra kunder.

2.8.2 Regnskapsfgring og maling

Kjpp og salg av finansielle instrumenter regnskapsferes til virke-
lig verdi pa handelsdato, det vil si nar konsernet har forpliktet
seg til 3 kjppe eller selge det finansielle instrumentet. Direkte
kjppsomkostninger inkluderes i anskaffelseskost med unntak for
kjppsomkostninger knyttet til finansielle instrumenter til virkelig
verdi over resultat. For disse instrumentene kostnadsfgres kjgps-
omkostningene direkte. Finansielle eiendeler fraregnes nar kon-
sernet ikke lenger har rett til 8 motta kontantstremmen fra eien-
delen eller konsernet har overfgrt all risiko og rettigheter knyttet
til eierskapet. Finansielle forpliktelser fraregnes nar den underlig-
gende plikten i kontrakten er oppfylt, kansellert eller utlgpt.

a) Verdimaling til virkelig verdi
Prinsippene for beregning av virkelig verdi relatert til de ulike
instrumentene fremkommer av note 6.

b) Verdimaling til amortisert kost

Finansielle instrumenter som ikke males til virkelig verdi
males til amortisert kost ved bruk av effektiv rente metode.
Internrenten fastsettes ved diskontering av kontraktsfestede
kontantstrgammer over forventet Igpetid. Kontantstrammene
inkluderer etableringsgebyrer og direkte transaksjonskostna-
der samt eventuell restverdi ved utlgpet av forventet Ippetid.
Amortisert kost er naverdien av disse kontantstrgmmene ned-
diskontert med internrenten.

©

—

Nedskrivning av finansielle eiendeler som males til amortisert kost
Ved vurderingen av om det foreligger verdiforringelse av en
finansiell eiendel legges det vekt p& hvorvidt utsteder /debitor
har vesentlige finansielle vanskeligheter og om det forelig-
ger kontraktsbrudd, herunder mislighold. Det vurderes om det
er sannsynlig at skyldner gar konkurs, hvorvidt det finnes et
aktivt marked for eiendelen pa grunn av finansielle vanske-
ligheter, eller om det observeres malbar nedgang i forventet
kontantstrgm fra en gruppe finansielle eiendeler. Vurderingen
baseres utelukkende pa historiske forhold, fremtidige hendel-
ser vurderes ikke uansett grad av sannsynlighet.

Dersom det foreligger objektive bevis for verdifall foretas det
nedskrivning. Nedskrivningen beregnes ved & sammenligne
ny, forventet kontantstrem med opprinnelig kontantstrgm
diskontert med hhv. opprinnelig effektiv rente (eiendeler med
fast rente) eller med effektiv rente pd maletidspunktet (ei-
endeler med flytende rente). Nedskrivningen reduserer eien-

delens balansefgrte verdi og innregnes i resultatregnskapet
under «Lgpende avkastning fra finansielle eiendeler>.
Tapsvurdering og tapsnedskrivning foretas kvartalsvis pa in-
dividuelle utldn. Laneengasjement med ubetalte terminer el-
dre enn S0 dager eller kreditter med overtrekk eldre enn 90
dager gjennomgds pa balansedagen. | tillegg foretas det en
lppende vurdering av andre laneengasjementer hvor det fore-
ligger objektive bevis for verdifall.

Utlan vurderes ogsa gruppevis. Dersom det foreligger objek-
tive bevis for at en gruppe av utlan har verdifall, foretas det en
nedskrivning.

2.8.3 Presentasjon i balanse og resultatregnskap

a) Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultat
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet presente-
res i balansen enten som «Utlan kommuner, bedrifter og per-
sonkunder til virkelig verdi over resultat», «Gjeldsinstrumenter
til virkelig verdi over resultat> eller «Egenkapitalinstrumenter
til virkelig verdi over resultat. Renteinntekter og aksjeutbytte
inkluderes i linjen « Lgpende avkastning fra finansielle eien-
deler». For bankvirksomheten inngar renteinntektene i linjen
«Netto renteinntekt bank». @vrige verdiendringer inngar i linjen
« Netto gevinst fra finansielle instrumenter».

b) Utlan og fordringer til amortisert kost

Utlan og fordringer til amortisert kost presenteres i balansen
enten som «Gjeldsinstrumenter klassifisert som lan og fordrin-
ger», «Utlan til kommuner, bedrifter og personkunder», «for-
dringer» eller <Kontanter og bankinnskudd». Renteinntekter
inkluderes i linjen «Lgpende avkastning fra finansielle eien-
deler». For bankvirksomheten inngar renteinntektene i linjen
«Netto renteinntekt bank>. Verdiendringer som kan knyttes til
objektive indikasjoner pa verdifall samt valutaendringer inngar
i linjen «Netto gevinst fra finansielle instrumenter».

c) Finansielle eiendeler som holdes til forfall
Finansielle eiendeler som holdes til forfall bestar av obligasjo-
ner og presenteres i balansen som «Gjeldsinstrumenter som
holdes til forfall>. Renteinntekter etter effektiv rente metoden
inkluderes i linjen « Lgpende avkastning fra finansielle eien-
deler». Verdiendringer som kan knyttes til objektive indikasjo-
ner pa verdifall samt urealiserte valutaendringer inngar i linjen
«Netto gevinst fra finansielle instrumenter».

d) Gjeld til og innskudd fra kunder
Gjeld til og innskudd fra kunder bokfgres til virkelig verdi i
balansen nar innskuddet blir registrert som overfgrt til kun-
dens konto. | etterfglgende perioder regnskapsfgres gjeld til og
innskudd fra kunder med flytende rente til amortisert kost et-
ter den effektive rentemetode. Rentekostnadene inngér i linjen
«Netto renteinntekt bank>.

e) Ansvarlig lan
Ansvarlig 1an regnskapsfgres til virkelig verdi ved opptak. Ved
pafglgende méling regnskapsfgres ansvarlig 1an til amortisert
kost med bruk av effektiv rentemetode. Metoden benyttes for
a tilordne rentekostnadene over en relevant periode, og pos-

teres over resultatet pa linjen « Netto kostnader ansvarlige |an
og fondsobligasjonslan». Ansvarlig 1an i utenlandsk valuta om-
regnes til norske kroner pa balansedagen. Verdiendring som
fglge av valutaendringen posteres over resultatet, og inngdr i
linjen « Netto kostnader ansvarlig Ian og fondsobligasjonslan».

f) Utstedt fondsobligasjon
Fondsobligasjon regnskapsfgres til palydende pa utstedel-
sestidspunktet, og vurderes deretter til amortisert kost. Pa
fondsobligasjon som er sikret mot valuta - og renteendringer
(virkelig verdisikring), justeres bokfgrt verdi med verdiend-
ring i sikret risiko. Verdiendringen fgres over resultatet pa
linjen «Netto kostnader ansvarlig 1dn og fondsobligasjonslan».

g) Utstedte obligasjoner med fortrinnsrett
Utstedte obligasjoner med fortrinnsrett regnskapsfgres fprste
gang til virkelig verdi, det vil si palydende justert for eventuell
over-/underkurs ved utstedelse. Ved etterfglgende maling er
obligasjonene vurdert til amortisert kost med den effektive
rentemetode. Rentekostnadene inngar i linjen «Netto rente-
inntekt bank i resultatregnskapet.

Utstedte obligasjoner med fast rente regnskapsfgres etter re-
glene om virkelig verdisikring i den grad disse er sikret mot
endring i rentenivaet.

h) Gjeld til kredittinstitusjoner
Gjeld til kredittinstitusjoner balansefgres til markedsverdi ved
anskaffelse. Ved etterfglgende maling benyttes virkelig verdi
da dette eliminerer eller reduserer regnskapsmessig inkon-
sistens. Rentekostnadene inngar i linjen «Netto renteinntekt
bank» mens gvrige verdiendringer inngar i linjen «Netto ge-
vinst fra finansielle instrumenter» i resultatregnskapet.

i) Derivater og sikring

Finansielle derivater balansefgres til virkelig verdi pa det
tidspunktet avtalen inngds. Ved etterfglgende maling regn-
skapsfgres derivatene til virkelig verdi og presenters som
en eiendel dersom verdien er positiv og som en forpliktelse
dersom verdien er negativ. Regnskapsfgringen av tilhgrende
gevinster og tap avhenger av hvorvidt derivatet er utpekt
som et regnskapsmessig sikringsinstrument, og i hvilken type
regnskapsmessig sikring derivatet inngar.

For derivater som ikke inngar i regnskapsmessig sikringsforhold,
resultatfgres gevinster og tap lgpende pa linjen for «Netto verdi-
endringer pa finansielle instrumenter». Disse inngar i kategorien
finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultat. Renteinntekter
og kostnader inngar i linjen <Lgpende avkastning fra finansielle
eiendeler».

Konsernet har i tre tilfeller benyttet seg av regnskapsmessig sik-
ring (sikringsbokfgring). | ett tilfelle er sikringsbokfgring benyttet
ved sikring av utstedt fondsobligasjon (sikringsobjekt) mot verdi-
endringer som fplge av endringer i rente- og valutakurs (virkelig
verdisikring). Sikringsinstrumentet er en kombinert rente- og va-
lutaswap. Sikringsforholdet er dokumentert og sikringens effekti-
vitet méles Igpende. | det andre tilfellet er det virkeligverdi sikring
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av fastrente innlan som er sikret mot renterisiko. Sikringsforhol-
det er dokumentert og sikringens effektivitet males Igpende. Det
tredje tilfellet er virkelig verdi sikring av fastrente utlan. Sikrings-
forholdet er dokumentert og effektiviteten males Igpende.

Endring i virkelig verdi pa sikringsinstrumentet er innregnet i re-
sultatregnskapet pa linjen for «Netto verdiendring pa finansielle
instrumenter>. Verdiendringer pa sikringsobjektet som kan hen-
fores til den sikrede risikoen, er regnskapsfgrt som en korreksjon
av sikringsobjektets balansefgrte verdi og innregnet i resultatet pa
linjen for «netto kostnader ansvarlig lan og fondsobligasjonslan>
og «netto renteinntekter bank». | de tilfeller hvor et verdipapir har
innebygde derivater som ikke er skilt ut, vil derivatets verdi innga
i papirets verdi som helhet. Verdiendringen i KLP/KLP-konsern
vil rapporteres pa resultatlinjen «Verdiendring pa investeringer /
netto verdiendringer pa finansielle instrumenter

2.9 MOTREGNING

Finansielle eiendeler og finansiell gjeld er bare motregnet i den
grad det foreligger en juridisk rett til & motregne eiendel mot
gjeld, samt at forfallstidspunktet for eiendelen samsvarer med
forfallstidspunktet for gjelden.

2.10 KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER

Som kontanter og bankinnskudd regnes kontantbeholdning og
bankinnskudd tilknyttet daglig drift. Disse inngar i balansen pa
linjen for «Kontanter og bankinnskudd>.

Bankinnskudd tilknyttet forvaltningsvirksomheten er definert
som finansiell eiendel og inngar i balansen pa linjen for «Gjeldsin-
strumenter til virkelig verdi over resultat. Bankinnskudd relatert
til forvaltningsvirksomheten er ikke definert som kontanter i kon-
tantstrgmoppstillingen. Kontantstrgmoppstilling er satt opp etter
den direkte metoden.

2.11 KONSERNETS EGENKAPITAL
Egenkapitalen i konsernet er delt i to hovedelementer:

2.11.1 Innskutt egenkapital

Konsernets morselskap er et gjensidig selskap eid av sine kunder.
Dette innebaerer at arbeidsgivere som gnsker & bli medlemmer
i KLPs fellesordninger pa offentlig tjenestepensjon innbetaler et
egenkapitaltilskudd ved innmelding. Egenkapitaltilskuddet fast-
settes i forhold til kundens relative stgrrelse malt i premiereserve.

Egenkapitaltilskuddet kan benyttes til dekning av tap eller under-
skudd ved Igpende drift. Det kan bare tilbakebetales i forbindelse
med flytting av kundeforholdet ut av selskapet etter forhands-
samtykke fra Finanstilsynet. Gjenstand for eventuell tilbakebe-
taling er medlemmets andel av det faktiske oppsamlede egen-
kapitaltilskuddet pa opphgrstidspunktet, beregnet i henhold til
medlemmets andel av selskapets samlede premiereserve.

Utdeling av avkastning pa egenkapitaltilskuddet avhenger av
selskapets resultater. Normalt tilfgres arlig medlemmene bokfgrt
avkastning pa egenkapitaltilskuddet. | beregningen er kostnader
forbundet med ekstern finansiering gjennom ansvarlig lanekapi-
tal og fondsobligasjoner fratrukket.
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Det foretas arlig vurdering av behovet for a innkalle egenkapi-
taltilskuddet fra medlemmene. Tilskuddet fastsettes i forhold til
premiereserven innenfor et definert niva, og det beregnes sar-
skilt for den enkelte fellesordning.

Egenkapitaltilskuddet er ikke omsettelig.

2.11.2 Opptjent egenkapital

Konsernets opptjente egenkapital bestar av risikoutjevningsfond,
naturskadefond, revalueringsfond og egenkapitalfond. Egenkapi-
talfondet oppsto ved en overfgring fra sikkerhetsfondet og seer-
fond i forbindelse med arsoppgjgret for 1989.

Administrasjonsavsetningsfond i skadeforsikring inngikk tidligere i
som bunden opptjent egenkapital, men er na lgst opp og reklassi-
fisert til egenkapitalfond som fglge av at forsikringslovgivningen nd
legger til grunn at erstatningsavsetningen skal inneholde avsetning
for indirekte skadebehandlingskostnader. Endringen i erstatnings-
reserven er en prinsippendring som er fgrt direkte mellom opptjent
egenkapital og erstatningsavsetning. Effekten er presentert i kon-
sernregnskapet med virkning for 2010.

Alminnelige selskapsrettslige regler gjelder for eventuell utdeling
eller bruk av opptjent egenkapital.

2.12 REGNSKAPSF@RING AV INNTEKTER

Inntekter ved salg av varer vurderes til virkelig verdi av vederla-
get, netto etter fradrag for merverdiavgift og eventuelle rabatter.
Konserninternt salg elimineres.

2.12.1 Premieinntekter

Premieinntekter inntektsfgres med det belgp som forfaller i regn-
skapsaret. Periodisering av opptjent premie ivaretas ved avset-
ning mot uopptjent premie. Arets tilflyttede reserver fgres ogsa
over resultatregnskapet, og inngar i premieinntektene. Andel av
periodens brutto premieinntekt som tilfaller reassurandgr i for-
bindelse med gjenforsikring gar til fradrag i brutto premieinntekt.

2.12.2 Renteinntekter /kostnader

Renteinntekter og rentekostnader tilknyttet alle rentebzerende
finansielle instrumenter er vurdert til amortisert kost og inn-
tektsfpres ved bruk av effektiv rentemetode. Etableringsgebyr
ved utldn inngdr i amortiseringen, og inntektsfgres over lanets
forventede Igpetid.

For rentebzerende finansielle investeringer som males til virkelig
verdi, klassifiseres renteinntekten som « Lgpende avkastning fra
finansielle eiendeler». For bankvirksomheten inngar renteinntek-
tene i linjen «Netto renteinntekt bank», mens gvrige verdiendrin-
ger klassifiseres som « Netto gevinst fra finansielle instrumenter».

2.12.3 Leieinntekter og andre inntekter

Inntekter fra utleie av fast eiendom inntektsfgres linezert over
leiekontraktens Igpetid. Inntekten inngar i linjen «Netto inntek-
ter fra investeringseiendommer». Honorar for kapitalforvaltning
inntektsfgres i henhold til utfgrt forvaltning for perioden frem til
balansedagen. Inntekten inngar i linjen <Andre inntekter». @vrige
tjenester inntektsfgres lineart over kontraktsperioden.

2.13 SKATT

Konsernets morselskap har store fremfgrbare underskudd som
kan benyttes til & motregne eventuelle skattepliktige overskudd
i norske datterselskaper ved hjelp av konsernbidrag med skat-
temessig effekt.

Ved avleggelsen av konsernregnskapet vurderes balansefgring av
norsk utsatt skatt pa konsernniva. Utsatt skattefordel balansefg-
res i den grad det kan sannsynliggjgres at selskapene i konsernet
vil ha tilstrekkelig skattemessig overskudd til & nyttiggjgre seg
skattefordelen. Ved vurdering av sannsynlighet legges det vekt pa
historisk inntjening og forventet fremtidig skattemessig inntekt.

For utenlandske datterselskaper regnskapsfgres betalbar- og ut-
satt skatt/skattefordel i henhold til lokale skatteregler. Skatten
kan ikke utlignes mot morselskapets fremfgrbare underskudd
ved hjelp av konsernbidrag med skattemessig effekt. | konsern-
regnskapets balanse fremkommer denne skatten pa linjen for
«Utsatt skatt>. | resultatregnskapet fremkommer skattekostnaden
pa «Skattekostnad».

Formuesskatt beregnes av netto skattepliktig formue. Ved bereg-
ning av skattepliktig formue benyttes ligningsverdier.

Det er foretatt en prinsippendring for 2011 ved at det er tatt
hensyn til midlertidig forskjell pa verdiregulerte bygninger og an-
dre faste eiendommer. Sammenlignbare tall for 2010 er korrigert
tilsvarende.

Skattekostnaden er ytterligere spesifisert i note 20.

2.14 FORSIKRINGSKONTRAKTER

| henhold til IFRS 4 ma det vaere knyttet betydelig forsikrings-
risiko til kontrakten for at den skal kunne defineres som en for-
sikringskontrakt. Forsikringsproduktene konsernet tilbyr tilfreds-
stiller kravet om betydelig forsikringsrisiko, og er regnskapsfgrt
i samsvar med IFRS 4. | henhold til IFRS 4 vurderes forsikrings-
kontraktene samlet som en forsikringskontrakt selv om den inne-
holder en finansiell del.

Det er gjennomfgrt tilstrekkelighetstest for & kontrollere at nivaet
pa de regnskapsfgrte forpliktelsene pa forsikringskontraktene
star i forhold til forsikringskundenes kontraktsmessige rettighe-
ter. Konsernets avsetninger tilfredsstiller kravene i denne testen,
og IFRS 4 stiller derfor ikke ytterligere krav til reservering. Kon-
sernet har derfor benyttet gjeldende norsk regelverk for regn-
skapsfgring av forsikringskontrakter.

2.14.1 Bransjer

Konsernet tilbyr produkter til sine kunder innen fglgende bransjer:
a) Kollektiv pensjon (offentlig og privat)

b) Gruppeliv

) Skadeforsikring

a) Kollektiv pensjon offentlig bestar i hovedsak av ytelsesbaserte
kommunale ordninger som omfatter alderspensjon, etterlat-
tepensjon, ufgrepensjon og premiefritak under ervervsufgrhet.

De kollektive pensjonsordninger er basert pa linezer opptje-
ning. Dette innebzerer at den enkeltes opptjente ytelser til
enhver tid utgjer den forholdsmessige del av de ytelser ved-
kommende vil ha rett til ved fortsatt tjeneste til pensjonsalder.
Den forholdsmessige del fremkommer som forholdet mellom
den tjenestetid vedkommende allerede har opptjent og den
samlede tjenestetid vedkommende vil oppna ved fortsatt tje-
neste til pensjonsalder, dog slik at sistnevnte stgrrelse ikke kan
overstige 40 ar ved beregningen av den forholdsmessige del.
Ordningene er basert pa sluttlgnnsprinsippet. G-regulering av
Ippende pensjoner og oppsatte rettigheter er en del av pen-
sjonsordningens definerte ytelser. Ordningenes ytelser sam-
ordnes med folketrygden etter gjeldende regler og sikrer et
definert brutto pensjonsniva. Regulering av Igpende pensjoner
og opptjente pensjonsrettigheter finansieres i sin helhet ved
en sarskilt reguleringspremie. Bruttogaranti m.v. finansieres
ved engangspremier ved oppstart av og eventuelt ved senere
endringer av pensjonen.

Netto premiereserve i pensjonsordningene er fastsatt som
netto engangspremie for de opptjente alders-, ufgre- og et-
terlattepensjoner. | tillegg er det avsatt administrasjonsreserve
til de formal Finanstilsynet har anvist og ut fra konsernets fak-
tiske omkostninger til disse formal. Videre inngar avsetninger
for inntrufne, ennd ikke oppgjorte forsikringstilfeller, herunder
karensavsetning for ufgrerisiko, i pensjonsordningenes premi-
ereserve.

| tillegg til bruttoordningene beskrevet over, tilbys ytelsesba-
sert foretakspensjon (nettoordning) og innskuddsbasert pen-
sjon. Ogsa dette er kollektive ordninger. Disse ordningene kal-
les derfor for nettopensjonsordninger.

Innskuddsbasert pensjon er en pensjonsspareordning hvor
virksomheten betaler innskudd i samsvar med en avtalt inn-
skuddsplan til medlemmenes fremtidige alderspensjon. Den
innskuddsbaserte pensjonsordningen har en tilknyttet risikoy-
telse som pr. 31.12.11 besto av innskuddsfritak og ufgrepen-
sjon uten fripoliseopptjening, begge deler med 12 maneders
karens. For disse foretas en karensavsetning (IBNR/RBNS) p3
12 maneders risikopremie. For kontrakter der det ved arsskiftet
var forfalt premie for kortere tid enn 12 maneder, avsettes kun
den forfalte risikopremien som IBNR/RBNS. Ut fra samme prin-
sipp avsettes (inntil) 12 maneders administrasjonsreservepre-
mie som administrasjonsreserve, til dekning av administrasjon
av de forventede ufgreytelser som IBNR/RBNS skal dekke.

Avsetninger i livsforsikringer med investeringsvalg bestar av
kundenes innbetalte sparekapital med tillegg av oppnadd av-
kastning.

b) Gruppeliv er i hovedsak konsentrert om kommunegruppeliv
og lzerergruppeliv som omfatter kun dgdsrisiko. Andre deknin-
ger forekommer for et mindre antall kunder. | tillegg kommer
gjeldsgruppeliv som omfatter dgdsrisiko og for en stor del av
eksisterende kunder ogsa ufgrerisiko.

De forsikringstekniske avsetninger i gruppelivsforsikring er basert
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pd risikoteoretiske metoder. Erstatningsreserven inkluderer av-
setninger til de forventede utbetalinger til inntrufne, ennd ikke
oppgjorte forsikringstilfeller, uavhengig av om disse er rappor-
tert eller ikke.

) | skadeforsikring tilbys fglgende produkter til arbeidsgiver-
kunder:

Yrkesskade, Trygghet og Ulykke

Forsikringskontrakter som dekker kundenes arbeidstagere for
yrkesskader som faller inn under yrksesskadeloven og hoved-
tariffavtalen. | tillegg tegnes forsikringskontrakter som dekker
arbeidstagerne for ulykke i fritiden. Det tegnes ogsa forsi-
kringskontrakter som dekker skoleelever i skoletiden.

Brann-Kombinert

Forsikringskontrakter som dekker skade pa kundenes eien-
dommer og eventuelle verditap som pafgres kunden ved ska-
de eller tap av eiendommen. Risikoen for selskapet reduseres
gjennom tegning av reassuransekontrakter som dekker erstat-
ninger over gitte belpp pr. skade.

Motorvogn

Forsikringskontrakter som dekker skade oppstatt ved bruk av
kundenes motorvogner. Risikoen for selskapet reduseres gjen-
nom tegning av reassuransekontrakter som dekker erstatnin-
ger over gitte belgp pr. skade.

Ansvar
Forsikringskontrakter som dekker skade pafgrt tredjeperson
som en fglge av kundenes virksomhet. Dekningen gjelder bade
for tingskader og personskader.

Reise
Forsikringskontrakter som dekker kundenes ansatte for skader
0g tap oppstatt pa reiser i regi av arbeidsgiver.

Til privatkunder tilbys produktene Brann - Kombinert, Motor-
vogn, Reise og Ulykke.

Konsernet skal til enhver tid ha forsikringstekniske avsetninger
som gir full dekning av det forsikringstekniske ansvar og an-
nen risiko avledet av forsikringsvirksomheten. Konsernets av-
setninger skal i alle tilfeller til enhver tid oppfylle de minstekrav
til avsetninger som fglger av forskrifter eller av vedtak og regler
gitt i medhold til «Forskrift om forsikringstekniske avsetninger
og risikostatistikk i skadeforsikring” av 10. mai 1991 nr 301 og
«Utfyllende forskrift om forsikringstekniske avsetninger og risiko-
statistikk i skadeforsikring» av 18. november 1992 nr. 1242.

2.14.2 Avsetninger i forsikringsfond
| det fglgende omtales konsernets vesentligste forsikringsfond.

a) Premiereserve
Premiereserven utgjer den forsikringstekniske kontantverdien
av pensjonsrettigheter som er opptjent pa beregningstids-
punktet. Premiereserven inkluderer ogsa administrasjonsre-
serve etter KLPs beregningsgrunnlag, samt avsetninger for
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inntrufne, enna ikke oppgjorte forsikringstilfeller, herunder
karensavsetning for ufgrerisiko.

b) Tilleggsavsetninger
Tilleggsavsetninger fgres i resultatregnskapet under linjen
<Til /fra tilleggsavsetninger i livsforsikring> som pliktige av-
setninger. Tilleggsavsetningene er fordelt til kundene med
betinget virkning og kan anvendes til dekning av eventuelt
avkastningsunderskudd. Eventuell negativ avkastning kan ikke
dekkes av tilleggsavsetninger.

~

c) Premiefond

Premiefond inneholder forskuddsbetalte premier og eventu-
elle overskuddsmidler som fordeles til den enkelte kundes
premiefondskonto. Premiefondsmidler kan benyttes til dek-

ning av fremtidige premier.

d)Erstatningsavsetning
Erstatningsavsetning er knyttet til og innbefatter avsetning til
ikke oppgjorte skader gruppelivsforsikring og skadeforsikring.
Endring i erstatningsavsetning fgres over resultatregnskapet
som et element i erstatningskostnadene.

e) Kursreguleringsfond
Kursreguleringsfondet er definert i norsk forsikringslovgivning,
og det er knyttet til kollektivportefgljen i livsforsikring.

Kursreguleringsfondet bestar av netto urealiserte gevinster
tilknyttet finansielle omlgpsmidler. Dersom netto kursreserver
er negative, settes kursreguleringsfondet til null. Endringer i
kursreguleringsfondet fgres over resultatregnskapet.

Urealisert kursreserve tilknyttet finansielle omlgpsmidler i
utenlandsk valuta som kan tilskrives valutakursendringer av-
settes ikke til kursreguleringsfond dersom investeringen er
sikret mot valutakursendringer. Valutakursendring tilknyttet
sikringsinstrumentet avsettes saledes heller ikke til kursregu-
leringsfond, men fgres direkte over resultatet.

2.14.3 Grunnlagsrente

Konsernets ytelsesbaserte forsikringskontrakter i bransjen kol-
lektiv pensjon inneholder en avkastningsgaranti (grunnlags-
rente). Avkastningsgarantien skal oppfylles arlig. For nytegnede
kontrakter inngatt 01.01.2006 eller senere er grunnlagsrenten
2,75 prosent.

For gvrige kontrakter gjelder fplgende:

| Fellesordningen for kommuner og bedrifter, Fellesordningen for
fylkeskommuner og Fellesordningen for helseforetak er grunn-
lagsrenten 3,4 prosent for opptjening fgr 01.01.2004 (dog 3,0
prosent for en liten del av kundemassen), mens den for ny opp-
tjening etter 01.01.2004 er 3,0 prosent. Grunnlagsrenten er 3,0
prosent i Pensjonsordningen for sykepleiere, Fellesordningen for
sykehusleger og Pensjonsordningen for folkevalgte.

| foretakspensjonsordningene har noen ordninger grunnlagsrente
4 prosent for opptjening fgr 01.01.2004. Alle foretakspensjons-
ordninger har 3 prosent grunnlagsrente for ny opptjening etter

01.01.2004. Fra 01.01.2012 vil all ny opptjening vare pa 2,5
prosent.

Brutto premiereserve fordelt pa grunnlagsrente

2011 2010
Prosentsats Andel Prosentsats Andel
2,75 % 00 % 275 % 0,0 %
3,00 % 704 % 3,00 % 68,6 %
340 % 295 % 340 % 313 %
4,00 % 0,1% 4,00 % 01 %

Total gjennomsnittlig rentegaranti i bransjen kollektiv pensjon of-
fentlig utgjorde i 2011 3,1 prosent og 3,5 prosent for kollektiv
pensjon privat.

2.15 RESULTATELEMENTER | LIVSFORSIKRING

2.15.1 Avkastningsresultat

For 3 beregne avkastningsresultatet, er det innfgrt et skille mel-
lom kundenes oppsparte midler og forsikringsselskapets, det vil
si eiernes egne midler. Det foretas en oppdeling i henholdsvis
kollektiv- og selskapsportefglje. Kollektivportefgljen kan videre
deles inn i underportefgljer med ulik investeringsprofil. Avkast-
ningsresultatet bestar dermed av avkastningen pa kollektivpor-
tefgljen fratrukket grunnlagsrente. Positivt avkastningsresultat
tilfaller kunden, mens negativt avkastningsresultat ma dekkes inn
fra kundenes tilleggsavsetninger og/eller fra egenkapitalen. Sel-
skapet fakturerer et serskilt premieelement (rentegarantipremie)
for & innesta avkastningsgarantien. Dette premieelementet inngar
i resultat til selskap/konsern.

2.15.2 Risikoresultat

Risikoresultatet er et uttrykk for utviklingen av dedelighet og
ufgrhet i den forsikrede bestanden i perioden i forhold til for-
utsatt i selskapets premietariff. Et positivt risikoresultat tilbake-
fgres til kundene, men det er anledning til & holde tilbake inntil
halvparten av et positivt risikoresultat i risikoutjevningsfond un-
der egenkapitalen. Risikoutjevningsfondet kan kun benyttes til a
dekke inn senere underskudd pa risikoresultat, og kan maksimalt
utgjgre 150 prosent av drets risikopremie.

Et eventuelt negativt risikoresultat ma dekkes av risikoutjev-
ningsfond eller egenkapitalen i selskapet.

2.15.3 Administrasjonsresultat

Administrasjonsresultat er et resultat av hvordan selskapets fak-
tiske omkostninger avviker fra premietariffen. Administrasjonsre-
sultatet tilfaller i sin helhet selskapet.

2.15.4 Avkastning pa selskapsportefgljen

KLP overfgrer deler av avkastningen pa midlene i selskapsporte-
fgljen til premiefond. Resten av avkastningen inngar i eiers resul-
tat som disponeres til egenkapital.

2.15.5 Fripoliser og oppsatte rettigheter

For fripoliser er det overskuddsdeling, slik at minst 80 prosent av
oppnadd avkastning pa midlene til forvaltning tilfaller kundene,
maksimalt 20 prosent tilfaller selskapet.

2.16 OVERSKUDDSMIDLER AVSATT TIL KUNDER
Overskuddsmidler tilfgrt kundekontraktene er avsatt pa kundenes
premiefond, og inngdr som en del av de forsikringsmessige for-
pliktelsene pa balansetidspunktet.

2.17 PENSJONSFORPLIKTELSER EGNE ANSATTE
Konsernets pensjonsforpliktelser er forsikringsmessig delvis dek-
ket gjennom offentlig tjenestepensjon i KLP ved medlemskap i
Fellesordningen for kommuner og bedrifter (<Fellesordningen>).
Pensjonsansvar utover Fellesordningen dekkes over driften. Pen-
sjonskostnadene er behandlet i samsvar med IAS 19.

Netto pensjonsforpliktelse er forskjellen mellom pensjonsmidle-
nes virkelige verdi (dvs. flytteverdi) og naverdien av de beregnede
pensjonsforpliktelser. Disse beregningene er foretatt etter lineaer
opptjening pa basis av forutsetninger om dgdelighet, ufgrhet, fri-
villig avgang, uttak av AFP, fremtidig lgnnsutvikling (i kommunal
sektor for Fellesordningen), fremtidig vekst i folketrygdens grunn-
belgp (G), antakelser om fremtidig avkastning m.m. De gkono-
miske forutsetningene er fastsatt i trdd med prinsippene i NRS'
veiledning om pensjonsforutsetninger. Netto forpliktelse er klas-
sifisert som avsetning for forpliktelse i balansen. Dersom verdien
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av pensjonsmidlene overstiger naverdien av beregnede pensjons-
forpliktelser, er netto midler presentert som langsiktig fordring.

Periodens netto pensjonskostnad bestar av summen av periodens
pensjonsopptjening, rentekostnad pa den beregnede forpliktelse
og forventet avkastning pa pensjonsmidlene.

Fellesordningen er en flerforetaksordning, dvs. at den forsikrings-
tekniske risiko er fordelt mellom alle kommuner og bedrifter som
deltar i ordningen. De gkonomiske og aktuarmessige forutsetnin-
ger som ligger til grunn for beregning av netto pensjonsforpliktel-
ser baserer seg derfor pa forutsetninger som er representative for
hele fellesskapet.

Arbeidsgiveravgift er beregnet pa nettoforpliktelse. Brutto pen-
sjonsforpliktelse som grunnlag for fastsettelse av amortiserings-
grunnlaget for korridor inkluderer ikke arbeidsgiveravagift.

Premier knyttet til konsernets ansatte er eliminert i konsernregn-
skapet.

Viktige regnskapsestimater og vurderinger

Konsernet utarbeider estimater og antakelser om fremtidige for-
hold. Disse evalueres Igpende, og er basert pa historiske erfa-
ringsdata og forventninger om sannsynlige fremtidige hendelser
vurdert ut i fra data som foreligger pd tidspunktet for avleggelsen
av regnskapet.

Det md forventes at estimatene vil avvike fra det endelige utfall,
og nedenfor omtales de omradene hvor det er betydelig risiko for
vesentlige endringer i balansefgrte verdier i fremtidige perioder.

3.1 FORSIKRINGSKONTRAKTER

Ved beregning av forsikringsmessige avsetninger i bransjen koll-
ektiv pensjonsforsikring, baseres forutsetningene om ufgrerisiko
pa KLPs ufgreerfaringer i perioden 2005 - 2007. For de gvrige
risikoelementer, herunder opplevelsesrisiko, benyttes forutsetnin-
gene fra beregningsgrunnlaget K2005 med sikkerhetsmarginer i
henhold til den minstestandard Finanstilsynet fastsatte i 2007.

Selskapene i konsernet fakturerer gjennomsnittspremie for de
ulike pensjonsordningene slik at den forsikringstekniske nettopre-
mien utlignes mellom kundene som er inkludert i ordningen. Der-
som dette ikke hadde blitt gjort ville den drlige nettopremien for
alders-, ufgre- og etterlattepensjon i KLP med utgangspunkt i en
lpnn pa 350 000 kroner utgjgre for de ulike enkeltaldre og kjgnn:

Menn

Alder 30 ar 45 ar 60 ar
Belgp 12 427 kr 18 817 kr 20 222 kr
Kvinner

Alder 30 ar 45 ar 60 ar
Belgp 18 876 kr 24 381 kr 21 613 kr

Ved beregning av forsikringstekniske avsetninger i bransjen
gruppeliv er det foretatt avsetninger for inntrufne skader som
ikke er ferdig oppgjort. Avsetningene fastsettes ved hjelp av
statistiske modeller. Modellene hensyntar erfaringer basert pa
innmeldte endringer i forsikringsbestanden.

Ved beregning av forsikringstekniske avsetninger i bransjen
skadeforsikring er det foretatt individuell skadereservering for
alle meldte skader (RBNS). Reserveringene justeres i takt med
Ippende skadebehandling. Alle dpne skader skal ha en spesiell
vurdering minst én gang i aret. Avsetning for inntrufne skader
som ikke er meldt til selskapet (IBNR) skjer ved hjelp av statistis-
ke modeller. Modellene hensyntar det erfaringsbaserte melde-
mgnsteret innenfor de forskjellige risikogruppene.

| skadeforsikring foretas det ogsad mélinger og justeringer av de
totale erstatningsavsetningene (RBNS+IBNR) slik at det totale
avsetningsnivaet blir malt opp mot endringer i risikoelementer
som skadefrekvens, storskadeinnslag, bestandssammensetning
og bestandsstgrrelse. Erstatningsavsetningene er vurdert til
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Viktige regnskapsestimater og vurderinger, forts.

forventningsrett niva, dvs. at det ikke er sikkerhetsmarginer i
denne. Erstatningsavsetningen er ikke neddiskontert, dvs. at det
ikke er hensyntatt finansinntekter av de avsatte midler frem til
utbetalingstidspunktet. Dette representerer en sikkerhetsmar-
gin i forhold til fremtidige erstatningsutbetalinger.

Sikkerhetsavsetningen i skadeforsikring skal dekke ekstraordi-
naere fluktuasjoner. Minstekravet tilsvarer et nivda som med 99
prosent sannsynlighet dekker fluktuasjoner i skaderesultatene.

Minstekrav til avsetninger i skadeforsikring er beregnet ved mo-
deller gitt i forskrift om forsikringstekniske avsetninger fastsatt av
Finanstilsynet. De faktiske avsetninger overstiger minstekravene.

Sensitivitetsoversikten er narmere spesifisert i note 9.

3.2 INVESTERINGSEIENDOMMER

Bygninger og andre faste eiendommer vurderes til virkelig verdi
slik dette er definert i IAS 40. Med virkelig verdi menes det be-
lpp bygninger og andre faste eiendommer kan omsettes for i en
transaksjon pa armlengdes avstand mellom velinformerte, frivilli-
ge parter. Konsernets investeringseiendommer anses ikke a veere
en del av et aktivt marked.

Per 31.12.2011 ble bygninger og faste eiendommer verdsatt ved
hjelp av konsernets interne verdivurderingsmodell. Modellen tar
utgangspunkt i neddiskontering av beregnet 20 ars kontantstrgm,
og benyttet per 31.12.2011 en diskonteringsfaktor i intervallet
7,38 - 9,23 prosent for norske eiendommer. For en svensk eien-
dom er det benyttet diskonteringsfaktor pa 6,78 prosent.

Fglgende hovedkomponenter inngar i fremtidig kontantstrgm:
Gjeldende betingelser, kontraktsutlgp og antatt markedsleie
Ledige arealer med antatt markedsleie
Parkeringsinntekter, parkeringsareal og antall plasser
Antatt arlig inflasjon
Arlig leieregulering i prosent av inflasjon
Generell ledighet
Normale arlige driftskostnader
Normale arlige felleskostnader pr. m2
Oppgraderingskostnader pr. m2 ved nyutleie
Evt. ytterligere oppgraderingskostnader (ar og belgp)
Antall maneder ledighet ved hvert kontraktsutlgp
Antatt sluttverdi ar 20
Nominelt avkastningskrav

Som en del av verdivurderingen utfgres ogsa yieldbetraktninger
for den enkelte eiendom og for totalportefgljen. | tillegg til verd-
settelse ved bruk av KLP Eiendoms verdivurderingsmodell inn-
hentes eksterne verdivurderinger for et utvalg av eiendommene.
Disse benyttes for & fastsette egne beregningsparametere og for
a kvalitetssikre de interne verdivurderingene.

Mindre endringer i avkastningskravet vil gi relativt store utslag i
eiendomsverdiene og det antas at vesentlige endringer i spesielt

«Gjeldende betingelser, kontraktsutlgp og antatt markedsleie» samt
«Generell ledighet», er de faktorene som vil pavirke regnskapstal-
lene i stgrst grad.

Sensitivitetsanalysen nedenfor viser hvordan verdien av en av kon-
sernets sentralt beliggende kontoreiendommer i Oslo endrer seg
ved visse endringer i sentrale parametre i konsernets verdsettelses-
modell. Analysen viser endring i verdi (angitt som prosentvis end-
ring) for gitt endring i en parameter under forutsetning av at alle
andre parametre holdes uendret. | realiteten vil det vare slik at det
er innbyrdes sammenheng mellom flere variabler, slik at en endring
i en parameter vil medfgre endring i en eller flere andre parametre.
Oppgitte sensitivitetstall fanger ikke opp slike sammenhenger mot
andre variabler, og er kun vist for illustrative formal. Virkningene av
endringer i parametre vil variere noe fra eiendom til eiendom.

Endringer i parameter Endring i verdi
Avkastningskrav jgg EEZ _1(2) Z:
Markedsleie _ﬁg :;: _; :;:
Exit yield i 188 EEZ _i :;Z
Inflasjon +_§8 EE: _2 Z:

| analysen over forstds avkastningskravet som den rente som be-
nyttes ved neddiskontering av fremtidige kontantstrgmmer i mo-
dellen. Markedsleie forstas som forventet leie ved reforhandling
av eksisterende kontrakter eller ved skifte av leietager. Exit yield
forstds som den yielden som benyttes til 3 beregne sluttverdi ved
verdivurderingsmodellens siste analyseperiode (ar 20).

3.3 PENSJONSFORPLIKTELSER EGNE ANSATTE

Naverdien av netto pensjonsforpliktelser konsernet har overfor sine
ansatte, avhenger av en rekke forutsetninger av gkonomisk og de-
mografisk art. Smé endringer i disse variablene kan gi relativt store
utslag i brutto palgpt pensjonsforpliktelse og dermed brutto pen-
sjonskostnad. Selskapet avdemper den regnskapsmessige effekten
av endrede forutsetninger ved maling av pensjonsforpliktelser ved
at kun estimatavvik utover 10 prosent av det hgyeste av brutto
pensjonsforpliktelser og brutto pensjonsmidler fordeles og resul-
tatfgres over gjenvaerende Igpetid.

Konsernet har fulgt «Veiledningen for fastsettelse av pensjonsforut-
setninger» utgitt av Norsk regnskapsstiftelse (NRS). Oppdatert vei-
ledning utgitt 5. januar 2012 er lagt til grunn for oppdatert maling
av beste estimat palgpt forpliktelse og midler pr 31.12.2011.

Det er lagt vekt pa at forutsetningene er innbyrdes konsistente. De
parametrene som er av stgrst betydning for netto pensjonsforplik-
telser, er diskonteringsrente, forutsetning om framtidig lgnnsvekst,
forutsetning om framtidig regulering av folketrygdens grunnbelgp
(G-regulering), pensjonsregulering, forutsetninger om framtidig le-
vealder og fremtidig uttakstilbgyelighet av AFP.

Diskonteringsrenten er fastsatt med utgangspunkt i statsobliga-
sjonsrenten, og ble vurdert per 31.12.2011 til 2,6 prosent og per
31.12.2010 til 4,0 prosent (25 &rs vektet utbetalingstid).

Forutsetningene om fremtidig Ipnnsvekst, framtidig G-regulering/
pensjonsregulering er fastsatt i trad med veiledningens konkrete
anbefaling til henholdsvis 3,5 prosent (Ignnsvekst) og 3,25 pro-
sent (regulering av G/ pensjoner). For den kommunale pensjons-
ordningen skal pensjonsreguleringen vare lik G-reguleringen.

Forutsetninger om levealder (dgdelighet) er basert pa nyeste dg-
delighetstabell (K2005).

Det er lagt til grunn en framtidig uttaksstilbgyelighet pa 45 pro-
sent, det vil si 45 prosent tar ut AFP ved fylte 62 ar.

3.4 VIRKELIG VERDI PA FINANSIELLE EIENDELER
Finansielle eiendeler som er klassifisert som eiendeler der endrin-
ger i virkelig verdi resultatfgres, er i stor grad eiendeler som om-
settes i et marked slik at markedsverdien kan fastsettes med stor
grad av sikkerhet. For noterte papirer med liten omsetning, vurde-
res det hvorvidt den observerbare kursen kan antas a vere reell.

Dersom det konkluderes med at en observerbar markedskurs ikke
er representativ for eiendelens virkelige verdi, eller verdipapiret
ikke omsettes i et notert marked, estimeres markedsverdien. Esti-
matet baseres pa markedsforhold som foreligger pa balansedagen.
Unoterte rentepapirer prises ut i fra en rentekurve med et risi-
kotillegg som representerer markedets prising av utsteders bran-
sjespesifikke risiko. Det innhentes jevnlig eksterne priser pa en
betydelig andel av disse unoterte papirene for a etterprgve egne
verdsettelsesmodeller.

Prisingsmetodene og regnskapstallene er naermere omtalt i note 6.
3.5 VIRKELIG VERDI PA FINANSIELL GJELD

Metoden for & beregne virkelig verdi ved hjelp av en verdsettel-
sesmodell er & beregne de forventede kontantstrgmmene basert
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pd betingelsene i hver enkelt kontrakt, og dernest & diskontere
disse verdiene til en naverdi. De forventede kontantstrammene for
hver kontrakt er bestemt enten direkte med referanse til faktiske
kontantstrgmmer implisitt i observerbare markeder eller gjennom
a modellere kontantstrgmmene basert pa relevante modeller for
markedsprising. Disse modellene benytter som basis observerbare
markedspriser og -rater, inkludert for eksempel rentekurver for
det vesentlige av eiendelens eller gjeldens levetid og opsjonsvo-
latiliteter.

Prisingsmetodene og regnskapstallene er naermere omtalt i note 6.

3.6 TAP PA FINANSIELLE EIENDELER

Finansielle eiendeler som ikke males til markedsverdi, vurderes
for verdifall pa balansedagen. Konsernets utlansportefglje vurde-
res enkeltvis for Idn hvor det er observert mislighold. Dersom det
foreligger objektiv hendelse pa balansedagen som har innvirkning
pa fremtidig kontantstrgm, nedskrives lanet. | tillegg foretas det
gruppevis vurdering hvert kvartal av utlan med ensartet risikoprofil.
Dette er naermere beskrevet i note 2.

Konsernets utlansportefglje har historisk vist ubetydelige tap. Ar-
saken til dette er at man har meget god sikkerhet i pant for utlan
til privatmarkedet, og at gvrige utlan i all vesentlighet er rettet mot
offentlig sektor eller foretak med offentlig garanti. Konsernet har
ubetydelige tapsavsetninger, slik at eventuelle fremtidige tap vil gi
direkte resultateffekt.

For konsernets portefglje av anleggsobligasjoner, inkludert anleggs-
obligasjoner som holdes til forfall, vurderes nedskrivningsbehov
enkeltvis hvert kvartal. Portefgljen bestar av hgyt ratede utstedere,
og dersom utsteders rating endres negativt foretas det vurdering av
nedskrivningsbehov.
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Virksomhetssegmenter
Kapitalforvaltning Qvrige Elimineringer Sum
Millioner kroner 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ofrf(glltelkti;/ penslorél' Kollektiv pensjon privat Skadeforsikring Bank Premieinntekter f.e.r. fra eksterne kunder 0 0 0 0 0 0 22 565 20959
ntlig og gruppeliv Premieinntekter f.e.r. fra andre konsernselskaper? 0 0 0 0 -72 -74 0 0
bener Lgomer 2Ot 20 210 21000 20T 200 A0 2010 Netto finansinntekter fra investeringer 5 4 0 0 -816 -853 8522 16 456
Premieinntekter fe.r. fra eksterne kunder* 21689 20280 286 150 590 529 0 0 @vrige inntekter fra eksterne kunder 166 82 8 8 42 -93 748 781
Premieinntekter fe.. fra andre konsernselskaper* 63 65 0 0 9 9 0 0 @vrige inntekter fra andre konsernselskaper 101 163 0 0 -160 -216 0 0
Netto finansinntekter fra investeringer 8 366 16 159 22 44 144 220 801 883 Sum inntekter 272 249 8 8 -1 090 -1 236 31 836 38 196
(vrige inntekter fra eksterne kunder 610 778 1 0 1 2 4 3 Erstatninger fer. 0 0 0 0 0 0 10615 -10 613
Qvrige inntekter fra andre konsernselskaper o 0 s L 0 e = 5e Forsikringsmessige avsetninger f.e.r. 0 0 0 0 0 0 -17291  -15403
Sum |n.ntekter 30728 37 282 310 193 744 761 865 959 Kostnader innlan 0 0 0 0 677 690 406 301
Erste'ltn'mger f'e'lt' ) ~10033 ~10080 -30 17 553 16 0 0 Kostnader innlan fra andre konsernselskaper 0 0 0 0 110 106 0 0
For5|kr|ngs.me505|ge avsetninger fe.r. -17 012 -15 222 -276 -148 =3 -32 0 0 Driftskostnader 41 224 -7 6 302 315 982 801
Kostnader {nnlim -406 -301 0 0 0 0 -677 -689 P s = 0 0 18 20 133 155
Ko'stnader innlan fra andre konsernselskaper 0 0 0 0 0 0 -110 -106 Andre kostnader 0 0 0 0 1 18 660 670
Driftskostnader /10 618 33 26 e A 138 108 Sum kostnader -246 -229 7 6 1071 1073 -30087 -27 943
Avskrivninger -101 -118 0 0 -6 -10 -2 -2
Andre kostnader 660 62 0 0 0 0 0 0 Driftsresultat 26 20 2 2 219 163 1749 10252
Sum kostnader -28 920 -26 992 -341 =191 -718 -691 -927 -906 il i o sl e 1095 9737
. Resultat fgr skatt 26 20 2 2 -19 -163 653 515
Driftsresultat 1808 10290 -31 2 25 69 -62 33 Skattekostnad 7 5 1 1 5 10 o 21
Midler tilfgrt forsikringskundene? -1103 -9718 7 -19 0 0 0 0 Resultat etter skatt 19 15 1 1 Y _173 629 494
Resultat fgr skatt 705 572 -24 -17 25 69 -62 33 Endring i utvidet resultat 97 69 97 69
Skattekostnad 0 0 0 0 -29 10 17 -15
Resultat etter skatt 705 572 -24 =7/ -4 79 -45 18 Totalresultat 19 15 1 1 74 -104 726 563
Endring i utvidet resultat 0 0 0 0 0 0 0 0
Eiendeler 31.12 220 196 12 11 -6 194 -4 628 291784 271770
Totalresultat 705 572 -24 -17 4 79 -45 18 Gjeld 31.12 111 9% 3 2 -8020 -2507 279720 260955
Eiendeler 31.12 261 746 244 282 904 614 3427 3497 31 669 27 799 * Premieinntekter omfatter premieinntekter for egen regning inkludert sparepremie og overfgrt premiereserve fra andre selskaper
Gjeld 31.12 249 805 233548 852 562 4146 2 649 32823 26 608 . . o . o . . . . . o .
* Midler tilfgrt forsikringskundene inkluderer overfgring til premiefond, avsetninger til kursreguleringsfond, avsetninger til tilleggsavsetninger
og andre avsetninger av overskuddsmidler til forsikringskundene.
Nopkkeltall 31.12.
Kapitaldekning 11,5 % 12,0 % 139 % 19,6 % 318 % 320 % 150 % 14,2 % Ledel har identifisert virk het N int N der di KLP k s virk het er inndelt i d
edelsen nar laentinsert virksomnetssegmentene, 0g Intern rapportering s ero under disse. onsernets virksomnet er inndelt | ae
Solvensmarginkapitaldekning 2440%  2240% 2172%  197.6% ) : ' s 08 rapportering stgtter opp under : , .
. . . fem omradene kollektiv pensjon offentlig/gruppeliv, kollektiv pensjon privat, skadeforsikring, bank og kapitalforvaltning. All virksomhet er
Kapitalavkastning kundefond med rentegaranti, o o o o .
45 % 51% 6,3 % 6.0 % rettet mot kunder i Norge.
bokfprt
Kapitalavkastning kundefond med rentegaranti, 329, 759, 379 839
verdijustert : : ' ‘ Kollektiv pensjon offentlig og gruppeliv
Rentenetto 01% 01% Kommunal Landspensjonskasse tilbyr kollektiv offentlig tjenestepensjon. Dette er en ytelsesordning.
Innskudd 1840 1026
Utlan 25104 29 653 28 416 26 329

Kollektiv pensjon privat
Misligholdte lan i prosent av brutto Ian 00% 00 % 00% 00% KLP Bedriftspensjon tilbyr foretakspensjon innen bade offentlig og privat sektor. Dette segmentet bestér av bide ytelses- og
innskuddsbaserte ordninger.

Skadeforsikring
KLP Skadeforsikring tilbyr ting- og personskadeprodukter til arbeidsgivere innen offentlig og privat sektor. | tillegg tilbys et bredt spekter av
standard forsikringsprodukter til personmarkedet.

Bank
KLPs bankvirksomhet omfatter selskapene KLP Banken AS og dets heleide datterselskaper KLP Kommunekreditt AS og KLP Kreditt AS.
Bankvirksomheten omfatter tjenester som innskudd og utlan til personmarkedet, samt utldn med offentlig garanti.

Kapitalforvaltning
Kapitalforvaltning tilbys fra selskapene KLP Kapitalforvaltning AS og KLP Fondsforvaltning AS. Selskapene tilbyr et bredt utvalg av
verdipapirfond bade til personkunder og institusjonelle kunder. Verdipapirforvaltningen har en samfunnsansvarlig profil.

@vrig
(Qvrige segmenter bestar av KLP Forsikringsservice AS som tilbyr et bredt tjenestespekter til kommunale pensjonskasser.
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Netto inntekter for ulike klasser finansielle instrumenter

Millioner kroner

Renteinntekter bankinnskudd

Renteinntekter derivater

Renteinntekter gjeldsinstrumenter virkelig verdi

Sum renteinntekter finansielle eiendeler til virkelig verdi

Renteinntekter rentepapirer amortisert kost
Renteinntekter utlan amortisert kost
Sum renteinntekter finansielle eiendeler til amortisert kost

Utbytte/renter aksjer og andeler
Andre inntekter og kostnader
Sum andre Igpende kostnader og inntekter

Lgpende avkastning fra finansielle eiendeler

Renteinntekter utlan virkelig verdi
Sum renteinntekter finansielle eiendeler til virkelig verdi

Renteinntekter utlan amortisert kost
Sum renteinntekter finansielle eiendeler til amortisert kost

Rentekostnader gjeld til kredittinstitusjoner
Rentekostnader obligasjon med fortrinnsrett
Rentekostnader gjeld og innskudd fra kunder
Andre inntekter og kostnader

Sum andre inntekter og kostnader bank

Netto renteinntekt bank *

Verdiendring aksjer og andeler

Verdiendring derivater

Verdiendring gjeldsinstrumenter til virkelig verdi
Verdiendring utlan virkelig verdi

Verdiendring innlan virkelig verdi

Sum verdiendring finansielle instrumenter til virkelig verdi

Andre urealiserte verdier
Sum andre urealiserte verdier

Netto urealisert gevinst fra finansielle instrumenter

Realiserte aksjer og andeler

Realiserte derivater

Realiserte gjeldsinstrumenter til virkelig verdi

Sum realiserte finansielle instrumenter til virkelig verdi

Realiserte obligasjoner til amortisert kost
Sum realiserte finansielle instrumenter til amortisert kost

Andre finansielle inntekter og kostnader
Sum andre finansielle inntekter

Netto realisert gevinst fra finansielle instrumenter
Netto verdiendringer fra finansielle instrumenter

Sum netto inntekter fra finansielle instrumenter

* Netto renteinntekt bank er inntekter og kostnader tilknyttet bankvirksomheten.

2011
101
143

3275

3519

4234
1059
5292

567
-35
532

9 343

547
547

342
342

-166
-549
-50
17
-748

142

-2735
-790
860
-139

-2 803

-2 587

-81
-134
-38
-253

34
34

-36
-36

-255

-2 842

6 643

2010
55
86

1841
1982

4 059
1133
5192

410
41
369

7 542

176
176

736
736

-579
-114

-16
-115
-825

87

3 404
838
1642
-18
65
5931

5931

346
-151
-124

71

-53
-53

-30
-30

=172

5920

13 549

2 Realiserte verdier pa obligasjoner til amortisert kost kommer av realiserte mer- eller mindreverdier pa valuta. Papirer denominert i utenlandsk valuta blir sikret, noe som
resulterer i minimal nettoeffekt av valutaendringer (reflekteres i verdiendring / realiserte derivater). Se note 9 og 12 for mer informasjon.

Noten spesifiserer netto inntekter fra finansielle instrumenter.
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Virkelig verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser

Virkelig verdi av investeringer notert i et aktivt marked er basert
pa gjeldende kjgpskurs. Et finansielt instrument anses som notert
i et aktivt marked dersom noterte kurser er enkelt og regelmessig
tilgjengelig fra en bgrs, forhandler, megler, naeringsgruppering, pris-
settingstjeneste eller reguleringsmyndighet, og disse kursene rep-
resenterer faktiske og regelmessige forekommende transaksjoner
pa armlengdes avstand. Dersom markedet for verdipapiret ikke
er aktivt, eller verdipapiret ikke er notert pa bers eller tilsvarende,
benytter konsernet verdsettelsesteknikker for & fastsette virkelig
verdi. Disse baseres bl.a. pa informasjon om nylige gjennomfgrte
transaksjoner pa forretningsmessige vilkar, henvisning til omset-
ning av lignende instrumenter og prising ved hjelp av eksternt inn-
hentede rentekurver og rentedifferansekurver. Estimatene bygger i
stgrst mulig grad pa eksterne observerbare markedsdata, og i liten
grad pa selskapsspesifikk informasjon.

De ulike finansielle instrumenter prises dermed pa fplgende mate:

a) Aksjer (noterte)

Likvide aksjer verdsettes som hovedregel pa basis av priser levert
fra indeksleverandgr. Samtidig sammenlignes priser mellom ulike
kilder for & fange opp eventuelle feil. Fglgende kilder benyttes for
aksjer: Oslo Bgrs, Morgan Stanley Capital International (MSCI) og
Reuters.

Oslo Bgrs har fersteprioritet, deretter MSCI og til slutt Reuters.

b) Aksjer (unoterte)

Konsernet benytter, sd langt det lar seg gjgre, bransjeanbefalingene
til Verdipapirfondenes forening. Dette innebaerer i hovedtrekk fgl-
gende:

Sist omsatt kurs har hovedprioritet. Dersom sist omsatt kurs ligger
utenfor salg/kjgpskursen i markedet, justeres pris deretter. Det vil
si at hvis sist omsatt er under salgskurs, justeres pris opp til salgs-
kursen. Hvis den er over kjppskurs justeres den ned til kjppskurs-
en. Dersom prisbildet anses som utdatert justeres prisen etter en
markedsindeks. Selskapet har valgt Oslo Bgrs sin small cap indeks
(OSESX) som en tilnaerming for unoterte aksjer.

For aksjer hvor sveert lite informasjon foreligger, sa hentes det inn
vurderinger fra meglere som benyttes som grunnlag for 3 estimere
en antatt markedspris.

c) Utenlandske rentepapirer

Utenlandske rentepapirer prises i hovedregel pa bakgrunn av priser
innhentet fra indeksleverandgr. Samtidig sammenlignes priser mel-
lom flere ulike kilder for & fange opp eventuelle feil. Fglgende kilder
benyttes: JP Morgan, Barclays Capital Indicies, Bloomberg og Reuters.

JP Morgan og Barclays Capital Indicies har fgrsteprioritet (de dek-
ker henholdsvis stat og foretaksobligasjoner). Deretter benyttes
Bloomberg foran Reuters med bakgrunn i Bloombergs priskilde
Business Valuator Accredited in Litigation (BVAL). BVAL inneholder
verifiserte priser fra Bloomberg. Sisteprioritet er Reuters.

d) Norske rentepapirer - stat

Til prising av norske statsobligasjoner benyttes Reuters som kilde.
Det er Oslo Bgrs som leverer prisen (via Reuters). Kursene sammen-
lignes med kursene fra Bloomberg for & avdekke eventuelle feil.

e) Norske rentepapirer - annet enn stat

Alle norske rentepapirer unntatt stat prises teoretisk. Det benyttes
en nullkupongkurve, samt rentedifferansekurver til prisingen. Reu-
ters benyttes som kilde til nullkupongkurven fra O til 10 ar. Fra 12
ar og over benyttes Bloomberg som kilde siden Reuters ikke leverer
priser over 10 ar.

Rentedifferansekurvene mottas fra Verdipapirfondenes forening. Disse
er basert pa innhentede rentedifferansekurver fra fem ulike marked-
saktgrer som blir omarbeidet til en snittkurve.

f) Rentepapirer utstedt av utenlandske foretak, men denominert i kroner
Virkelig verdi beregnes etter samme prinsipp som for norske rente-
papirer beskrevet ovenfor. Rentedifferansekurver levert av SE
Banken og Swedbank omarbeides til en snittkurve som legges til
grunn for beregningen av virkelig verdi.

g) Futures/FRA/IRF

Alle futureskontrakter til konsernet handles pa bgrs. Reuters be-
nyttes som priskilde. Det innhentes ogsa priser fra en annen kilde
som kontroll pa at prisene fra Reuters er korrekte.

h) Opsjoner
Bloomberg benyttes som kilde for prising av opsjoner som handles
pa bgrs.

i) Renteswapper
Renteswapper verdsettes i en modell som hensyntar observerbare
markedsdata som rentekurver og relevant kredittpaslag.

j) Ldn med sikkerhet i pant
Prinsippene for beregning av virkelig verdi avhenger av hvorvidt
utldnene har rentebinding eller ikke.

Virkelig verdi av utldn med rentebinding beregnes ved & neddis-
kontere kontraktsfestede kontantstrgmmer med markedsrente
inklusive en relevant risikomargin pa balansedagen.

Virkelig verdi av utlan uten rentebinding anses tilnaermet lik bokfgrt
verdi da kontraktsbetingelsene Ippende endres i takt med endring
i markedsrentene.

k) Utlan til kommuner og foretak med kommunal garanti

Fordringene verdsettes ved hjelp av en verdsettelsesmodell som
benytter relevante kredittpaslagsjusteringer innhentet i mark-
edet. For utldanene som er til kommuner, fylkeskommuner og
kommunalt stgttede prosjekter benyttes observerbare rentekur-
ver og kredittrentedifferansekurver i en verdsettelsesmodell som
neddiskonterer fremtidig kontantstrgm. Kredittpaslagene som
modellberegningene benytter tar utgangspunkt i kvoteringer
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Virkelig verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser, forts.

fra tre ulike kursstillere. Det gjgres en vurdering av kvaliteten
i kvoteringene ved & sammenlikne dem innbyrdes og mot for-
rige mottatte observasjon samt annen markedsinformasjon.

For garanterte utlan beregnes virkelig verdi som neddiskontert
kontantstrgm basert pa samme rentekurver som direkteldnene,
men kredittmarginen er i utgangspunktet basert pa initiell margin.
Garantier handles bilateralt (OTC) og ikke over apne markedsplasser
som for eksempel en bgrs og prises derfor ikke i markedet. Initiell
margin det er inngatt enighet om pa inngdelsestidspunktet er det
beste estimat for markedspaslag pa samme tidspunkt. Kredittver-
digheten endrer seg ikke like mye for lanet som for garantisten
eller lantaker hver for seg. Lantaker er oftest ikke kredittvurdert av
kredittvurderingsbyraer eller banker. Garantisten er enten en kom-
mune eller bank (eller begge deler - triple default lan). Statistiske
analyser indikerer at kredittmarginen pa garanterte lan svinger
mindre enn pa ikke-garanterte lan og obligasjoner. Garanterte lan
kredittpaslagjusteres derfor ikke fgr garantisten har opplevd en sig-
nifikant ratingendring siden den initielle marginen ble satt. Konser-
nets utlan med bade kommune- og bankgaranti kredittpaslagjus-
teres i forhold til initiell margin kun hvis begge garantistene har
fatt endret kredittrating signifikant siden utbetalingsdatoen.

) Plasseringer hos kredittinstitusjoner
Plasseringer hos kredittinstitusjoner er innskudd med kort Igpe-
tid. Virkelig verdi beregnes ved & neddiskontere kontraktsfest-

ede kontantstremmer med markeds-rente inklusive en relevant
risikomargin pa balansedagen.

m) Virkelig verdi av gjeld til kredittinstitusjoner
Disse transaksjonene verdsettes ved bruk av en verdsettelsesmodell,
inkludert relevante kredittspreadjusteringer innhentet i markedet.

n) Virkelig verdi av fordringer pa kredittinstitusjoner,

utlan til privatpersoner og innskudd fra kunder

Alle utldn og innskudd er uten rentebinding. Virkelig verdi av disse
anses som tilnermet lik bokfgrt verdi da kontraktsbetingelsene
Ippende endres i takt med markedsrenten.

o) Virkelig verdi av ansvarlige lan

For lan notert pa bgrs hvor det anses a veere et aktivt marked
brukes den observerbare prisen som virkelig verdi. For gvrige lan
som ikke er en del av et aktivt marked fastsettes virkelig verdi ut i
fra en intern verdsettelsesmodell basert pa observerbare data.

p) Virkelig verdi av utstedt fondsobligasjon
Virkelig verdi i denne kategorien er fastsatt ut i fra interne verdset-
telsesmodeller basert pa eksterne observerbare data.

Q) Virkelig verdi av utstedte obligasjoner med fortrinnsrett
Virkelig verdi i denne kategorien er fastsatt ut i fra interne verdset-
telsesmodeller basert pa eksterne observerbare data.
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Virkelig verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser, forts.

Tabellen under gir en naermere spesifikasjon av innholdet i de ulike klassene av eiendeler og finansielle derivater

Finansielle eiendeler

Millioner kroner

Gjeldsinstrumenter som holdes til forfall - malt til amortisert kost
Norske hold til forfall obligasjoner

Utenlandske hold til forfall obligasjoner

Sum gjeldsinstrumenter som holdes til forfall

Gjeldsinstrumenter klassifisert som |an og fordringer - mlt til amortisert kost
Norske obligasjonslan

Utenlandske obligasjonslan

Andre fordringer

Sum gjeldsinstrumenter klassifisert som lan og fordringer malt til amortisert kost

Utldn kommuner, bedrifter og personkunder til virkelig verdi over resultat
Lan til kommunal sektor eller foretak med kommunal garanti
Sum utlan kommuner, bedrifter og personkunder til virkelig verdi over resultat

Utldn kommuner, bedrifter og personkunder - malt til amortisert kost
Lan med sikkerhet i pant

Lan til kommunal sektor eller foretak med kommunal garanti

Sum utlan

Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi over resultat
Norske obligasjoner

Norske sertifikater

Utenlandske obligasjoner

Utenlandske sertifikater

Plassering hos kredittinstitusjoner

Sum gjeldsinstrumenter til virkelig verdi over resultat

Egenkapitalinstrumenter til virkelig verdi over resultat
Aksjer

Aksjefond

Eiendomsfond

Alternative investeringer

Sum egenkapitalinstrumenter til virkelig verdi

31.12.2011

Balansefgrt verdi Virkelig verdi  Balansefgrt verdi

17 459
23979
41438

16 852
30 064

21
46 936

2519
2519

9 054
41971
51 024

41761
3764
22117
695

8 714
77 050

16 328
17 909
706
1225
36 168

Lan og fordringer gvrige inkl. fordringer pd forsikringstakere - malt til amortisert kost

Fordringer i forbindelse med direkte forretninger

Fordringer i forbindelse med gjenforsikringsforretninger
Gjenforsikringsandel av ikke opptjent bruttopremie
Gjenforsikringsandel av brutto erstatningsavsetning

Andre fordringer

Sum lan og fordringer gvrige inkl. fordringer pa forsikringstakere

Finansiell gjeld

Fondsobligasjonslan

Ansvarlige lanekapital

Gjeld til kredittinstitusjoner

Utstedt obligasjonslan med fortrinnsrett
Gjeld til og innskudd fra kunder

Sum finansiell gjeld

Eiendeler i livsforsikring med investeringsvalg
Avsetning i livsforsikring med investeringsvalg

Finansielle derivater
Milioner kroner
Valutaterminer
Renteswapper
Renteopsjoner
Aksjeopsjon
Rentefutures

Sum finansielle derivater

1374
218

11

1603

1145
3143
1398
22152
1840
29 680

198
198

2011
Eiendeler
54
706
0
155
0
915

18 309 18771
25075 23520
43 383 42 291
17185 12 059
31205 27 829
21 9
48 411 39 897
2519 3974
2519 3974
9 054 8 694
41971 43 346
51 024 52 041
41761 32 406
3764 2036
22117 19 957
695 136
8 714 9769
77 050 64 305
16 328 16 660
17 909 17 594
706 653
1225 1025
36 168 35933
1374 1126
218 321
0 -2
11 13
0 1
1603 1460
1017 973
2988 3100
1398 13287
22152 9 250
1840 1026
29 397 27 637
198 126
198 126
2010
Forpliktelser Eiendeler
423 522
598 577
0 0
0 288
10 0
1031 1386

31.12.2010

Virkelig verdi

19 435
24 212
43 647

11 840
28 359

40208

3974
3974

8706
43585
52292

32 406
2036
19957
136
9769
64 305

16 660
17 594
653
1025
35933

1126
321

13

1460

887
3019
13 287
9 250
1026
27 468

126
126

Forpliktelser
32
476
12
0
0
520
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Virkelig verdi hierarki

Eiendeler 1 forsikring med investeringsvalg

NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

Eiendeler Antall Kurs Virkelig Gj.sn Gj.sn Virkelig

Millioner kroner 31.12.2011 31.12.2010 andeler verdi avkastning avkastning verdi

Utlan kommuner, bedrifter og personkunder 311211 pr andel pr andel 311210

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked 0 0 Millioner kroner % hele kroner

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata 2519 3974 Andeler i aksjefond

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata 0 0 KLP AKSJEGLOBAL INDEKS Il 57 962 1086,19 63 -517 % -59 42

Utlan kommuner, bedrifter og personkunder 2519 3974 KLP AKSJENORGE INDEKS 22 473 120047 27 -12,34 % _169 20

Gjeldsinstrumenter (obligasjoner, sertifikater og plasseringer hos kredittinstitusjoner) Sum andeler i aksjefond 80435 %0 62

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked 49 219 44177

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata 27 832 20128 Andeler i obligasjonsfond

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata 0 0 KLP PENSJON II 40 254 1234,38 50 7,68 % 93 27

Gjeldsinstrumenter (obligasjoner, sertifikater og plasseringer hos kredittinstitusjoner) 77 050 64 305 KLP OBLIGASJON GLOBAL | 50 669 999,64 51 819 % 86 28
Sum andeler i obligasjonsfond 90 923 100 55

Egenkapitalinstrumenter (aksjer, aksje- og eiendomsfond og alternative investeringer)

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked 31378 32 335 .

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata 2259 2008 A BT el S S

Nivé 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata 2531 1589 KLP PENGEMARKED 6056 1002,96 6 3,04 % 30 3

Egenkapitalinstrumenter (aksjer, aksje- og eiendomsfond og alternative investeringer) 36 168 35933 Sum andeler i pengemarkedsfond 6 056 6 3

Rinansielle derivater Sum andeler i verdipapirfond 196 120

Niva 1: Verdsettelse basert pd priser i et aktivt marked 0 0

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata 915 1386 .

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata 0 0 E e 1 6

E— 915 1386 Sum eiendeler i innskuddsbasert livsforsikring 198 126

Sum finansielle eiendeler som males til virkelig verdi 116 652 105 598

. Prosent 1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal 4. kvartal

Forpliktelser Avkastning pr kvartal 1,37 % 030 % 5,93 % 467 %

Millioner kroner 31.12.2011 31.12.2010

Finansielle derivater ) ) o . ) o )

: :

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata 1031 520 ' '

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata 0 0 Dersom det ikke er foretatt transaksjoner i perioden, er beholdningens og fondets avkastning den samme.

Finansielle derivater 1031 520

Gjeld til kredittinstitusjoner *

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked 392 330

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata 1006 12 958

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata 0 0

Gjeld til kredittinstitusjoner 1398 13 287

Sum finansielle forpliktelser som males til virkelig verdi 2429 13 807

Endringer i niva 3

Millioner kroner 2011 2010

Inngdende balanse 1589 889

Solgt -360 -390

Kjopt 1018 975

Urealiserte endringer 285 115

Utgdende balanse 2531 1589

Realisert gevinst/tap 62 66

* I tillegg til eiendelene som er listet opp, faller ogsa eiendeler i innskuddsbaserte ordninger inn under virkelig verdi hierarkiet. | tabellen holdes dette utenfor, men av de 197 millioner
kronene ville dette tillegget utgjort 90 millioner i aksjer og andeler i niva 1 og 107 millioner i gjeldsinstrumenter til virkelig verdi i niva 1 pr 31.12.2011
? Gjeld til kredittinstitusjoner bestar av call money og sertifikatlan.

Virkelig verdi skal vaere en representativ pris basert pa hva tilsvarende eiendel eller forpliktelse ville vaert omsatt for ved normale markedsbetingelser og
forhold. Hgyeste kvalitet i forhold til virkelig verdi er basert pa noterte kurser i et aktivt marked. Et finansielt instrument anses som notert i et aktivt marked
dersom noterte kurser er enkelt og regelmessig tilgjengelig fra en bgrs, forhandler, megler, naeringsgruppering, prissettingstjeneste eller reguleringsmyndi-

ghet, og disse kursene representerer faktiske og regelmessige forekommende transaksjoner pa armlengdes avstand.

Niva 1: Instrumenter i dette nivaet henter virkelig verdi fra noterte priser i et aktivt marked for identiske eiendeler eller forpliktelser som enheten har tilgang
til ved rapporteringstidspunktet. Eksempler pa instrumenter i niva 1 er bgrsnoterte papirer.

Niva 2: Instrumenter i dette nivaet henter virkelig verdi fra observerbare markedsdata. Dette inkluderer priser basert pa identiske instrumenter, men hvor
instrumentet ikke innehar hgy nok omsetningsfrekvens og derfor ikke anses som omsatt i et aktivt marked, samt priser basert pa tilsvarende eiendeler og
prisledende indikatorer som kan bli bekreftet fra markedsinformasjon. Eksempler instrumenter i niva 2 er rentepapirer priset ut fra rentebaner.

Niva 3: Instrumenter pa niva 3 innehar ingen observerbare markedsdata eller omsettes i markeder ansett som inaktive. Prisen baseres hovedsakelig pa
egne beregninger hvor reell virkelig verdi kan avvike hvis instrumentet skulle blitt omsatt. Instrumentene som omfattes i niva 3 hos konsernet er unoterte
aksjer og Private Equity.
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Risikostyring

Konsernet er gjennom sin virksomhet eksponert bade for forsi-
kringsrisiko og finansiell risiko. For konsernet er den overordnede
risikostyringen innrettet mot at den finansielle risikoen handteres
pa en slik mate at konsernet til enhver tid imgtekommer de for-
pliktelsene forsikringskontraktene pafgrer virksomheten. Styret
fastsetter overordnede risikostrategier som operasjonaliseres pa
administrativt niva.

Risikostrategi implementeres og fglges opp av linjeorganisasjo-
nen, med periodisk avrapportering. Eventuelle brudd pa risikolin-
jer og rammer rapporteres lgpende, med beskrivelse av tiltak som
er gjort for & bringe forholdet i orden. Enheter utenfor linjeorga-
nisasjonen fgrer tilsyn med at risikotakningen skjer innenfor de
fullmaktene linjen har.

9.1 FORSIKRINGSRISIKO

Forsikringsrisiko bestar av risikoen for at en fremtidig, definert
hendelse som konsernet har forpliktet seg til & yte gkonomisk
vederlag for, inntreffer. Forsikringsmessige resultater vil veaere
mer stabile og forutsigbare jo stgrre portefgljen er.

Konsernets forsikringsvirksomhet er fordelt pa bransjene kol-
lektiv pensjon offentlig, kollektiv pensjon privat og skadeforsik-
ring. Som beskrevet i note 2, er de mest tungtveiende risikoer
i kollektiv pensjon ufgrerisiko og opplevelsesrisiko, mens dpds-
risiko er noe mindre tungtveiende. Gruppeliv omfatter primaert
dgdsrisiko, mens gjeldsgruppeliv omfatter dgdsrisiko og for en
stor del av eksisterende kunder, ufgrerisiko. | skadeforsikring er
det utarbeidet retningslinjer for hvilke typer risiko selskapet ak-
septerer i sin portefglje. | utgangspunktet aksepteres risikoer fra
kunder som ligger innenfor konsernets primaere malgruppe pa
skadeforsikring, sa sant forsikringsomfanget ligger innenfor de
standardproduktene konsernet tilbyr.

Innenfor skadeforsikring styres forsikringsrisiko generelt gjen-
nom avsetninger for fremtidig forventede erstatninger pa eksiste-
rende kontrakter, prising av risikoelementet i forsikringspremien,
og gjennom reassuransekontrakter. | tillegg er det gjennomfort
mer spesifikke tiltak i henhold til den forsikringsmessige deknin-
gen som tilbys.

Forsikringsrisiko innenfor bransjene kollektiv pensjon offentlig/
privat og gruppeliv styres generelt gjennom tett oppfglging av
risikoforlgpet og eventuell derav fglgende endring av tariffene.
Konsernet er sikret mot ekstreme begivenheter gjennom katas-
trofereassuranse.

9.1.1 Forsikringsmessige avsetninger

De forsikringsmessige avsetningene er satt til et forventnings-
rett nivd, med tillegg av sikkerhetsmarginer avhengig av bransje.
I tillegg er det avsatt til sikkerhetsfond i skadeforsikring og risi-
koutjevningsfond innenfor kollektiv pensjon for & mgte uventede
svingninger i erstatningstilfeller.

For ufgrerisiko i bransjen kollektiv pensjon benyttes forutsetnin-
ger basert pa KLPs ufgreerfaringer - frem til 2009. For de gvrige

risikoelementer innenfor kollektiv pensjon benyttes forutsetnin-
gene fra beregningsgrunnlaget K2005 med sikkerhetsmarginer i
henhold til den minstestandard Finanstilsynet fastsatte i 2007.
KLP har en overvekt av opplevelsesrisiko. | forhold til opplevel-
sesrisiko er det en sikkerhetsmargin pa 15 prosent for menn i
forhold til antatt dpdelighet i 2020 ut fra K2005 og 10 prosent
for kvinner i bransjen bade kollektiv pensjon offentlig og kollektiv
pensjon privat.

9.1.2 Premiefastsettelse

Utviklingen i konsernets forsikringsrisiko fplges Igpende. Risiko-
resultat og fremtidige forventninger til utvikling i forsikret risiko
basert p& observasjoner og/eller risikoteoretiske modeller som
danner grunnlag for prising av risikoelementet i premien. Premi-
ene fastsettes arlig, med unntak for bransjen skadeforsikring. Der
vurderes premien fortlgpende, mens premie fakturert til kunde
gjelder for ett &r av gangen.

| bransjen kollektiv pensjon offentlig har konsernet en stor be-
stand som gir hgy grad av forutsigbarhet og stabilitet i tariffene.
Normalt vil de derfor ligge fast i flere &r av gangen. | skadefor-
sikring differensieres premien ut i fra den enkelte kundes risiko.

9.1.3 Reassuranse 0g reassuranseprogram

a) Kollektiv pensjon offentlig/privat og gruppelivsforsikring
Slik forsikringskontraktene er fastsatt er den lgpende risiko
generelt innenfor rammen av konsernets risikobzerende evne.
Behovet for reassuranse er derfor begrenset.

Konsernet har tegnet en katastrofereassuranseavtale for kolle-
ktiv pensjon offentlig. Avtalen dekker inntil 300 millioner kro-
ner utover selskapets egenregning pa 50 millioner kroner ved
begivenheter som fgrer til at flere enn 10 personer dgr eller
blir ufgre. For kollektiv pensjon privat dekker denne avtalen
inntil 20 millioner kroner utover selskapets egenregning pa
5 millioner kroner ved begivenheter som fgrer til at flere enn
3 personer dgr eller blir ufgre. Avtalene dekker ikke begiven-
heter som fplge av epidemier, krig og terrorisme.

b) Skadeforsikring
Reassuransekontraktene dekker alle erstatninger over et gitt
belgp pr. hendelse/ulykke. Det er fastsatt retningslinjer for
a minimere motpartsrisikoen i reassuransekontraktene i ska-
deforsikring. Blant annet er det satt maksimalgrenser for den
enkelte reassurandgr, og det er definert et minimumsniva pa
reassurandgrenes kredittrating.

9.1.4 Konsentrasjonsrisiko i skadeforsikring

Det foretas Ippende vurdering av konsentrasjonsrisikoen.
Denne risikoen er fgrst og fremst knyttet til eiendomsrisikoer.
Portefgljen av forsikrede eiendommer kjennetegnes generelt
av en god geografisk spredning, men med stgrre konsentras-
jon i Oslo-regionen. Risikoene slds sammen der hvor dette er
naturlig. Det foreligger dermed ikke vesentlig kumulasjon mel-
lom disse risikoene. Konsernet har fire eiendomsrisikoer med
forsikringssum hgyere enn en milliard kroner pa henholdsvis 1

585, 1 335, 1 249 og 1 051 millioner kroner. | intervallet med
forsikringssum 500 - 1 000 millioner kroner har konsernet 18
eiendomsrisikoer.

9.1.5 Fglsomhetsberegning

9.1.5.1 Fplsomhetsberegning i kollektiv pensjon offentlig og
privat

Effekten av en umiddelbar 20 prosent gkning i ufgrehyppighet i

kollektiv pensjon offentlig ville med dagens bestand innebaere en

effekt pd 902,8 millioner kroner (-1,6 millioner kroner i kollektiv

pensjon privat) pa arets risikoresultat. Effekten pa premiereser-

ven ved en tilsvarende permanent endring i ufgrehyppighet vil

vaere pa 1 335,7 millioner kroner.

En umiddelbar 10 prosent reduksjon i dgdeligheten ville med da-
gens bestand innebare en effekt pa 326,0 millioner kroner (0,2
millioner kroner pa kollektiv pensjon privat) pa arets risikoresul-
tat. Effekten pa premiereserven ved en tilsvarende permanent
endring i dgdelighet vil vaere pa 5 480,0 millioner kroner.

Konsernets store bestand innen kollektiv offentlig pensjon bidrar
til 3 stabilisere forsikringsrisikoen og erstatningsanslagene. Avvik
relateres i all hovedsak til ikke forsikringsbare stgrrelser som ikke
pavirker resultatet.

9.1.5.2 Fglsomhetsberegning i skadeforsikring
Resultateffekten i skadeforsikring ved:
1 prosent endring i kostnader 1,6 millioner kroner
1 prosent endring i premieniva 6,5 millioner kroner
1 prosent endring i skadeutbetalinger 5,5 millioner kroner

1 prosent endring i erstatningsavsetning 19,6 millioner kroner
Effekten pa resultatet vil vaere den samme fgr og etter reassuranse.

9.2 FINANSIELL RISIKO

Konsernets finansielle mal er @ oppna en konkurransedyktig og
stabil avkastning, samtidig som soliditeten tilfredsstiller eksterne
og interne krav. Konsernet har en langsiktig investeringsstrategi
hvor risikotagningen til en hver tid er tilpasset konsernets risi-
kobzerende evne. Fokus i forvaltningen er kostnadseffektivitet,
langsiktighet og bredt diversifiserte portefgljer med mal om a
oppna konkurransedyktig og stabil avkastning til vare kunder og
eiere over tid.

Konsernets finansielle risiko bestar av likviditetsrisiko, markeds-
risiko og kredittrisiko.

9.2.1 Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for at konsernet ikke har tilstrekkelig
likviditet til & dekke kortsiktig gjeld, ikke innkalte restforpliktelser
som matte komme til forfall og Igpende drift uten at det oppstar
vesentlige ekstraomkostninger i form av prisfall pa eiendeler som
ma realiseres, eller i form av ugunstige finansieringsvilkar. Likvi-
ditetsstrategien inneholder ulike krav og rammer for a etterleve
den pnskede likviditetsrisikoprofilens rammer for refinansierings-
behov for ulike tidshorisonter og krav til likviditetsbuffer. | tillegg
omhandles ansvarsforhold og beredskapsplan. Likviditetsstrategi-
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en operasjonaliseres pa administrativt niva, og likviditeten forval-
tes internt etter mandater. Aktivasammensetningen i konsernets
portefgljer skal vaere tilstrekkelig likvid til & kunne dekke annet
likviditetsbehov som kan oppsta.

Ikke innkalt restforpliktelse pa 4 753 millioner kroner bestar av
kommiterte, ikke innbetalte belgp rettet mot private equity og
godkjente lanetilsagn som ikke er utbetalt. Summen er nermere
spesifisert i note 34 betingede forpliktelser. Avtalene regulerer
mellom annet krav om solvens for at trekket kan godkjennes for
utbetaling. Pr 31.12.2011 foreligger det ingen forfalte ubetalte
krav knyttet til obligasjoner.

9.2.2 Markedsrisiko

Markedsrisiko er risikoen for tap som fglge av endringer i mar-
kedspriser pa ulike aktiva som aksjer, obligasjoner, eiendom og
andre verdipapirer og valuta. Markedsrisikoen avhenger bade av
hvor stor eksponering en har i de ulike aktiva og av volatiliteten
i markedsprisene. Utviklingen i norske og internasjonale verdipa-
pirmarkeder har generelt stor betydning for konsernets resultater.

Risiko for fall i verdien pa ulike aktiva er den stgrste finansielle ri-
sikoen pa kort sikt. Av risikoen pa aktivasiden er aksjeeksponerin-
gen den stgrste finansielle risikofaktoren. Konsernets renterisiko
knyttet til et vedvarende lavt renteniva er begrenset. Forsikrings-
tekniske avsetninger, som utgjgr hovedbestanden av konsernets
passivaside, pavirkes ikke av endringer i markedsrenten. Ved
fremtidig overgang til markedsverdi pa forpliktelsene, vil arlig
prising av rentegarantien innebzre at risikoen for at rentenivaet
er lavere enn grunnlagsrenten ikke baeres av forsikringsselska-
pet. Ettersom konsernet hovedsakelig tilbyr pensjonsordninger
til offentlig sektor, vil konsernet prise rentegarantien helt til den
forsikrede dgr, noe som innebzerer at avkastningsrisikoen som
oppstar fra forsikringsforpliktelsene er begrenset.

Konsernet valutasikrer hoveddelen av internasjonal eksponering.
(konomisk sikring av valutaeksponeringen gjgres gjennom de-
rivater. Som hovedregel er alle konsernets renteinvesteringer og
eiendomsinvesteringer i fremmed valuta sikret tilbake til norske
kroner. For aksjeinvesteringer i fremmed valuta er malsetningen
90 prosent sikringsgrad med tillatte svingninger mellom 80 og
100 prosent.

Alle aksje- og renteeksponeringer er inkludert i et risikomalings-
system som muliggjgr simulering og overvakning av aksje- og
renterisiko pa tvers av portefgljer. Aktiv risiko styres gjennom a
spesifisere en referanseindeks og en fastsatt samvariasjon relativt
til indeksen for hver portefglje. Hver enkelt aksje er spesifisert i
note 14 i selskapsregnskapet.

Konsernet styrer aksjerisiko dynamisk ved at aksjeandelen Ig-
pende tilpasses finansielle buffere. Effekten av denne type sik-
ringstiltak reduserer sannsynligheten for lav avkastning. Den dy-
namiske sikringsstrategien sgrger for at konsernets risiko er riktig
utnyttet i forhold til risikoevnen. Strategien bidrar til & sikre at
konsernet som et minimum oppnar forhandsfastsatt inntektsmal.
Inntektsmalet fastsettes pa bakgrunn av malsetting om soliditet
ved utgangen av perioden, slik at konsernet ogsa skal ha risiko-
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Risikostyring, forts.

kapasitet fremover. Strategien innebaerer at eksponeringen mot
aksjer eller andre aktiva med forventet hgy risiko og avkastning
gker etter hvert som soliditeten styrkes. Nar soliditeten svekkes
innebaerer dette at konsernet reduserer markedsrisikoen. Dette
bidrar til @ redusere belastningen pa konsernets soliditetskapital
i nedgangsperioder og dermed ogsa til & beskytte egenkapitalen.
| tillegg har konsernet en hgy andel anleggsobligasjoner og utlan
med fastrente som bidrar til stabilitet i avkastningen og reduserer
risikoen for lav avkastning i lavrentescenarier.

Sensitivitetsanalyse markedsrisiko

Ved utgangen av 2011 var omlag 12 prosent av konsernets mid-
ler plassert i aksjer (malt ved eksponering) og 10 prosent plassert
i eiendom. @vrige midler var plassert i rentebarende omlgps- og
anleggsmidler, inkludert utlan. Gitt ingen endring av eksponerin-
gen og eksisterende soliditetskapital (malt som kursreserver og
tilgjengelige tilleggsavsetninger) vil avkastningen fra portefgljen
med 98 prosent sannsynlighet vaere hgy nok til & dekke konser-
nets forpliktelser innen hovedproduktet offentlig tjenestepensjon
i 2011 uten a trekke pa egenkapitalen.

De ulike selskapene i konsernet utfgrer egne stresstester i trad
med gjeldende krav og regler. Det utfgres ingen aggregert stres-
stest for konsernet, men stresstesten som utfgres for morselska-
pet KLP kan betraktes som en stresstest for hele konsernet. Bak-
grunnen er at KLP barer risikoen for de ulike datterselskapene.

| henhold til Finanstilsynets stresstest | har KLP en bufferkapi-
talutnyttelse pa 72 prosent, i 2010 var bufferkapitalutnyttelsen
88 prosent. Formalet med stresstesten er & belyse hvordan ulike
scenarioer kan pavirke KLP's evne til & oppfylle lovpalagte soli-
ditets- og sikkerhetskrav. En vesentlig &rsak til reduksjonen fra
2010 er reduserte stressnivaer for aksjer. Den mest vesentlige
risikoen i stresstesten er markedsrisiko som isolert sett represen-
terte et tapspotensial pa 30,9 milliarder. | stresstesten for 4. kvar-
tal 2011 ble det inkludert tapspotensialet for konsentrasjonsri-
siko. Dette pavirker ikke tapspotensialet nevneverdig som fglge
av bredt diversifiserte portefgljer. Brutto bidrag til tapspotensialet
fra de ulike risikoklassene fordeler seg som fglger:

Renterisiko 11,8 milliarder kroner
Aksjerisiko 12,9 milliarder kroner
Eiendomsrisiko 7,5 milliarder kroner
Valutarisiko 1,3 milliarder kroner
Spreadrisiko 10,9 milliarder kroner

Konsentrasjonsrisiko 0,1 milliarder kroner

Summen av tapspotensialet knyttet isolert til hver risikotype
summerer seg ikke opp til samlet tapspotensialet for markeds-
risiko. Dette skyldes at ved beregning av samlet tapspotensial
hensyntas korrelasjonen mellom de ulike risikotypene. Tallene er
for og etter skatt.

9.2.3 Kredittrisiko

Det er lagt vekt pa at kreditteksponeringen er diversifisert for a
unnga konsentrasjon av kredittrisiko mot enkelte debitorer. For
3 overvake kredittrisiko i utlanene og investeringene er det ned-
satt en egen kredittkomite som mgtes pa jevnlig basis. Grensene
for kredittrisiko mot den enkelte debitor fastsettes av komiteen.
Endringer i debitors kredittvurdering overvakes og fglges opp.

Konsernet har god balanse mellom norske obligasjoner og inter-
nasjonale obligasjoner, og har en portefglje av utelukkende gode
kreditter. | portefgljen av hold til forfall og 1an og fordringer er i
underkant av 60 prosent ratet AAA. Konsernet har en egen in-
ternasjonal statsobligasjonsportefglje og innslaget av statsobliga-
sjoner er ogsa relativt hgyt i den norske obligasjonsportefgljen.

Konsernet har en utlansportefglje av hgy kvalitet, med begrenset
kredittrisiko og historisk sveert lave tap. Konsernet yter hovedsa-
kelig 1an med pant i bolig med en beladningsgrad under 80 pro-
sent, 1an til kommuner og Idn med kommunale garantier. Utlan
sikret med pant i bolig utgjgr rundt 9,6 milliarder kroner. Verdien
av pantene utgjgr en stgrre verdi enn utldnene siden en stor del
av pantene er etablert tilbake i tid, og prisstigningen pa boliger de
siste arene har vaert betydelig.

9.3 SAMLET MAKSIMAL EKSPONERING FOR KREDITTRISIKO
FOR KONSERNET

Konsernets samlede maksimale eksponering for kredittrisiko be-
star av de bokfgrte verdier pa finansielle eiendeler og forpliktel-
ser. De bokfgrte klassene av verdipapirer er nermere spesifisert i
note 6 virkelig verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser.

Likviditetsrisiko

Tabellene nedenfor spesifiserer poster klassifisert etter forfallsstruktur.
Belgpene i tabellen er udiskonterte kontraktsmessige kontantstrgmmer.

31.12.2011

Millioner kroner Innen 1 mnd
Ansvarlig 1an 0
Fondsobligasjonslan 0
Gjeld til og innskudd fra kunder 1840
Utstedt obligasjonslan med fortrinnsrett 0
Gjeld til kredittinstitusjoner 0
Finansielle derivater 394
Leverandgrgjeld 1046
Betingede forpliktelser 4 753
Sum 8 033
31.12.2010

Millioner kroner Innen 1 mnd
Ansvarlig lanekapital 0
Fondsobligasjonslan 0
Gjeld til og innskudd fra kunder 1026
Utstedt obligasjonslan med fortrinnsrett 0
Gjeld til kredittinstitusjoner 0
Finansielle derivater 49
Leverandgrgjeld 672
Betingede forpliktelser 3678
Sum 5425

1-12 mnd
151
43
0
6 564
1398
162

8320

1-12 mnd
150
42

3263
13 411
239

0

0

17 105

NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

1-5 ar
600
169

6 505
0

406

0

0

7 681

5-10 ar

5-10 ar
3197
212

308

0

223
0

0
3940

Over 10 ar
0
1699

Over 10 ar

0

1639

0

0

0

-18

0

0

1622

Sum
3 848
2134
1840
23948
1398
809
1046
4753
39776

Sum
3948
2063
1026

10076
13411
901
672
3678
35773

Risikoen for at konsernet ikke skal ha tilstrekkelig likviditet til & dekke kortsiktig gjeld og Igpende drift er sveert liten ettersom en stor del av konsernets
eiendeler er likvide. Konsernet har betydelige midler investert i pengemarked, obligasjoner og aksjer som kan selges ved likviditetsbehov. Konsernets
likviditetsstrategi innebeerer at konsernet til enhver tid skal ha tilstrekkelige likvide midler til & mpte konsernets forpliktelser ved forfall, uten at det palgper

kostnader av betydning knyttet til 3 frigjgre midler.

Aktivasammensetningen i konsernets portefgljer skal vaere tilstrekkelig likvid til & kunne dekke annet likviditetsbehov som kan oppsta. KLP Kapitalforvaltning
har det Ippende ansvaret og rapporterer pa konsernets likviditet. Det er etablert interne rammer for stgrrelsen pd likviditetsbeholdningen. Konsernets enhet
for risikostyring overvaker og rapporterer utviklingen i likviditetsbeholdningen fortigpende. Konsernstyret fastsetter arlig en kapitalforvaltnings- og likvid-
itetsstrategi for konsernet. Likviditetsstrategien inneholder blant annet rammer, ansvarsforhold, risikomal og beredskapsplan for likviditetsstyringen.

Tabellen over viser finansielle forpliktelser konsernet har samlet pa rentebetalinger og tilbakebetaling av hovedstol, basert pa forfall. Bankvirksomheten in-

nehar den stgrste delen av de finansielle forpliktelsene i konsernet.

Utbetalingsprofil forsikringsforpliktelser
31.12.2011

Millioner kroner

Ar 1ar 2-5ar 6-10 ar 11-20 ar
Belgp 9 166 37 999 57 608 139 366
31.12.2010

Millioner kroner

Ar 1éar 2-5&r 6-10 ar 11-20 &r
Belgp 8297 34 486 52 016 124 383

21-30ar
154 742

21-30 ar
128 574

31-40 ar
138 985

31-40 ar
101779

41-50 ar
87 350

41-50 ar
56 046

Utbetalingsprofilen for forsikringsforpliktelser er basert pa udiskonterte verdier og gjelder livsforsikring og skadeforsikring.

51-80 ar
44 760

51-80 ar
25 597

Sum
669 976

Sum
531179

Forsikringsforpliktelser relatert til livsforsikringsvirksomhetene er i regnskapet neddiskontert og viser naverdien pa balansetidspunktet. Erstatningsavsetningene

er ikke neddiskontert i regnskapet til skadeforsikring.
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Renterisiko
31.12.2011 Inntil Fra 3 il Fralar Fra53ar Over 10 ar Endring i
Millioner kroner 3 mnd 12 mnd til 5 ar til 10 ar kontantstrgm Sum
Eiendeler
Aksjefondsandeler * 0 0 0 0 0 5 4
Alternative investeringer 0 0 0 0 0 7 6
Finansieller derivater klassifisert som eiendeler 4 6 -94 -330 -190 349 -255
Gjeldsinstrumenter klassifisert som |an og fordringer
malt til amortisert kost 0 0 0 0 0 7 7
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning -15 -28 -305 -351 -189 63 -826
Rentefondsandeler -1486 0 0 0 0 13 -1473
Spesialfondsandeler 0 0 0 0 0 1 0
Utlan og fordringer -10 -13 0 -6 0 80 52
Utlan 0 -1 -1 0 0 199 198
Sum eiendeler -1507 -36 -400 -687 -380 722 -2 288

Forpliktelser

Innskudd 0 0 0 0 0 -18 -18
Gjeld siftet ved utstedelse av verdipapir 0 0 64 60 0 -256 -132
Gjeld til finansinstitusjoner 0 0 0 0 0 -63 -63
Finansielle derivater klassifisert som gjeld 0 8 64 133 0 -698 -494
Fondsobligasjon, ansvarlige 1an 0 0 0 50 33 0 83
Utlan og fordringer - call money 0 0 0 0 0 -6 -6
Sum forpliktelser 0 8 128 243 33 -1 042 -630
Sum fgr og etter skatt -1507 -28 -272 -444 -347 -320 -2918
31.12.2010 Inntil Fra 3 til Fral ar Fra5ar Over 10 ar Endring i
Millioner kroner 3 mnd 12 mnd til 5 ar til 10 ar kontantstrgm  Sum
Eiendeler

Aksjefondsandeler * 1 0 0 0 0 4 5
Alternative investeringer -13 0 0 0 0 5 -8
Finansielle derivater klassifisert som eiendeler -34 6 3 -169 -158 -11 -364
Gjeldsinstrumenter klassifisert som lan og fordringer 0 0 0 0 0 7 7
malt til amortisert kost

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning -20 -20 -282 -385 -130 49 -787
Rentefondsandeler -1290 0 0 0 0 5 -1285
Utlan og fordringer -7 -13 0 0 0 54 33
Utlan 0 -13 -53 -3 0 240 171
Call Money 0 0 0 0 0 0 0
Sum eiendeler -1 364 -40 =352 =557 -289 353 -2 228
Forpliktelser

Innskudd 0 0 0 0 0 -2 -2
Gjeld stiftet ved utstedelse av verdipapir 0 0 0 20 0 A -24
Gjeld til finansinstitusjoner 17 0 0 0 0 -240 -223
Finansielle derivater klassifisert som gjeld 1 8 60 101 0 18 187
Fondsobligasjon, ansvarlige 1an 0 0 0 43 28 0 71
Call Money 0 0 0 0 0 0

Sum forpliktelser 18 8 60 164 28 -268 9
Sum fgr og etter skatt -1 346 -32 -273 -392 -261 85 -2 219

* Aksjefondsandeler dekker den delen av fondet som ikke er aksjer, men som bestar av eiendeler omfattet av renterisiko; overskuddslikviditet i form av bankkontoer og derivater
brukt til sikringsformal.

Noten viser resultateffekten ved endring av markedsrenten pa en prosent for virkelig verdi risiko og flytende rente risiko. Virkelig verdi risiko er
beregnet ved endring i virkelig verdi pa rentebaerende instrumenter hvis renten hadde vaert en prosent hgyere ved periodeslutt. Flytende rente risiko
indikerer endringen i kontantstrgmmer hvis renten hadde vaert en prosent hgyere gjennom éret det rapporteres pa. Summen av disse reflekterer den
samlede resultateffekten som scenarioet ved en prosents hgyere rente hadde gitt konsernet.

Renterisikoen totalt sett er begrenset for konsernet da en hgy andel er investert i anleggsobligasjoner og utlan med fast rente malt til amortisert kost,
som ikke gir utslag i resultatet ved endring i markedsrenten. | tillegg er fastrenteeksponering pa utlan og innlan i bankvirksomheten sikret gjennom
derivater som bytter fast rente over til flytende rente. Sikringen reflekteres i regnskapet gjennom reglene om virkelig verdi sikring.

Valutarisiko
31.12.2011

Millioner kroner/
utenlandsk valuta
Australske dollar
Brasilianske real
Canadiske dollar
Sveitsiske franc
Chilensk peso
Colombiansk peso
Tsjekkisk koruna
Danske kroner
Egyptiske pund
Euro

Britiske Pund
Hong Kong dollar
Ungarsk forint
Indonesisk rupiah
Israelske shekel
Indisk rupi
Islandske kroner
Japanske yen
Koreansk won
Marokkansk dirham
Meksikanske peso
Malaysisk ringgit
New Zealandske dollar
Filipinske peso
Polske zloty
Svenske kroner
Singapore dollar
Thailandske baht
Tyrkisk lira

Taiwan new dollar
Amerikanske dollar
Ser-afrikansk rand
Sum kortsiktige valutaposisjoner

Euro

Japanske yen

Amerikanske dollar

Sum langsiktige valutaposisjoner

Sum valutaposisjoner fgr og etter skatt

Balanseposter ekskl.
valutaderivater

Eiendeler
135
95
218
111
2974
6 158
24
344

1671
402
770
235

86 813
218

1044

262
49 460
58 292

196
38

112
15
2342
29
217

1110
4909
215

464
31969
127

Gjeld

|

[y
W
= WO

O O O O O O O oo oo o o o

-312
-25 350
-98

Valutaderivater

Eiendeler
11
0
18

N =
O O N O O v P O O O O O v

=
O
W
Ul

O O O W O OO o o o o o

100

Gjeld
-136
0
-213
-111

NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

Omregnings-

kurs
Valuta/NOK

6,118
3,200
5861
6,382
0,011
0,003
0,304
1,042
0,990
7747
9,275
0,768
0,025
0,001
1,561
0112
0,049
0,078
0,005
0,696
0428
1,883
4,656
0,136
1,738
0871
4,603
0,189
3,160
0197
5968
0,739

7,747
0,078
5968

Eiendeler
147
95
236
121
2974
6 158
24
345

1682
403
796

86 813
220
1044
262
51396
58 292

196
38

112
15
2342
32
217

1110
5009
215

464
31969

Sum

Gjeld
-136
0
-216
-111

-465
-25 350
-98

Netto-
posisjon

65
305
118

64

34

19

41

360
203
378

57
-12
117

13
160
302

84
72

15
26
110

41

24
219
1115
159
4121

-10
513
168
672

4793
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Valutarisiko

31.12.2010
Balanseposter ekskl. Valutaderivater Omregnings- Sum Netto-

Millioner kroner/ valutaderivater kurs posisjon
utenlandsk valuta Eiendeler Gjeld Eiendeler Gjeld Valuta/NOK  Eiendeler Gjeld
Australske dollar 135 0 11 -135 5958 135 -124 64
Canadiske dollar 169 -2 7 -168 5,850 167 -160 42
Sveitsiske franc 112 0 9 -116 6,236 112 -107 30
Danske kroner 371 -64 37 -293 1,046 307 -256 54
Euro 1662 -299 28 -1369 7,798 1363 -1341 172
Britiske Pund 356 -84 2 -263 9,100 272 -261 98
Hong Kong dollar 340 0 47 -375 0,748 340 -327 9
Israelske shekel 26 0 2 -25 1,641 26 -23 4
Islandske kroner 263 0 0 0 0,051 263 0 13
Japanske yen 51696 -2 344 1376 -49 176 0,072 49 352 -47 800 112
Koreanske won 7521 0 730 -7 300 0,005 7521 -6 570 5
New Zealandske dollar 2 0 0 -2 4541 2 -2 1
Svenske kroner 1998 -225 0 -1648 0,865 1774 -1648 109
Singapore dollar 35 0 6 -39 4,537 35 -33 6
Amerikanske dollar 4221 -860 71 -3 410 5813 3361 -3 339 133
Sum kortsiktige posisjoner 852
Euro 309 -312 0 0 7,798 309 -312 -17
Japanske yen 31 365 -25112 0 0 0072 31365 -25112 448
Amerikanske dollar 122 -98 0 0 5813 122 -98 139
Sum langsiktige posisjoner 570
Sum valutaposisjoner fgr og etter skatt 1422

! Tabellen viser samlede balanseposter for hver enkelt valuta, fordelt p& kort- og langsiktige posisjoner. Nettoposisjonen viser den reelle valutarisikoen KLP konsernet har ved utgangen av
perioden i NOK. Andre belgp er i lokal valuta. Tabellen viser en sikringsgrad pa 2011 og 2010 for valuta pa henholdvis 93 og 97 prosent.

Konsernet har en fremgangsmate som innebzrer valutasikring av hoveddelen av internasjonal eksponering. @konomisk sikring av valutaeksponeringen
gjgres gjennom derivater. Som hovedregel er alle konsernets renteinvesteringer og eiendomsinvesteringer i fremmed valuta sikret tilbake til norske kroner,
mens for aksjeinvesteringer i fremmed valuta ligger sikringsgraden mellom 80 og 100 prosent.

Dersom alle valutaposisjoner endrer seg med 1 prosent pa samme tidspunkt og i samme retning vil dette pavirke resultatet med 47,9 millioner. For 2010
blir tilsvarende resultateffekt 14,2 millioner kroner.

Kredittrisiko

31.12.2011

Millioner kroner

Gjeldsinstrumenter som holdes til forfall - malt til amortisert kost

Finans- og kredittforetak
Offentlig garanti

Sparebanker

Stat og statsgaranti innen OECD
Statsforetak og Covered Bonds
Qvrige

Sum

Gjeldsinstrumenter som klassifiseres som |an og fordringer - malt til

amortisert kost

Finans- og kredittforetak
Offentlig garanti

Sparebanker

Stat og statsgaranti innen OECD
Statsforetak og Covered Bonds
@vrige

Sum

Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi - Obligasjoner og andre verdipapirer

med fast avkastning

Finans- og kredittforetak
Offentlig garanti

Sparebanker

Stat og statsgaranti innen OECD
Statsforetak og Covered Bonds
Qvrige

Sum

Finansielle derivater klassifisert som eiendeler
Danmark

Finland

Norge

Storbritannia

Sveits

Sverige

Tyskland

USA

Sum

Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi - Rentefondsandeler
Offentlig sektor, finans og kredittforetak

Stat og statsgaranti innen OECD

Qvrige

Sum

Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi - Utlén og fordringer
Danmark

Finland

Frankrike

Norge

Sverige

Storbritannia

USA

Sum

Sum verdipapirer

AAA

1368

21087
3 246

25701

510
1111

14 355
5973

21949

45
681

5452
1311

7 490

O O O O O o o o o

o O O o

AA

2043

839

989
3871

259

1118
1268
2 645

2477
55

3832

223
6 586

46

o O o O o

121

o O O o

299

195

1763

2257

15 480

NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

A

1042

50
1581

2 587
5260

3889

451

2 045

1768

2 245

10 399

4029

826
349

25
5229

170

68

43
149
84
278
794

16 405
16 405

130
0

0
2743
bbb

¢

470
3796

41 882

BBB Uratet/NIG

1032

o O O o o

1032

o O O O O

389
389

391
401

O O OO oo o o o

o O O O o o o o

1822

861
50
210
0
1462
2991
5574

2302
829
681

2 401
5341
11555

1959
720
7972
0
3077
4272
17 95

O O O O o0 o o o o

1240
117

12 871
14 228

0
2661

52016

Sum

4977
1419
260
23506
4708
6568
41438

6 960
1940
1132
16 400
11 260
9 243
46 936

8520
1456
8797
9633
4 388
4910
37 704

170
46
143

43
149
84
278
915

1240
117
29276
30633

130
299
0

5 404
639
1771
470
8713

166 339
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Kredittrisiko, forts.

1

Utlan kommuner, bedrifter og personkunder
Offentlig sektor *

Foretak

Privatpersoner

Sum

31.12.2010

Millioner kroner

Gjeldsinstrumenter som holdes til forfall - malt til amortisert kost
Finans- og kredittforetak

Offentlig garanti

Sparebanker

Stat og statsgaranti innen OECD

Statsforetak og Covered Bonds

Qvrige

Sum

Gjeldsinstrumenter som klassifiseres som |13n og fordringer -
malt til amortisert kost

Finans- og kredittforetak
Offentlig garanti

Sparebanker

Stat og statsgaranti innen OECD
Statsforetak og Covered Bonds
Qvrige

Sum

Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi - Obligasjoner og sertifikater
Finans- og kredittforetak

Offentlig garanti

Sparebanker

Stat og statsgaranti innen OECD

Statsforetak og Covered Bonds

Qvrige

Sum

Finansielle derivater klassifisert som eiendeler
Danmark

Finland

Norge

Storbritannia

Sveits

Sverige

USA

Sum

Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi - Rentefondsandeler
Offentlig sektor, finans og kredittforetak

Stat og statsgaranti innen OECD

Qvrige

Sum

AAA

1030

21420
3007

25 456

510
1111

13 924
4 689

20 234

643

7080
522

8 244

O O O O oo o o

o O O O

AA

3067

839

542
b4 447

1717
30

1118
259
3124

o O O O

20 %
39789
0

0
39789

1556

49
1587

2 984
6176

2 694

656
2 045

2650
8 308

2751

657
379

118
3905

358

23

260

68
101
813

13 369
13 369

35 %

9100
9100

100 %
3098
1474

82
4 654

BBB Uratet/NIG

O O O O O O v

O O o o o

359
359

20

o

106
126

O O O o o o o o

917
50
278

1466
3491
6 203

1306
679
788

1862
3237
7872

846
756

6 066
0

971

2 602
11 242

O O O O o o o o

1053
106
12 081
13 240

Totalt
42 887
1474
9182
53 543

Sum

5549
1080
328
23 845
4 473
7 016
42291

6228
1820
1443
15970
7931
6 505
39 897

6 474
1399
6722
9013
1493
2826
27 927

358
459
128
12
260
68
101
1386

1053
106
25 450
26 609

Kredittrisiko, forts.

Millioner kroner

Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi - Utlan og fordringer
Danmark

Frankrike

Norge

Storbritannia

Sverige

USA

Sum

Sum verdipapirer

Utlan kommuner, bedrifter og personkunder *
Offentlig sektor

Privatpersoner

Foretak

Ufordelt

Sum utlan

NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

AAA AA A BBB Uratet/NIG Sum
0 0 21 0 0 21

0 894 0 0 0 894

0 573 1630 0 2 480 4 683

0 2 884 0 0 0 2 884

0 82 651 0 0 733

0 105 448 0 0 554

0 4 538 2751 0 2 480 9769
53935 17 093 35 322 494 41036 147 880
0% 20 % 35 % 100 % Sum

3 42 881 0 2858 45741

0 0 8909 71 8980

0 1192 0 4 1196

0 0 0 98 98

3 44 073 8909 3030 56 014

* Kredittrisikoen som utlan er eksponert mot er beregnet med utgangspunkt i forskriften om minstekrav til kapitaldekning, og reglene som gjelder ved fastsettelse av
beregningsgrunnlaget. Utlanene er lagt separat i og med at de ikke inngar med samme ratingkategorier.

Det er lagt vekt pa at kreditteksponeringen er diversifisert for a unnga
konsentrasjon av kredittrisiko mot enkelte debitorer. For & overvike
kredittrisiko i utldnene og investeringene er det nedsatt en egen
kredittkomite som mgtes pa jevnlig basis. Grensene for kredittrisiko mot den
enkelte debitor fastsettes av komiteen. Endringer i debitors kredittvurdering
overvakes og fglges opp av KLP Kapitalforvaltning.

Konsernet har god balanse mellom norske obligasjoner og internasjonale
obligasjoner, og har en portefglje av utelukkende gode kreditter. Konsernet
kan sies & ha en hgy konsentrasjon av gjeldsinstrumenter rettet mot norsk
offentlig sektor, dog dette ikke impliserer konsentrasjonsrisiko i ordinaer
forstand siden motpartsrisikoen er minimal.

| noteinndelingen er det kun benyttet rating fra Standard & Poor's. KLP
Konsern benytter seg ogsd av rating fra Moody's Investor Services og

Fitch Ratings og alle tre er likestilte og som grunnlag for investeringer i
rentepapirer. Tabellen viser eksponering mot ratingkategoriene som S&P
benytter seg av, hvor AAA er tilknyttet papirer med hgyest kredittverdighet.
Uratet/non investement grade (NIG) gjelder i all hovedsak kommuner/
fylkeskommuner, enkelte norske finansinstitusjoner og andre investeringer
innen norsk finans. KLP Konsernet har strenge retningslinjer for investeringer
i rentepapirer, som ogsa gjelder for investeringer som faller inn under denne
kategorien.

Linjene i noten er sammenfallende med balanseoppsettet. Unntakene er
gjeldsinstrumenter til virkelig verdi som er delt opp i tre kategorier i noten
o0g utlan som vist samlet i noten, men som befinner seg pa to linjer i balansen
(virkelig verdi og amortisert kost).

Geografisk uttrekk av gjeldsinstrumenter - Eksponering mot profilerte land i Eurosonen (PIIGS ?)

31.12.2011 Anskaffelses-
Millioner kroner kost
Spania

Rentepapirer som males til virkelig verdi 176
Rentepapirer som males til amortisert kost 813
Sum Spania 988
Italia

Rentepapirer som males til virkelig verdi 422
Rentepapirer som males til amortisert kost 3587
Sum ltalia 4 009
Sum 4997

Urealisert Herav skyldes Markeds- Bokfgrt verdi
gevinst /tap valuta verdi 31.12.2011
-9 -3 167 167

-18 0 795 813

-27 -3 962 980

-72 =22 349 349

-289 -31 3298 3556

-361 -54 3648 3905

-388 -56 4 609 4 885

For Spania og Italia utgjgr henholdsvis ren statsgjeld 167 millioner og 3647,7 millioner, og statsgaranterte papirer 794,6 millioner og O millioner

(markedsverdi) pr 31.12.2011.

31.12.2011
Rating

Moody’s
Standard &Poor’s
Fitch

Spania Italia
Al A2
AA- A
AA- A+

* Akronymet PIIGS viser til de antatt mest utsatte landene som fglge av markedsuroen rundt statsgjelden i eurosonen og henviser til Portugal, Ireland, Italy, Greece, Spain.
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Kredittrisiko, forts. Pantelan og andre utlan
31.12.2010 Kommuner og Statlige og Private or-  Lgnnstakere, Sum Sum
Anskaffelses— Ulielfsari Herav skyldes Markeds- Bl vl fylkeskom- kommuneeide ganisasjoner  trygdede etc. 31.12.2011 31.12.2010
Millioner kroner kost gevinst /tap valuta verdi 31.12.2010 muner foretak *  og foretak *
Spania Akershus 1763 404 119 1797 4083 4060
Rentepapirer som males til virkelig verdi 95 -15 -2 80 80 Aust-Agder 497 7 24 145 673 992
Rentepapirer som males til amortisert kost 813 5 0 818 813 Buskerud 3316 1200 93 358 4967 5911
Sum Spania 908 -10 -2 897 892 Finnmark 982 143 0 66 1191 1240
Hedmark 2239 185 121 317 2861 3192
Italia Hordaland 2052 554 276 822 3 704 3728
Rentepapirer som males til virkelig verdi 367 -33 -23 334 334 Mgre og Romsdal 329 855 450 542 5142 5238
Rentepapirer som males til amortisert kost 3 645 -60 -83 3584 3562 Nordland 2934 339 50 340 3663 3 540
Sum ltalia 4 012 -93 -106 3919 3 897 Nord-Trgndelag 1325 103 34 124 1585 1679
Oppland 1225 105 39 205 1573 1575
Portugal Oslo 0 556 158 1561 2275 2158
Rentepapirer som méles til virkelig verdi 48 -4 -2 45 45 Rogaland 2194 662 23 648 3527 4057
Sum Portugal 48 4 2 45 45 Sogn og Fjordane 1487 81 82 58 1709 1842
Svalbard og Jan Mayen 29 36 0 1 66 71
Sum 4967 -108 _110 4 861 4 834 Ser-Trgndelag 3633 49 73 423 4179 4725
Telernark 602 84 117 216 1020 884
P& Spania og ltalia utgjgr henholdsvis ren statsgjeld 79,7 millioner og 3918,7 millioner, og statsgaranterte papirer 817,6 millioner og O millioner Troms 1605 501 147 335 2387 2 464
(markedsverdi) pr 31.12.2010. ' ' ' ' Vest-Agder 654 453 11 179 1298 1199
Vestfold 2871 236 85 686 3879 3736
31.12.2010 Pstfold 2219 139 50 666 3074 2985
Rating Portugal Spania Italia Ufordelt 298 1 0 >0 349 443
Moody’s Al Aal Aa2 Palgpte renter 339 294
Standard & Poor’s A AA Ar Sum 35219 6 491 1953 9541 53 543 56 014
Fitch A+ AA+ AA- Denne tabellen fordeler utldnene til KLP-konsern pa fylke og sektor. Sektor er basert pa sektorkodene fra Statistisk Sentralbyra.
Oversikten viser statsgjeld KLP konsernet har mot utvalgte land, samt rating. Landene i tabellen er valgt p& bakerunn av profilen de har oppnadd som Millioner kroner 31122011 31122010

utsatte gkonomier i eurosonen, og i den pagaende gjeldsuroen. Gjeldsuroen baserer seg i fgrste rekke pa frykten for mislighold av statsgjelden. | Hellas,

N L ! X X s Individuelle nedskrivninger pa utlan til amortisert kost
landet hvor sannsynligheten for mislighold er hgyest, har KLP konsernet ingen rentepapirer. KLP Konsernet har ingen statspapirer i Irland og Portugal per

31.12.2011. Papirene som er malt til amortisert kost, er ikke nedskrevet. AElEY 11 8
Utlanene er lagt separat i og med at de ikke inngdr med samme ratingkategorier. Sum hovedstol for nedskrivninger 103 072
. . . . . Nedskrivninger -0,83 -0,69

Premiefordringer og fordringer i forbindelse med reassuranse Sum hovedstol etter nedskrivninger 0,20 0,03
Individuelle nedskrivninger

Millioner kroner 2011 2010 Nedskrivning p individuelle utlan 01.01. 069 062

Premiefordringer 887 502 Periodens konstaterte tap hvor det tidligere er foretatt individuell nedskrivning -0,09 016

Nedskrivninger av premiefordringer 2 = Periodens nedskrivning p& individuelle utldn 024 0,00

Fordringer pa reassurandgrer 251 el Periodens reversering av nedskrivning p individuelle utlan -0,02 -0,09

Nedskrivninger av fordringer pa reassurandgrer 0 0 Nedskrivning pa individuelle utlgn 31.12 083 069

Sum 1135 839

Konsernets premiefordringer er i hovedsak rettet mot offentlig sektor og kredittrisikoen vurderes som lav. Hovedbransjen kollektiv pensjon - offentlig er i

tillegg tilknyttet Overfgringsavtalen for offentlig sektor. Denne overfgringsavtalen har en sikringsordning som skal bidra til & sikre pensjonsrettigheter Forfalte, ikke nedskrevne utldn

opparbeidet hos arbeidsgivere som opphgrer eller som ikke betaler premie ved forfall etter naermere regler. Konsernet kan saledes sgke dekning for 31122011 31.12.2010

ubetalte krav i denne bransjen hos sikringsordningen dersom kravet faller innenfor sikringsordningens bestemmelser. - . .
Millioner kroner Restgjeld Restgjeld

Konsernet reduserer kredittrisikoen pa reassuranse ved & benytte flere ulike reassurandgrer. Reassurandgrens kredittverdighet blir vurdert ved Forfalt

avtaleinngdelse. 30-90 dager 54 39
over 90 dager 76 113
Sum forfalte utlan 130 151

* Denne kategorien omfatter, foruten statlige og kommuneeide foretak, ogsa kommunal forretningsdrift
* Denne kategorien omfatter hovedsakelig private foretak med begrenset ansvar og organisasjoner uten profittmal

Antall er absolutte tall, belgp er gjengitt i millioner kroner. Misligholdte utlan gjelder utlan som males til amortisert kost.

Konsernet har en utldnsportefglje av hgy kvalitet, med begrenset kredittrisiko og historisk sveert lave tap. Konsernet yter hovedsakelig Ian med

pant i bolig med en belaningsgrad under 80 prosent, lan til kommuner og lan med offentlige garantier. Utlan sikret med pant i bolig utgjgr rundt
8,7 milliarder kroner. Sektordiversifiseringen pa utlan i konsernet er meget liten, da en meget hgy andel av utlanene er rettet mot offentlig sektor.
Konsentrasjons-risikoen dette antyder er likevel en lite reell risiko & hensynta, da utlanene omfattes av offentlig garanti, som innebzerer en sardeles
lav motpartsrisiko.
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Aksijer 1 tilknyttede selskaper

Millioner kroner Kontor- og Eierandel %  Anskaffelses-  Bokfgrt verdi Tilgang/ Resultat-
forretningsadresse kost 31.12.10 avgang andel*

Norsk Pensjon AS* Hansteens gate 2 25 % 50 281 00 0.2
0253 Oslo

Fylkeshuset, Molde AS Fylkeshuset, Julsundvn. 9, 48 % 00 0,05 00 00
6400 Molde

Sum aksjer i tilknyttede selskaper 50 2,85 00 0,2

Alle aksjer har lik stemmeandel.

Finansiell informasjon om tilknyttede selskaper

Millioner kroner Eiendeler Gjeld Inntekt
2011

Norsk Pensjon AS* 15,3 17 104
Fylkeshuset, Molde AS 179,22 1745 216
2010

Norsk Pensjon AS? 16,2 43 10,0
Fylkeshuset, Molde AS 148,0 1420 174

* Resultatandel pa Norsk Pensjon fra foregdende ar er fgrt pd 2011. Resultatet for 2011 blir fgrt pa 2012.
? KLP solgte én aksje i Norsk Pensjon AS i 2010 og har etter det en beholdning pa 4 999 aksjer.

Investeringselendommer

Millioner kroner 2011
Leieinntekter 1711
Driftskostnader” -297
Valutaendringer 6
Netto realisert gevinst/tap 49
Endring i virkelig verdi 410
Sum netto inntekter fra investeringseiendom 1879

Bokfgrt verdi
31.12.11

2,97

0,05

3,02

Resultat

17
47

06
00

2010
1571
-246
-26
17
1591
2907

* Av totale driftskostnader utgjgr totale reperasjoner og vedlikehold ca 62 mill, hvorav eiendommer som ikke genererte leieinntekter utgjor

ca 2,5 millioner kroner (Biskop Gunnerus gt. som stod tom pa slutten av 2010 og 2011).

Millioner kroner 2011
Bokfert verdi 01.01. 26 105
Tilgang som fglge av kjgp 2 804
Tilgang som fglge av reklassifisering -73
Tilgang som fglge av aktiveringer 211
Avgang som fglge av salg -731
Netto opp/nedskrivning som fglge av endring i virkelig verdi 410
Bokfgrt verdi 31.12. 28726

Forpliktelser etc.

2010
23088
1156
413
69
-212
1591
26 105

Konsernet har en forpliktelse til & selge Solna Haga i Sverige dersom SAS velger & benytte seg av kjgpsopsjon som Igper ut 2013. Solna Haga har en

bokfgrt verdi pa NOK 979 millioner (SEK 1 125 millioner) pr 31.12.2011.

NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

Ansvarlig lanekapital og fondsobligasjonslan

31.12.2011

Millioner kroner
Laneopptak

Oktober 1997

April 2006

Sum ansvarlig lanekapital

April 2004
Sum fondsobligasjonslan

Sum ansvarlig lanekapital

31.12.2010

Millioner kroner

Laneopptak

Oktober 1997
April 2006
Sum ansvarlig lanekapital

April 2004
Sum fondsobligasjonslan

Sum ansvarlig lanekapital

JPY 9 500:

EUR 300:

JPY 15 000:

31.12.2011

Millioner kroner
Obligasjoner
Obligasjoner?

Sum sikringsforretninger

31.12.2010

Millioner kroner
Obligasjoner
Obligasjoner?

Sum sikringsforretninger

Lanebelgp Lanebelgp Bokfert verdi Forfall
valuta NOK 31.12.2011
JPY 9500 554 742 Evigvarende
EUR 300 2372 2 401 Evigvarende
2926 3143
JPY 15 000 984 1145 Evigvarende
984 1145
og fondsobligasjonslan 3911 4 288
Lanebelgp Lanebelgp Bokfgrt verdi Forfall
valuta NOK 31.12.2010
JPY 9 500 554 685 Evigvarende
EUR 300 2372 2 415 Evigvarende
2926 3100
JPY 15 000 984 973 Evigvarende
984 973
og fondsobligasjonslan 3911 4 074

Renten pa lanet er fast 4,0 prosent p.a. Lanet er evigvarende, men KLP har rett til & innlgse lanet etter 20 ar. Etter 30.10.2017 vil
renten vaere den hgyeste av fast 4,75 prosent p.a. og 6 mnd JPY-rente + 2,05 prosent p.a. | 2009 ble den eksisterende gkonomiske
sikringen, som bestod av et utlan med en tilhgrende renteswap, erstattet av en ny motforretning bestaende av to obligasjoner pa 4,5
mrd. JPY og 5 mrd. JPY, fra henholdsvis Telia FRN og United Utilities. Denne motforretningen er vist samlet i tabellen nedenfor. KLP har
ikke paberopt seg regnskapsmessig sikring for den gkonomiske sikringen knyttet til dette innlanet.

Renten pa lanet er fast 5,25 prosent p.a. frem til 11.04.2016, deretter endres den til en flytende rente fastsatt til 2,27 prosent
over tre maneders EURIBOR. Lanet er evigvarende, men KLP har rett til 3 innlgse det til pari kurs den 11.04.2016. Lanet er
valutasikret ved en tilsvarende plassering i EUR-denominerte obligasjoner som vist i tabellen nedenfor. KLP har ikke paberopt
seg regnskapsmessig sikring for den gkonomiske sikringen knyttet til dette innlanet. Sammensetningen av obligasjoner har blitt
endret det siste aret.

Renten pa lanet er fast USD-rente pa 5,07 prosent p.a. Lanet er evigvarende, men KLP har rett til a innlgse lanet 28.04.2034.
Dersom KLP ikke benytter sin rett til innlgsning i 2034, far lanet flytende rente. Kredittmarginen gker da med 1 prosentpoeng til
6 mnd JPY LIBOR-rente + margin pa 3,30 prosent p.a. For a sikre rente- og valutarisikoen knyttet til lanet, er det inngatt en
kombinert rente- og valutaswap, der KLP betaler 3 mnd NIBOR-rente + margin pa 2,65 prosent p.a og mottar USD-rente pa 5,07
prosent p.a. Denne sikringsforretningen er vist i note 18.

Palydende Anskaffelses-  OIF renter  Urealisert valuta  Bokfgrt verdi Forfall

valuta kost NOK 31.12.2011

JPY 9 500 635 2 102 739 2017

EUR 304 2419 40 -77 2382 2015/2016
3055 42 25 3121

Palydende Anskaffelses-  OIF renter  Urealisert valuta  Bokfgrt verdi Forfall

valuta kost NOK 31.12.2010

JPY 9 500 635 2 46 683 2017

EUR 304 2 445 34 -123 2356 2015/2016
3080 36 -77 3039

1 Rentekostnader pa de to ansvarlige lanene var 151,3 millioner kroner (147,9) og 41,8 millioner kroner (45,3) for fondsobligasjonslanet i 2011. Tall i parantes er 2010 tall.
2 Ny sammensetning av obligasjoner gjennom 2011.
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Sikringsbokfgring

[ ) NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

Sikringsbokfgring, forts.

31.12.2011
Millioner kroner Nominell verdi Endret verdi i sikret risiko Bokfgrt verdi Sikringseffektiviteten blir vurdert retrospektivt og den vurderes som effektiv hvis endringen i virkelig verdi mellom sikringsobjekt og sikringsinstru-
A - ment samsvarer med intervallet 80 % til 125 %.
Sikringsobjekt
Fondsobligasjonslan -984 -161 -1145 Utlan med fast rente
Sikringen av utlanet er gjort ved en renteswap der konsernet betaler flytende og mottar fast. Sikringen er regnskapsfgrt etter reglene om virkelig
L verdi sikring, og formalet med denne sikringen er a sikre renterisikoen pa utlanet. Sikringsobjektet og sikringsinstrumentet er inngatt pa samme vilkar.
Sikringsinstrument Sikringseffektiviteten blir malt ved & sammenligne akkumulert verdiendring pa sikringsinstrumentet mot akkumulert verdiendring pa sikringsobjektet.
Kombinert rente- og valutaswap 984 161 161 L » . . . . . o X L . o
Sikringseffektiviteten blir vurdert retrospektivt og den vurderes som effektiv hvis endringen i virkelig verdi mellom sikringsobjekt og sikringsinstru-
ment samsvarer med intervallet 80 % til 125 %.
Sikringseffektivitet pr 31.12.2011 100 %
Sikrinaseffektivitet i ,, 1009 Generelt
INFIRGSiTE e G el ° Virkelig verdi sikring innebzerer at den sikrede verdiutviklingen pa sikringsobjektet regnskapsfgres over resultatet. Tilsvarende regnskapsfgres verdien-
dringen pa sikringsinstrumentet over resultatet.
gy Ettersom verdiutviklingen pa sikringsobjektet og sikringsinstrumentet er tilnsermet 100 % negativt korrelert pa fondsobligasjonslanet, og sikringen av
Sikringsobjekt 1: Utlan fast rente i NOK 5008 156 5165 inn- og utlanet i bankvirksomheten har en meget hgy sikringseffektivitet, vil resultateffekten bli meget liten pa de tre tilfellene av sikringsbokfgring. Se
Sikringsobjekt 2: Obligasjon med fortrinnsrett i NOK 2750 -64 2686 ogsd note 2 for naermere omtale av regnskapsmessig sikringsbokfgring.
Sikringsinstrument
Sikringsinstrument 1: Renteswap utlan fast rente i NOK 4 994 -168 4 825 . . .
Sikringsinstrument 2: Renteswap innlan i NOK 2750 70 2820 Finansiell gjeld
Sikringsforhold 1: Palydende i Bokfort verdi  Bokfort verdi
Sikringseffektivitet pr 31.12.2011 -93% Millioner kroner NOK Valuta Rente Forfall 31122011 31.12.2010
Sikringseffektivitet gjennom aret -93% Ansvarlig I8nekapital og fondsobligasjonslan
ST Evigvarende ansvarlig 1an
|kr|ngs or E ’ Kommunal Landspensjonskasse 2372 EUR Fast Evigvarende 2 402 2 415
Sikringseffektivitet pr 31.12.2011 -91%
MINESENEXLIVIEEL pr Kommunal Landspensjonskasse 554 JPY Fast Evigvarende 742 685
Sikringseffektivitet gjennom aret -91%
Fondsobligasjonslan
31122010 Kommunal Landspensjonskasse 984 JPY Fast Evigvarende 1145 973
— . - Sum ansvarlig ldnekapital og fondsobligasjonslan 3910 4288 4074
Millioner kroner Nominell verdi Endret verdi i sikret risiko Bokfgrt verdi
ki ek
Sikringsobjekt Gjeld stiftet ved utstedelse av verdipapirer
Fondsobligasjonslan -984 11 -973 o .
Obligasjoner med fortrinnsrett
o KLP Kommunekreditt NOK Flytende 2011 3000
Sikringsinstrument KLP Kommunekreditt 5900 NOK Flytende 2012 5900 1500
e it e @ el Deep ok B B KLP Kommunekreditt 1095 SEK Flytende 2013 1095 0
KLP K kreditt 4 000 NOK Flytend 2013 4000 1000
Sikringseffektivitet pr 31.12.2010 100 % ommunexrect yience
o . . . KLP Kommunekreditt 4 000 NOK Flytende 2014 4 000 0
Sikringseffektivitet gjennom aret 100 % .
KLP Kommunekreditt 4300 NOK Flytende 2015 4300 3500
Sikringsobjekt KLP Kommunekred?tt 2 000 NOK Fast 2015 2 000 0
10 ars fastrente innlan med kupong 4,6 %. -250 -49 -255 AP e el 720 118 s AP0 /20 20
Verdijusteringer og palgpte renter 107 0
Sikringsinstrument Sum obligasjoner med fortrinnsrett 22 045 22 152 9 250
Renteswap 250 51 5
Gjeld til kredittinstitusjoner
Sikringseffektivitet pr. 31.12.2010 96 % KLP Kreditt NOK Flytende 2011 12 958
Sikringseffektivitet gjennom aret 96 % KLP Banken 1000 NOK Fast 2012 1006
Kommunal Landspensjonskasse 392 NOK/ Flytende 2012 392 330
EUR/USD
Sum gjeld til kredittinstitusjoner 1392 1398 13 287
Noten viser de finansielle instrumentene i konsernet som sikringsbokfgres, med tilhgrende sikringsinstrument.
Fondsobligasjon i utenlandsk valuta med fast rente Gjeldtilloglinnskuddifralkunder:
Fondsobligasjonslanet er sikret mot endringer i rente- og valutakurser ved kjgp av en kombinert rente- og valutaswap. Sikringen er regnskapsfert etter Privat 1809 NOK 1809 905
reglene om virkelig verdisikring. | praksis innebarer sikringen bytte av valuta betingelser (15 milliarder JPY mot 0,984 milliarder NOK) og rentebetin- Neeri 31 NOK 31 121
gelser (fast rente pa 5,07 % mot NIBOR + 2,6475 %) pa henholdsvis innlanet og den kombinerte rente- og valutaswapen. Sikringseffektiviteten males g
ved & se pa endring i virkelig verdi pa sikringsobjekt og sikringsinstrumentet. Sum gjeld til og innskudd fra kunder 1840 1840 1026
Sikringseffektiviteten blir vurdert retrospektivt hver maned og den vurderes som effektiv hvis endringen i virkelig verdi mellom sikringsobjekt og
sikringsinstrument samsvarer med intervallet 80 % til 125 %. Sum finansiell gjeld 29 187 29 680 27 636
Obligasjon med fortrinnsrett (OMF) med fast rente ) .
Sikringsinstrumentet er renteswap der konsernet betaler flytende og mottar fast. Sikringen er regnskapsfert etter reglene om virkelig verdisikring og * Det er ikke kontraktfestet forfall pd innskudd
formalet med denne sikringen er a sikre renterisikoen pa innlanet. Sikringsobjektet og sikringsinstrumentet er inngatt pa samme vilkar. Hovedstol,
rente, Ippetid og rentedatoer er identiske. Sikringseffektiviteten blir malt ved & sammenligne akkumulert verdiendring pa sikringsinstrumentet mot Noten viser finansiell gjeld konsernet har ved periodeslutt.

akkumulert verdiendring pd sikringsobjektet.

De angitte selskapene er utstedere av den finansielle gjelden som er beskrevet. Innskudd hgrer inn under KLP Banken AS.
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Skatt

Millioner kroner
Regnskapsmessig resultat fgr skatt

Forskjeller mellom regnskapsmessig- og skattemessig resultat:
Tilbakefgring av verdireduksjon finansielle eiendeler

Tilbakefgring av verdigkning finansielle eiendeler

Tilbakefgring av verdigkning eiendommer

Regnskapsmessig tap ved realisasjon av aksjer og andre verdipapirer
Regnskapsmessig gevinst ved realisasjon av aksjer og andre verdipapirer
Skattemessig gevinst ved realisasjon av aksjer og andre verdipapirer
Skattemessig tap ved realisasjon av aksjer og andre verdipapirer
Reversering av tidligere ars nedskrvn. pa aksjer mv som er inntektsfgrt
Tilbakefgring av 3 % skattefrie inntekter etter fritaksmetoden

Andel av skattemessig inntekter i deltagerlignede selskaper

Andel av regnskapsmessige inntekter i deltagerlignede selskaper

Andre permanente forskjeller

Opplgsning av adm.avsetning 01.01.2011

Endring i prinsipp vedrgrende verdiendring eiendommer

Endring i forskjeller som pavirker forholdet mellom regnskapsmessig og skattemessig inntekt
Skattemessig resultat

Avgitt /Mottatt konsernbidrag med skattemessig effekt

Arets over-/underskudd overfgres til fremfgrbart underskudd

Fremfgrbart underskudd fra tidligere &r
Arets endring i fremfgrbart underskudd
Sum fremfgrbart underskudd og godtgjgrelse pr 31.12.

Ubenyttet godtgjgrelse fra tidligere ar kan bare benyttes i ti ar. Selskapet benyttet ingenting i 2011 og det er mindre trolig at selskapet vil fa anledning til

a benytte resterende godtgjgrelse fgr den utlgper.

Avstemming av grunnlag for utsatt skatt
Skattepkende midlertidige forskjeller:
Driftsmidler

Bygninger og andre faste eiendommer
Langsiktige fordringer
Risikoutjevningsfond

Verdipapirer

Andeler i deltakerlignende selskaper
Utlan til kunder og kredittforetak

Andre forskjeller

Sum skattepkende midlertidige forskjeller

Skattereduserende midlertidige forskjeller:
Gevinst- og tapskonto

Driftsmidler

Pensjonsforpliktelse

Andre forpliktelser

Verdipapirer

Ubenyttet godtgjgrelse aksjeutbytte

Andre forskjeller

Sum skattereduserende midlertidige forskjeller

Netto midlertidige forskjeller
Fremfgrbart underskudd

Grunnlag for utsatt skatt

28 % utsatt skattefordel
Nedvurdering av utsatt skattefordel
Balansefgrt utsatt skatt/-skattefordel
Resultatfgrt endring av utsatt skatt

Skattemessig effekt knyttet til poster i utvidet resultat er O kroner.

2011
653

5298
-4 964

472
1817
1239

-213
-85
0
-81
803
0
803

-9526
803
-8723

31.12.2011

33

7 655
286
435
4922
48
104

13491

11982
-15 799
3817
-1 069
1024
45
24

2010
569

518
-6 097
-1634

1302
-1293

-113

7 381
-765
-23

0

-23

-9 504
-23
-9 526

31.12.2010

55

7 381
83
265
4 488
30

64

12 366

-526

-600

-214
-513

-1862

10 504
-16 827
-6 323
-1770
1750
-21
-21
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Forsikringstekniske forhold

Premier, erstatninger og endring i forsikringsmessige avsetninger pr bransje

Premieinntekter for Erstatninger for Endring i forsikrings-
egen regning egen regning messige avsetninger for
resultatfordeling
Millioner kroner 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Livsforsikring
Kollektiv pensjon - Offentlig 21543 20114 9890 9896 17 011 15217
Kollektiv pensjon - Privat 295 150 30 17 276 148
Gruppeliv 146 166 143 184 1 6
Skadeforsikring
Naringsbetonte forsikringer 444 423 379 432 -4 26
Privatbetonte forsikringer 104 65 94 57 7 6
Naturskadeforsikringer 41 41 80 27
Sum 22574 20959 10616 10 613 17 291 15 402
Forsikringsforpliktelser pr bransje
Sum Sum Endring i
Millioner kroner 31.12.2011 31.12.2010 2011
Kollektiv pensjon - Ytelsesbasert 244 086 227 966 16 120
Kollektiv pensjon - Innskuddsbasert 198 126 72
Skadeforsikring 2567 2632 -65
Sum forsikringsmessige avsetninger 246 850 230 724 16 126

Forsikringsforpliktelser i livsforsikring pr bransjer
Kollektiv pensjon - offentlig  Kollektiv pensjon - privat

Ytelsesbasert Ytelsesbasert Ytelsesbasert
med arlig  med flerarig  med arlig  Innskuddsba-

avkastnings- avkastnings- avkastnings- sert med inv- Sum Sum Endring i
Millioner kroner garanti garanti garanti esteringsvalg  Gruppeliv.  31.12.2011 31.12.2010 201
Premiereserve 221976 1275 605 195 7 224058 206 836 17 222
Tilleggsavsetning 12 234 85 25 12 344 10179 2165
Kursreguleringsfond 4958 0 4958 7 463 -2 505
Premiefond, pensjonistenes overskudds-
fond og innskuddsfond 2801 28 16 3 2 848 3528 -680
Erstatningsavsetning 0 69 69 79 =l(0)
Bufferavsetning 7 7 7 0
Sum forsikringsforpliktelser livsforsikring
31.12.2011 241969 1394 646 198 76 244 283 228 092 16 192
Sum forsikringsforpliktelser livsforsikring
31.12.2010 227175 273 433 126 85 228 092

Forsikringsmessige avsetninger i skadeforsikring pr bransje

Naturskade

Neerings- og andre

betonte  Privatbetonte pool- Sum Sum Endring
Millioner kroner forsikringer  forsikringer ~ ordninger 31.12.2011 31.12.2010 2011
Premieavsetning 69 64 7 140 134 6
Finanstilsynets minstekrav 69 64 7 140 134 6
Erstatningsavsetning 1842 68 53 1963 2 043 -79
Finanstilsynets minstekrav 1559 54 53 1665 1759 -93
Sikkerhetsavsetning 437 26 1 464 456 8
Finanstilsynets minstekrav 197 26 1 224 236 -12
Sum forsikringsmessige avsetninger skadeforsikring 31.12.2011 2 348 158 61 2567 2632 -65
Sum forsikringsmessige avsetninger skadeforsikring 31.12.2010 2 506 107 19 2632
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Forsikringstekniske forhold forts. Forsikringstekniske forhold forts.

Endringer i forsikringsforpliktelser i livsforsikring Flytting og nytegning i livsforsikring

Kollektiv pensjon - Kollektiv pensjon -

Premie- og . .
Premie- Tilleggs-  Kursreguler- innskudds- Buffer- Erstatnings- Sum Offentlig Privat
Millioner kroner reserve avsetning  ingsfond fond avsetning  avsetning 2011 2010 Ytelsesbasert Ytelsesbasert Innskuddsbasert
Inngéende balanse 206 836 10 179 7 463 3528 7 79 228092 204 875 Millioner kroner 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Resultatfgrte endringer i forsikringsforpliktelser Tilflyttede midler
Netto resultatfgrte avsetninger 17 208 2153 -2 505 85 0 -10 16 931 22 516 Flrzlieresee 1z o Loz 2 = =
Overskudd pa avkastningsresultatet 7 4 0 1135 0 0 1146 2 206 iy L g / z g 0
Risikoresultat tilordnet forsikringskontraktene 2 0 0 154 0 0 156 190 Mottatte midler fprt over resultatet 127 >4 180 27 22 2
. . Premiefond 31 11 7 2 2 3
Annen tilordning av overskudd 1 0 0 164 0 0 164 195 .
Sum resultatfgrte endringer 17 218 2157 -2 505 1537 0 -10 18 398 25107 sum motatte midler 158 6 187 28 2 7
Antall kontrakter 10 9 18 12 65 717
Sfﬁ[ﬁ!ﬁﬁiiiﬂﬁ!om fond/isp 3 8 2254 2242 -1891 Al e il
Til /fra fond ved flytteavregning 0 36 36 2 Premiereserve 282 1289 10 3 3 >
Sum ikke resultatfrte endringer 3 8 2218 0 -2 206 -1 889 Tilleggsavsetning 13 100 0 0 0 0
Sum endringer i forsikringsforpliktelser 17 221 2166 2505 680 0 10 16192 23218 Kursreserver 16 0 0 0 0 0
Sum forsikringsforpliktelser 31.122011 224058 12 344 4958 2848 7 69 244283 228092 Avgitte midler fort over resultatet 310 1589 10 3 > >
Sum forsikringsforpliktelser 31122010 206 836 10179 7 463 3528 7 79 228092 Rlenciel: & 14 o 0 0 0
Sum avgitte midler 314 1403 10 3 3 5
Resultatanalyse Antall kontrakter 13 35 2 2 11 60
Kollektiv Kollektiv
pensjon - pensjon - Sum
Millioner kroner Offentlig Privat Gruppeliv 2011 2010
Resultat til forsikringskunder
Avkastningsresultat 3275 14 0 3288 4 305 Nytegning
Risikoresultat ekskl. fortjenesteelement - 154 2 156 161 Kollektiv pensjon - Kollektiv pensjon -
kundeandel Offentlig? Privat
Andre resultatelement 165 165 195 Ytelsesbasert Ytelsesbasert Ytelsesbasert Gruppeliv
=TT L T 3594 16 0 3610 4661 Milioner kroner 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
. ) Premievolum 41 26 9 4 14 12 8 10
Oppreserv'en'ng pa grunn'av lengre levetid 10 10 0 Antall kontrakter 80 81 6 5 175 98 97 144
Overfort til tilleggsavsetninger 2143 4 2147 2074
Avsatt til kundenes premiefond 1451 2 1453 2586
Sum disponert resultat til kunder 3 594 16 0 3610 4661
Resultat til forsikringsgiver
Andel av avkastningsresultat 12 0 12 13
Risikoresultat ekskl. fortjenesteelement 154 0 =3 151 -26
Administrasjonsresultat 55 -28 7 33 59
Vederlag for rentegaranti og fortjeneste-
element 212 2 214 185
Andre resultatelementer -165 -165 -191
Resultat til forsikringsgiver (teknisk resultat i livsforsikring) 268 -26 3 245 40
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Driftsmidler

Millioner kroner

Bokfgrt verdi 01.01.

Anskaffelseskost 01.01.

Akkumulert avskrivninger tidligere ar
Akkumulert verdiregulering tidligere ar

Tilgang

Eiendeler holdt for salg

Kjgp ifbm virksomhetsoverdragelse
Verdireguleringer

Tap ved verdifall

Avskrivninger

Reklassifisert til investeringseiendom
Andre endringer

Anskaffelseskost 31.12.
Akkumulert avskrivninger 31.12.
Akkumulert verdiregulering 31.12
Bokfert verdi 31.12.

Pkonomisk levetid

Avskrivningsplan

Eiendom til
eget bruk

870
883
-36

23

o

92

-18

883
54
114
944

50 ar

Lineaert

Transport- Maskiner/

midler  Inventar

5
12

5ar
Saldo/
Lineaert

84
209
-125

3-5ar
Saldo/
Lineaert

2011
959
1104
-168
23

17

92

-34

10

1118

-202

114
1041

Eiendom til
eget bruk

403
377
-21

48

851
0

0
43
0

870

Transport- Maskiner/
Inventar

midler
6
11

41
152
-111
0

209
-125

84

2010
450
540

-138

48

909

43

-30
-413

1104
-168
23
959

Kapitalstyring og kapitaldekning

Millioner kroner

Innskutt egenkapital
Opptjent egenkapital
Sum egenkapital

Fondsobligasjon

Immaterielle aktiva

Risikoutjevningsfond

Urealiserte kursendringer pa selskapsportefgljen
Reassuranseavsetning

Fradrag for investeringer i andre finansinstitusjoner
Annen egenkapital

Overskuddsfond

Justering av egenkapital pa konsernniva
Kjernekapital

Evigvarende ansvarlig kapital
Fradrag ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner
Tilleggskapital

Netto ansvarlig kapital

Eiendeler og poster utenom balansen fordelt pa risikovekter*
Rentepapirer

Obligasjoner med fortrinnsrett

Rentepapirer, utlan, bankinnskudd og rentefond

Utlan med pant i bolig

Rentefond

Aksjer, aksjefond og rentepapirer

Private Equity

Andel investeringsvalg *

Sum vektede eiendeler i balansen

Derivater og betingede forpliktelser

Fradrag ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner
Fradrag urealiserte gevinster pa finansielle investeringer
Risikovektet beregningsgrunnlag

Kapitaldekning

Kjernekapitaldekning

Uvektet
belgp
50 603
17 089
94 718
9100
16 465
99 100
3626
198

48 971
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31.12.2011
6217
5 847
12 064
1145
-344
-431
-133
-11
-3
-401
-19
-117
11751
3032
-3
3028
14 780
31122011 31.12.2010
Vektet Uvektet
belgp belgp
0% 0 49 689 0%
10 % 1709 3694 10 %
20 % 18 944 103 538 20 %
35 % 3185 8908 35 %
50 % 8233 16 243 50 %
100 % 99 100 85 333 100 %
150 % 5439 2719 150 %
25 120
136 634
3113 48 937
-6
-4 022
135718
10,9 %
87 %

* Beskrivelsen gitt pa hver av satsene er gitt pa bakgrunn av de eiendelene som utgjgr majoriteten av grunnlaget for vekting

* Andel i investeringsvalg er de av eiendelene i KLP Bedriftspensjon som inngr i investeringsvalgportefgljen og vektes 1/5 av ordinzr vekting.

31.12.2010

5628
5186
10 814

984
-366
-265
-174

-14

=3
-371
-49
-17

10 539

3020
3017

13 556

Vektet
belgp

369
20708
3118
8121
85333
4078
16

121743
2 359
-7
-5757
118 338

115%

8,9 %
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Kapitalstyring og kapitaldekning, forts.

Konsernets morselskap er et gjensidig eiet livsforsikringsselskap hvor
det overordnede malet er & forvalte den kapitalen medlemmene har
plassert i selskapet enten som eier (egenkapital) eller som pensjonskunde
(pensjonsfond) best mulig innenfor virksomhetens risikoevne.

Livsforsikringsvirksomhet er underlagt egen forskrift som setter krav til
kapitalforvaltningen, og som gir plasseringsbegrensninger i forvaltningen
av pensjonskundenes midler. Innenfor forskriftens handlingsrom utformes
konsernets forvaltningsstrategi av pensjonskundenes midler. Det defineres
hvilke investeringsomrader (aktivaklasser) som kapitalen plasseres i. De
ulike aktivaklassene har ulike egenskaper og risikoprofil, og andelen som
investeres i de ulike aktivaklassene justeres Igpende gitt virksomhetens
risikoevne og risikoappetitt. Dette overvakes og rapporteres pa daglig basis.
Foruten grunnleggende diversifisering av kundenes midler har selskapet en
langsiktig investeringsstrategi hvor risikotagningen til en hver tid er tilpasset
selskapets risikobarende evne.

Den risikobzerende evnen bygger pa at risikoen skal korrelere med selskapets
finansielle buffere og evnen til 3 tile uforutsette negative bevegelser.

For mer informasjon rundt kapital- og risikostyring henvises det til note
9 Risikostyring.

Konsernet driver ogsa annen virksomhet hvor det stilles regulatoriske krav til
kapitalforvaltning. Dette er i hovedsak skadeforsikring og bankvirksomhet.
Disse virksomhetene drives gjennom heleide datterselskaper, og ma oppfylle
regulatoriske soliditetskrav pa selskapsniva.

Skadeforsikringsvirksomhet er pa samme mate som livsforsikring underlagt
egen forskrift som stiller krav til kapitalforvaltningen. Pa samme mate som
for livsforsikring defineres ulike investeringsomrader (aktivaklasser) som
kapitalen plasseres i. Andelen som investeres i de ulike aktivaklassene
tilpasses virksomhetens definerte risikoevne og risikoappetitt.

Bankvirksomheten drives innenfor en tydelig definert malgruppe for

plassering av utlan for @ oppna gnsket niva pa sikkerhet og garantier for
plasseringene.

Immaterielle eiendeler

Millioner kroner systerrllzr
Bokfgrt verdi 01.01. 350
Anskaffelseskost 01.01. 654
Total tilgang 82
herav internt opparbeidet 17
herav kjgpt 65
Kostnadsfgrt eiendel 0
Anskaffelseskost 31.12. 735
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger tidligere ar -304
Arets ordinaere avskrivninger -67
Nedskrivning * -37
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger 31.12. -407
Bokfgrt verdi 31.12. 328

Avskrivningstid

Virksomhetene ma oppfylle myndighetsfastsatte krav til kapitaldekning og
kjernekapitaldekning pa konsolidert niva. Kapitaldekningsreglene bygger
pa at sannsynligheten for at en finansinstitusjon eller et verdipapirforetak
ikke skal klare & oppfylle sine betalingsforpliktelser vil vare stigende med
gjeldsgraden. Hovedkomponentene bestar av netto ansvarlig kapital sett i
forhold til en balanse justert for antatt motpartsrisiko.

Kapitaldekningen er en pliktig rapportering som rapporteres kvartalsvis pa
selskapsniva og halvarlig pa konsolidert niva.

Kjernekapital

Innskutt og opptjent egenkapital inngar som den mest betydelige delen
av kjernekapitalen. P4 generelt grunnlag kan det sies at andre poster,
som regnskapsmessig inngar som egenkapital, men som har begrenset
tapsabsorbasjon blir trukket ut av kjernekapitalen (se over for detaljer).
Fondsobligasjoner inngar som kjernekapital med maksimum 15 prosent
av gvrig kjernekapital. Eventuelt overskytende teller som tilleggskapital.
Immaterielle eiendeler blir trukket ut av kjernekapitalen. Urealiserte
kursendringer i selskapsportefgljen kommer som fradrag nar resultat pa
selskap er inkludert.

Tilleggskapital

Ansvarlig lan i utenlandsk valuta verdsettes til laveste kurs av dagskurs
pa beregningstidspunktet og valutakursen pa opptakstidspunktet,
bortsett fra det ansvarlige lanet i japanske yen (JPY). Pa dette benyttes,
istedenfor opptakstidspunkt, valutakurs pr. 29.10.2001, tidspunkt for
spknad til daverende Kredittilsynet om a legge endret valutakurs til grunn.
Fondsobligasjonslanet faller ogsa under laveste verdis prinsipp.

Fradrag ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner blir fordelt 50/50
pa kjernekapital og tilleggskapital etter § 7 i forskriften om beregning av
ansvarlig kapital.

Myndighetenes krav til minimum kapitaldekning er fastsatt til 8 prosent for
forsikringsselskaper som for andre finansinstitusjoner.

Andre 2011 systemllr Andre 2010
16 366 364 16 380
16 669 543 16 559

0 82 112 0 112
0 17 18 0 18
0 65 93 0 93
0 0 0 0 0
16 751 655 16 671
0 -304 -179 0 -179
0 -67 -61 0 -61
0 -37 -65 0 -65
-407 -305 0 -305

16 344 350 16 366
3til10ar 3til 10 &r

1) Ved utgangen av 2011 ble det identifisert tre aktiverte IT-systemer hvor bokfgrt verdi oversteg antatt gjenvinnbart belgp. Antatt gjenvinnvart belgp er beregnet ved a estim-

ere framtidig inntjening med bokfgrt verdi. Dette resulterte i folgende vurdering:

Millioner kroner

Bokfgrt verdi fgr nedskriving
Gjenvinnbart belgp
Nedskrivning

31.12.2011 31.12.2010
92 155
56 90
37 65
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Solvensmargin

Millioner kroner 2011 2010 2009
Solvensmarginkrav

Livsforsikring 8 747 8201 7 610
Skadeforsikring 127 127 127
Samlet solvensmarginkrav 8 874 8328 7737
Solvenskapital

Ansvarlig kapital 14780 13 556 12 532
Annen solvensmarginkapital livsforsikring 6 390 5224 4 200
Annen solvensmarginkapital skadeforsikring 372 355 339
Samlet solvenskapital 21541 19 134 17 071
Solvensmargindekning 2427 % 2297 % 220,7 %

Solvensmargin for livsforsikringsselskapene Kommunal Landspensjonskasse og KLP Bedriftspensjon AS er beregnet i henhold til forskrift 19. mai 1995

nr. 481 om beregning av solvensmarginkrav og solvensmarginkapital for norske livsforsikringsselskaper kapittel 2. Solvensmargin for KLP Skadeforsikring

AS er beregnet i henhold til forskrift 19. mai 1995 nr. 482 om beregning av solvensmarginkrav og solvensmarginkapital for norske skadeforsikrings-

selskaper og gjenforsikringsselskaper kapittel 2.

Kapitalavkastning for livsforsikringsselskaper

Avkastning | = Bokfgrt avkastning.

Avkastning Il = Verdijustert avkastning. Dette er den bokfgrte avkastning +/- urealiserte verdiendringer som fgres mot kursreguleringsfond

Kommunal Landspensjonskasse

Prosent 2011 2010 2009 2008 2007
Kollektivportefgljen totalt
Avkastning | - Bokfgrt 45 51 6,4 10 7.5
Avkastning Il - Verdijustert 32 7,5 77 -30 6,7
Kollektivportefgljens underportefgljer
Balansert portefglje 1
Avkastning | - Bokfgrt 4.5 51 6,1 09 ikke aktuell
Avkastning Il - Verdijustert 32 7.5 7.4 -31 ikke aktuell
Balansert portefglje 2
Avkastning | - Bokfprt 4.5 51 7.0 11 ikke aktuell
Avkastning Il - Verdijustert 33 7.5 82 -28 ikke aktuell
Offensiv portefglje
Avkastning | - Bokfgrt ikke aktuell 54 6,8 2,7 ikke aktuell
Avkastning Il - Verdijustert ikke aktuell 79 8,0 -2,3 ikke aktuell
Investeringsvalgportefgljen 22 8,6 9.2 ikke aktuell ikke aktuell
Selskapsportefgljen 42 52 6,7 40 ikke aktuell
Til og med 2007 ble kundemidler og selskapsmidler forvaltet i samme portefglje. 1 2011 ble ingen midler forvaltet i underportefglje Offensiv.
Investeringsvalgportefgljen ble etablert 01.01.2009 for pensjonskunder i KLP med flerarig rentegaranti og sarskilt investeringsportefglje.
KLP Bedriftspensjon AS
Prosent 2011 2010 2009 2008 2007
Kollektivportefgljen
Avkastning | - Bokfgrt 6,3 6,0 71 11 ikke aktuell
Avkastning Il - Verdijustert 3,7 8,3 8,3 -2,3 ikke aktuell
Investeringsvalgportefgljen 02 9,3 233 -213 ikke aktuell
Selskapsportefgljen 48 50 84 -08 ikke aktuell

Nedskrivningen inngdr som en del av driftskostnadene i resultatoppstillingen.

Avtaler knyttet til ytelsesbasert foretakspensjon ble etablert i KLP Bedriftspensjon AS 01.01.2008 ved virksomhetsoverdragelse fra morselskapet. Det er ingen
underportefgljer i denne kollektivportefgljen. Investeringsvalgportefgljen i KLP Bedriftspensjon AS gjelder innskuddspensjon.
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Pensjonsansvar egne ansatte

Hoveddelen av pensjonsansvaret er dekket gjennom KLP's Fellesordning for kommuner og bedrifter (<Fellesordningen»). Selskapet tilbyr ogsa pensjonsord-
ning utover Fellesordningen. Denne forpliktelsen dekkes over driften. Fellesordningen er en ytelsesbasert pensjonsordning som tilfredsstiller kravene om

obligatorisk tjenestepensjon (OTP). Selskapet har AFP-ordning.

Den regnskapsmessige behandling av pensjonsforpliktelser er naermere beskrevet i note 2.

Millioner kroner

Pensjonskostnader

Naverdi av arets opptjening

Rentekostnad

Brutto pensjonskostnad

Forventet avkastning
Administrasjonskostnad/Rentegaranti

Netto pensjonskostnad inkludert administrasjonskostnad
Arbeidsgiveravgift netto pensjonskostnad inkludert administrasjonskostnad
Resultatfgrt planendring

Resultatfgrt pensjonskostnad inkludert arbeidsgiveravgift

Millioner kroner

Pensjonsforpliktelser 31.12

Brutto palgpt forpliktelse

Pensjonsmidler

Netto pensjonsforpliktelser/ -midler fgr arbeidsgiveravgift
Arbeidsgiveravgift

Netto forpliktelse inkludert arbeidsgiveravgift

Ikke resultatfgrt aktuarielt tap/gevinst eksklusiv arbeidsgiveravgift
Ikke resultatfgrt aktuarielt tap/gevinst arbeidsgiveravagift
Balansefgrt netto forpliktelse/ -midler inkludert arbeidsgiveravgift

Antall

Medlemstatus («Fellesordningen»)

Antall aktive

Antall oppsatte (tidligere ansatte med oppsatte rettigheter)
Antall pensjoner

Millioner kroner

Utviklingen av ikke-resultatfgrt aktuariell gevinst/tap
Ikke resultatfgrt aktuarielt gevinst/tap IB

Aktuarielt gevinst/tap midler

Aktuarielt gevinst/tap forpliktelse

Aga pa awvik

Ikke resultatfgrt aktuarielt gevinst/tap UB

Millioner kroner

Endring i pensjonsmidler

Brutto pensjonsmidler bokfert verdi 01.01.
Pensjonsavtale omgjort til fripoliser i KLP Kreditt AS
Forventet avkastning

Aktuarielle tap/gevinster
Administrasjonskostnad/rentegaranti

Overtakelser /oppkjgp

Innbetalt premie /tilskudd (inkludert administrasjonskostnader)
Utbetalinger

Brutto pensjonsmidler bokfgrt verdi 31.12.

Fellesordningen

79
37
116
-31
3
89
13
0
101

Fellesordningen

1141
622
520

73
593
-176
-25
392

Fellesordningen

=3

2
-176
-25
-201

Fellesordningen
560

1
31

622

Over drift

15

Over drift

138
7
131
19
150
-21
=3
126

Over drift

-5
0
-16
-2
-24

Over drift

N O O O O o

2011

88
42
130
-31

102
14

116

2011

1280
629
651

92
743
-197
-28
518

31.12.
2011

770
214
161

2011

-192

-27
-225
2011

567

629

2010
86
41

127
-29
102
14
73
42
2010

980

31.12.
2010

728
201
154

2010

2010

492

Pensjonsansvar egne ansatte (forts.)

Millioner kroner

Endring i pensjonsforpliktelser

Brutto pensjonsforpliktelser bokfgrt verdi 01.01.
Pensjonsavtale omgjort til fripoliser i KLP Kreditt AS
Planendring

Brutto pensjonsforpliktelser IB etter planendring
Naverdi av drets opptjening

Rentekostnad

Aktuarielle tap/gevinster

Utbetalinger

Brutto pensjonsforpliktelser bokfgrt verdi 31.12.

Millioner kroner

Pensjonsordningens over-/ underfinansiering
Naverdien av den ytelsesbaserte pensjonsforpliktelsen
Virkelig verdi av pensjonseiendelene

Netto pensjonsforpliktelse

Millioner kroner

Pensjonsordningens over-/ underfinansiering siste 4 8r
Néverdien av den ytelsesbaserte pensjonsforpliktelsen
Virkelig verdi av pensjonseiendelene

Netto pensjonsforpliktelse

Millioner kroner

Avkastning pd pensjonsmidlene
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene
Aktuarielt tap/gevinst pa pensjonsmidlene
Faktisk avkastning pa pensjonsmidlene

Millioner kroner

Planendringer i perioden
Planendringer i perioden

Aga pa planendring

Resultatfgrt planendringer i perioden
Ikke resultatfgrt planendring UB

Prosent

Qkonomiske forutsetninger for resultatet (felles for alle pensjonsordningene)

Diskonteringsrente
Lgnnsvekst

Folketrygdens grunnbelgp (G)
Pensjonsregulering

Forventet avkastning
Arbeidsgiveravgiftssats
Amortiseringstid
Korridorstgrrelse

Prosent

Pkonomiske forutsetninger for balansen (felles for alle pensjonsordningene)

Diskonteringsrente
Lgnnsvekst

Folketrygdens grunnbelgp (G)
Pensjonsregulering

Forventet avkastning
Arbeidsgiveravgiftssats
Amortiseringstid
Korridorstgrrelse

Fellesordningen

882
-18

0

864
79

37
176
-14
1141

Fellesordningen
1141
-622
520

31.12.2010

980
-555
424

Fellesordningen
31
2

32

Fellesordningen

o O o o

NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

Over drift

113

138

Over drift

138

-7
131

31.12.2009

921
-492
429

Over drift

o

Over drift

o O o o

2011

977

42
192
-18

1280

2011
1280
-629
651
31.12.2008
818
-400

418

2011

31
1
32

2011

(@) © (alNe)

31.12.2011

4,00 %
4,00 %
3,75 %
297 %
540 %
14,10 %
15
10,00 %

31.12.2011

2,60 %
3,50 %
325%
248 %
410 %
14,10 %
15
10,00 %

2010

921
-18
-64
839
86
41
29
-16
980

2010

980
555
424

31.12.2007

683
-362
321

2010

29

29

2010

64

73

31.12.2010

4,50 %
450 %
425 %
425%
5,70 %
14,10 %
15
10,00 %

31.12.2010

4,00 %
4,00 %
3,75 %
297 %
5,40 %
1410 %
15
10,00 %
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Pensjonsansvar egne ansatte (forts.)

Aktuarielle forutsetninger:

KLP's Fellesordning for kommuner og bedrifter («Fellesordningen»):

En viktig del av grunnlaget for pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser er hvordan dgdelighet og ufgrhet gjgr seg gjeldende blant medlemmene i
pensjonsordningen. For 2011 beregningen ha man lagt til grunn en styrket K2005 tariff for dgdelighet og en ufgrefrekvens i samsvar med den som er
observert i KLPs totale medlemsbestand.

Uttak av AFP i 2011 (prosent i forhold til gjenvaerende arbeidstakere):

Ved fylte 62 ar er det 45 prosent som gar av med AFP-pensjon. Resten gar av ved pensjonsalder.
Frivillig avgang for Fellesordning i 2011 (i %)

Alder (i 3r) <20 20-23 24-29 30-39 40-50 51-55 >55
TREET 20 % 15 % 10 % 7,5 % 5% 2% 0%

Levealder: Det er lagt til grunn K2005 uten sikkerhetsmargin for dgdelighetsforutsetninger i 2011.

Pensjoner over driften:
Uttak av AFP/tidligpensjon er ikke relevant for denne ordningen. Nar det gjelder levealder, er samme variant av K2005 lagt til grunn som i
Fellesordningen.

Prosent 31.12.2011 31.12.2010
Pensjonsmidlenes sammensetning:

Eiendom 11,7 % 11,3 %
Utlan 104 % 131%
Aksjer 14,3 % 185 %
Anleggs-/HTF- obligasjoner 331 % 329 %
Omlgpsobligasjoner 220 % 225%
Likviditet/pengemarked 8,6 % 16 %
Sum 100,0 % 100,0 %

Pensjonsmidlene er basert pa KLPs finansielle midler i kollektivportefgljen. Tabellen viser prosentvis plassering av pensjonsmidlene ved utgangen av aret
som administreres av KLP. Verdijustert avkastning av eiendelene ble 3,3 prosent i 2011 og 7,5 prosent i 2010.

Forventet innbetaling til ytelsesplaner etter ansettelsens opphgr for perioden 1. januar 2011 - 31. desember 2011 er 88 872 940 kroner.

[ ) NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

Lonn og forpliktelser for ledende ansatte og styrende organer

Styret i KLP har fastsatt prinsipper og retningslinjer for godtgjgrelse som gjelder for hele konsernet, samt etablert et kompensasjonsutvalg som er et un-
derutvalg av styret. Utvalget innstiller pa og ferer kontroll med at godtgjgrelsesordningene i konsernet er i trad med styrets prinsipper og retningslinjer.
For ytterligere opplysninger om godtgjgrelsesordninger i selskaper som inngar i KLP-konsernet, se www.klp.no

Ledende ansatte er definert som ledergruppen i konsernet Kommunal Landspensjonskasse. Dette innbefatter konsernsjef, konserndirektgrer i KLP og
administrerende direktgrer for enkelte datterselskap.

Alle medlemmene i konsernledelsen har pensjonsalder pa 65 ar. Arets pensjonskostnad inkluderer arets opptjening og rentekostnad fratrukket forventet
avkastnig og planendring.

Konsernsjefen har etterlgnn tilsvarende en arslgnn inkludert tilleggsgoder ved eventuelt opphgr av ansettelsesforholdet. Det foreligger ingen forpliktelser
til & gi styreleder sarskilt vederlag eller andre fordeler ved opphgr eller endring av vervet. KLP betaler styreansvarsforsikring for sine styremedlemmer.

To av medlemmene i konsernledelsen har avtale om bonus. Bonusen er primaert knyttet til oppnadde resultater, og er individuelt begrenset oppad i
forhold til en gitt prosent av vedkommendes arslgnn, henholdsvis inntil 50 prosent og 150 prosent av arslgnn. En av medlemmene i konsernledelsen har
avtale om etterlgnn i tre ar.

Alle medarbeidere i konsernet kan oppta lan i KLP til lanevilkar for ansatte. Ingen ledende ansatte har vilkar som avviker fra dette. Lan til eksterne sty-
remedlemmer / kontrollkomitémedlemmer / representantskapsmedlemmer blir kun gitt til ordinzre lanevilkar.

2011

Lgnn, honorar Bonus Andre ytelser Arets pensjons- Lani Rentesats pr  Avdragsplan?
Tusen kroner m.v. opptjening konsernet 31.12.11
Ledende ansatte *
Sverre Thornes, konsernsjef 3063 165 1001 7 507 2,70-3,60 A2038
Ida Espolin Johnson, konserndirektgr livsforsikring 2234 116 803 8 400 315-4,60 A2039
Ole Jacob Frich, kommunikasjonsdirektgr 1334 130 395 6576 3,15-3,90 A2041
Aage E. Schaanning, konserndirektgr gkonomi
og finans 2 814 120 871 2977 2,70-2,95 A2031
Rune Meeland, konserndirektgr IT 1394 160 277 1741 2,70 A2034
Toril B. Ressem, konserndirektgr konserntjenester
(januar og februar) 378 29 90 2707 2,95-360 A2041
Cathrine Hellandsvik, konserndirektgr konsern-
tjenester (mars til desember) 990 88 260 2 002 2,95-345 A2037
Mette-Jorunn Meisland, konserndirektgr marked 1134 117 381 6 000 2,95-345 A2038
Hans Martin Hovden, administrerende direktgr
KLP Skadeforsikring AS 1527 124 416 7 422 2,95-3,60 A2041
Havard Gulbrandsen, administrerende direktgr
KLP Kapitalforvaltning AS 1638 1575 121 543 279 315 A2040
Gunnar Gjgrtz, administrerende direktgr
KLP Eiendom AS 2311 128 854 4 899 315 boligkreditt
Leif Magne Andersen, administrerende direktgr
KLP Banken AS (fom. desember 2011) 206 10 51
Styret
Arne Qren, leder 283
Finn Jebsen, nestleder 226
Herlof Nilssen 188 497 375 A2031
Gunn Marit Helgesen 175
Jan Helge Gulbrandsen 150
Marit Torgersen 89
Siv Holland, valgt av og blant de ansatte 150 1751 315  boligkreditt
Freddy Larsen, valgt av og blant de ansatte 188 1354 2,70-355 A2031
Kontrollkomité
Ole Hetland, leder 67
Jan Rune Fagermoen, nestleder 56
Bengt Johansen 84
Line Alfarustad 29
Dordi E. Flormalen 29
Representantskap
Sum representantskap, inkl. ansatterepresentanter® 677 36 770
Ansatte

Lan til ansatte i konsernet 1046 987
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Lonn og forpliktelser for ledende ansatte og styrende organer forts.

2010

Tusen kroner

Ledende ansatte *

Sverre Thornes, konsernsjef

Ida Espolin Johnson, konserndirektgr livsforsikring

Ole Jacob Frich, kommunikasjonsdirektgr
Aage E. Schaanning, konserndirektgr gkonomi
og finans

Rune Meland , konserndirektgr IT

Toril B. Ressem, konserndirektgr konserntjenester

Hans Martin Hovden, administrerende direktgr
KLP Skadeforsikring AS

Steinar Manengen, administrerende direktgr
KLP Eiendom AS

Stig Helberg, administrerende direktgr
KLP Banken AS

Havard Gulbrandsen, administrerende direktgr
KLP Kapitalforvaltning AS

Styret

Arne Qren, leder

Finn Jebsen, nestleder

Ann Inger S. Dghl

Herlof Nilssen

Gunn Marit Helgesen

Jan Gulbrandsen

Siv Holland, valgt av og blant de ansatte

Freddy Larsen, valgt av og blant de ansatte

Kontrollkomité

Ole Hetland, leder
Anne-Marie Barane, nestleder
Aud Mork

Jan Rune Fagermoen

Bengt Johansen

Representantskap

Sum representantskap,
inkl. ansatterepresentanter

Lan til ansatte i konsernet

Lgnn, honorar Bonus Andre Arets pensjons- Lani Rentesats pr ~ Avdragsplan?
m.v. ytelser opptjening konsernet 31.12.10
2862 182 938 6 907 3,15-334 A2038
2146 1320 752 8 400 3,15-335 A2040
1280 126 371 6 363 3,15-350 A2041
2577 124 816 3127 3,15-340 S2033
1262 151 256 1741 340 A2036
1330 146 511 2707 315 S2040
1405 114 383 445 315 A2026
2 420 1165 147 812 5500 315 A2037
1719 118 522 0 - -
1494 563 118 516 2471 3,15 A2041
273
201
169
163 525 4,30 A2026
169
111
74 1737 315 boligkreditt
145 1523 315-4,10 A2033
80
67
67
67
8
702 25569
1098 488

1 Oppgitt Ionn/ godtgjprelse gjelder kun for den perioden den ledende ansatte har innehatt stillingen.

%S = Serielan, A = Annuitetslan, siste avdrag.

Antall ansatte

Antall fast ansatte i konsernet 31.12.
Gjennomsnittlig antall ansatte i konsernet

Honorar til revisor

Millioner kroner

Ordinzr revisjon
Attestasjonstjenester
Skatteradgivning

Andre tjenester utenfor revisjonen
Sum honorar til revisor

Belgpene ovenfor er inklusive merverdiavgift.

Driftskostnader

Millioner kroner

Artsinndeling
Personalkostnader
Avskrivninger og nedskrivninger
Andre driftskostnader

Sum driftskostnader

Andre inntekter og kostnader

Millioner kroner

Andre inntekter

Tilskudd servicepensjon/AFP
Honorarinntekter kapitalforvaltning
Inntekter fra tilknyttede selskaper
@vrige inntekter

Sum andre inntekter

Andre kostnader

Andre kostnader knyttet til finansielle eiendeler og gjeld
Utbetalinger servicepensjon/AFP

(@vrige kostnader

Sum andre kostnader

Annen kortsiktig gjeld

Millioner kroner

Leverandgrgjeld

Gjeld til forsikringskunder *

Skyldig arbeidsgiveravgift, mva. og skattetrekk
Skyldig lgnn og feriepenger

Annen kortsiktig gjeld

Sum annen kortsiktig gjeld

* Gjeld til forsikringskunder innebzrer gjeld konsernet har til kunder, belgpet gjelder hovedsakelig retur av pensjoner, tilskuddsordningen og sikringsordningen

NOTER TIL REGNSKAPET KONSERN

2011
775
769

2011
59
05
0,3
03
7,0

2011

644
138
334
1115

2011

655
92

748

654

660

31.12.2011
1046

79

264

72

134

1596

2010
762
752

2010
48
06
01

02

57

2010

554
158

957

2010

660
81

32
781

664

670

31.12.2010
672

626

241

70

33

1642
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Note %4 Betingede forpliktelser

Millioner kroner 31.12.2011 31.12.2010
Kausjonsansvar tilhgrende KLP 2 2
Kommitert, ikke trukket investering i private equity og eiendomsfond 3658 2 630
Godkjente, ikke utbetalte lanetilsagn tilhgrende KLP Konsern 1094 1047
Sum betingede forpliktelser 4753 3678

Note 35 Opptjent egenkapital

Revaluer- Risikoutjev- Natur- Qvrig Opptjent
ingsfond ningsfond skadefond opptjent egenkapital
egenkapital
Balansefgrt verdi 01.01.2010 48 237 225 4 104 4 614
Innhold
Resultat 0 27 21 446 494 Regl’lSkap Og I’lO’[EI‘ KLP
Utvidet resultat:
-revaluering av eiendom til eget bruk 43 0 0 0 43
-valutaomregning utenlandske datterselskap 0 0 0 26 26
Resultatregnskap 104-105
Andre endringer (direkte balansefgrt): Balanse 106-107
-reklassifisering av fond i skadeforsikring 0 0 0 -79 -79 OppSti”ing av endringer i egenkapita| 108
-prinsippendring revalueringsfond 0 0 0 23 23 Kontantstrgmoppstilling 109
Balansefgrt verdi 31.12.2010 91 265 246 4519 5121 Noter:
1. Generell informasjon 110
Resultat 0 166 36 499 629 2. Sammendrag av de viktigste regnskapsprinsippene 110
Utvidet resultat: 3. Viktige. regnskapsestimater.og vgrderinger 117
vl < e il e bl 9 0 0 0 9 4, N.etto.lnntelfter fra fmanmglle |nstrumente.r 119
el e e 0 0 0 6 6 5. V!rkel!g verd! av ﬁnar.]5|e||e eiendeler og forpliktelser 121
Balansefort verdi 31.12.2011 183 431 211 5023 5847 6. Virkelig verdi hierarki 126
7. Risikostyring 129
8. Likviditetsrisiko 132
9. Renterisiko 133
10. Valutarisiko 134
11. Kredittrisiko 136
12. Pantelan og andre utlan 140
13. Aksjer og andeler i foretak i samme konsern og
tilknyttede selskaper 141
14. Aksjer og aksjefondsandeler pr 31.12.2011 142
15. Kursreguleringsfond finansielle omlgpsmidler 153
16. Investeringseiendommer 153
17. Forsikringstekniske forhold 154
18. Immaterielle eiendeler 157
19. Sikringsbokfgring 158
20. Ansvarlig lanekapital og fondsobligasjonslan 159
21. Kapitalstyring og kapitaldekning 160
22. Solvensmargin 161
23. Kapitalavkastning 162
24. Salgskostnader 162
25. Pensjonsansvar egne ansatte 163
26. Skatt 166
27. Lgnn og forpliktelser for ledende ansatte og
styrende organer 167
28. Antall ansatte 168
29. Honorar til revisor 169
30. Transaksjoner med neerstaende parter 169
31. Andre forplikelser 169

32. Andre forsikringsrelaterte inntekter og kostnader 170
32. Betingede forpliktelser 170
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Resultatregnskap

Noter

17

32

17

17

17

17

24

32

17

Millioner kroner

Forfalte premier, brutto

Avgitte gjenforsikringspremier

Overfgring av premiereserve fra andre forsikringsselskaper/pensjonskasser
Sum premieinntekter

Inntekter fra investeringer i eiendomsdatterselskap
Renteinntekter / utbytte pa finansielle eiendeler
Verdiendringer pa investeringer

Realisert gevinst og tap pa investeringer

Sum netto inntekter fra investeringer i kollektivportefgljen

Inntekter fra investeringer i eiendomsdatterselskap
Renteinntekter / utbytte p finansielle eiendeler
Verdiendringer pa investeringer

Realisert gevinst og tap pa investeringer

Sum netto inntekter fra investeringsvalgportefgljen

Inndekning AFP/service - pensjoner
Diverse renteinntekter
Andre forsikringsrelaterte inntekter

Utbetalte erstatninger
Endring i erstatningsavsetninger

Overforing av premiereserve, tilleggsavsetninger og kursreguleringsfond til andre forsikringsselskaper/pensjonskasser

Sum erstatninger

Endring i premiereserve

Endring i tilleggsavsetninger

Endring i kursreguleringsfond

Endring i premie- og innskuddsfond

Sum resultatfgrte endringer i forsikringsforpliktelser - kontraktsfastsatte forpliktelser

Endring i premiereserve

Endring i premie- og innskuddsfond

Endring i andre avsetninger

Overforing av tilleggsavsetninger fra andre forsikringsselskaper/pensjonskasser

Sum resultatfgrte endringer i forsikringsforpliktelser - szerskilt investeringsvalgportefglje

Overskudd pa avkastningsresultatet

Risikoresultat tilordnet forsikringskontraktene

Annen tilordning av overskudd

Sum midler tilordnet forsikringskontraktene - kontraktsfastsatte forpliktelser

Forvaltningskostnader

Salgskostnader

Forsikringsrelaterte administrasjonskostnader
Sum forsikringsrelaterte driftskostnader

Andre forsikringsrelaterte kostnader

Resultat av teknisk regnskap

2011
21 644

112
21752

1696
8790
-2728

-337
7 420

10
55
-37

30

655

660

-9732
10

-310
-10 033

-16 886
-2 140
2492
-83

-16 618

-1131
-154
-165

-1451

-170

-99
-519
-788
-656

271

2010
20 293

54
20 345

2922
6998
5438

69
15 427

10

21

646

650

-8 692

-1389
-10 080

-15 239
-1960
5067

-64

22331

-19
-10
-29
-2197
-189
-195
-2 581
-154
-84
-477
-714

-651

59

Resultatregnskap

Noter

16

26

Millioner kroner

Inntekter fra investering i datterselskap, tilknyttet selskap og felleskontrollert virksomhet
Renteinntekter/ utbytte pa finansielle eiendeler

Netto driftsinntekter pa eiendom

Verdiendringer pd investeringer

Realisert gevinst og tap pa investeringer

Sum netto inntekter fra investeringer i selskapsportefgljen

Andre inntekter

Forvaltningskostnader

Andre kostnader

Sum forvaltningskostnader og andre kostnader knyttet til selskapsportefgljen
Resultat av ikke-teknisk regnskap

Resultat fgr skattekostnad

Skattekostnader
Resultat fgr andre resultatkomponenter

Andre resultatkomponenter
TOTALRESULTAT

Disponeringer og overfgringer
Overfgrt til annen opptjent egenkapital
Overfprt til risikoutjevningsfond

Sum resultatdisponering og overfgring

REGNSKAP KLP

2011

100
452
38
-43
93
639

10

-22

-194

-215

434

705

705

705

-539
-166
-705

2010

216
421
39
81
-54
703

13

-18

-194

-212

504

563

563

563

-550
-13
-563
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Balanse

Noter

18

13

11
11

14
11
11
11

56

30

13

11
11
1112
511

14
14
14
11
11
11

56

13
511
6,14

Millioner kroner
EIENDELER
EIENDELER | SELSKAPSPORTEF@LJEN

Immaterielle eiendeler
Sum immaterielle eiendeler

Investeringer i selskapsportefgljen
Investeringseiendommer
Sum investeringseiendommer

Aksjer og andeler i datterforetak og tilknyttede selskaper
Sum aksjer og andeler i datterforetak og tilknyttede selskaper

Investeringer som holdes til forfall
Obligasjoner klassifisert som utlan og fordring
Sum finansielle eiendeler til amortisert kost

Aksjer og andeler

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning
Utlan og fordringer

Finansielle derivater

Andre finansielle eiendeler

Sum finansielle eiendeler som males til virkelig verdi

Sum investeringer i selskapsportefgljen

Fordringer i forbindelse med direkte forretninger
Konsernmellomvaerende

Andre fordringer

Sum fordringer

Anlegg og utstyr
Kasse, bank
Sum andre eiendeler

Sum eiendeler i selskapsportefgljen

EIENDELER | KUNDEPORTEF@LJENE
Investeringer i kollektivportefgljen

Aksjer og andeler i eiendomsdatterselskap
Fordringer pé og verdipapirer utstedt av datterforetak, tilknyttede foretak og felleskontrollerte foretak
Sum datterforetak, tilknyttede foretak og felleskontrollerte foretak

Investeringer som holdes til forfall

Obligasjoner klassifisert som utlan og fordring

@vrig utlan og fordring

Sum finansielle eiendeler som males til amortisert kost

Aksjer

Aksjefondsandeler

Alternative investeringer

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning
Utlan og fordringer

Finansielle derivater

Andre finansielle eiendeler

Sum finansielle eiendeler som males til virkelig verdi

Sum eiendeler i kollektivportefgljen

Investeringer i investeringsvalgportefglje

Aksjer og andeler i eiendomsdatterselskap
Finansielle eiendeler til amortisert kost
Finansielle eiendeler til virkelig verdi

Sum eiendeler i investeringsvalgportefglje

EIENDELER

31.12.2011

293
293

941
941

2 037
2 037

3225
3860
7 085

968
3114
723
252
10
5067

16 468

795
109

60
964

63
288
351

18 075

27 816
4 306
32122

37013
41942
20798
99 753

16 064
17977
521

62 961
12 228
571

70

110 392

242 267

170
538
696
1404

261 746

31.12.2010

306
306

949
949

2130
2130

3238
3341
6579

1222
2021
504
86

3832

14 699

628
33
95

756

62
460
522

16 283

25122
3200
28 322

37982
35788
26 453
100 223

16 353
17772
110
51456
12 266
1117
18
99092

227 637

33
103
139
274

244 194

Balanse

Noter  Millioner kroner

EGENKAPITAL OG FORPLIKTELSER

Annen innskutt egenkapital
Sum innskutt egenkapital

Risikoutjevningsfond
Annen opptjent egenkapital
Sum opptjent egenkapital

Evigvarende ansvarlig lanekapital
20 Fondsobligasjon

520  Sum ansvarlig lanekapital mv.

Premiereserve
Tilleggsavsetninger
15  Kursreguleringsfond
Erstatningsavsetning
Premiefond, innskuddsfond og pensjonistenes overskuddsfond
17  Sum forsikringsforpliktelser i livsforsikring - kontraktsfastsatte forpliktelser

Premiereserve

Tilleggsavsetninger

Premiefond, innskuddsfond og pensjonistenes overskuddsfond
17 Sum forsikringsforpliktelser investeringsvalgportefgljen

25  Pensjonsforpliktelser
Sum avsetninger for forpliktelser

Forpliktelser i forbindelse med direkte forsikring
Forpliktelser til kredittinstitusjoner
5  Finansielle derivater tilknyttet selskapsportefgljen
5 Finansielle derivater tilknyttet kollektivportefgljen
31  Andre forpliktelser
Sum forpliktelser

Andre palgpte kostnader og mottatte, ikke opptjente inntekter
Sum palgpte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter

EGENKAPITAL OG FORPLIKTELSER
POSTER UTENOM BALANSEN

33 Betingede forpliktelser
Poster utenom balansen

Oslo, 22. mars 2012
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Oppstilling av endringer i egenkapital

2011

Millioner kroner

Egenkapital 01.01.2011

Resultat fgr andre resultatkomponenter
Andre resultatkomponenter

Totalresultat

Transaksjoner med eierne
Innbetalt egenkapitaltilskudd
Tilbakebetalt egenkapitaltilskudd

Transaksjoner med eierne

Egenkapital 31.12.2011

2010

Millioner kroner

Egenkapital 01.01.2010

Resultat fgr andre resultatkomponenter
Andre resultatkomponenter

Totalresultat

Transaksjoner med eierne
Innbetalt egenkapitaltilskudd
Tilbakebetalt egenkapitaltilskudd

Transaksjoner med eierne
Andre endringer
Prinsippendringer skadeavsetning (ULEA)

Andre endringer

Egenkapital 31.12.2010

Innskutt egenkapital

5628

597

590

6217

Innskutt egenkapital

5107

556
-35

5628

Opptjent egenkapital

5019

705

705

5723

Opptjent egenkapital

4 535

563

563

-79
-79

5019

Sum egenkapital

10 647

705

705

597

590

11941

Sum egenkapital

9 642

563

563

556

-35
521

-79
79

10 647

Kontantstrgmoppstilling

Millioner kroner

Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter

Innbetalte premier direkte forsikring

Utbetalte gjenforsikringspremier

Utbetalte erstatninger og forsikringsytelser direkte forsikring
Innbetalinger ved flytting

Utbetalinger ved flytting

Utbetalinger til andre leverandgrer for varer og tjenester
Utbetalinger til ansatte, pensjonsinnretninger, arbeidsgiveravgift mv.
Utbetaling av renter

Innbetaling av renter

Innbetalinger av utbytte

Utbetalinger av skatter og offentlige avgifter

Innbetalinger til eiendomsvirksomheten

Netto inn- og utbetalinger av lan til kunder mv.
Innbetalinger ved salg av aksjer

Utbetalinger ved kjgp av aksjer

Innbetalinger ved salg av obligasjoner

Utbetalinger ved kjgp av obligasjoner

Innbetalinger ved salg av sertifikater

Utbetalinger ved kjgp av sertifikater

Innbetaling ved salg av eiendom

Utbetalinger ved kjgp av eiendom

Netto inn- og utbetalinger for kjgp/salg av andre verdipapirer med kort Igpetid
Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter

Kontantstrgm fra investeringsaktiviteter
Utbetalinger ved kjgp av driftsmidler mv.
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter

Kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter

Innbetalinger av egenkapitalinnskudd

Utbetalinger ved tilbakebetaling av egenkapitalinnskudd
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktivitet

Netto endring i kontanter og bankinnskudd
Beholdning av kontanter og bankinnskudd ved periodens begynnelse
Beholdning av kontanter og bankinnskudd ved periodens slutt

REGNSKAP KLP

2011

18 341

-9 208
110
-308
-590
-344
-206
6 599
2433

2793

4 843
6143
-11 949
7 829
-22 532
5718
-8 950
22
-1569
152
-673

-88

-88

597

589

-172

460
288

2010

17 642

-8277
55
-1378
-449
-316
-206
6662
954

1715
-1112
3623
-14 440
7 481
-11 369
7 085
-4 686

-1935
-1451
-409

-157
-157

556
-35
521

-44
504
460
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Noter

Generell informasjon

Kommunal  Landspensjonskasse gjensidig  forsikringsselskap
(selskapet) leverer pensjons- og forsikringstjenester til kommuner
og fylkeskommuner, helseforetak og til bedrifter bade i offentlig
og privat sektor.

Det stgrste produktomradet er kollektiv pensjonsforsikring. Innen
pensjonsforsikring tilbyr selskapet kommunal tjenestepensjon.

Kommunal Landspensjonskasse (KLP) er et gjensidig forsikrings-
selskap registrert og hjemmehgrende i Norge. KLP har hovedkon-
tor i Dronning Eufemiasgate 10, Oslo.

Selskapet har ansvarlig 1an notert pa London Stock Exchange.

Sammendrag av de viktigste regnskapsprinsippene

Nedenfor fglger en beskrivelse av de vesentligste regnskapsprin-
sippene som er benyttet i selskapsregnskapet.

2.1 BASISPRINSIPPER

Arsregnskapet er satt opp i henhold til Forskrift nr. 1241 av 16.
desember 1998: «Forskrift for arsregnskap m.m. for forsikrings-
selskaper» (arsregnskapsforskriften). Det innebeerer at selskapets
arsregnskap er utarbeidet i samsvar med internasjonale regn-
skapsstandarder (EU - godkjent IFRS/IAS) med de tillegg som
fplger av forskriften.

Selskapet har benyttet Forskrift nr. 57 av 21.01.2008 «Forskrift
om forenklet anvendelse av internasjonale regnskapsstandarder»
for fpring av konsernbidrag. Det innebarer at regnskapsfgrt kon-
sernbidrag er presentert som henholdsvis gjeld (avgitt konsernbi-
drag) og fordring (mottatt konsernbidrag), selv om konsernbidra-
gene ikke var vedtatt pd balansetidspunktet.

Arsregnskapet er utarbeidet med utgangspunkt i prinsipp om his-
torisk kost, med fglgende unntak:

* Investeringseiendom malt til virkelig verdi

* Finansielle eiendeler og gjeld (herunder finansielle derivater)
vurdert til virkelig verdi over resultatet

* Eierandeler i datterselskaper og tilknyttede selskaper er vurdert
etter egenkapitalmetoden.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet ma ledelsen foreta regnskaps-
messige estimater og skjgnnsmessige vurderinger. Dette vil pavir-
ke selskapets regnskapsferte verdi av eiendeler og gjeld, inntekter
og kostnader. Faktiske tall vil kunne avvike fra benyttede estima-
ter. Omrader hvor det er utvist skjgnnsmessige vurderinger og es-
timater av vesentlig betydning for selskapet er beskrevet i note 3.

Alle belgp er presentert i millioner kroner uten desimal med min-
dre annet er angitt.

Regnskapet er satt opp etter forutsetning om fortsatt drift.

2.1.1 Endringer i regnskapsprinsipper og opplysninger

a) Nye og endrede standarder tatt i bruk av selskapet
Det er ingen nye eller endrede IFRSer eller IFRIC-fortolkninger
som er tradt i kraft for 2011 arsregnskapet som er vurdert a
ha eller forventet & fa en vesentlig pavirkning pé selskapet.

b) Standarder, endringer og fortolkninger til eksisterende standar-
der som ikke er trddt i kraft og hvor selskapet ikke har valgt
tidlig anvendelse

Selskapet har ikke valgt tidliganvendelse av noen nye eller en-
drede IFRSer eller IFRIC-fortolkninger.

IAS 19 «Employee Benefits» ble endret i juni 2011. End-
ringen medferer at alle estimatavvik fgres i utvidet resul-
tat ettersom disse oppstar (ingen korridor), en umiddel-
bar resultatfgring av alle kostnader ved tidligere perioders
pensjonsopptjening og at man erstatter rentekostnader og
forventet avkastning pa pensjonsmidler med et netto ren-
tebelgp som beregnes ved & benytte diskonteringsrenten
pa netto pensjonsforpliktelse (eiendel). Seneste implemen-
teringstidspunkt for standarden er pr 1. januar 2013. KLP
planlegger 3 implementere denne fra dette tidspunktet.

IFRS 9 «Financial Instruments» regulerer klassifisering, ma-
ling og regnskapsfering av finansielle eiendeler og finansi-
elle forpliktelser. IFRS 9 ble utgitt i november 2009 og ok-
tober 2010, og erstatter de deler av IAS 39 som omhandler
regnskapsfgring, klassifisering og méling av finansielle in-
strumenter. Etter IFRS 9 skal finansielle eiendeler deles inn
i to kategorier basert pa méalemetode: de som er malt til
virkelig verdi og de som er malt til amortisert kost. Klassi-
fiseringsvurdering gjgres ved fgrste gangs regnskapsfgring.
Klassifiseringen vil avhenge av selskapets forretningsmo-
dell for & handtere sine finansielle instrumenter og karak-
teristikkene ved de kontraktsfestede kontantstrgmmene
fra instrumentet. For finansielle forpliktelser er kravene i
hovedsak lik IAS 39. Selskapet vil anvende IFRS 9 ndr stan-
darden trer i kraft og er godkjent av EU. Standarden trer i
kraft for regnskapsperioder som begynner 1. januar 2013
eller senere, men IASB har pa hgring et forslag til utsatt
ikrafttredelse til regnskapsperioder som begynner 1. januar
2015 eller senere.

IFRS 10~ Consolidated Financial Statements» er basert pa
dagens prinsipper om a benytte kontrollbegrepet som det
avgjprende kriteriet for & bestemme om et selskap skal in-
kluderes i selskapsregnskapet til morselskapet. Standarden
gir utvidet veiledning til vurderingen av om kontroll er til
stede i de tilfeller hvor dette er vanskelig. Selskapet har
ikke vurdert alle mulige konsekvenser som fglge av IFRS
10. Selskapet planlegger a anvende standarden for regn-
skapsperioder som begynner 1. januar 2013 og senere.

IFRS 12 «Disclosures of Interest in Other Entities» inne-
holder opplysningskravene for gkonomiske interesser i
datterselskaper, felleskontrollert virksomhet, tilknyttede

selskaper, selskaper for sarskilte formal «SPE» og andre
ikke-balansefgrte selskaper. Selskapet har ikke vurdert den
fulle innvirkning av IFRS 12. Selskapet planlegger & an-
vende standarden for regnskapsperioder som begynner 1.
januar 2013 og senere.

IFRS 13 «Fair Value Measurement» definerer hva som me-
nes med virkelig verdi ndr begrepet benyttes i IFRS, gir en
enhetlig beskrivelse av hvordan virkelig verdi skal bestem-
mes i IFRS og definerer hvilke tilleggsopplysninger som
skal gis nar virkelig verdi benyttes. Standarden utvider ikke
omfanget av regnskapsfgring til virkelig verdi men gir vei-
ledning om anvendelsesmetode der bruken allerede er pa-
krevd eller tillatt i andre IFRSer. Selskapet benytter virkelig
verdi som malekriterium for visse eiendeler og forpliktelser.
Selskapet har ikke vurdert den fulle innvirkning av IFRS 13.
Selskapet planlegger & anvende IFRS 13 for regnskapspe-
rioder som begynner 1. januar 2012 og senere.

For gvrig er det ingen andre IFRS'er eller IFRIC-fortolknin-
ger som ikke er tradt i kraft som forventes & ha en vesentlig
pavirkning pd regnskapet.

2.1.2 Endringer av regnskap i forhold til tidligere perioder

Det er foretatt enkelte reklassifiseringer i regnskapet i forhold
til tidligere perioder, og sammenligningstall er omarbeidet tilsva-
rende. Dette medfgrer at enkelte linjer og noter ikke er direkte
sammenlignbare med &rsregnskapet for 2010. Oppstillingen viser
hvilke endringer som er foretatt:

Fplgende endringer er gjort i resultatregnskapet for KLP for 2010-
tall i forhold til fjordrets avlagte resultatregnskap:

Endret
Resultatregnskapslinje belgp
Renteinntekter/utbytte pa finansielle eiendeler/
andre inntekter 4 [ -4
Endring i tilleggsavsetning foverfgring av
tilleggsavsetning fra andre forsikringsselskaper/
pensjonskasser 100 /-100
Inntekter fra investering i datterselskap,
tilknyttet selskap og felleskontrollert virksomhet -9
Overfgrt til annen opptjent egenkapital -9

Fplgende endringer er gjort i balanseoppstillingens 2010-tall i
forhold til fjordrets avlagte balanse:

Endret
Balanse linje belgp
Aksjer og andeler i datterforetak og tilknyttede
selskaper/annen opptjent egenkapital 89 /89

2.2 DATTERSELSKAPER OG TILKNYTTEDE SELSKAPER

2.2.1 Datterselskaper

Som datterselskaper regnes alle enheter der selskapet har be-
stemmende innflytelse/kontroll. Bestemmende innflytelse opp-
nds normalt gjennom eie av mer enn halvparten av stemmeberet-
tiget kapital. Datterselskaper innregnes etter egenkapitalmetoden.
Det innebaerer at selskapets andel av over- eller underskudd i dat-
terselskaper resultatfgres og tillegges balansefgrt verdi sammen

NOTER TIL REGNSKAPET

med ikke resultatfgrte egenkapitalendringer. Selskapet resultatfg-
rer ikke andel av underskudd dersom det medfgrer at balansefgrt
verdi av investeringen blir negativ med mindre selskapet har pa-
tatt seg forpliktelser pa vegne av datterselskapet.

Kjgp av datterselskaper regnskapsfgres etter oppkjgpsmetoden.
Anskaffelseskost settes lik virkelig verdi av eiendeler som ytes
som vederlag ved kjgpet, egenkapitalinstrumenter som utstedes
og padratte forpliktelser ved overfgring av kontroll. Det oppkjgpte
selskapets identifiserbare eiendeler og gjeld verdsettes til virkelig
verdi. Dersom anskaffelseskost overstiger virkelig verdi av identi-
fiserbare netto eiendeler i datterselskapet, balansefgres oversky-
tende som goodwill. Dersom anskaffelseskost er lavere, resultat-
fgres differansen pa oppkjgpstidspunktet.

Selskapets regnskap presenteres i norske kroner, og datterselska-
per i utenlandsk valuta omregnes til norske kroner pa balanseda-
gens valutakurs.

2.2.2 Tilknyttede selskaper

Tilknyttede selskaper er enheter hvor selskapet har betydelig inn-
flytelse uten & ha kontroll. Normalt oppnds betydelig innflytelse
ved eierandel mellom 20 prosent - 50 prosent av stemmeberet-
tiget kapital. Selskapet har i tillegg til & eie minst 20 prosent av
stemmeberettiget kapital, betydelig innflytelse gjennom styrere-
presentasjon eller pd annen méte, i alle selskaper som er definert
3 veere tilknyttet selskap.

Pé kjppstidspunktet regnskapsfgres investering i tilknyttet selskap
til anskaffelseskost. Egenkapitalmetoden benyttes for regnskaps-
foring i pafglgende perioder. Det innebzerer at selskapets andel
av over- eller underskudd i tilknyttede selskaper resultatfgres og
tillegges balansefgrt verdi sammen med ikke resultatferte egen-
kapitalendringer. Selskapet resultatfgrer ikke andel av underskudd
dersom det medfgrer at balansefgrt verdi av investeringen blir ne-
gativ med mindre selskapet har patatt seg forpliktelser pa vegne
av det tilknyttede selskapet.

Der det har vaert ngdvendig er regnskapsprinsipper i tilknyttede
selskap endret for & oppnd samsvar med selskapets regnskaps-
prinsipper.

2.3 OMREGNING AV TRANSAKSJONER | UTENLANDSK VALUTA
2.3.1 Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta
Selskapsregnskapet presenteres i norske kroner, som er den funk-
sjonelle valutaen til selskapet.

2.3.2 Transaksjoner og balanseposter

Transaksjoner i utenlandsk valuta er omregnet til norske kroner
ved 3 benytte valutakursen pa transaksjonstidspunktet. Valutage-
vinster og -tap pd transaksjoner i utenlandsk valuta resultatfgres.
Det gjelder ogsa omregning av pengeposter (eiendeler og gjeld)
pa balansedagen.

Omregningsdifferanser pa ikke-pengeposter inngdr som del av
gevinst og tap ved vurdering til virkelig verdi. Omregningsdiffe-
ranser knyttet til ikke- pengeposter som aksjer til virkelig verdi
over resultatet, inngar som et element i resultatfgrt verdiendring.

2.4 VARIGE DRIFTSMIDLER
Selskapets varige driftsmidler bestar i hovedsak av kontormaski-

ner, inventar og biler.

Varige driftsmidler er regnskapsfert til anskaffelseskost inkludert
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kostnader som kan direkte henfgres til driftsmidlet, med fradrag
for avskrivninger.

Pafglgende kostnader vedrgrende driftsmidler aktiveres som en
del av driftsmidlet dersom det er sannsynlig at pdkostningen bidrar
til fremtidige gkonomiske fordeler for selskapet, og kostnaden
kan males palitelig. Reparasjon og vedlikehold resultatfgres i den
perioden utgiftene padras.

Avskrivning er beregnet ved bruk av lineeer metode, slik at an-
leggsmidlenes anskaffelseskost, eller revaluert verdi, avskrives til
restverdi over forventet brukstid, som er:

Kontormaskiner: 3-5ar
Biler: 5ar
Inventar: 3-5ar

For noen driftsmidler hvor verdifallet antas a vaere hgyest i starten,
er det benyttet saldoavskrivning.

Arlig vurderes driftsmidlenes utnyttbare levetid. Ved indikasjoner
pa verdifall utover restverdi, foretas det beregning av gjenvinnbart
belgp. Dersom gjenvinnbart belgp er lavere enn restverdi foretas
det nedskrivning til gjenvinnbart belgp.

Gevinst og tap ved avgang bestdr av salgspris fratrukket balansefgrt
verdi pa salgstidspunktet. Gevinst og tap ved avgang resultatfgres.

2.5 INVESTERINGSEIENDOM

Fast eiendom som ikke benyttes av selskapet, er klassifisert som
investeringseiendom dersom eiendommene er direkte eiet av sel-
skapet. Eiendommene som er eiet gjennom et aksjeselskap eller
ansvarlig selskap klassifiseres som aksjer og andeler i datterselskap.

Investeringseiendom bestar av bygninger og tomter, og vurderes
til virkelig verdi pa balansedagen. Selskapet benytter en verdset-
telsesmodell for & beregne markedsverdi.

Verdsettelsesmetoden er basert pd neddiskontering av eiendommens
forventede netto kontantstrgm med markedets avkastningskrav.

Ved beregning av netto kontantstrgm benyttes i utgangspunktet
markedsleie til ndgjeldende betingelser, mens det for perioder et-
ter kontraktsutlgp fastsettes en antatt markedsleie. Videre hen-
syntas et inntektsfradrag basert pa forventet ledighet, foreventede
pakostninger og normale driftskostnader.

Forventet kontantstrgm neddiskonteres med et avkastningskrav
som fastsettes med grunnlag i den risikofrie renten (10 - ars norsk
statsobligasjonsrente) justert med et tillegg for estimat pa en 20 -
ars risikofri rente. Estimatet pa 20 - arsrenten tilsvarer helningen
pa swapkurven mellom 10 og 20 &r. Den risikofrie renten tillegges
sa en generell eiendomsrisiko for & finne avkastningskrav for pri-
me eiendommer. Til sist legges det pa en risikopremie som fastset-
tes ut i fra risikovilligheten blant investorene i eiendomsmarkedet
hensyntatt eiendomsspesifikke forhold som geografi, eiendoms-
type, kontrakter, leietakere og teknisk tilstand pd eiendommen.

Kvartalsvis takseres et fast utvalg av eiendomsmassen til selska-
pet av eksterne, uavhengige og kvalifiserte aktgrer. Ved vesentlig
awik fra egen vurdering av virkelig verdi analyseres differansene
og verdsettelsesmodellens parametere justeres dersom dette viser
seg ngdvendig.

Endringer i virkelig verdi resultatfgres.

Dersom en investeringseiendom tas i bruk av selskapet, reklas-
sifiseres eiendommen til varig driftsmiddel. Virkelig verdi pa re-
klassifiseringstidspunktet utgjgr kostpris for den reklassifiserte
eiendommen.

Dersom en eiendom selskapet har benyttet blir leid ut til eksterne,
reklassifiseres eiendommen til investeringseiendom.

Eiendommer klassifisert som «anlegg under utfgrelse» bokfgres til
kostpris i den grad virkelig verdi ikke kan males palitelig. Eiendom-
men males til kost fram til dens virkelige verdi enten kan males
pd en palitelig mate eller til eiendommen er ferdigstilt. Ved virkelig
verdifastsettelse er avkastningskravet i 2011 korrigert som fglge
av modelltekniske endringer (fjernet ukurans pa sluttverdi).

2.6 IMMATERIELLE EIENDELER

Selskapets immaterielle eiendeler bestar av aktiverte T-systemer.
Ved kjpp av nytt IT-system aktiveres direkte henfgrbare kostna-
der utbetalt til systemleverandgr, samt ekstern konsulentbistand
og internt medgatte kostnader for & fa systemet installert og klart
til bruk.

Ved videreutvikling av [T-systemer aktiveres bdde eksterne og in-
terne kostnader jfr. ovenfor. Systemendringer som betraktes som
vedlikehold kostnadsfgres Igpende.

Nar et IT-system er ferdigstilt, avskrives aktiverte kostnader line-
ert over forventet brukstid (3 - 10 ar). Ved senere aktiveringer
grunnet videreutvikling avskrives disse over den opprinnelig fast-
satte brukstid med mindre pakostningen gker systemets totale
forventede brukstid.

Ved indikasjon pd at balansefgrt verdi av et aktivert IT-system er
hgyere enn gjenvinnbart belgp, foretas det test for verdifall. Hvis
balansefgrt verdi er hgyere enn gjenvinnbart belgp (naverdi ved
fortsatt bruk/eie), foretas det nedskrivning til gjenvinnbart belgp.

2.7 FINANSIELLE EIENDELER

2.7.1 Klassifisering

Finansielle instrumenter blir ved fgrste gangs innregning klassifi-
sert i en av fplgende kategorier

Finansielle eiendeler

a) Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet

b) Utlan og fordringer regnskapsfert til amortisert kost

c) Hold-til-forfall-investeringer regnskapsfgrt til amortisert

Finansielle forpliktelser
d) Andre finansielle forpliktelser regnskapsfert til amortisert kost

a) Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet
Innenfor denne kategorien kan tilordningen veere pliktig el-
ler bestemt regnskapsfgrt til virkelig verdi med verdiendringer
over resultatet.

* Finansielle eiendeler holdt for omsetning er eiendeler som
er anskaffet primeaert med henblikk pd & gi fortjeneste fra
kortsiktige prissvinginger. Selskapets derivater inngar i denne
kategorien med mindre de inngar som en del av en sikring.
Finansielle eiendeler bestemt regnskapsfgrt til virkelig verdi
med verdiendringer over resultatet. Finansielle eiendeler

klassifiseres i denne kategorien dersom de enten forvaltes

som en gruppe, og hvor deres inntjening vurderes og rap-
porteres til ledelsen pa grunnlag av virkelig verdi eller der-
som klassifiseringen eliminerer eller reduserer regnskaps-
messig inkonsistens i maling

Gruppen omfatter obligasjoner, sertifikater og aksjer.

b) Utlan og fordringer regnskapsfgrt til amortisert kost
Utldn og fordringer er finansielle eiendeler, med unntak av
derivater, med faste eller bestembare betalinger, og som ikke
omsettes i et aktivt marked eller som selskapet har intensjon
om a selge pa kort sikt eller har gremerket til virkelig verdi over
resultat. Utlan og fordringer til amortisert kost bestar av

* Lan og fordringer tilknyttet investeringsvirksomheten
* Lan og fordringer gvrige inklusive fordringer pa forsikrings
takere

Lén og fordringer i investeringsvirksomheten omfatter gjeldsin-
strumenter klassifisert som 1an og fordringer dvs. obligasjoner
som ikke er priset i et aktivt marked samt utlan til kommuner,
bedrifter og personkunder.

c) Finansielle eiendeler som holdes til forfall
Finansielle eiendeler som holdes til forfall bestar av finansi-
elle eiendeler, som ikke er derivater, og som har faste eller
bestembare betalinger og et definert forfallstidspunkt, og
som selskapet har intensjon og evne til & holde til forfall med
unntak for
De som foretaket ved fgrstegangsinnregning gremerker til
virkelig verdi over resultatet
De som oppfyller definisjonen til Ian og fordringer.

Kategorien omfatter obligasjoner som regnskapsfgres til
amortisert kost.

d) Andre finansielle forpliktelser regnskapsfgrt til amortisert kost
Kategorien omfatter fondsobligasjonslan og ansvarlig lanekapital.

2.7.2 Regnskapsfering og maling

Kjop og salg av finansielle instrumenter regnskapsferes til virkelig
verdi pa handelsdato, det vil si nar selskapet har forpliktet seg til
a kjgpe eller selge den finansielle eiendelen. Direkte kjgpsom-
kostninger inkluderes i anskaffelseskost med unntak for kjpps-
omkostninger knyttet til finansielle instrumenter til virkelig verdi
over resultat. For disse instrumentene kostnadsfgres kjgpsom-
kostningene direkte. Finansielle eiendeler fraregnes nar selskapet
ikke lenger har rett til 3 motta kontantstrgmmen fra eiendelen
eller selskapet har overfort all risiko og rettigheter knyttet til ei-
erskapet. Finansielle forpliktelser fraregnes nar den underliggende
plikten i kontrakten er oppfylt, kansellert eller utlgpt.

a) Verdimaling til virkelig verdi
Prinsippene for beregning av virkelig verdi relatert til de ulike
instrumentene fremkommer av note 5.

b) Verdiméling til amortisert kost
Finansielle instrumenter som ikke males til virkelig verdi
males til amortisert kost ved bruk av effektiv rente metode.
Internrenten fastsettes ved diskontering av kontraktsfestede
kontantstrgmmer over forventet Igpetid. Kontantstrgmmene
inkluderer etableringsgebyrer og direkte transaksjonskostna-
der samt eventuell restverdi ved utlppet av forventet lppe-
tid. Amortisert kost er naverdien av disse kontantstrgmmene
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neddiskontert med internrenten.

~

c) Nedskrivning av finansielle eiendeler som males til amortisert kost
Ved vurderingen av om det foreligger verdiforringelse av en
finansiell eiendel legges det vekt pa hvorvidt utsteder /debitor
har vesentlige finansielle vanskeligheter og om det foreligger
kontraktsbrudd, herunder mislighold. Det vurderes om det er
sannsynlig at skyldner gar konkurs, hvorvidt det finnes et aktivt
marked for eiendelen pa grunn av finansielle vanskeligheter,
eller om det observeres malbar nedgang i forventet kontant-
strgm fra en gruppe finansielle eiendeler. Vurderingen baseres
utelukkende pa historiske forhold, fremtidige hendelser vurde-
res ikke uansett grad av sannsynlighet.

Dersom det foreligger objektive bevis for verdifall foretas det
nedskrivning. Nedskrivningen beregnes ved & sammenligne ny,
forventet kontantstrgm med opprinnelig kontantstrgm diskon-
tert med hhv. opprinnelig effektiv rente (eiendeler med fast
rente) eller med effektiv rente pa maletidspunktet (eiendeler
med flytende rente). Nedskrivningen reduserer eiendelens ba-
lansefgrte verdi og innregnes i resultatregnskapet under «Ver-
diendring pd investeringer».

Tapsvurdering og tapsnedskrivning foretas kvartalsvis pa indi-
viduelle utlan. Laneengasjement med ubetalte terminer eldre
enn 90 dager eller kreditter med overtrekk eldre enn 90 dager
gjennomgas pa balansedagen. | tillegg foretas det en Igpende
vurdering av andre Idneengasjementer hvor det foreligger ob-
jektive bevis for verdifall.

Utlan vurderes ogsa gruppevis. Dersom det foreligger objektive
bevis for at en gruppe av utldn har verdifall foretas en ned-
skrivning.

2.7.3 Presentasjon i balanse og resultatregnskap

a) Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultat
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet presente-
rer i balansen enten som «Aksjer>, «Aksjefondsandeler, <Obliga-
sjoner og andre verdipapirer med fast avkastning> eller «Utlan
og fordringer». Renteinntekter og aksjeutbytte inkluderes i
linjen «Renteinntekter /utbytte pa finansielle eiendeler». @vrige
verdiendringer inngar i linjen «Verdiendringer pd investeringer».

b

—~

Utlan og fordringer til amortisert kost

Utlén og fordringer til amortisert kost presenteres i balansen
enten som «Obligasjoner klassifisert som utldn og fordring» el-
ler «@vrige utlan og fordring>. Renteinntekter inkluderes i linjen
«Renteinntekter/utbytte pa finansielle eiendeler». Verdiendrin-
ger som kan knyttes til objektive indikasjoner pa verdifall samt
valutaendringer inngdr i linjen « Verdiendringer pd investeringer».

~

Finansielle eiendeler som holdes til forfall

Finansielle eiendeler som holdes til forfall bestar av obligasjoner og
presenteres i balansen som «Investeringer som holdes til forfall>. Ren-
teinntekter etter effektiv rente metoden inkluderes i linjen « Rente-
inntekter /utbytte pa finansielle eiendeler». Verdiendringer som kan
knyttes til objektive indikasjoner pa verdifall samt urealiserte valuta-
endringer inngar i linjen « Verdiendringer pa investeringer».

[o

d) Ansvarlig [an
Ansvarlig 1an regnskapsfgres til virkelig verdi ved opptak. Ved
pafglgende maling regnskapsfgres ansvarlig 1an til amortisert
kost med bruk av effektiv rentemetode. Metoden benyttes for
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a tilordne rentekostnadene over en relevant periode, og pos-
teres over resultatet pa linjen «Andre kostnader». Ansvarlig 1an
i utenlandsk valuta omregnes til norske kroner pa balanseda-
gen. Verdiendring som fglge av valutaendringen posteres over
resultatet, og inngar i linjen «Verdiendring pd investeringer».

~

e) Utstedt fondsobligasjon

Fondsobligasjon regnskapsfgres til palydende pa utstedelses-
tidspunktet, og vurderes deretter til amortisert kost. Pa fondso-
bligasjon som er sikret mot valuta - og renteendringer (virkelig
verdisikring), justeres bokfgrt verdi med verdiendring i sikret
risiko. Verdiendringen fgres over resultatet pa linjen «Verdiend-

ring pd investeringer».

f) Derivater og sikring

Finansielle derivater balansefgres til virkelig verdi pa det tids-
punktet den inngds. Ved etterfglgende maling regnskapsfares
derivatene til virkelig verdi og presenters som en eiendel der-
som verdien er positiv og som en forpliktelse dersom verdien
er negativ. Regnskapsfgringen av tilhgrende gevinster og tap
avhenger av hvorvidt derivatet er utpekt som et regnskaps-
messig sikringsinstrument, og i hvilken type regnskapsmessig
sikring derivatet inngar.

For derivater som ikke inngar i regnskapsmessig sikringsfor-
hold, resultatfgres gevinster og tap Igpende pa linjen for <Ver-
diendring pa investeringer». Disse inngdr i kategorien finansi-
elle eiendeler til virkelig verdi over resultat. Renteinntekter og
kostnader inngdr i linjen « Renteinntekter/utbytte pa finansi-
elle eiendeler».

Selskapet har i ett tilfelle benyttet seg av regnskapsmessig sik-
ring (sikringsbokfgring). Sikringsbokfgring er benyttet ved sik-
ring av utstedt fondsobligasjon (sikringsobjekt) mot verdiend-
ringer som fglge av endringer i rente- og valutakurs (virkelig
verdisikring). Sikringsinstrumentet er en kombinert rente- og
valutaswap. Sikringsforholdet er dokumentert og sikringens ef-
fektivitet males Igpende.

Endring i virkelig verdi pd sikringsinstrumentet er innregnet i
resultatregnskapet pd linjen for «Verdiendringer pd investerin-
ger». Verdiendringer pa sikringsobjektet som kan henfgres til
den sikrede risikoen, er regnskapsfgrt som en korreksjon av
sikringsobjektets balansefgrte verdi og innregnet i resultatet
pa linjen for « Verdiendringer pa investeringer». | de tilfeller
hvor et verdipapir har innebygde derivater som ikke er skilt ut,
vil derivatets verdi inngd i papirets verdi som helhet. Verdiend-
ringen i KLP vil rapporteres pa resultatlinjen «Verdiendring pa
investeringer/netto gevinst fra finansielle instrumenter.

2.8 MOTREGNING

Finansielle eiendeler og finansiell gjeld er bare motregnet i den
grad det foreligger en juridisk rett til 8 motregne forpliktelse mot
gjeld, samt at forfallstidspunktet for eiendelen samsvarer med for-
fallstidspunktet for gjelden.

2.9 KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER

Som kontanter og bankinnskudd regnes kontantbeholdning og
bankinnskudd tilknyttet daglig drift. Disse inngar i balansen pad linjen
for «Kasse, bank». Bankinnskudd tilknyttet forvaltningsvirksomheten
er definert som finansiell eiendel og inngér i balansen pd linjen for
«Utlan og fordringer». Bankinnskudd relatert til forvaltningsvirksom-
heten er ikke definert som kontanter i kontantstrgmoppstillingen.
Kontantstrgmoppstilling er satt opp etter den direkte metoden.

2.10 EGENKAPITAL
Egenkapitalen i selskapet er delt i tre hovedelementer:

2.10.1 Innskutt egenkapital

Kommunal Landspensjonskasse er et gjensidig selskap eid av
sine kunder. Dette innebaerer at arbeidsgivere som gnsker a bli
medlemmer i KLPs fellesordninger pa offentlig tjenestepensjon
innbetaler et egenkapitaltilskudd ved innmelding. Egenkapitaltil-
skuddet fastsettes i forhold til kundens relative stprrelse malt i
premiereserve.

Egenkapitaltilskuddet kan benyttes til dekning av tap eller under-
skudd ved Igpende drift. Det kan bare tilbakebetales i forbindelse
med flytting av kundeforholdet ut av selskapet etter forhandssam-
tykke fra Finanstilsynet. Gjenstand for eventuell tilbakebetaling er
medlemmets andel av det faktiske oppsamlede egenkapitaltil-
skuddet pa oppherstidspunktet, beregnet i henhold til medlem-
mets andel av selskapets samlede premiereserve.

Utdeling av avkastning pa egenkapitaltilskuddet avhenger av sel-
skapets resultater. Normalt tilfgres arlig medlemmene bokfert
avkastning pa egenkapitaltilskuddet. | beregningen er kostnader
forbundet med ekstern finansiering gjennom ansvarlig lanekapital
og fondsobligasjoner fratrukket.

Det foretas arlig vurdering av behovet for & innkalle egenkapi-
taltilskuddet fra medlemmene. Tilskuddet fastsettes i forhold til
premiereserven innenfor et definert niva, og det beregnes saerskilt
for den enkelte fellesordning.

Egenkapitaltilskuddet er ikke omsettelig.

2.10.2 Opptjent egenkapital

Selskapets opptjente egenkapital bestdr i all hovedsak av et egen-
kapitalfond.  Egenkapitalfondet oppsto ved en overfpring fra
sikkerhetsfondet og sarfond i forbindelse med arsoppgjgret for
1989. Alminnelige selskapsrettslige regler gjelder for eventuell
utdeling eller bruk av egenkapitalfondet.

2.10.3 Risikoutjevningsfond

Risikoutjevningsfondets formal er & dekke eventuelle tap ved per-
sonrisiko i forsikringsvirksomheten. | livs- og pensjonsforsikring
er det adgang til & avsette inntil 50 prosent av risikooverskuddet
til risikoutjevningsfondet begrenset oppad til 150 prosent av drlig
risikopremie.

2.11 REGNSKAPSF@RING AV INNTEKTER
Inntekter ved salg av varer vurderes til virkelig verdi av vederlaget,
netto etter fradrag for merverdiavgift og eventuelle rabatter.

2.11.1 Premieinntekter

Premieinntekter inntektsfgres med det belgp som forfaller i regn-
skapsaret. Periodisering av opptjent premie ivaretas ved avsetning
mot uopptjent premie. Arets tilflyttede reserver fgres ogsa over
resultatregnskapet, og inngdr i premieinntektene.

2.11.2 Renteinntekter /kostnader

Renteinntekter og rentekostnader tilknyttet alle rentebaerende fi-
nansielle instrumenter vurdert til amortisert kost, inntektsfgres ved
bruk av effektiv rentemetode. Etableringsgebyr ved utldn inngdr i
amortiseringen, og inntektsfgres over lanets forventede Igpetid.

For rentebaerende finansielle investeringer som males til virke-
lig verdi, klassifiseres renteinntekten som «Renteinntekt/utbytte

pa finansielle eiendeler», mens gvrige verdiendringer klassifiseres
som <Verdiendringer pd investeringer.

2.12 SKATT

Selskapet har store framfgrbare underskudd som kan benyttes
til @ motregne eventuelle skattepliktige overskudd. Ved avleggel-
sen av selskapsregnskapet vurderes balansefgring av utsatt skatt.
Selskapet er morselskap i et skattekonsern og utsatt skattefordel
balansefgres i den grad det kan sannsynliggjgres at selskapene i
konsernet vil ha tilstrekkelig skattemessig overskudd til & nyttig-
gjpre seg skattefordelen. Ved vurdering av sannsynlighet legges
det vekt pa historisk inntjening og forventet framtidig skattemes-
sig inntekt.

Formuesskatt beregnes av netto skattepliktig formue. Ved bereg-
ning av skattepliktig formue benyttes ligningsverdier.

Skattekostnaden er spesifisert i note 26.

2.13 OVERSKUDDSMIDLER AVSATT TIL KUNDER
Overskuddsmidler tilfgrt kundekontraktene er avsatt pa kundenes
premiefond, og inngdr som en del av de forsikringsmessige for-
pliktelsene pd balansetidspunktet.

2.14 FORSIKRINGSKONTRAKTER

I henhold til IFRS 4 ma det veere knyttet betydelig forsikringsrisiko
til kontrakten for at den skal kunne defineres som en forsikrings-
kontrakt. Forsikringsproduktene selskapet tilbyr tilfredsstiller kravet
om betydelig forsikringsrisiko, og er regnskapsfgrt i samsvar med
Forskrift for arsregnskaper m.m. for forsikringsselskaper og IFRS 4.
I henhold til IFRS 4, vurderes forsikringskontraktene samlet som en
forsikringskontrakt selv om den inneholder en finansiell del.

Det er gjennomfgrt tilstrekkelighetstest for & kontrollere at nivaet
pa de regnskapsfgrte forpliktelsene pa forsikringskontraktene star
i forhold til forsikringskundenes kontraktsmessige rettigheter. Sel-
skapets avsetninger tilfredsstiller kravene i denne testen, og IFRS
4 stiller derfor ikke ytterligere krav til reservering. Selskapet har
derfor benyttet gjeldende norsk regelverk for regnskapsfgring av
forsikringskontrakter.

2.15 FORSIKRINGSMESSIGE BRANSJER
Selskapet tilbyr produkter til sine kunder innen fplgende bransjer:

2.15.1 Kollektiv pensjon - offentlig

Kollektiv pensjon bestér i hovedsak av ytelsesbaserte kommunale
ordninger som omfatter alderspensjon, etterlattepensjon, ufgre-
pensjon og premiefritak under ervervsufgrhet.

De kollektive pensjonsordninger er basert pa linezer opptjening.
Dette innebaerer at den enkeltes opptjente ytelser til enhver tid
utgjer den forholdsmessige del av de ytelser vedkommende vil ha
rett til ved fortsatt tjeneste til pensjonsalder. Den forholdsmessige
del fremkommer som forholdet mellom den tjenestetid vedkom-
mende allerede har opptjent og den samlede tjenestetid vedkom-
mende vil oppna ved fortsatt tjeneste til pensjonsalder, dog slik at
sistnevnte stgrrelse ikke kan overstige 40 ar ved beregningen av
den forholdsmessige del. Ordningene er basert pa sluttlpnnsprin-
sippet. G-regulering av Igpende pensjoner og oppsatte rettigheter
er en del av pensjonsordningens definerte ytelser. Ordningenes
ytelser samordnes med folketrygden etter gjeldende regler og sik-
rer et definert brutto pensjonsniva.

Regulering av Igpende pensjoner og opptjente pensjonsrettigheter
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finansieres i sin helhet ved en szerskilt reguleringspremie. Brutto-
garanti m.v. finansieres ved engangspremier ved oppstart av og
eventuelt ved senere endringer av pensjonen.

Netto premiereserve i pensjonsordningene er fastsatt som netto
engangspremie for de opptjente alders-, ufgre- og etterlattepen-
sjoner. | tillegg er det avsatt administrasjonsreserve. Videre inngar
avsetninger for inntrufne, ennd ikke oppgjorte forsikringstilfeller,
herunder karensavsetning for ufgrerisiko, i pensjonsordningenes
premiereserve.

2.15.2 Gruppeliv

Gruppeliv er i hovedsak konsentrert om kommunegruppeliv og
lerergruppeliv som omfatter kun dgdsrisiko. Andre dekninger
forekommer for et mindre antall kunder. | tillegg kommer gjelds-
gruppeliv som omfatter dgdsrisiko og for en stor del av eksiste-
rende kunder ogsa ufgrerisiko.

De forsikringstekniske avsetninger i gruppelivsforsikring er basert pa
risikoteoretiske metoder. Erstatningsreserven inkluderer avsetninger
til de forventede utbetalinger til inntrufne, ennd ikke oppgjorte forsi-
kringstilfeller, uavhengig av om disse er rapportert eller ikke.

2.16 AVSETNINGER | FORSIKRINGSFOND

2.16.1 Premiereserve

Premiereserven utgjgr den forsikringstekniske kontantverdien av
pensjonsrettigheter som er opptjent pa beregningstidspunktet.
Premiereserven inkluderer ogsd administrasjonsreserve etter KLPs
beregningsgrunnlag, samt avsetninger for inntrufne, ennd ikke opp-
gjorte forsikringstilfeller, herunder karensavsetning for ufgrerisiko.

2.16.2 Tilleggsavsetninger

Tilleggsavsetningene er fordelt til kundene med betinget virkning
og kan anvendes til dekning av eventuelt avkastningsunderskudd.
Eventuell negativ avkastning kan ikke dekkes fra tilleggsavsetninger.

2.16.3 Premiefond

Premiefond inneholder forskuddsbetalte premier og eventuelle
overskuddsmidler som fordeles til den enkelte kundes premie-
fondskonto. Premiefondsmidler kan benyttes til dekning av frem-
tidige premier.

2.16.4 Erstatningsavsetning

Erstatningsavsetning er knyttet til gruppeliv og innbefatter avset-
ning til ikke oppgjorte skader. Endring i erstatningsavsetning fgres
over resultatregnskapet som et element i erstatningskostnadene.

2.16.5 Kursreguleringsfond
Kursreguleringsfondet er definert i norsk forsikringslovgivning.

Kursreguleringsfondet bestar av netto urealiserte gevinster tilknyt-
tet finansielle omlgpsmidler i kollektivportefgljen. Dersom netto
kursreserver er negative, settes kursreguleringsfondet til null.
Endringer i kursreguleringsfondet fgres over resultatregnskapet.

Urealisert kursreserve tilknyttet finansielle omlgpsmidler i uten-
landsk valuta som kan tilskrives valutakursendringer avsettes ikke
til kursreguleringsfond dersom investeringen er sikret mot valu-
takursendringer. Valutakursendring tilknyttet sikringsinstrumentet
avsettes saledes heller ikke til kursreguleringsfond, men fgres di-
rekte over resultatet.

2.16.6 Grunnlagsrente
Selskapets forsikringskontrakter i kollektiv pensjon inneholder en



ARSRAPPORT 2011

avkastningsgaranti (grunnlagsrente). Avkastningsgarantien skal
oppfylles &rlig, men for kunder som har valgt flere - arig avkast-
ningsgaranti, er dette kundens egen risiko fram til utlgpet av fler-
arsperioden. For nytegnede kontrakter inngatt 01.01.2006 eller
senere er grunnlagsrenten 2,75 prosent.

For gvrige kontrakter gjelder fplgende:

| Fellesordningen for kommuner og bedrifter, Fellesordningen for
fylkeskommuner og Fellesordningen for helseforetak er grunnlags-
renten 34 prosent for opptjening fgr 01.01.2004 (dog 3,0 pro-
sent for en liten del av kundemassen), mens den for ny opptjening
etter 01.01.2004 er 3,0 prosent. Grunnlagsrenten er 3,0 prosent
i Pensjonsordningen for sykepleiere, Fellesordningen for sykehus-
leger og Pensjonsordningen for folkevalgte. Fra 01.01.2012 vil all
ny opptjening vaere pd 2,5 %.

Brutto premiereserve fordelt pa grunnlagsrente:

2011 2010
Prosentsats Andel  Prosentsats Andel
275 % 00% 275% 0,0 %
30% 705% 30% 68,6 %
34 % 295% 34 % 31,3 %
40 % 00% 40% 0,1%

Total gjennomsnittlig rentegaranti i bransjen kollektiv pensjon ut-
gjorde i 2011 3,12 prosent.

2.16.7 Dgdelighet og ufgrhet

For ufgrerisiko benyttes forutsetninger basert pa KLPs ufgreer-
faringer i perioden 2005 - 2007. For de gvrige risikoelementer
benyttes forutsetningene fra beregningsgrunnlaget K2005 med
sikkerhetsmarginer i henhold til den minstestandard Finanstilsy-
net fastsatte i 2007.

2.17 RESULTATELEMENTER

2.17.1 Renteresultat

Forvaltningsmessig er det innfgrt et klart skille mellom kundenes
oppsparte midler og forsikringsselskapets, det vil si eiernes mid-
ler. Dette fremkommer i rapporteringen definert som henholdsvis
investeringer i kollektiv- og investeringsvalgportefglje for kunde-
midler og investeringer i selskapsportefglje. Kollektivportefgljen
kan videre deles inn i underportefgljer med ulik investeringsprofil.
Avkastningsresultatet bestdr dermed av avkastningen pa kunde-
portefgljen fratrukket grunnlagsrenten. Positivt avkastningsresul-
tat tilfaller kunden, mens negativt avkastningsresultat ma dekkes
inn fra kundenes tilleggsavsetninger og/eller fra egenkapitalen.
Selskapet fakturerer et serskilt premieelement (rentegarantipre-
mie) for & innesta rentegarantien. Dette premieelementet inngar i
resultat til selskap.

2.17.2 Risikoresultat

Risikoresultatet er et uttrykk for utviklingen av dgdelighet og ufgr-
het i den forsikrede bestanden i perioden i forhold til forutsatt
i selskapets premietariff. Et positivt risikoresultat tilbakefgres til
kundene, men det er anledning til 3 holde tilbake inntil halvparten
av et positivt risikoresultat i risikoutjevningsfond under egenkapi-
talen. Risikoutjevningsfondet kan kun benyttes til & dekke inn se-
nere underskudd pa risikoresultat, og kan maksimalt utgjgre 150
prosent av drets risikopremie.

Et eventuelt negativt risikoresultat ma dekkes av risikoutjevnings-
fond eller egenkapitalen i selskapet.

2.17.3 Administrasjonsresultat

Administrasjonsresultat er et resultat av hvordan selskapets fak-
tiske omkostninger avviker fra premietariffen. Administrasjonsre-
sultatet tilfaller i sin helhet selskapet.

2.17.4 Avkastning pa selskapsportefglje

Avkastning pa midler i selskapsportefgljen tilfaller selskapet. Sel-
skapet har som praksis & overfgre deler av selskapsportefgljens
avkastning til kundenes premiefond.

2.18 FLYTTING

Flytting til og fra KLPs kollektive pensjonsordninger gjennomfgres
i henhold til ordningenes vedtekter pr arsslutt. Flyttetransaksjo-
ner regnskapsfgres i det pafplgende ar. Mottatte premiereserver i
forbindelse med flytting er vist pa linje «Overfgring av premiere-
serve fra andre» i resultatet, og utgjgr en del av premieinntektene.
Overfgrte premiereserver, kursreserver og tilleggsavsetninger i
forbindelse med flytting presenteres som en erstatningskostnad i
resultatregnskapet. Belgpet vises pa linje «Overfgring av premiere-
serve, tilleggsavsetning og kursreserve til andre>.

2.19 PENSJONSFORPLIKTELSER EGNE ANSATTE

Selskapets pensjonsforpliktelser er forsikringsmessig delvis dek-
ket gjennom offentlig tjenestepensjon i KLP ved medlemskap i
Fellesordningen for kommuner og bedrifter (<Fellesordningen»).
Pensjonsansvar utover Fellesordningen dekkes over driften. Pen-
sjonskostnadene er behandlet i samsvar med Forskrift for arsregn-
skaper m.m. for forsikringsselskaper.

Netto pensjonsforpliktelse er forskjellen mellom pensjonsmidle-
nes virkelige verdi (dvs. flytteverdi) og naverdien av de beregnede
pensjonsforpliktelser. Disse beregningene er foretatt etter lineaer
opptjening pa basis av forutsetninger om dgdelighet, ufgrhet, fri-
villig avgang, uttak av AFP, fremtidig lgnnsutvikling (i kommunal
sektor for Fellesordningen), fremtidig vekst i folketrygdens grunn-
belgp (G), antakelser om fremtidig avkastning m.m. De gkono-
miske forutsetningene er fastsatt i trdd med prinsippene i NRS'
veiledning om pensjonsforutsetninger. Netto forpliktelse er klas-
sifisert som avsetning for forpliktelse i balansen. Dersom verdien
av pensjonsmidlene overstiger ndverdien av beregnede pensjons-
forpliktelser, er netto midler presentert som langsiktig fordring.

Periodens netto pensjonskostnad bestar av summen av periodens
pensjonsopptjening, rentekostnad pa den beregnede forpliktelse
og forventet avkastning pd pensjonsmidlene.

Fellesordningen er en flerforetaksordning, dvs. at den forsikrings-
tekniske risiko er fordelt mellom alle kommuner og bedrifter som
deltar i ordningen. De gkonomiske og aktuarmessige forutsetnin-
ger som ligger til grunn for beregning av netto pensjonsforpliktel-
ser baserer seg derfor pa forutsetninger som er representative for
hele fellesskapet.

Arbeidsgiveravgift er beregnet pa nettoforpliktelse. Brutto pen-
sjonsforpliktelse som grunnlag for fastsettelse av amortiserings-
grunnlaget for korridor inkluderer ikke arbeidsgiveravagift.

2.20 KONSERNREGNSKAP

KLP rapporterer konsernregnskap i samsvar med de internasjo-
nale regnskapsstandardene IFRS/IAS. Konsernregnskapet vises
saerskilt i separat oppstilling, og det er utarbeidet fullt notesett for
konsernet inkludert beskrivelse av benyttede regnskapsprinsipper.

NOTER TIL REGNSKAPET

Viktige regnskapsestimater og vurderinger

Selskapet utarbeider estimater og antakelser om framtidige for-
hold. Disse evalueres Igpende, og er basert pa historiske erfa-
ringsdata og forventninger om sannsynlige fremtidige hendelser
vurdert ut i fra data som foreligger pa tidspunktet for avleggelsen
av regnskapet.

Det ma forventes at estimatene vil avvike fra det endelige utfall,
og nedenfor omtales de omradene hvor det er betydelig risiko for
vesentlige endringer i balansefgrte verdier i framtidige perioder.

3.1 FORSIKRINGSKONTRAKTER

Ved beregning av forsikringsmessige avsetninger i bransjen kol-
lektiv pensjon offentlig, baseres forutsetningene om ufgrerisiko
pd KLPs ufgreerfaringer i perioden 2005 - 2007. For de gvrige
risikoelementer, herunder opplevelsesrisiko, benyttes forutset-
ningene fra beregningsgrunnlaget K2005 med sikkerhetsmar-
giner i henhold til den minstestandard Finanstilsynet fastsatte
i 2007.

KLP fakturerer gjennomsnittspremie for de ulike pensjonsord-
ningene slik at den forsikringstekniske nettopremien utlignes
mellom kundene som er inkludert i ordningen. Dersom dette ikke
hadde blitt gjort ville den &rlige nettopremien for alders-, ufg-
re- og etterlattepensjon med utgangspunkt i en lgnn pd kroner
350 000 utgjere for de ulike enkeltaldre og kjgnn:

Menn

Alder 30 ar 45 ar 60 ar
Belgp 12 427 kr 18 817 kr 20 222 kr
Kvinner

Alder 30 ar 45 ar 60 ar
Belgp 18 876 kr 24 381 kr 21613 kr

Ved beregning av forsikringstekniske avsetninger i bransjen
gruppeliv er det foretatt avsetninger for inntrufne skader som
ikke er ferdig oppgjort. Avsetningene fastsettes ved hjelp av
statistiske modeller. Modellene hensyntar erfaringer basert pa
innmeldte endringer i forsikringsbestanden.

3.2 INVESTERINGSEIENDOMMER

Bygninger og andre faste eiendommer vurderes til virkelig verdi
slik dette er definert i IAS 40. Med virkelig verdi menes det be-
Igp bygninger og andre faste eiendommer kan omsettes for i
en transaksjon pa armlengdes avstand mellom velinformerte,
frivillige parter. Selskapets investeringseiendommer anses ikke a
veere en del av et aktivt marked.

Mesteparten av selskapets eiendomsinvesteringer er utfgrt gjen-
nom datterselskaper. Disse datterselskapene er verdsatt/presentert
i samsvar med egenkapitalmetoden basert pa eiendomsverdiene
beregnet som beskrevet i dette avsnittet.

Pr 31.12.2011 ble bygninger og faste eiendommer verdsatt ved
hjelp av KLP Eiendoms verdivurderingsmodell. Modellen tar ut-
gangspunkt i neddiskontering av beregnet 20 ars kontantstrgm,
og benyttet per 31.12.2011 en diskonteringsfaktor i intervallet
7,38 - 9,23 prosent for norske eiendommer. For en svensk eien-
dom er det benyttet diskonteringsfaktor pa 6,78 prosent.

Felgende hovedkomponenter inngar i fremtidig kontantstrgm:
* Gjeldende betingelser, kontraktsutlgp og antatt markedsleie
Ledige arealer med antatt markedsleie
Parkeringsinntekter, parkeringsareal og antall plasser
Antatt arlig inflasjon
Arlig leieregulering i prosent av inflasjon
Generell ledighet
Normale &rlige driftskostnader
Normale arlige felleskostnader pr m?
Oppgraderingskostnader pr m? ved nyutleie
Evt. ytterligere oppgraderingskostnader (ar og belgp)
Antall maneder ledighet ved hvert kontraktsutlgp
Antatt sluttverdi ar 20
Nominelt avkastningskrav

Som en del av verdivurderingen utfgres ogsa yieldbetraktninger
for den enkelte eiendom og for totalportefgljen. | tillegg til verd-
settelse ved bruk av KLP Eiendoms verdivurderingsmodell inn-
hentes eksterne verdivurderinger for et utvalg av eiendommene.
Disse benyttes for a fastsette egne beregningsparametere og for
a kvalitetssikre de interne verdivurderingene.

Mindre endringer i avkastningskravet vil gi relativt store utslag i
eiendomsverdiene og det antas at vesentlige endringer i spesi-
elt «Gjeldende betingelser, kontraktsutlgp og antatt markedsleie»
samt «Generell ledighet», er de faktorene som vil pavirke regn-
skapstallene i stgrst grad.

Sensitivitetsanalysen nedenfor viser hvordan verdien av en av
selskapets sentralt beliggende kontoreiendommer i Oslo endrer
seg ved visse endringer i sentrale parametre i selskapets verdset-
telsesmodell. Analysen viser endring i verdi (angitt som prosent-
vis endring) for gitt endring i en parameter under forutsetning av
at alle andre parametre holdes uendret. | realiteten vil det veere
slik at det er innbyrdes sammenheng mellom flere variabler, slik
at en endring i en parameter vil medfgre endring i en eller flere
andre parametre. Oppgitte sensitivitetstall fanger ikke opp slike
sammenhenger mot andre variabler, og er kun vist for illustrative
formal. Virkningene av endringer i parametre vil variere noe fra
eiendom til eiendom.

Endringer i Endring
parameter i verdi
. +100 bps -10%
Avkast k
vkastningskrav -100 bps 129,
M k d | . +1O C‘/o 7 %
arkedsleie 109 79,
. + 100 bps -5%
Exit yield
Xtye - 100 bps 7%
) + 50 bps 6 %
Inflasjon
- 50 bps -5 %

| analysen over forstas avkastningskravet som den rente som be-
nyttes ved neddiskontering av fremtidige kontantstrgmmer i mo-
dellen. Markedsleie forstds som forventet leie ved reforhandling
av eksisterende kontrakter eller ved skifte av leietager. Exit yield
forstas som den yielden som benyttes til & beregne sluttverdi ved
verdivurderingsmodellens siste analyseperiode (ar 20).
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3.3 PENSJONSFORPLIKTELSER EGNE ANSATTE

Naverdien av netto pensjonsforpliktelser selskapet har overfor
sine ansatte, avhenger av en rekke forutsetninger av gkonomisk
og demografisk art. Sma endringer i disse variablene kan gi relativt
store utslag i brutto palgpt pensjonsforpliktelse og dermed brutto
pensjonskostnad. Selskapet avdemper den regnskapsmessige ef-
fekten av endrede forutsetninger ved maling av pensjonsforplik-
telser ved at kun estimatavvik utover 10 prosent av det hgyeste
av brutto pensjonsforpliktelser og brutto pensjonsmidler fordeles
og resultatfgres over gjenvaerende Ippetid.

Selskapet fglger «Veiledningen for fastsettelse av pensjonsforut-
setninger» utgitt av Norsk regnskapsstiftelse (NRS). Oppdatert vei-
ledning utgitt 5. januar 2012 er lagt til grunn for oppdatert maling
av beste estimat palgpt forpliktelse og midler pr 31.12.2011.

Det er lagt vekt pa at forutsetningene er innbyrdes konsistente. De
parametrene som er av stgrst betydning for netto pensjonsforplik-
telser, er diskonteringsrente, forutsetning om framtidig lgnnsvekst,
forutsetning om framtidig regulering av folketrygdens grunnbelgp
(G-regulering), pensjonsregulering, forutsetninger om framtidig
levealder og fremtidig uttakstilbgyelighet av AFP.

Diskonteringsrenten er fastsatt med utgangspunkt i statsobliga-
sjonsrenten, og ble vurdert per 31.12.2011 til 2,6 prosent og per
31.12.2010 til 4 prosent (25 &rs vektet utbetalingstid).

Forutsetningene om fremtidig lgnnsvekst, framtidig G-regulering/
pensjonsregulering er fastsatt i trad med veiledningens konkrete
anbefaling til henholdsvis 3,5 prosent (Ignnsvekst) og 3,25 pro-
sent (regulering av G/ pensjoner). For den kommunale pensjons-
ordningen skal pensjonsreguleringen vere lik G-reguleringen.

Forutsetninger om levealder (dgdelighet) er basert pa nyeste dg-
delighetstabell (K2005).

Det er lagt til grunn en framtidig uttaksstilbgyelighet pd 45 pro-
sent, det vil si 45 prosent tar ut AFP ved fylte 62 ar.

3.4 VIRKELIG VERDI PA FINANSIELLE EIENDELER

Finansielle eiendeler som er klassifisert som eiendeler der endrin-
ger i virkelig verdi resultatfgres, er i stor grad eiendeler som om-
settes i et marked slik at markedsverdien kan fastsettes med stor
grad av sikkerhet. For noterte papirer med liten omsetning, vurde-
res det hvorvidt den observerbare kursen kan antas & vere reell.

Dersom det konkluderes med at en observerbar markedskurs
ikke er representativ for eiendelens virkelige verdi, eller verdi-
papiret ikke omsettes i et notert marked, estimeres markeds-

verdien. Estimatet baseres pa markedsforhold som foreligger pa
balansedagen. Unoterte rentepapirer prises ut i fra en rentekurve
med et risikotillegg som representerer markedets prising av ut-
steders bransjespesifikke risiko. Det innhentes jevnlig eksterne
priser pa en betydelig andel av disse unoterte papirene for a
etterprpve egne verdsettelsesmodeller.

Prisingsmetodene og regnskapstallene er naermere omtalt i note 5.

3.5 VIRKELIG VERDI PA FINANSIELL GJELD

Metoden for & beregne virkelig verdi ved hjelp av en verdsettel-
sesmodell er & beregne de forventede kontantstrgmmene basert
pa betingelsene i hver enkelt kontrakt, og dernest & diskontere
disse verdiene til en naverdi. De forventede kontantstrgmmene
for hver kontrakt er bestemt enten direkte med referanse til
faktiske kontantstrammer implisitt i observerbare markeder el-
ler gjennom & modellere kontantstrgmmene basert pa relevante
modeller for markedsprising. Disse modellene benytter som ba-
sis observerbare markedspriser og -rater, inkludert for eksempel
rentekurver for det vesentlige av eiendelens eller gjeldens levetid
og opsjonsvolatiliteter.

Prisingsmetodene og regnskapstallene er naermere omtalt i note 5.

3.6 TAP PA FINANSIELLE EIENDELER

Finansielle eiendeler som ikke males til markedsverdi, vurderes
for verdifall p&d balansedagen. Selskapets utldnsportefglje vur-
deres enkeltvis for 1an hvor det er observert mislighold. Dersom
det foreligger en objektiv hendelse pa balansedagen som har
innvirkning pa framtidig kontantstrgm, nedskrives ldnet. | tillegg
foretas det gruppevis vurdering hvert kvartal av utldn med ensar-
tet risikoprofil. Dette er naermere beskrevet under note 2.

Selskapets utlansportefglje har historisk vist ubetydelige tap. Ar-
saken til dette er at man har meget god sikkerhet i pant for utlan
til privatmarkedet, og at gvrige utldn i all vesentlighet er rettet
mot offentlig sektor eller foretak med offentlig garanti. Selskapet
har ubetydelige tapsavsetninger, slik at eventuelle framtidige tap
vil gi direkte resultateffekt.

Selskapets portefglje av anleggsobligasjoner, inkludert anleggso-
bligasjoner som holdes til forfall, vurderes nedskrivningsbehov
enkeltvis hvert kvartal. Portefgljen bestar av hgyt ratede utste-
dere, og dersom utsteders rating endres negativt foretas det
nedskrivning kun dersom det i tillegg observeres forhold som
oppfattes som en objektiv hendelse som innvirker pa fremtidige
kontantstrgmmer fra investeringen.

Netto inntekter fra finansielle instrumenter

2011

Millioner kroner

Opp/nedskriving aksjer og andeler
Resultat datterforetak

Resultat tilknyttede foretak

Sum inntekter fra investeringer i datterforetak,
tilknyttede foretak og felleskontrollerte foretak

Renter bank

Renter finansielle derivater

Renter obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning
Sum renteinntekter finansielle instrumenter til virkelig verdi

Renter obligasjoner amortisert kost
Renter utlan
Sum renteinntekter finansielle instrumenter til amortisert kost

Utbytte/renter aksjer og andeler
Andre inntekter og kostnader

Sum netto renteinntekter / utbytte pa finansielle instrumenter

Leieinntekter eiendom
Sum netto driftsinntekter pa eiendom

Verdiendring aksjer og andeler

Verdiendring obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Verdiendring finansielle derivater
Verdiendring utlan og fordringer
Sum verdiendring finansielle instrumenter til virkelig verdi

Verdiendring annet
Sum verdiendringer pa investeringer

Realisert aksjer og andeler

Realisert obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning
Realisert finansielle derivater

Realisert utlan og fordringer

Sum realiserte finansielle instrumenter til virkelig verdi

Realisert obligasjoner til amortisert kost*

Sum realiserte finansielle instrumenter til amortisert kost

Andre finansielle kostnader og inntekter
Sum realisert gevinst og tap pa investeringer

Sum netto inntekter fra investeringer

Selskaps-
portefgljen
87
13
0

100
11

92
111

303
303

36
452

38
38

-26
-150
176

-2

41
43

40
40

93

639

Kollektiv-
portefgljen
385
1310

0

1696
356

2928
3419

3816
1107
4923

531
-83
8790

-2 427
643
-960
16

-2 728

-2728

-161
-46
-150
26
-331

NOTER TIL REGNSKAPET

Investerings-
valgportefgljen
2
8
0

10

29
30

25

25

-37

(@)

-37

-37

30

Sum
474
1331

1806

367
143
3050
3559

4 145
1107
5252

567
-82
9297

38
38

-2 490
493
-785
14

-2 768

41
-2 809

-99
-54
-150
26
-278

34

34

-243

8 088
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2010

Millioner kroner

Opp/ nedskrivning aksjer og andeler
Resultat datterforetak

Resultat tilknyttede foretak

Sum inntekter fra investeringer i datterforetak, tilknyttede foretak og
felleskontrollerte foretak

Renter bank

Renter finansielle derivater

Renter obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning
Sum renteinntekter finansielle instrumenter til virkelig verdi

Renter obligasjoner amortisert kost
Renter utlan
Sum renteinntekter finansielle instrumenter til amortisert kost

Utbytte/renter aksjer og andeler
Andre inntekter og kostnader
Sum netto renteinntekter /utbytte pa finansielle instrumenter

Leieinntekter eiendom
Sum netto driftsinntekter pa eiendom

Verdiendring aksjer og andeler

Verdiendring obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning
Verdiendring finansielle derivater

Verdiendring utldn og fordringer

Sum verdiendring finansielle instrumenter til virkelig verdi

Sum verdiendring finansielle instrumenter til amortisert kost

Verdiendring annet
Sum verdiendringer pa investeringer

Realisert aksjer og andeler

Realisert obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning
Realisert finansielle derivater

Realisert utldn og fordringer

Sum realiserte finansielle instrumenter til virkelig verdi

Realisert obligasjoner til amortisert kost*
Sum realiserte finansielle instrumenter til amortisert kost

Sum realisert gevinst og tap pa investeringer

Sum netto inntekter fra investeringer

Selskaps-
portefgljen
83
133
0

216
12
10
81

104

278

281
37

421
39
39

-163

182

25

56
81

-18
11

-55

-55

54

703

* Realiserte verdier pa obligasjoner til amortisert kost kommer av realiserte mer- eller mindreverdier pa valuta.

Kollektiv-

portefgljen
1514
1408
0

2922

223
76
1595
1893

3686
1111
4797

373
-66
6998

4716
231
501

5438

5438

324
104
-131
-229
67

69

15 427

Investerings-
valgportefgljen

2
2
0

v v1 O O

o w

o O

O O O v

10

10

Qo O O B O

o

21

Sum
1599
1543

3142

235
86
1681
2002

3966
1114
5081

410
-66
7 426

39
39

4731
68
683

5473

56
5529

333
103
-150
-218
68

-53
-53

16

16 152

NOTER TIL REGNSKAPET

Virkelig verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser

Virkelig verdi av investeringer notert i et aktivt marked er basert
pa gjeldende kjppskurs. Et finansielt instrument anses som notert
i et aktivt marked dersom noterte kurser er enkelt og regelmessig
tilgjengelig fra en bgrs, forhandler, megler, naringsgruppering,
prissettingstjeneste eller reguleringsmyndighet, og disse kursene
representerer faktiske og regelmessige forekommende transaksjoner
pa armlengdes avstand. Dersom markedet for verdipapiret ikke er
aktivt, eller verdipapiret ikke er notert pa bgrs eller tilsvarende,
benytter konsernet verdsettelsesteknikker for a fastsette virkelig
verdi. Disse baseres bl.a. pa informasjon om nylige gjennomfgrte
transaksjoner pa forretningsmessige vilkar, henvisning til omsetning
av lignende instrumenter og prising ved hjelp av eksternt innhentede
rentekurver og rentedifferansekurver. Estimatene bygger i stgrst
mulig grad pa eksterne observerbare markedsdata, og i liten grad
pa selskapsspesifikk informasjon.

De ulike finansielle instrumenter prises dermed pa fglgende mate:

a) Aksjer (noterte)

Likvide aksjer verdsettes som hovedregel pa basis av priser levert
fra indeksleverandgr. Samtidig sammenlignes priser mellom ulike
kilder for & fange opp eventuelle feil. Fglgende kilder benyttes for
aksjer: Oslo Bgrs, Morgan Stanley Capital International (MSCI) og
Reuters.

Oslo Bgrs har fgrsteprioritet, deretter MSCI og til slutt Reuters.

b) Aksjer (unoterte)

Konsernet benytter, s langt det lar seg gjgre, bransjeanbefalingene
til Verdipapirfondenes forening. Dette innebaerer i hovedtrekk
felgende:

Sist omsatt kurs har hovedprioritet. Dersom sist omsatt kurs
ligger utenfor salg/kjgpskursen i markedet, justeres pris deretter.
Det vil si at hvis sist omsatt er under salgskurs, justeres pris opp
til salgskursen. Hvis den er over kjgpskurs justeres den ned til
kjppskursen. Dersom prisbildet anses som utdatert justeres prisen
etter en markedsindeks. Selskapet har valgt Oslo Bers sin small cap
indeks (OSESX) som en tilnaerming for unoterte aksjer.

For aksjer hvor svart lite informasjon foreligger, sa hentes det inn
vurderinger fra meglere som benyttes som grunnlag for a estimere
en antatt markedspris.

c) Utenlandske rentepapirer

Utenlandske rentepapirer prises i hovedregel pa bakgrunn av priser
innhentet fra indeksleverandgr. Samtidig sammenlignes priser
mellom flere ulike kilder for & fange opp eventuelle feil. Fglgende
kilder benyttes: P Morgan, Barclays Capital Indicies, Bloomberg og
Reuters.

JP Morgan og Barclays Capital Indicies har fgrsteprioritet (de
dekker henholdsvis stat og foretaksobligasjoner). Deretter benyttes
Bloomberg foran Reuters med bakgrunn i Bloombergs priskilde
Business Valuator Accredited in Litigation (BVAL). BVAL inneholder
verifiserte priser fra Bloomberg. Sisteprioritet er Reuters.

d) Norske rentepapirer - stat

Til prising av norske statsobligasjoner benyttes Reuters som kilde. Det
er Oslo Bers som leverer prisen (via Reuters). Kursene sammenlignes
med kursene fra Bloomberg for & avdekke eventuelle feil.

e) Norske rentepapirer - annet enn stat
Alle norske rentepapirer unntatt stat prises teoretisk. Det benyttes
en nullkupongkurve, samt rentedifferansekurver til prisingen. Reuters

benyttes som kilde til nullkupongkurven fra O til 10 ar. Fra 12 ar
og over benyttes Bloomberg som kilde siden Reuters ikke leverer
priser over 10 ar.

Rentedifferansekurvene mottas fra Verdipapirfondenes forening.
Disse er basert pa innhentede rentedifferansekurver fra fem ulike
markedsaktgrer som blir omarbeidet til en snittkurve.

f) Rentepapirer utstedt av utenlandske foretak, men denominert
i kroner

Virkelig verdi beregnes etter samme prinsipp som for norske
rentepapirer beskrevet ovenfor. Rentedifferansekurver levert av
SE Banken og Swedbank omarbeides til en snittkurve som legges
til grunn for beregningen av virkelig verdi.

g) Futures/FRA/IRF

Alle futureskontrakter til konsernet handles pa bgrs. Reuters
benyttes som priskilde. Det innhentes ogsa priser fra en annen
kilde som kontroll pa at prisene fra Reuters er korrekte.

h) Opsjoner
Bloomberg benyttes som kilde for prising av opsjoner som handles
pa bars.

i) Renteswapper
Renteswapper verdsettes i en modell som hensyntar observerbare
markedsdata som rentekurver og relevant kredittpaslag.

j) Lan med sikkerhet i pant
Prinsippene for beregning av virkelig verdi avhenger av hvorvidt
utldnene har rentebinding eller ikke.

Virkelig verdi av utldan med rentebinding beregnes ved 3
neddiskontere kontraktsfestede kontantstrgmmer med markedsrente
inklusive en relevant risikomargin pa balansedagen.

Virkelig verdi av utldn uten rentebinding anses tilnaermet lik bokfgrt
verdi da kontraktsbetingelsene Igpende endres i takt med endring
i markedsrentene.

k) Utlan til kommuner og foretak med kommunal garanti
Fordringene verdsettes ved hjelp av en verdsettelsesmodell
som benytter relevante kredittpaslagsjusteringer innhentet i
markedet. For utlanene som er til kommuner, fylkeskommuner og
kommunalt stpttede prosjekter benyttes observerbare rentekurver
og kredittrentedifferansekurver i en verdsettelsesmodell som
neddiskonterer fremtidig kontantstrgm. Kredittpdslagene som
modellberegningene benytter tar utgangspunkt i kvoteringer
fra tre ulike kursstillere. Det gjgres en vurdering av kvaliteten i
kvoteringene ved @ sammenlikne dem innbyrdes og mot forrige
mottatte observasjon samt annen markedsinformasjon.

For garanterte utlan beregnes virkelig verdi som neddiskontert
kontantstrgm basert pa samme rentekurver som direkteldnene,
men kredittmarginen er i utgangspunktet basert pd initiell
margin. Garantier handles bilateralt (OTC) og ikke over apne
markedsplasser som for eksempel en bers, og prises derfor
ikke i markedet. Initiell margin det er inngdtt enighet om pa
inngaelsestidspunktet er det beste estimat for markedspaslag pa
samme tidspunkt. Kredittverdigheten endrer seg ikke like mye for
lanet som for garantisten eller lantaker hver for seg. Lantaker er
oftest ikke kredittvurdert av kredittvurderingsbyraer eller banker.
Garantisten er enten en kommune eller bank (eller begge deler -
triple default 1an). Statistiske analyser indikerer at kredittmarginen
pa garanterte ldn svinger mindre enn pa ikke-garanterte lan og
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obligasjoner. Garanterte |an kredittpaslagjusteres derfor ikke for
garantisten har opplevd en signifikant ratingendring siden den
initielle marginen ble satt. Konsernets utldn med bade kommune-
og bankgaranti kredittpaslagjusteres i forhold til initiell margin kun
hvis begge garantistene har fatt endret kredittrating signifikant siden
utbetalingsdatoen.

) Plasseringer hos kredittinstitusjoner

Plasseringer hos kredittinstitusjoner er innskudd med kort Igpetid.
Virkelig verdi beregnes ved & neddiskontere kontraktsfestede
kontantstrgmmer med markedsrente inklusive en relevant
risikomargin pa balansedagen.

31.12.2011
Selskapsportefgljen
Balansefgrt  Virkelig
Millioner kroner verdi verdi

Eiendeler mélt til amortisert kost

Investeringer som holdes til forfall -
malt til amortisert kost

Norske hold til forfall obligasjoner 627 647
Opptjente ikke forfalte renter 24 24
Utenlandske hold til forfall obligasjoner 2530 2634
Opptjente ikke forfalte renter 44 (A
Sum investeringer som holdes til forfall 3225 3 349

Obligasjoner - mlt til amortisert kost

Norske obligasjonslan 774 789
Opptjente ikke forfalte renter 18 18
Utenlandske obligasjonslan 2991 3139
Opptjente ikke forfalte renter 76 76
Sum obligasjoner klassifisert som utlan og fordring 3 860 4022

@vrige utlan og fordringer - malt til amortisert kost

Ansvarlig lan 0 0
Pantelan 0 0
Lan med offentlig garanti 0 0
Opptjente ikke forfalte renter 0 0
Sum gvrige utlan og fordringer 0 0
Sum finansielle eiendeler til amortisert kost 7 085 7371
Eiendeler malt til virkelig verdi

Egenkapitalinstrumenter til virkelig verdi over resultat

Norske aksjer 264 264
Utenlandske aksjer 0 0
Sum aksjer og andeler 264 264
Eiendomsfond 0 0
Norske aksjefond 0 0
Utenlandske aksjefond 0 0
Sum aksjefondsandeler 0 0
Alternative investeringer norske 704 704
Alternative investeringer utenlandske 0 0

Sum alternative investeringer 704 704

m) Virkelig verdi av ansvarlige 1an

For lan notert pa bgrs hvor det anses a veere et aktivt marked brukes
den observerbare prisen som virkelig verdi. For gvrige 1an som ikke
er en del av et aktivt marked fastsettes virkelig verdi ut i fra en intern
verdsettelsesmodell basert pa observerbare data.

n) Virkelig verdi av utstedt fondsobligasjon
Virkelig verdi i denne kategorien er fastsatt ut i fra interne
verdsettelsesmodeller basert pa eksterne observerbare data.

Tabellene under gir en neermere spesifikasjon av innholdet i de ulike
klassene.

Kollektivportefgljen Investeringsvalg-
portefglien Sum

Balansefgrt  Virkelig ~ Balansefgrt  Virkelig ~ Balansefgrt  Virkelig

verdi verdi verdi verdi verdi verdi
15 504 16 291 74 79 16 205 17 017
505 505 2 2 530 530
20 609 21581 111 116 23250 24 332
395 395 2 2 442 442
37013 38773 189 199 40 427 42321
15089 15392 114 117 15977 16 298
356 356 3 3 378 378
25870 26 840 226 236 29087 30 215
627 627 5 5 708 709
41942 43216 349 362 46 150 47 599

0 0 0 0

6 340 6 340 0 0 6 340 6 340
18 563 18 838 0 0 18 563 18 838
201 201 0 0 201 201
25103 25378 0 0 25103 25378
104 059 107 367 538 561 111681 115299
2677 2677 0 0 2941 2941
13387 13387 0 0 13387 13 387
16 064 16 064 0 0 16 328 16 328
706 706 0 0 706 706
15179 15179 267 267 15 446 15 446
2092 2092 0 0 2092 2092
17 977 17 977 267 267 18 244 18 244
0 0 0 0 704 704
521 521 0 0 521 521
521 521 0 0 1225 1225

Virkelig verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser, forts.

Millioner kroner

Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi over resultat

Norske obligasjoner
Opptjente ikke forfalte renter
Utenlandske obligasjoner
Norske obligasjonsfond
Utenlandske obligasjonsfond
Opptjente ikke forfalte renter
Norske sertifikater

Opptjente ikke forfalte renter
Utenlandske sertifikater
Opptjente ikke forfalte renter
Sum obligasjoner og andre verdipapirer
med fast avkastning

Norske utlan og fordringer
Utenlandske utlan og fordringer
Sum utlan og fordringer

Derivater
Renteswapper
Aksjeopsjoner
Valutaterminer

Sum finansielle derivater klassifisert som eiendeler

Andre finansielle eiendeler

Sum finansielle eiendeler som males til virkelig verdi

Sum investeringer

Forpliktelser

Derivater

Renteswapper

Rentefutures

Rente- og valutaswapper

Valutaterminer

Sum finansielle derivater klassifisert som gjeld

Ansvarlig lanekapital
Evigvarende ansvarlig lanekapital
Fondsobligasjon

Sum ansvarlig lanekapital mv.

Selskapsportefgljen
Balansefgrt ~ Virkelig
verdi verdi
2 057 2 057
34 34
100 100
0 0
0 0
2 2
610 610
6 6
303 303
3 3
3114 3114
454 454
269 269
723 723
252 252
0 0
0 0
252 252
10 10
5067 5067
12 152 12 438
0 0
0 0
-1 -1
-1 -1
-2 -2
3143 3143
1145 1145
4 288 4 288

Kollektivportefgljen

Balansefgrt

verdi

17 206
307
11290
19 052
10 583
114
3993
49
365

3

62 961

9 886

2341
12 228

364
154

54

571

70

110 392

214 451

-405

-234
-188
-836

Virkelig
verdi

17 206
307
11290
19052
10 583
114
3993
49

365

3

62 961
9 886

2341
12 228

364
154

54

571

70

110 392

217 759

-405

-234
-188
-836

NOTER TIL REGNSKAPET

Investeringsvalg-

portefglien
Balansefgrt  Virkelig
verdi verdi
0 0
0 0
0 0
409 409
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
409 409
8 8
9 9
16 16
0 0
1 1
0 0
1 1
2 2
696 696
1234 1257
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0

Sum

Balansefgrt
verdi

19 263
340

11 390
19 461
10 583
116
4603
54

669

6

66 484

10 348

2619

12 967

615

54
824

82

116 155

227 836

-405

-235
-189
-838

3143
1145
4 288

Virkelig
verdi

19 263
340
11 390
19461
10 583
116
4603
54

669

6

66 484
10 348

2619
12 967

615

54
824

82

116 155

231 453

-405

-235
-189
-838

3143
1145
4 288
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Virkelig verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser, forts. Virkelig verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser, forts.
31.12.2010
Selskapsportefgljen Kollektivportefgljen Investeringsvalg- Sum Selskapsportefgljen Kollektivportefgljen Investeringsvalg-
portefglien portefgljen
Balansefgrt  Virkelig  Balansefgrt  Virkelig  Balansefgrt  Virkelig  Balansefgrt  Virkelig Balansefgrt  Virkelig  Balansefgrt  Virkelig  Balansefrt  Virkelig
Millioner kroner verdi verdi verdi verdi verdi verdi verdi verdi Millioner kroner verdi verdi verdi verdi verdi verdi
Eiendeler malt til amortisert kost Gjeldsinstrumenter til virkelig verdi over resultat
Norske obligasjoner 1419 1419 13 469 13 469 0 0
Investeringer som holdes til forfall - malt til amortisert kost Opptjente ikke forfalte renter 35 35 322 322 0 0
Norske hold til forfall obligasjoner 664 661 16 782 17 412 23 24 17 469 18 097 Utenlandske obligasjoner 94 94 9 905 9 905 0 0
Opptjente ikke forfalte renter 25 25 539 539 0 0 564 564 Norske obligasjonsfond 0 0 16 237 16 237 73 73
Utenlandske hold til forfall obligasjoner 2510 2580 20 259 20870 24 25 22793 23 474 Utenlandske obligasjonsfond 0 0 9823 9823 0 0
Opptjente ikke forfalte renter 39 39 402 402 1 1 441 441 Opptjente ikke forfalte renter 3 3 110 110 0 0
Sum investeringer som holdes til forfall 3238 3 304 37 982 39223 48 50 41268 42576 Norske sertifikater 410 410 1494 1494 0 0
Opptjente ikke forfalte renter 4 4 20 20 0 0
Obligasjoner - malt til amortisert kost Utenlandske sertifikater 55 55 75 75 0 0
Norske obligasjonslan 584 564 10 715 10 515 14 14 11313 11092 Opptjente ikke forfalte renter 1 1 1 1 0 0
Opptjente ikke forfalte renter 11 11 267 267 0 0 278 2/8 Sum obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 2021 2021 51456 51456 73 73
Utenlandske obligasjonslan 2678 2800 24 235 24 635 39 40 26 952 27 476
Opptjente ikke forfalte renter 68 68 571 571 1 1 640 640 Norske utlsn og fordringer 341 341 8927 8927 0 0
Sum obligasjoner klassifisert som utldn og fordring 3341 3 443 35788 35988 55 56 39 184 39 487 A .
Utenlandske utldn og fordringer 163 163 3338 3338
@vrige utldn og fordringer - malt til amortisert kost ST U O3 Bl T 2 ol el Lol 1 1
Panteldn 0 0 7163 7175 0 0 7163 7175
Lan med offentlig garanti 0 0 22308 22591 0 0 22308 22591 Derivater
Opptjente ikke forfalte renter 0 0 183 183 0 0 183 183 Renteswapper 86 86 308 308 0 0
Sum gvrige utlan og fordringer 0 0 29653 29948 0 0 29653 29948 Aksjeopsjoner 0 0 287 287 0 0
Valutaterminer 0 0 522 522 0 0
Sum finansielle eiendeler til amortisert kost 6579 6747 103423 105159 103 105 110104 112011 Sum finansielle derivater klassifisert som eiendeler 86 86 1117 1117 0 0
Eiendeler malt til virkelig verdi Andre finansielle eiendeler 0 0 18 18 0 0
Egenkapitalinstrumenter til virkelig verdi over resultat Sum finansielle eiendeler som males til virkelig verdi 3832 3832 99 092 99 092 139 139
Norske aksjer 307 307 3139 3139 0 0 3445 3445
Utenlandske aksjer 0 0 13 215 13215 0 0 12 215 13215 Sum investeringer 10 411 10580 202515 204 250 241 244
Sum aksjer og andeler 307 307 16 353 16 353 0 0 16 660 16 660
Forpliktelser
Eiendomsfond 0 0 653 653 0 0 653 653
Norske aksjefond 0 0 15560 15560 64 64 15624 15624 Derivater
Utenlandske aksjefond 0 0 1559 1559 0 0 1559 1559 Remeswapper 0 0 342 342 0 0
Sum aksjefondsandeler 0 0 17 772 17772 64 64 17 836 17 836 Aksjeopsjon 0 0 0 0 0 0
Rente- og valutaswapper 11 11 29 29 0 0
Alternative investeringer norske 915 915 0 0 0 0 915 915 Valutaterminer 0 0 3 3 0 0
Alternative investeringer utenlandske 0 0 110 110 0 0 110 110 Sum finansielle derivater klassifisert som gjeld 11 11 373 373 0 0
Sum alternative investeringer 915 915 110 110 0 0 1025 1025
Ansvarlig l3nekapital
Evigvarende ansvarlig lanekapital 3100 3019 0 0 0
Fondsobligasjoner 973 887 0 0 0 0

Sum ansvarlig lanekapital mv. 4074 3905 0 0 0 0

Sum

Balansefert
verdi

14 889
357
9999
16 311
9823
113
1904
24
130

1

53 550

9 269

3502
12770

394

288
522
1203
18

103 063

213167

342

39

383

3100

973
4 074

Virkelig
verdi

14 889
357
9999
16 311
9823
113
1904
24
130

1
53550

9269

3502
12770

394

288

522
1203
18

103 063

215 074

342

39

383

3019

887
3905
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Virkelig verdi hierarki

Fglgende tabell presenterer finansielle instrumenter malt til virkelig verdi.

31.12.2011

Millioner kroner
Eiendeler

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Nivé 2: Verdsettelse basert p& observerbare markedsdata

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Utlan og fordringer

Nivé 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Nivé 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata
Utlan og fordringer

Egenkapitalinstrumenter (aksjer, aksjefondsandeler og alternative investeringer)
Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Nivé 3: Verdsettelse basert pd annet enn observerbare markedsdata
Egenkapitalinstrumenter (aksjer, aksjefondsandeler og alternative investeringer)

Finansielle derivater og andre finansielle eiendeler

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata
Finansielle derivater og andre finansielle eiendeler

Sum finansielle eiendeler som males til virkelig verdi
Forpliktelser

Finansielle derivater

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata
Finansielle derivater

Gjeld til kredittinstitusjoner og annen gjeld

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata
Gjeld til kredittinstitusjoner og annen gjeld

Sum finansielle forpliktelser som males til virkelig verdi

Selskaps-
portefgljen

328
2786

3114
648
75

723

957
11
968

262
262

5067

N O N O

90

90

92

Kollektiv-
portefgljen

42 360
20 600

62 961
4681
7 547

12 228

30740
1301

2521
34 562

0
642
0
642

110 392

836

836

301

301

1138

Investeringsvalg-

portefgljen

409

409

W O W O

696

O O o o

o O O o

Sum

43098
23 386

66 484

5 345

7622

12 967

31007

2259

2531
35797

0
906
0
906

116 155

838

838

392

392

1230

Virkelig verdi hierarki, forts.

31.12.2010

Millioner kroner
Eiendeler

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Utlan og fordringer

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata
Utlan og fordringer

Egenkapitalinstrumenter (aksjer, aksjefondsandeler og alternative investeringer)

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked
Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata
Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata

Egenkapitalinstrumenter (aksjer, aksjefondsandeler og alternative investeringer)

Finansielle derivater og andre finansielle eiendeler

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Nivé 2: Verdsettelse basert p& observerbare markedsdata

Niva 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata
Finansielle derivater og andre finansielle eiendeler

Sum finansielle eiendeler som males til virkelig verdi

Forpliktelser

Finansielle derivater

Niva 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Nivé 3: Verdsettelse basert p& annet enn observerbare markedsdata
Finansielle derivater

Gjeld til kredittinstitusjoner og annen gjeld

Nivé 1: Verdsettelse basert pa priser i et aktivt marked

Niva 2: Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Nivé 3: Verdsettelse basert pa annet enn observerbare markedsdata
Gjeld til kredittinstitusjoner og annen gjeld

Sum finansielle eiendeler som males til virkelig verdi

Selskaps-
portefgljen

332
1690

2021

202

302

504

1203
19
1222

86

86

3832

11

11

o O O o

11

Kollektiv-
portefgljen

38 543
12912

51456
4622
7 644

12 266

31860

805

1570
34 235

1136

1136

99 092

373

373

330

330

703

Investeringsvalg-
portefgljen

73

73

R O O K

64

64

o O O O

139

o O O o

o O O o

NOTER TIL REGNSKAPET

Sum

38 948
14 602

53 550

4 825

7 945

12770

32577

1355

1589
35520

0
1222
0
1222

103 063

384

384

330

330

714
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Endringer i niva 3 aksjer, unoterte Bokfgrt verdi  Bokfgrt verdi
Selskapsportefgljen 2011 2010
Inngdende balanse 01.01. 19 64
Solgt 0 -227
Kjopt 0 203
Urealiserte endringer -8 -21
Utgdende balanse 31.12. 11 19
Realisert gevinst / tap 0 25
Endringer i niva 3 aksjer, unoterte Bokfert verdi  Bokfgrt verdi
Kollektivportefgljen 2011 2010
Inngdende balanse 01.01. 14 5
Solgt -10 0
Kjopt 334 7
Urealiserte endringer 2 3
Utgdende balanse 31.12. 340 14
Realisert gevinst / tap 3 -5
Endringer i niva 3, Private Equity Bokfgrt verdi  Bokfgrt verdi
Kollektivportefgljen 2011 2010
Inngdende balanse 01.01. 1556 821
Solgt -350 -163
Kjgpt 683 765
Urealiserte endringer 291 133
Utgdende balanse 31.12. 2180 1556
Realisert gevinst / tap 58 46
Sum niva 3 2531 1589

Virkelig verdi skal vaere en representativ pris basert pa hva tilsvarende eiendel eller forpliktelse ville vaert omsatt for ved normale markedsbetingelser
og forhold. Hgyeste kvalitet i forhold til virkelig verdi er basert pa noterte kurser i et aktivt marked. Et finansielt instrument anses som notert i et
aktivt marked dersom noterte kurser er enkelt og regelmessig tilgjengelig fra en bgrs, forhandler, megler, naeringsgruppering, prissettingstjeneste eller
reguleringsmyndighet, og disse kursene representerer faktiske og regelmessige forekommende transaksjoner pa armlengdes avstand.

Nivd 1:  Instrumenter i dette nivaet henter virkelig verdi fra noterte priser i et aktivt marked for identiske eiendeler eller forpliktelser som enheten
har tilgang til ved rapporteringstidspunktet. Eksempler pa instrumenter i niva 1 er bgrsnoterte papirer.

Nivd 2:  Instrumenter i dette nivaet anses ikke a ha et aktivt marked. Virkelig verdi hentes fra observerbare markedsdata; dette inkluderer
hovedsakelig priser basert pa identiske instrumenter, men hvor instrumentet ikke innehar hgy nok omsetningsfrekvens, samt priser basert
pa tilsvarende eiendeler og prisledende indikatorer som kan bli bekreftet fra markedsinformasjon. Eksempler pa instrumenter i niva 2 er
rentepapirer priset ut fra rentebaner.

Nivd 3:  Instrumenter pd nivad 3 innehar ingen observerbare markedsdata eller omsettes pa markeder som anses som inaktivt. Prisen baseres
hovedsakelig pa egne beregninger hvor reell virkelig verdi kan avvike hvis instrumentet skulle blitt omsatt. Instrumentene som omfattes i
niva 3 hos KLP er unoterte aksjer og private equity.

Risikostyring

KLP er gjennom sin virksomhet eksponert bade for forsikrings-
risiko og finansiell risiko. For selskapet er den overordnede risi-
kostyringen innrettet mot at den finansielle risikoen handteres
pa en slik mate at selskapet til enhver tid imgtekommer de for-
pliktelsene forsikringskontraktene pafgrer virksomheten. Styret
fastsetter overordnede risikostrategier som operasjonaliseres pa
administrativt niva.

Risikostrategi implementeres og fplges opp av linjeorganisasjonen,
med periodisk avrapportering. Eventuelle brudd pé risikolinjer
og rammer rapporteres Ippende, med beskrivelse av tiltak som
er gjort for & bringe forholdet i orden. Enheter utenfor linjeorga-
nisasjonen fgrer tilsyn med at risikotakningen skjer innenfor de
fullmaktene linjen har.

7.1 FORSIKRINGSRISIKO

Forsikringsrisiko bestar av risikoen for at en fremtidig definert
hendelse, som selskapet har forpliktet seg til & yte gkonomisk
vederlag for, inntreffer. Forsikringsmessige resultater vil vaere mer
stabile og forutsigbare jo stgrre portefgljen er.

Selskapets forsikringsvirksomhet er innenfor bransjene kollektiv
pensjon og gruppeliv. Som beskrevet i note 2, er de mest tungtvei-
ende risikoer i kollektiv pensjon ufgrerisiko og opplevelsesrisiko,
mens dgdsrisiko er noe mindre tungtveiende. Gruppeliv omfatter
primeert dedsrisiko, mens gjeldsgruppeliv omfatter dgdsrisiko og,
for en stor del av eksisterende kunder, ufgrerisiko.

Forsikringsrisiko innenfor bransjene kollektiv pensjon og gruppeliv
styres generelt gjennom tett oppfglging av risikoforlgpet og even-
tuell derav fglgende endring av tariffene. Selskapet er sikret mot
ekstreme begivenheter gjennom katastrofereassuranse.

7.1.1 Forsikringsmessige avsetninger

De forsikringsmessige avsetningene er satt til et forventningsrett
niva, med tillegg av sikkerhetsmarginer. | tillegg er det avsatt til ri-
sikoutjevningsfond innenfor kollektiv pensjon for 3 mgte uventede
svingninger i erstatningstilfeller.

For ufgrerisiko i bransjen kollektiv pensjon benyttes forutsetnin-
ger basert pa selskapets ufgreerfaringer - frem til 2009. For de
gvrige risikoelementer innenfor kollektiv pensjon benyttes forut-
setningene fra beregningsgrunnlaget K2005 med sikkerhetsmar-
giner i henhold til den minstestandard Finanstilsynet fastsatte i
2007. KLP har en overvekt av opplevelsesrisiko. | forhold til opp-
levelsesrisiko er det en sikkerhetsmargin pa 15 prosent for menn
i forhold til antatt dpdelighet i 2020 ut fra K2005 og 10 prosent
for kvinner.

7.1.2 Premiefastsettelse

Utviklingen i selskapets forsikringsrisiko fglges Igpende. Risiko-
resultat og fremtidige forventninger til utvikling i forsikret risiko
basert pa observasjoner og/eller risikoteoretiske modeller som
danner grunnlag for prising av risikoelementet i premien. Premi-
ene fastsettes arlig. Bransjen kollektiv pensjon har en hgy grad av
forutsigbarhet og stabilitet i tariffene. Normalt vil de derfor ligge
fast i flere ar av gangen.

7.1.3 Reassuranse 0g reassuranseprogram

Slik forsikringskontraktene er fastsatt er den Igpende risiko gene-
relt innenfor rammen av selskapets risikobeerende evne. Behovet
for reassuranse er derfor begrenset.

NOTER TIL REGNSKAPET

KLP har tegnet en katastrofereassuranseavtale. Avtalen dekker
inntil 300 millioner kroner utover selskapets egenregning pa 50
millioner kroner ved begivenheter som fgrer til at flere enn 10
personer dgr eller blir ufgpre. Avtalen dekker ikke begivenheter
som fglge av epidemier, krig og terrorisme.

7.1.4 Fglsomhetsberegninger i kollektiv pensjon

Effekten av en umiddelbar 20 prosent gkning i ufgrehyppighet
ville med dagens bestand innebare en effekt 903 millioner kro-
ner pa arets risikoresultat. Effekten pa premiereserven ved en til-
svarende permanent endring i ufgrehyppighet vil vaere pa 1 336
millioner kroner.

En umiddelbar 10 prosent reduksjon i dgdeligheten ville med da-
gens bestand innebeere en effekt pa 326 millioner kroner pa arets
risikoresultat. Effekten pa premiereserven ved en tilsvarende per-
manent endring i dgdelighet vil vaere pa 5 480 millioner kroner.

Selskapets store bestand innen kollektiv offentlig pensjon bidrar
til & stabilisere forsikringsrisikoen og erstatningsanslagene. Avvik
relateres i all hovedsak til ikke forsikringsbare stgrrelser som ikke
pavirker resultatet.

7.2 FINANSIELL RISIKO

Selskapets finansielle mal er & oppnd en konkurransedyktig og
stabil avkastning, samtidig som soliditeten i selskapet tilfredsstiller
eksterne og interne krav. Selskapet har en langsiktig investerings-
strategi hvor risikotagningen til en hver tid er tilpasset selskapets
risikobaerende evne. Fokus i forvaltningen er kostnadseffektivitet,
langsiktighet og bredt diversifiserte portefpljer med mal om &
oppna konkurransedyktig og stabil avkastning til vare kunder og
eiere over tid.

KLPs finansielle risiko bestar av likviditetsrisiko, markedsrisiko og
kredittrisiko.

7.2.1 Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for at selskapet ikke har tilstrekkelig
likviditet til & dekke kortsiktig gjeld / ikke innkalt restforpliktelser
og Igpende drift uten at det oppstar vesentlige ekstraomkostnin-
ger i form av prisfall pa eiendeler som ma realiseres. Likviditets-
strategien inneholder ulike krav og rammer for a etterleve den
gnskede likviditetsrisikoprofilen. | tillegg omhandles ansvarsfor-
hold og beredskapsplan. Likviditetsstrategien operasjonaliseres pa
administrativt niva, og likviditeten forvaltes internt etter mandater.

Behovet for likviditet i KLP er fgrst og fremst knyttet til utbe-
taling til pensjoner og dekning av lppende driftskostnader. Det
kreves ogsa likviditet i forbindelse med valuta- og derivathandler,
samt ved endringer i aktivaallokering (som for eksempel eien-
domskjpp). Likviditetsbehovet i KLP tilfredsstilles hovedsakelig av
kontraktsfestede innbetalinger. Selskapets likviditetsbeholdning
benyttes hovedsakelig til 3 dekke lppende kostnader, herunder
pensjonsutbetalinger. Ved likviditetsbehov ut over gjeldende li-
kviditetsbeholdning, kan likviditet normalt frigjgres ved salg av
finansielle aktiva.

| risikostyringen spker en & ha en likviditetsbuffer tilsvarende tre
maneders likviditetsbehov. Dette males ved:

Likviditetsbuffer = Likvide midler / kortsiktig likviditetsbehov
Likvide midler defineres som likviditetsbeholdning og forvente-
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de innbetalinger (til likviditetsportefgljen) de neste tre maneder,
mens kortsiktig likviditetsbehov defineres som kortsiktig gjeld
(forpliktelser som forfaller innen tre méneder) og annet kjent be-
hov for likviditet innen tre maneder.

Aktivasammensetningen i selskapets portefgljer skal veere tilstrekk-
elig likvid til 3 kunne dekke annet likviditetsbehov som kan oppsta.

lkke innkalt restforpliktelse p& 4 510 millioner kroner bestar av
kommiterte, ikke innbetalte belgp rettet mot private eguity og
godkjente lanetilsagn som ikke er utbetalt. Summen er naermere
spesifisert i note 33 betingede forpliktelser. Avtalene regulerer
mellom annet krav om solvens for at trekket kan godkjennes for
utbetaling. Pr 31.12.2011 foreligger det ingen forfalte ubetalte
krav knyttet til obligasjoner.

7.2.2 Markedsrisiko

Markedsrisiko er risikoen for tap som fglge av endringer i mar-
kedspriser pa ulike aktiva som aksjer, obligasjoner, eiendom og
andre verdipapirer og valuta. Markedsrisikoen avhenger bade av
hvor stor eksponering en har i de ulike aktiva og av volatiliteten i
markedsprisene. Utviklingen i norske og internasjonale verdipapir-
markeder har generelt stor betydning for KLPs resultater.

Risiko for fall i verdien pa ulike aktiva er den stgrste finansielle
risikoen pa kort sikt. Av risikoen pa aktivasiden er aksjeekspo-
neringen den stgrste finansielle risikofaktoren. KLPs renterisiko
knyttet til et vedvarende lavt renteniva er imidlertid begrenset.
Forsikringstekniske avsetninger pavirkes slik regelverket i dag er
utformet ikke av endringer i markedsrenten. Ved fremtidig over-
gang til markedsverdi pa forpliktelsene, vil arlig prising av avkast-
ningsgarantien vil kunne innebzre at risikoen for at rentenivaet
er lavere enn grunnlagsrenten ikke baeres av forsikringsselskapet.
Ettersom KLP utelukkende tilbyr pensjonsordninger til offentlig
sektor, vil KLP prise avkastningsgarantien helt til den forsikrede
dgr, noe som innebzerer at avkastningsgarantien som oppstar fra
forsikringsforpliktelsene er begrenset.

KLP valutasikrer hoveddelen av internasjonal eksponering. @ko-
nomisk sikring av valutaeksponeringen gjgres gjennom derivater.
Som hovedregel er alle KLPs renteinvesteringer og eiendomsin-
vesteringer i fremmed valuta sikret tilbake til norske kroner. For
aksjeinvesteringer i fremmed valuta er malsetningen 90 prosent
sikringsgrad med tillatte svingninger mellom 80 og 100 prosent.

Alle aksje- og renteeksponeringer er inkludert i et risikomalings-
system som muliggjér simulering og overvakning av aksje- og
renterisiko pa tvers av portefgljer. Aktiv risiko styres gjennom a
spesifisere en referanseindeks og en fastsatt samvariasjon relativ
til indeksen for hver portefglje.

KLP styrer aksjerisikoen dynamisk ved at aksjeandelen lgpende
tilpasses til selskapets finansielle buffere. Denne type sikringstil-
tak reduserer sannsynligheten for lav avkastning. Strategien bi-
drar til & sikre at KLP som et minimum oppnar et forhandsfastsatt
inntektsmal. Inntektsmalet fastsettes pa bakgrunn av malsetting
om soliditet ved utgangen av perioden, slik at selskapet ogsé skal
ha risikokapasitet i fremover. Strategien innebarer at KLP gker
eksponeringen mot aksjer eller andre aktiva med forventet hgy
risiko etter hvert som soliditeten styrkes. Nar soliditeten svekkes
innebzerer dette at KLP reduserer markedsrisikoen. Dette bidrar
til & redusere belastningen pa KLPs soliditetskapital i nedgangs-
perioder og dermed ogsa til & beskytte egenkapitalen. | tillegg har

KLP en hgy andel anleggsobligasjoner og utldn med fastrente som
bidrar til stabilitet i avkastningen og reduserer risikoen for lav av-
kastning i lavrentescenarier.

| KLPs forvaltning brukes derivater prinsipielt for risikoreduksjon
samt for kostnads- og tidseffektiv implementering av verdisikring
eller tilpasninger i investeringsportefgljen.

Sensitivitetsanalyse markedsrisiko

KLPs markedsrisiko vurderes fortlgpende ved hjelp av stresstester
og statistiske analyseverktgy. KLP har utviklet og arbeider konti-
nuerlig med videreutvikling av modeller for méling og overvakning
av risiko. KLP har i 2011 gjort beregninger i henhold til ny bereg-
ningsstudie for virkninger av nytt soliditetsregelverk i forsikring
(Solvens I1).

Ved utgangen av 2011 var omlag 14 prosent av KLPs midler
plassert i aksjer (malt ved eksponering) og 11 prosent plassert
i eiendom. @vrige midler var plassert i rentebaerende omlgps- og
anleggsmidler, inkludert utlan. Gitt ingen endring av eksponerin-
gen og eksisterende soliditetskapital (malt som kursreserver og
tilgjengelige tilleggsavsetninger) vil avkastningen fra portefgljen
med 98 prosent sannsynlighet vaere hgy nok til & dekke selskapets
forpliktelser i 2012 uten a trekke pa egenkapitalen.

| henhold til Finanstilsynets stresstest | har selskapet en bufferka-
pitalutnyttelse pd 72 prosent, i 2010 var bufferkapitalutnyttelsen
88 prosent. Formalet med stresstesten er a belyse hvordan ulike
scenarioer kan pavirke KLP's evne til & oppfylle lovpalagte soli-
ditets- og sikkerhetskrav. En vesentlig drsak til reduksjonen fra
2010 er reduserte stressnivder for aksjer. Den mest vesentlige
risikoen i stresstesten er markedsrisiko som isolert sett repre-
senterte et tapspotensial pa 30,9 milliarder. | stresstesten for 4.
kvartal 2011 ble det inkludert tapspotensialet for konsentrasjons-
risiko. Dette pavirker ikke tapspotensialet nevneverdig som fglge
av bredt diversifiserte portefgljer. Brutto bidrag til tapspotensialet
fra de ulike risikoklassene fordeler seg som fplger:

Renterisiko 11,8 milliarder kroner
Aksjerisiko 12,9 milliarder kroner
Eiendomsrisiko 7,5 milliarder kroner
Valutarisiko 1,3 milliarder kroner
Spreadrisiko 10,9 milliarder kroner

Konsentrasjonsrisiko 0,1 milliarder kroner

Summen av tapspotensialet knyttet isolert til hver risikotype sum-
merer seg ikke opp til samlet tapspotensialet for markedsrisiko. Dette
skyldes at ved beregning av samlet tapspotensial hensyntas korre-
lasjonen mellom de ulike risikotypene. Tallene er fgr og etter skatt.

7.2.3 Kredittrisiko

Det er lagt vekt pd at kreditteksponeringen er diversifisert for a
unngd konsentrasjon av kredittrisiko mot enkelte debitorer. For &
overvake kredittrisiko i utlanene og investeringene er det nedsatt
en egen kredittkomite som mgtes pa jevnlig basis. Grensene for
kredittrisiko mot den enkelte debitor fastsettes av komiteen. End-
ringer i debitors kredittvurdering overvakes og fglges opp.

KLP har god balanse mellom norske obligasjoner og internasjonale obli-
gasjoner, og har en portefglje av utelukkende gode kreditter. | portefgljen
av hold til forfall og Ian og fordringer er omlag av 60 prosent ratet AAA.
KLP har en egen internasjonal statsobligasjonsportefglie og omlag halv-
parten av den norske omigpsobligasjonsportefgljen er statsobligasjoner.

KLP har en utldnsportefglje av hgy kvalitet, med begrenset kre-
dittrisiko og historisk svaert lave tap. KLP yter hovedsakelig 1an
med pant i bolig med en belaningsgrad under 80 prosent, 1an til
kommuner og 1an med kommunale garantier. Utldn sikret med
pant i bolig utgjer rundt av 6,4 milliarder kroner. Verdien av pan-
tene utgjgr en stgrre verdi enn utlanene siden en stor del av pan-
tene er etablert tilbake i tid, og prisstigningen pa boliger de siste
arene har vart betydelig.

NOTER TIL REGNSKAPET

7.3 SAMLET MAKSIMAL EKSPONERING FOR KREDITTRISIKO

Selskapets samlede maksimale eksponering for kredittrisiko be-
star av bokfgrte verdier. De bokfgrte klassene av verdipapirer er
naermere spesifisert i note 5 virkelig verdi av finansielle eiendeler.

For utldan med offentlig garanti bestar kredittrisikoen i hovedsak
hvorvidt utlanene blir nedbetalt i henhold til opprinnelig nedbeta-
lingsplan eller om det innvilges betalingsutsettelse.
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Likviditetsrisiko Renterisiko
Tabellen nedenfor spesifiserer selskapets finansielle forpliktelser klassifisert etter forfallsstruktur. 31.12.2011
Belgpene i tabellen er udiskonterte kontraktsmessige kontantstrgmmer. Inntil 3 mnd. til Fra Fra Over Endring i Sum
Millioner kroner 3mnd. 12 mnd. 1-5 ar 5-10 ar 10 ar kontantstrgm
31.12.2011 Eiendeler
Millioner kroner Innen 1 mnd. 1-12 mnd. 1-5 ar 5-10 ar Over 10 ar Sum Aksjefondsandeler * 0 0 0 0 0 4 4
Ansvarlige lan 0 151 2930 766 0 3848 Alternative investeringer 0 0 0 0 0 7 6
Fondsobligasjonslan 0 43 174 217 1699 2134 Finansielle derivater klassifisert som eiendeler 5 6 6 -164 -190 -56 -394
Finansielle derivater 393 115 41 152 -125 576 Gjeldsinstrumenter klassifisert som lan og fordringer malt til
Leverandorgjeld 18 0 0 0 0 18 amortisert kost 0 0 0 0 0 7 7
Forpliktelser til kredittinstitusjoner 0 397 0 0 0 392 Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning -15 -28 -300 -347 -189 61 -818
Betingede forpliktelser 4510 0 0 0 0 4510 Rentefondsandeler “1456 0 0 0 0 12 -ladks
Sum 4921 702 3145 1135 1574 11478 spesialfondsandeler * 0 0 0 0 0 1 0
Utlan og fordringer -10 -13 0 0 0 49 27
31122010 Utlan 0 0 0 0 0 91 91
Millioner kroner Innen 1 mnd. 1-12 mnd. 1-5ar 5-10 ar Over 10 ar Sum ST GG e =L R ek o =0 175 ks
Ansvarlige 1an 0 150 600 3197 0 3948
Fondsobligasjonslan 0 42 169 212 1639 2063 Forpliktelser
Finansielle derivater 49 64 163 158 18 418 Finansielle derivater klassifisert som gjeld 0 8 0 73 0 18 98
Leverandgrjeld 17 0 0 0 0 17 Fondsobligasjon, ansvarlige lan 0 0 0 50 33 0 83
Forpliktelser til kredittinstitusjoner 0 330 0 0 0 330 Utlén og fordringer - call money 0 0 0 0 0 6 6
Betingede forpliktelser 2978 0 0 0 0 2978 Sum forpliktelser o = = 1os 22 1L Lo
Sum 3 044 586 933 3567 1622 9752
Sum fgr og etter skatt 1477 -27 -294 -388 -347 186 -2 347
Tabellen over viser finansielle forpliktelser KLP har samlet pa rentebetalinger og innbetaling av hovedstol, basert pa forfall.
31.12.2010
Risikoen for at KLP ikke skal ha tilstrekkelig likviditet til & dekke kortsiktig gjeld og Igpende drift er sveert liten ettersom en stor del av selskapets eiendeler Inntil 3 mnd. til Fra Fra Over Endring i Sum
er likvide. KLP har betydelige midler investert i pengemarked, obligasjoner og aksjer som kan selges ved likviditetsbehov. KLP sin likviditetsstrategi inne- Millioner kroner 3mnd. 12 mnd. 1-5ar 5-10 ar 10 &r kontantstrgm
baerer at selskapet til enhver tid skal ha tilstrekkelige likvide midler til @ mgte KLP sine forpliktelser ved forfall, uten at det palgper kostnader av betydning Eiendeler
knytet til & frigjgre midler. Aksjefondsandeler * 1 0 0 0 0 4 4
Aktivasammensetningen i KLP sine portefgljer skal vare tilstrekkelig likvid til @ kunne dekke annet likviditetsbehov som kan oppsta. KLP Kapitalforvaltnin Alteraive investeringer L 0 0 0 0 ° ®
har det lgpende ansvgaret og rapporferer péJseIskapets likviditet. De% er etablert interne rammer for stgrrelsen pa IikviditetsbehpoFI)dningenA KLpP sin enhet fogr Finansielle derivater Klassifisert som eiendeler 29 / 5 149 158 5 -382
risikostyring overvaker og rapporterer utviklingen i likviditetsbeholdningen fortlgpende. Styret i KLP fastsetter arlig en kapitalforvaltnings- og likviditets- Gieldsinstrumenter Klassifisert som lén og fordringer malt ti
strategi for KLP. Likviditetsstrategien inneholder blant annet rammer, ansvarsforhold, risikomal og beredskapsplan for likviditetsstyringen. am(?rnsz.ert kost o ) 0 0 0 0 0 / /
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning -19 -19 -278 -379 -130 49 =777
Rentefondsandeler -1270 0 0 0 0 5 -1265
Utbetalingsprofil pensjonsforpliktelser Utlan og fordringer - 13 0 0 0 39 19
Call money 0 0 0 0 0 0 0
31.12.2011 Utlan 0 0 0 0 0 201 201
Millioner kroner Sum eiendeler -1338 -26 -275 -528 -289 254 -2 203
Ar 1lar 2-5ar 6-10 ar 11-20 ar 21-30ar 31-40 ar 41-50 ar 51-80 ar Sum
Belgp 8710 37211 57 181 138 936 154 436 138 714 87 180 44 673 667 040 Forpliktelser
Finansielle derivater klassifisert som gjeld -1 -5 7 99 0 18 117
31.12.2010 Fondsobligasjon, ansvarlige lan 0 0 0 43 28 0 71
Viillferar lramar Utlan og fordringer - call money 0 0 0 0 0 0
Ar 1ar 2-5 ar 6-104r  11-20ar  21-30& 31404 41504  51-80ar Sum Sinliemikiee) -1 - / 14l 28 8 188
Belgp 7 849 33732 51 642 124 101 128 422 101 662 55982 25568 528 958
Sum fgr og etter skatt -1 339 -31 -268 -387 -261 271 -2 015

Utbetalingsprofilen viser antatte utbetalingstidspunkter for de fremtidige pensjonsforpliktelsene til KLP og er basert pa udiskonterte verdier.

* Aksjefondsandeler dekker den delen av fondet som ikke er aksjer, men som bestar av eiendeler omfattet av renterisiko; overskuddslikviditet i form av bankkontoer og derivater brukt
Forsikringsforpliktelsene i regnskapet er neddiskontert og viser naverdien pa balansetidspunktet. til sikringsformal.
* Alternative investeringer i KLP sin balanse blir brukt om fond med spesielle egenskaper (hedgefund) som ble opprettet i Irland, spesialfond er tilsvarende fond opprettet i Norge etter at

det ble tillatt.

Noten viser resultateffekten ved endring av markedsrenten pa en prosent, for virkelig verdi risiko og flytende rente risiko. Virkelig verdi risiko er beregnet ved
endring i virkelig verdi pa relaterte instrumenter hvis renten hadde vaert en prosent hgyere ved periodeslutt. Flytende rente risiko indikerer endringen i kontant-
strgmmer hvis renten hadde vart en prosent hgyere gjennom dret det rapporteres pa. Summen av disse reflekterer den samlede resultateffekten som scenarioet
ved en prosents hgyere rente hadde medfert.

Renterisikoen totalt sett er begrenset for KLP da en hgy andel er investert i anleggsobligasjoner og utlan med fast rente malt til amortisert kost, som ikke gir
utslag i resultatet ved endring i markedsrenten.
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Valutarisiko

31.12.2011

Millioner kroner/
utenlandsk valuta*
Australske dollar
Brasilianske real
Canadiske dollar
Sveitsiske franc
Chilensk peso
Colombiansk peso
Tsjekkisk koruna
Danske kroner
Egyptiske pund
Euro

Britiske Pund
Hong Kong dollar
Ungarsk forint
Indonesisk rupiah
Israelske shekel
Indisk rupi
Islandske kroner
Japanske yen
Koreansk won
Marokkansk dirham
Meksikanske peso
Malaysisk ringgit
New Zealandske dollar
Filipinske peso
Polske zloty
Svenske kroner
Singapore dollar
Thailandske baht
Tyrkisk lira

Taiwan new dollar
Amerikanske dollar
Ser-afrikansk rand

Ba

Eiendeler

134
95
216
109

2 966
6 141
24
336

1645
396
764
234

86 575
217

1041

255
49 042
58 133

196
38

2
112
15
2310
29
216
7
1107
4 835
215

Sum kortsiktige valutaposisjoner

Euro
Japanske yen
Amerikanske dollar

464
31969
127

Sum langsiktige valutaposisjoner

lanseposter ekskl.

valutaderivater

Gjeld

|
A

I W
RNV

O OO O OO 000 oOOoOoOo o

|
=
o
o
o

-312
-25 350
-98

Sum valutaposisjoner fgr og etter skatt

Eiendeler

[any
O
W
W

O OO WO OoOOoOOoOoOo o o

100

Valutaderivater

Gjeld
-134

0
-210
-109

Omregningskurs
valuta/NOK

6,12
3,20
5,86
638
0,01
0,00
0,30
104
0,99
775
927
077
0,02
0,00
156
011
0,05
0,08
0,01
0,70
0,43
188
466
0,14
174
087
4,60
019
316
0,20
597
074

775
0,08
597

Eiendeler
145

95

234
119

2 966
6141
24

336

1655
396
789
234

86 575
220

1041

255
50975
58 133

196
38

112
15
2310
32
216

1107
4 935
215

464
31969
127

465
-25 350
-98

Netto-
posisjon
64
304
117
64
34
19

160
301

84
72

15
26
87

41

24
218
1114
159
4077

-10
513
168
672

4749

Valutarisiko, forts.

31.12.2010

Balanseposter ekskl.

Millioner kroner/ valutaderivater

utenlandsk valuta®

Eiendeler Gjeld
Australske dollar 133 0
Canadiske dollar 167 -2
Sveitsiske franc 110 0
Danske kroner 363 -64
Euro 1641 -299
Britiske Pund 350 -82
Hong Kong dollar 334 0
Israelske shekel 25 0
Islandske kroner 255 0
Japanske yen 51198 -2281
Koreanske won 7521 0
New Zealandske dollar 2 0
Svenske kroner 1956 -225
Singapore dollar 34 0
Amerikanske dollar 4163 -860
Sum kortsiktige posisjoner
Euro 309 -312
Japanske yen 31 365 -25112
Amerikanske dollar 122 -98

Sum langsiktige posisjoner

Sum valutaposisjoner fgr og etter skatt

Eiendeler
11

7

9

37

27

2

47

2

0
1376
730

0

70

Valutaderivater

Gjeld
-133
-165
-114
-291
-1348
-260
-369
-25

0

-48 751
-7 300

-1643
-39
-3 351

Omregningskurs
valuta/NOK

596
5,85
6,24
1,05
7,80
910
075
164
0,05
0,07
0,01
454
087
454
581

7,80
0,07
581

Eiendeler
133
165
110
299

1342
269

309
31 365
122

Gjeld
-122
-158
-106
-254
-1321
-258
-322
-22

-47 375
-6 570

-1643
-33
-3281

-312
-25112
-98
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Netto-
posisjon
64

42

30

47
163
98

9

4

13
111

76

129
798

-17
448
139
570

1368

* Tabellen viser samlede balanseposter for hver enkelt valuta, fordelt pa kort- og langsiktige posisjoner. Nettoposisjonen viser den reelle valutarisikoen KLP har ved utgangen av perioden
i NOK. Andre belgp er i lokal valuta. Tabellen viser en sikringsgrad for valuta pa 2011 og 2010 pa henholdsvis 93 og 97 prosent.

Dersom alle valutaposisjoner endrer seg med 1 prosent pa samme tidspunkt og i samme retning vil dette pavirke resultatet med 47,5 millioner. For 2010 blir

tilsvarende resultateffekt 13,7 millioner kroner.

KLP har en fremgangsmate som innebzerer valutasikring av hoveddelen av internasjonal eksponering. @konomisk sikring av valutaeksponeringen gjgres gjennom
derivater. Som hovedregel er alle KLPs renteinvesteringer og eiendomsinvesteringer i fremmed valuta sikret tilbake til norske kroner, mens for aksjeinvesteringer
i fremmed valuta ligger sikringsgraden mellom 80 og 100 prosent.
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Kredittrisiko
31122011
Millioner kroner AAA
Investeringer som holdes til forfall - malt til amortisert kost
Finans- og kredittforetak 0
Offentlig garanti 1331
Sparebanker 0
Stat og statsgaranti innen OECD 20 863
Statsforetak og Covered Bonds 3189
Qvrige 0
Sum 25383

Obligasjoner - malt til amortisert kost

Finans- og kredittforetak 510
Offentlig garanti 999
Sparebanker 0
Stat og statsgaranti innen OECD 14193
Statsforetak og Covered Bonds 5891
Qvrige 0
Sum 21593

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Finans- og kredittforetak 27
Offentlig garanti 673
Sparebanker 0
Stat og statsgaranti innen OECD 5382
Statsforetak og Covered Bonds 709
Qvrige 0
Sum 6791

Finansielle derivater klassifisert som eiendeler
Danmark

Finland

Norge

Storbritannia

Sveits

Sverige

Tyskland

USA

Sum

O O 0O oo O o o o

Rentefond

Offentlig sektor, finans og kredittforetak
Stat og statsgaranti innen OECD

Dvrige

Sum

o O O o

Utldn og fordringer
Danmark

Finland

Frankrike

Norge

Sverige
Storbritannia

USA

Sum

O O O o o o o o

Sum verdipapirer 53768

AA

2043

806

958
3 806

1118
1268
2 645

2 445

55

3832

223
6 554

o O O O

300

166

1730

2196

15 301

945

45
1581

2 498
5069

3889

451

2 045
1768
2156
10 310

4010

810
349

25

5195

170

43
149
84
278
725

15953
15953

130

2740

445

470
3787

41039

BBB

1023

o O o o o

1023

o O O o o

389
389

10

O O O o o O o o o

o O O o

O O O O o o o o

1812

Uratet/NIG

831
50

0

0
1303
2962
5147

2167
818
644

2392
5193
11 214

1909
708

7 638
0

2 094
5150
17 498

O O O o o O o o o

1023
117

12 952
14 092

6 984

54 934

Sum

4 842
1382
45

23 249
4 492
6418
40 427

6825
1817
1095
16 238
11169
9 006
46 150

8 402
1436
8 448
9563
2802
5788
36 440

170
24
75

43
149
84
278
824

1023
117
28 905
30 044

130
300

0

9 724
611
1732
470
12 967

166 854

Kredittrisiko, forts.

Millioner kroner AAA
Utldn - malt til amortisert kost *

Offentlig sektor

Privatpersoner

Sum gvrige utlan

31.12.2010

Millioner kroner AAA
Investeringer som holdes til forfall - malt til amortisert kost

Finans- og kredittforetak 0
Offentlig garanti 1014
Sparebanker 0
Stat og statsgaranti innen OECD 21195
Statsforetak og Covered Bonds 2950
Qvrige 0
Sum 25158

Obligasjoner klassifisert som |1an og fordringer - malt til amortisert kost

Finans- og kredittforetak 510
Offentlig garanti 1000
Sparebanker 0
Stat og statsgaranti innen OECD 13782
Statsforetak og Covered Bonds 4 655
Qvrige 0
Sum 19 946

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Finans- og kredittforetak 0
Offentlig garanti 636
Sparebanker 0
Stat og statsgaranti innen OECD 6978
Statsforetak og Covered Bonds 509
Dvrige 0
Sum 8122

Finansielle derivater klassifisert som eiendeler
Danmark

Finland

Norge

Storbritannia

Sveits

Sverige

USA

Sum

O O O o o o o o

Rentefond

Offentlig sektor, finans og kredittforetak
Stat og statsgaranti innen OECD

Qvrige

Sum

o O O o

AA
0%

AA

3067

806

510

4 383

1717

1118
259
3 094

459
106

573

o O O o

20%
14 429

14 429

1459

44
1587

2 895
5985

2 694

649
2 045
201
2561
8151

2741

657
379
11
118
33905

138

22

260

106

101
630

13030
13030

NOTER TIL REGNSKAPET

BBB
35 %

6 338
6 338

o O O o o o o

o O o o o

359
359

20

106
126

O O O O o o o o

o O O o

Uratet/NIG
100 %

4 302

35

4 337

Uratet/NIG

878
50
45

0
1307
3462
5742

787
744
5763

960
2598
10 853

O O O O o o o o

106
12 062
13103

Sum
Totalt
18731
6373
25 104

Sum

5403
1064
89
23587
4 257
6 867
41268

6192
1668
1370
15 827
7 826
6 300
39 184

6 405
1380
6 419
8910
1480
2822
27 417

138
459
127
12
260
106
101
1203

106
25092
26 134
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Kredittrisiko, forts.

Millioner kroner AAA AA A BBB Uratet/NIG Sum
Utlan og fordringer

Frankrike 0 854 0 0 0 854
Norge 0 500 1686 0 5656 7 842
Storbritannia 0 2872 0 0 0 2872
Sverige 0 0 651 0 0 651
USA 0 105 446 0 0 552
Sum 0 4 332 2783 0 5656 12770
Sum verdipapirer 53227 16 792 34 484 485 42 986 147 975
Utlan - malt til amortisert kost * 0% 20 % 35% 100 % Totalt
Offentlig sektor 3 19197 0 2797 21997
Privatpersoner 0 0 7 650 6 7 656
Sum utlan 3 19197 7 650 2 803 29 653

 Kredittrisikoen som utlan er eksponert mot er beregnet med utgangspunkt i forskriften om minstekrav til kapitaldekning, og reglene som gjelder
ved fastsettelse av beregningsgrunnlaget. Utlanene er lagt separat i og med at de ikke inngar med samme ratingkategorier.

Det er lagt vekt pa at kreditteksponeringen er diversifisert for @ unnga konsentrasjon av kredittrisiko mot enkelte debitorer. For & overvdke kredittrisiko i

utldanene og investeringene er det nedsatt en egen kredittkomite som mgtes pa jevnlig basis. Grensene for kredittrisiko mot den enkelte debitor fastsettes av

komiteen. Endringer i debitors kredittvurdering overvakes og rapporteres av KLP Kapitalforvaltning.

KLP har god balanse mellom norske obligasjoner og internasjonale obligasjoner, og har en portefglje av utelukkende gode kreditter. KLP har en
hgy konsentrasjon av gjeldsinstrumenter rettet mot norsk offentlig sektor, dog dette ikke impliserer konsentrasjonsrisiko i ordinar forstand siden
motpartsrisikoen er minimal.

I noteinndelingen er det kun benyttet rating fra Standard & Poor’s. KLP Konsern benytter seg ogsé av rating fra Moody's Investor Services og Fitch Ratings
og alle tre er likestilte og som grunnlag for investeringer i rentepapirer. Tabellen viser eksponering mot ratingkategoriene som S&P benytter seg av, hvor
AAA er tilknyttet papirer med hgyest kredittverdighet. Uratet/non investement grade gjelder i all hovedsak kommuner/fylkeskommuner, enkelte norske

finansintitusjoner og andre investeringer innen norsk finans. KLP har strenge retningslinjer for investeringer i rentepapirer, som ogsa gjelder for investeringer

[ ) NOTER TIL REGNSKAPET

Kredittrisiko, forts.

31.12.2011
Rating Spania Italia
Moody’s Al A2
Standard &Poor’s AA- A
Fitch AA- A+
31.12.2010
Ureal Herav

- Anskaffelses Gevinst/ skyldes Bokfgrt verdi
Millioner kroner kost tap valuta Markedsverdi  31.12.2010
Spania
Rentepapirer som males til virkelig verdi 95 -15 -2 80 80
Rentepapirer som males til amortisert kost 780 5 0 785 780
Sum Spania 875 -10 -2 865 860
Italia
Rentepapirer som males til virkelig verdi 367 -33 -23 334 334
Rentepapirer som males til amortisert kost 3645 -60 -83 3 584 3562
Sum ltalia 4012 -93 -106 3919 3897
Portugal
Rentepapirer som males til virkelig verdi 48 -4 -2 45 45
Sum Portugal 48 -4 -2 45 45
Sum 4 934 -107 -110 4 828 4 801

Pa Spania og ltalia utgjgr henholdsvis ren statsgjeld 79,7 millioner kroner og 3 918,7 millioner kroner, og statsgaranterte papirer 817,6 millioner kroner og O
millioner kroner (markedsverdi) pr 31.12.2010.

Portefgljefordeling (markedsverdi)
31.12.2010

som faller inn under denne kategorien.

Geografisk uttrekk av gjeldsinstrumenter - Eksponering mot profilerte land i Eurosonen (PIIGS?)

31.12.2011

Anskaffelses-

Ureal

Herav skyldes

Bokfgrt verdi

Millioner kroner Portugal Spania Italia Sum
Selskapsportefgljen 0 29 1605 1633
Kollektivportefgljen 45 835 2312 3192
Investeringsvalgportefgljen 0 1 2 3
Sum 45 865 3919 4 828
31.12.2010

Rating Portugal Spania Italia

Moody’s Al Aal Aa2

Standard &Poor’s A- AA A+

Fitch A+ AA+ AA-

Millioner kroner kost Gevinst/ tap valuta Markedsverdi 31.12.2011
Spania

Rentepapirer som males til virkelig verdi 176 -9 -3 167 167
Rentepapirer som males til amortisert kost 780 -18 0 762 780
Sum Spania 956 =27 -3 929 947
Italia

Rentepapirer som males til virkelig verdi 422 -72 -22 349 349
Rentepapirer som males til amortisert kost 3587 -289 -31 3298 3556
Sum ltalia 4009 -361 -54 3648 3905
Sum 4 964 -388 -56 4577 4 852

P4 Spania og ltalia utgjer henholdsvis ren statsgjeld 167 millioner og 3 647,7 millioner, og statsgaranterte papirer 794,6 millioner og O millioner (markeds-
verdi) pr 31.12.2011.

Portefgljefordeling (markedsverdi)

31.12.2011

Millioner kroner Spania Italia Sum
Selskapsportefgljen 27 370 397
Kollektivportefgljen 895 3269 4164
Investeringsvalgportefgljen 7 9 16
Sum 929 3 648 4 577

* Kredittrisikoen som utlan er eksponert mot er beregnet med utgangspunkt i forskriften om minstekrav til kapitaldekning, og reglene som gjelder ved fastsettelse av beregnings-grunnlaget.
Utlanene er lagt separat i og med at de ikke inngdr med samme ratingkategorier.
? Akronymet PIIGS viser til de antatt mest utsatte landene som fglge av markedsuroen rundt statsgjelden i eurosonen og henviser til Portugal, Ireland, Italy, Greece, Spain.

Oversikten viser statsgjeld KLP har mot utvalgte land, samt rating. Landene i tabellen er valgt pa bakgrunn av profilen de har oppnadd som utsatte gkonomier
i eurosonen, og i den pagaende gjeldsuroen. Gjeldsuroen baserer seg i fgrste rekke pa frykten for mislighold av statsgjelden. | Hellas, landet hvor sannsynli-
gheten for mislighold er hgyest, har KLP konsernet ingen rentepapirer. KLP har ingen statspapirer i Irland og Portugal pr 31.12.2011. Papirene som er malt il
amortisert er ikke nedskrevet.

Premiefordringer

Millioner kroner 2011 2010
Premiefordringer 603 273
Nedskrivninger av premiefordringer -2 -1
Sum 602 272

Konsernets premiefordringer er i hovedsak rettet mot offentlig sektor og kredittrisikoen vurderes som lav. Hovedbransjen kollektiv pensjon - offentlig er i tillegg
tilknyttet Overfgringsavtalen for offentlig sektor. Denne overfgringsavtalen har en sikringsordning som skal bidra til & sikre pensjonsrettigheter opp-arbeidet hos
arbeidsgivere som opphgrer eller som ikke betaler premie ved forfall etter naermere regler. Konsernet kan saledes spke dekning for ubetalte krav i denne bransjen
hos sikringsordningen dersom kravet faller innenfor sikringsordningens bestemmelser.
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Panteldn og andre utlan

Kommuner og

Millioner kroner fylkeskommuner

Akershus 1049
Aust-Agder 116
Buskerud 1350
Finnmark 380
Hedmark 674
Hordaland 464
Mgre og Romsdal 1330
Nordland 1103
Nord-Trgndelag 680
Oppland 497
Oslo 0
Rogaland 847
Sogn og Fjordane 500
Svalbard og Jan Mayen 0
Sgr-Trgndelag 1257
Telemark 428
Troms 815
Vest-Agder 106
Vestfold 971
Pstfold 1065
Ufordelt 163
Palppte renter

Sum 1379

Statlige og
kommuneeide
foretak *

250

3601

Private organ-
isasjoner og
foretak *

38
11
47
0

9
248
192

33
39
158
14

73
116
132

11

24

50

1197

Lgnnstakere,
trygdede og
tilsvarende

1235
107
230

46
180
560
395
220

91
140

1022
392

38

282
127
224
131
468
408

42

6 340

Denne tabellen fordeler utlanene til KLP pa fylke og sektor. Sektor er basert pa sektorkodene fra Statistisk Sentralbyra.

Millioner kroner

Individuelle nedskrivninger pa utldn til amortisert kost

Antall 1an

Sum hovedstol fgr nedskrivninger
Nedskrivninger

Sum hovedstol etter nedskrivninger

Individuelle nedskrivninger

Nedskrivning pa individuelle utlan 01.01.

Periodens konstaterte tap hvor det tidligere er foretatt individuell nedskrivning
Periodens nedskrivning pa individuelle utlan

Periodens reversering av nedskrivning pa individuelle utlan

Nedskrivning pa individuelle utlan

Forfalte, ikke nedskrevne utlén
Millioner kroner

Forfalt

31-90 dager

over 90 dager

Sum misligholdt

Sum
31.12.2011

2662
237
2642
568
896
1480
2101
1405
860
732
1736
1273
576
23
1649
718
1419
498
1630
1620
206
172
25 104

2011

10

099
-0,82
017

0,69
-0,05
0,19
-0,02
0,82

2011

Restgjeld

41
22
63

Sum

31.12.2010

2 984
376
3181
505
1720
2160
2138
1499
650
833
1843
2255
724
31
2708
680
1251
644
1714
1507
70
181
29 653

2010

0,72
-0,69
0,03

0,62
016
0,00
-0,09
0,69

2010

Restgjeld

35
33
70

Antall er absolutte tall, belgp er gjengitt i millioner kroner. Misligholdte utlan gjelder utldn mélt til amortisert kost. Alle nedskrivninger gjelder utlan med pant i bolig.

* Denne kategorien omfatter, foruten statlige og kommuneeide foretak, ogsa kommunal forretningsdrift

? Denne kategorien omfatter hovedsakelig private foretak med begrenset ansvar og organisasjoner uten profittmal

KLP har en utldnsportefglje av hgy kvalitet, med begrenset kredittrisiko og historisk sveert lave tap. KLP yter hovedsakelig 1an med pant i bolig med
en belaningsgrad under 80 prosent, Ian til kommuner og |dn med offentlige garantier. Utlan sikret med pant i bolig utgjgr rundt 6,4 milliarder kroner
(inkludert palppte renter). Sektordiversifiseringen pa utlan i KLP er meget liten, da en meget hgy andel av utlan er rettet mot offentlig sektor. Konsen-

trasjonsrisikoen dette antyder er likevel lite reell da utlanene omfattes av offentlig garanti, som innebzerer en szrdeles lav motpartsrisiko.

NOTER TIL REGNSKAPET

Aksjer og andeler 1 foretak 1 samme konsern og tilknyttede selskaper

Millioner kroner

Kontor- og
forretningsadresse

Foretak i samme konsern (eksklusiv eiendom)

KLP Skadeforsikring AS

KLP Bedriftspensjon AS

KLP Fondsforvaltning AS

KLP Forsikringsservice AS

KLP Bankholding AS

KLP Kapitalforvaltning AS

Dronning Eufemiasgate 10
0103 Oslo
Dronning Eufemiasgate 10
0103 Oslo
Dronning Eufemiasgate 10
0103 Oslo
Dronning Eufemiasgate 10
0103 Oslo
Dronning Eufemiasgate 10
0103 Oslo
Dronning Eufemiasgate 10
0103 Oslo

Eieran-
del %

100

100

100

100

100

100

EK ved
1. gangs
anskaffelse

58,7

500

6,6

Sum aksjer og andeler i foretak i samme konsern (ekskl. eiendom )

Foretak i samme konsern, eiendomsdatterselskaper

Aksjer i kollektiv- og investeringsvalgportefgljen

KLP Eiendom AS

Dronning Eufemiasgate 10
0103 Oslo

100

01

Sum aksjer i foretak i samme konsern, eiendomsdatterselskaper

Aksjer og andeler i selskapsportefgljen

KLP Huset AS

Dronning Eufemiasgate 10
0103 Oslo

100

00

Sum andeler i foretak i samme konsern, eiendomsdatterselskaper

Sum aksjer og andeler i foretak i sammen konsern (inkl eiendom)

Tilknyttede selskaper
Norsk Pensjon AS

Fylkeshuset, Molde AS

Hansteens gate 2
0253 Oslo

Fylkeshuset, Julsundvn. 9,
6400 Molde

Sum aksjer og andeler i tilknyttede selskaper

Alle aksjer og andeler har lik stemmeandel.

48

200

01

Anskaffel-
seskost

787

50,0

140

01

151

50,0

2079

01

01

01

6111

8191

50

00

50

Bokfgrt
verdi
31.12.10

8437
50,9
11,5

88
12223
77,7

22153

251550

251550

12085

12085

28 578,8

28

00

29

Tilgang/
avgang

00
00
00
0,0
0,0

00

00

00

00

00
00

00

00
00

0,0

Verdi-
regulering

00
00
00
00
00

00

00

3876

3876

86,6

86,6

4742

00

00

00

Resultat-
andel

252

-238

78

19

-80,8

185

-51.2

1767

-176,7

-16

-1,6

-229,5

02

00

02

Egenkap.

transaksjon Utbytte

-1321
250
-6,3
-20

00

144

-1297

26203

26203

44,2

442

25348

00

00

00

00
00
00
00
00

00

00

00

00

00

00

00

00

00

Bokfgrt
verdi
311211

7368
521
130

88
11416

819

2 0342

27 986,2

27 986,2

13377

13377

313581

30

00

302
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Aksjer og aksjefondsandeler pr 31.12.2011

Millioner kroner

NORGE

KONGSBERG AUTO
ROYAL CARIB CRUS
SCHIBSTED

SUM FORBRUKSVARER

AUSTEVOLL SEA

LEROY SEAFOOD
MORPOL ASA

SUM KONSUMENTVARER

ELECTROMAGNETIC GEOSERVICES
FAIRSTAR HEAVY

FARSTAD SHIPPING

FRED OLSEN PRODUCTION ASA
GANGER ROLF ASA
KVAERNER ASA

NORTH ENERGY ASA
NORWEGIAN ENERGY CO AS
PANORO ENERGY ASA
PETRO GEO SVCS
QUESTERRE ENERGY

SAGA TANKERS ASA

SD STANDARD DRILLING PLC
SEADRILL LTD

SEVAN DRILLING AS

SIEM OFFSHORE

SOLSTAD OFFSHORE
SONGA OFFSHORE
STATOILHYDRO ASA
SUBSEA 7 SA

TGS NOPEC GEO

TRONDER ENERGI AS

SUM ENERGI

ABG SUNDAL COLLIER HOLDING ASA
AKER

AKTIV KAPITAL

DNB ASA

FORNEBU UTVIKLING ASA
GJENSIDIGE FORSIKRING ASA
NMI'AS

NORWEGIAN PROPERTIES ASA
OSLO BORS VPS HOLDING ASA
SPAREBANKEN VEST
STOREBRAND ASA

SUM FINANS

CLAVIS PHARMA

PCI BIOTECH HOLDING ASA
PHOTOCURE

PRONOVA BIOPHARMA AS
REDCORD AS

SUM HELSE

EITZEN CHEMICAL
MASTER MARINE AS

NORWEGIAN AIR SHUTTLE ASA
ODFJELL ASA

ORKLA

SOLVTRANS HOLDING ASA

STOLT NIELSEN

VEIDEKKE

WILH. WILHELMSEN HOLDING ASA
WILH. WILHELMSEN HOLDING ASA
- B AKSJE

SUM INDUSTRI

Antall

4 404 756
290 000
120 000

308 950
100 000
1350 000

548 832
506 000
18 245
395 700
362 134
535 000
113 000
2096 341
1530 000
675 555
1094 800
1757 000
1159 500
19600

2 640 157
1244 584
195918
1073319
3420902
1083 202
171 050
3000 000

1950 000
205 000
300 000

3057 833

3900 000

11 200
7 500

1581000

4 300 200
444 988
830 000

370 000
286 960
885977
685 000

7 100

9 200 000
2596 133
300 000
283135
2832740
790 000
144 298
442018
197 906

13570

Markedsverdi

43
18
67

W W NN

38

= U

10

44

[oJRVN}

13

10

16

20
524
120
23
328
1386

32

179

=

11
254
14
26
545

18
10
31

64

16
10
126
10
17
17
27

228

Millioner kroner

ATEA ASA

BOUVET ASA

EDB ERGOGROUP ASA
HIGH DENSITY DEVICES AS
HIGH DENSITY DEVICES AS RIGHT
NORDIC SEMICOND

OPERA SOFTWARE

Q-FREE ASA

RENEWABLE ENERGY CORP
VIZRT

SUM IT

TELENOR
SUM TELEKOM

HAFSLUND ASA
SUM FORSYNING

NORSK HYDRO ASA
NORTHLAND RESOURCES SA
SCANA INDUSTRIER

YARA INTERNATIONAL

SUM RAVARER

TELENOR
SUM TELEKOM

OMEGA SMARTBUILD EAST AFRICA
NORSK TILLITSMANN

SILVER PENSJONSFORSIKRING AS
SUM TELEKOM

SUM NORGE

UTLAND

ABERCROMBIE & FITCH CO A
ACCOR

ADIDAS

ADVANCE AUTO PARTS

AISIN SEIKI CO
AMAZON.COM

APOLLO GROUP A

AUTOLIV INC

AUTOZONE

BED BATH &BEYOND
BENESSE HOLDINGS INC
BEST BUY CO

BLOCK (H&R)

BMW STAMM

BORGWARNER INC

BRITISH SKY BROADCASTING
BURBERRY GROUP
CABLEVISION SYSTEMS A
CANADIAN TIRE CORP A
CARMAX

CARNIVAL CORP

CARNIVAL PLC (P AND O PRINCES)
CBS CORP B

CHIPOTLE MEXICAN GRILL INC
COACH

COMCAST A SPECIAL (NEW)
COMCAST CORP A (NEW)
COMPASS GROUP
CONTINENTAL

Antall

254 279
380 400
1999 082
435768
2 357 380
3283123
632 482
226 500
3417 963
1317 417

2 826 240

39228

4071541
1716 795
1020112

472088

2089672

175
11175
556 444

5400
16 217
12 381
74000

8 300
20 362
12 900

2 600

1000
14 247

4900
19 084

334 494
23618

8 000
67 424
27 359

8 400
74 400
15300
26 938

6 945
35177

1900
16 200
36 548

117 372
639 826
2 855
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NOTER TIL REGNSKAPET

Aksjer og aksjefondsandeler pr 31.12.2011, forts.

Millioner kroner

CROWN LTD

D.R. HORTON

DAIHATSU MOTOR CO
DAIMLERCHRYSLER

DARDEN RESTAURANTS
DENSO CORP

DENTSU

DIOR (CHRISTIAN)

DIRECTV GROUP (THE)
DISCOVERY COMMUNICATIONS-A
DISCOVERY COMMUNICATIONS-C
DISH NETWORK CORP
DISNEY (WALT)

DOLLAR GENERAL CORP
DOLLAR TREE INC

ECHO ENTERTAINMENT GROUP LTD
ELECTROLUX B

EUTELSAT COMMUNICATIONS
EXPEDIA

FAIRFAX MEDIA

FAMILY DOLLAR STORES
FAST RETAILING CO

FIAT ORD

FORD MOTOR CO

FUJI HEAVY INDUSTRIES
GALAXY ENTERTAINMENT GRP
GAMESTOP CORP A

GAP

GARMIN

GENERAL MOTORS CO
GENTING SINGAPORE PLC
GENUINE PARTS CO
GOODYEAR TIRE & RUBBER
HARLEY-DAVIDSON

HASBRO

HENNES & MAURITZ B

HOME DEPOT

HONDA MOTOR CO
HUSQVARNA B

INDITEX

INTERCONTINENTAL HOTELS
INTERPUBLIC GROUP OF COS
INTL GAME TECHNOLOGY
ISETAN CO

I1SUZU MOTORS

JARDINE CYCLE & CARRIAGE
JC DECAUX INTERNATIONAL
JOHNSON CONTROLS
KINGFISHER

KOHLS CORP

LAGARDERE

LAS VEGAS SANDS CORP
LEGGETT &PLATT

LG ELECTRONICS INC
LI&FUNG LTD

LIBERTY GLOBAL A

LIBERTY GLOBAL C

LIBERTY INTERACTIVE A
LIMITED BRANDS

LOWE'S COS

LULULEMON ATHLETICA INC
LVMH

MACY'S

MAGNA INTERNATIONAL A
MARKS & SPENCER GROUP
MARRIOTT INTL A

MARRIOTT VACATIONS WORLD
MATTEL

MAZDA MOTOR CORP

Antall

26 293
15 700
48 800
64 616
127 600
36 300
10 200
3470
41514
200

6 800
15000
229 943
500

6 850
36 255
29567
18 422
10 550
330239
4 600

4 400
51716
252713
41000
62 000
5800
24 601
20 900
57 600
297 000
8775
31600
16 544
6 100
57 458
87907
116 300
11199
69072
667
35100
11 800
17 600
79 000
17 000
18 700
48 500
132 823
14 994
4 634
20 300
17 200
385
332920
7 020

7 400
33559
14 955
269570
5800
14 497
22756
16 244
93116
15698
1

185 376
53000
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Millioner kroner

MCDONALD'S CORP
MCGRAW-HILL COS
MEDIASET

MICHELIN

MITSUBISHI MOTORS CORP
NETFLIX INC

NEWELL RUBBERMAID
NEWS CORP A

NEWS CORP B

NEXT

NGK SPARK PLUG CO

NIKE B

NIKON CORP

NISSAN MOTOR CO

NITORI CO

NOKIAN RENKAAT
NORDSTROM

OMNICOM GROUP

OPAP

O'REILLY AUTOMOTIVE INC
ORIENTAL LAND CO
PANASONIC CORP
PEARSON

PENNEY (J.C) CO
PERSIMMON

PEUGEOT SA

PORSCHE AUTOMOBIL HOLDING SE
PPR

PRICELINE.COM

PUBLICIS GROUPE
RAKUTEN

RALPH LAUREN CORP
REED ELSEVIER (GB)

REED ELSEVIER (NL)
RENAULT

RICHEMONT (FIN) UNIT A
ROSS STORES

ROYAL CARIBBEAN CRUISES
SANDS CHINA LTD
SANKYO CO (6417)
SCRIPPS NETWORKS INTER-CL A
SEARS HOLDINGS CORP
SEKISUI CHEMICAL CO
SEKISUI HOUSE

SES A-FDR

SHARP CORP

SHAW COMMUNICATIONS B
SHIMANO

SINGAPORE PRESS HLDG
SIRIUS XM RADIO INC
SODEXHO ALLIANCE

SONY CORP

STANLEY ELECTRIC CO
STAPLES

STARBUCKS CORP
STARWOOD HOT.&RES. WORLD
SUZUKI MOTOR CORP
SWATCH GROUP INH
SWATCH GROUP NAM
TABCORP HOLDINGS
TAKASHIMAYA CO

TARGET CORP

THOMSON REUTERS CORP
TIFFANY &CO

TIM HORTONS INC

TIME WARNER

TIME WARNER CABLE-A
TJX COS

TOYOTA INDUSTRIES CORP

Antall

57971
17 304
78 926
13180
507 000
3000
12018
374 880
17 292
8190
19 000
20 100
37 000
177 400
55000
13928
7 600
15653
6 469

7 600

6 900
123 600
45764
22 000
156
20672
11 352
4 494
2900
6963
414
3200
664 422
439222
14 350
29291
13 200
12 000
168 000
4 300

9 400

2 365
35900
70 500
225 237
55 800
280762
4 000
75550
233300
12103
56 400
1900
366 235
41878
10 299
20 900
1825
3892
38 854
18 000
126 400
22 206
6 800
12000
198 554
18 290
21 389
24100
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ARSRAPPORT 2011

Aksjer og aksjefondsandeler pr 31.12.2011, forts.

Millioner kroner

TRIPADVISOR INC

TRW AUTOMOTIVE HOLDINGS CORP
URBAN OUTFITTERS INC
VF CORP

VIACOM B (NEW)
VIRGIN MEDIA
VOLKSWAGEN STAMM
VOLKSWAGEN VORZUG
WHIRLPOOL CORP
WHITBREAD

WOLTERS KLUWER

WPP PLC

WYNN MACAU LTD
WYNN RESORTS
YAMADA DENKI CO
YAMAHA CORP

YAMAHA MOTOR CO
YUM BRANDS

SUM FORBRUKSVARER

AEON CO
AHOLD (KON.)

AJINOMOTO CO
ALIMENTATION COUCHE-T. B
ARCHER-DANIELS-MIDLAND
ARYZTA AG

ASAHI GROUP HOLDINGS LTD
ASSOCIATED BRITISH FOODS
AVON PRODUCTS

BEAM INC

BEIERSDORF
BROWN-FORMAN CORP B
BUNGE

CAMPBELL SOUP CO (US)
CARLSBERG B

CARREFOUR

CASINO ORD

CHURCH &DWIGHT CO INC
CLOROX CO

COCA-COLA AMATIL
COCA-COLA CO

COCA-COLA ENTERPRISES
COCA-COLA HBC
COLGATE-PALMOLIVE
COLRUYT

CONAGRA FOODS
CONSTELLATION BRANDS A
COSTCO WHOLESALE CORP
CVS/CAREMARK

DANONE

DELHAIZE GROUPE

DIAGEO

DISTRIBUIDORA INTERNACIONAL
DR PEPPER SNAPPLE GROUP-W/I
ESTEE LAUDER COS A
FAMILYMART CO

GENERAL MILLS

GREEN MOUNTAIN COFFEE ROASTE
HEINEKEN HOLDING
HEINEKEN NV

HEINZ (H.) CO

HENKEL AG & CO KGAA
HENKEL AG &CO KGAA
HERSHEY CO (THE)

INBEV

JM.SMUCKER

JERONIMO MARTINS SGPS

Antall

10550
10 100
6 600
4900
29377
18 400
2043
10 317
7 540
11039
304 923
74 657
248 200
4 500

7 050
12 700
15600
26132

44 400
467 421
50 000
175900
211 415
4 460
248 700
303 475
25390
10 439
6 868
11 325
10 600
160 248
8 230
45616
5238
16 400
6 905
451981
154 500
207 600
9651
27 300
10783
219 439
9700
33569
103 290
43663
90179
414 258
45616
17 158
7100
2600
168 960
9 800
136 833
122 565
24630
9610
110 503
12 200
60 026
72 800
13900
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Millioner kroner

KAO CORP

KELLOGG CO

KERRY GROUP A

KESKO B

KIMBERLY-CLARK CORP
KIRIN HOLDINGS CO

KRAFT FOODS A

KROGER CO

LAWSON

LOBLAW

LOREAL

MCCORMICK & CO NV

MEAD JOHNSON NUTRITION CO-A
MEIJl HOLDINGS CO LTD
METCASH LTD

METRO A

METRO STAMM

MOLSON COORS BREWING B
MONSTER BEVERAGE CORP
MORRISON WM SUPERMARKETS
NESTLE

NIPPON MEAT PACKERS
NISSHIN SEIFUN GROUP
NISSIN FOODS HOLDINGS CO LTD
OLAM INTERNATIONAL
PEPSICO

PERNOD RICARD
PROCTER & GAMBLE CO
RALCORP HOLDINGS INC
RECKITT BENCKISER GROUP PLC
SABMILLER

SAFEWAY INC

SAINSBURY ()

SAPUTO

SARA LEE CORP

SEVEN AND | HOLDINGS CO
SHISEIDO CO

SHOPPERS DRUG MART CORP
SYSCO CORP

TATE &LYLE PLC

TESCO

TOYO SUISAN KAISHA
TYSON FOODS A
UNI-CHARM CORP
UNILEVER NV CERT
UNILEVER PLC

WALGREEN CO

WESTON (GEORGE)

WHOLE FOODS MARKET
WILMAR INTERNATIONAL
WOOLWORTHS LTD

YAKULT HONSHA CO

SUM KONSUMENTVARER

ALPHA NATURAL RESOURCES INC
AMEC

ANADARKO PETROLEUM CORP
APACHE CORP

ARC RESOURCES LTD

ARCH COAL

ARCHER LTD

BAKER HUGHES

BASSDRILL LTD

BG GROUP

BP

CABOT OIL&GAS CORP

CAIRN ENERGY

CAMECO CORP

CAMERON INTERNATIONAL

Antall

218 100
116 600
142 046
3550
90 463
65 400
125 489
247 731
2 800
139 039
13 506
18 100
15731
9 200
1186 750
99700
9578
129 500
5600
168 113
246 738
14 200
15500
5700
181 000
193131
15 247
229 024
2100
131136
71268
263 554
1143396
8 600
43754
57 840
10 800
16 100
46 552
461 328
1391 842
3000
28 500
10100
123 416
95 947
211523
7 300
10 800
147 400
281 254
20 800

6 000
19017
30 330
23 304
11496

6 800

275000
27 481
647 074
206 202
1152291

6 200
89 160
25100
15500
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Millioner kroner

CANADIAN NAT RESOURCES
CANADIAN OIL SANDS LTD
CENOVUS ENERGY INC

CGG VERITAS

CHESAPEAKE ENERGY CORP
CIMAREX ENERGY CO

CONCHO RESOURCES INC
CONOCOPHILLIPS

CONSOL ENERGY

CONTINENTAL RESOURCES INC/OK
CRESCENT POINT ENERGY TRUST
DENBURY RESOURCES

DEVON ENERGY CORP

DIAMOND OFFSHORE DRILL.
DOCKWISE LTD

EL PASO CORP

ENBRIDGE

ENCANA CORP

ENERPLUS CORP

ENI

EOC LTD

EOG RESOURCES

EQT CORPORATION

EXXON MOBIL CORP

FMC TECHNOLOGIES

FUGRO CERT

GALP ENERGIA SGPS SA-B SHRS
HALLIBURTON CO

HELMERICH AND PAYNE

HESS

HUSKY ENERGY

IMPERIAL OIL

INDEPENDENT TANKERS CORP LTD
INGRAIN INC

INPEX CORPORATION

JX HOLDINGS INC

KINDER MORGAN INC

KINDER MORGAN MANAGEMENT LLC
MARATHON OIL CORP
MARATHON PETROLEUM CORP-W /I
MEG ENERGY CORP

MURPHY OIL CORP

NABORS INDUSTRIES

NATIONAL OILWELL VARCO
NESTE OIL

NEWFIELD EXPLORATION CO
NEXEN

NOBLE DRILLING CORP

NOBLE ENERGY

OCCIDENTAL PETROLEUM

ORIGIN ENERGY

PACIFIC RUBIALES ENERGY CORP
PEABODY ENERGY CORP

PENN WEST PETROLEUM LTD
PETROFAC LTD

PIONEER NATURAL RES.

PLAINS EXPLORATION AND PROD
PROGRESS ENERGY RESOURCES CO
PROSPECTOR OFFSHORE DRILLING
QEP RESOURCES INC

RANGE RESOURCES CORP

READ WELL SERVICES HOLDING
(A-AKSJE) AS

READ WELL SERVICES HOLDING
(B-AKSJE) AS

REPSOL YPF

ROWAN COS

ROYAL DUTCH SHELL A

ROYAL DUTCH SHELL B

Antall

66 740
30900
45 836
6 966
41700
5400
6100
145 700
13600
2700
15 239
13900
24 044
9 900
61765
44 895
44 793
47 048
6238
368 556
980 000
16 200
8 600
355726
14 400
3833
40626
55900
5000
19 300
25900
132 241
2092461
1240 493
140
143105
10700
5305
45 200
22 600
13000
11600
33 584
25763
7028

7 700
33472
15 406
11 200
49 400
67 629
200

17 200
29 067
19 887
6 600

6 200

8 300
570 000
19 500
9800

903 273

201 212
48 269
7 200
366 222
296 040
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Millioner kroner

SAIPEM ORD

SANTOS

SBM OFFSHORE
SCHLUMBERGER
SOUTHWESTERN ENERGY CO
SPECTRA ENERGY
SUNCOR ENERGY
SUNOCO

TALISMAN ENERGY
TECHNIP

TENARIS SA
TONENGENERAL SEKIYU
TOTAL

TOURMALINE OIL CORP
TRANSCANADA CORP
TRANSOCEAN LTD
TULLOW OIL

ULTRA PETROLEUM CORP
VALERO ENERGY CORP
WEATHERFORD INTL
WHITING PETROLEUM CORP
WILLIAMS COS
WOODSIDE PETROLEUM
WORLEYPARSONS

SUM ENERGI

3] GROUP PLC

ACE

ADMIRAL GROUP PLC
AEGON

AFLAC

AGEAS

AIA GROUP LTD

ALLIANZ

ALLSTATE CORP

AMERICAN EXPRESS
AMERICAN INTL GROUP
AMERICAN INTL GROUP WARRANT
AMERICAN TOWER CORP A
AMERIPRISE FINANCIAL
AMP LTD

ANNALY CAPITAL MANAGEMENT IN
ANZ BANKING GROUP

AON CORP

ARCH CAPITAL GROUP
ASSICURAZIONI GENERALI
ASSURANT

ASX

AVALONBAY COMMUNITIES
AVIVA

AXA

AXIS CAPITAL HOLDINGS
BALOISE-HOLDING AG
BANCA MONTE PASCHI ORD
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTA
BANCO POPOLARE SPA
BANCO POPULAR ESPANOL
BANCO SABADELL

BANK EAST ASIA

BANK KYOTO

BANK LEUMI LE-ISRAEL
BANK MONTREAL

BANK NEW YORK MELLON
BANK NOVA SCOTIA

BANK OF AMERICA CORP
BANK YOKOHAMA
BARCLAYS

BB&T CORP

BENDIGO AND ADELAIDE BANK LTD

NOTER TIL REGNSKAPET

Antall Markedsverdi
16 868 4
53911 4
11 333 1
82126 33
22100 4
39600 7
95 711 16

4 800 1
65 000 5
5927 3
30085 3
27 000 2
222 368 68
6 600 1
42 697 11
20 325 5
56 577 7
15 300 3
36 082 5
47 284 4
7 100 2
37 243 7
38 601 7
19 842 3
1143

133 225 2
88 400 37
15693 1

101 708 2
26 215 7

147 968 1

463 300 9
25 534 15
30207 5
60 352 17
27 878 4
27 531 1
22 200 8
14 070 4

169 819 4

352 700 34

387 149 49
17 546 5
10 200 2
65 601 6

125 800 31
11215 2

5 304 4

160 849 4
97 774 8

156 800 30

1593 1

146 059 0

255213 13
43 559 0
99 162 3
87 120 2
74 470 2
34000 2
92 727 2
35727 12

314113 37

163 644 49

569 347 19

127 000 4

650 696 11
41100 6
45310 2



ARSRAPPORT 2011

Aksjer og aksjefondsandeler pr 31.12.2011, forts.

Millioner kroner

BERKSHIRE HATHAWAY B
BLACKROCK INC

BNP PARIBAS

BOC HONG KONG HOLDINGS
BOSTON PROPERTIES

BRITISH LAND CO
BROOKFIELD ASSET MAN A
BROOKFIELD OFFICE PROPERTIES
BSCH BCO SANTANDER CENTR
CANADIAN IMPERIAL BANK
CAPITAL ONE FINANCIAL
CAPITAL SHOPPING CENTRES GROUP
CAPITALAND

CAPITAMALL TRUST

CFS RETAIL PROP TRUST
CHEUNG KONG HOLDINGS
CHIBA BANK

CHICAGO MERCANTILE EXCH
CHUBB CORP

CI FINANCIAL INCOME FUND
CINCINNATI FINL CORP

CIT GROUP INC

CITIGROUP

CITY DEVELOPMENTS

CNP ASSURANCES

COMERICA

COMMERZBANK
COMMONWEALTH BANK
CORIO

CREDIT AGRICOLE

CREDIT SAISON CO

CREDIT SUISSE

DAI-ICHI LIFE INSURANCE
DAITO TRUST CONSTRUCTION
DAIWA HOUSE IND CO

DAIWA SECURITIES GROUP
DANSKE BANK

DBS GROUP HOLDINGS
DEUTSCHE BANK NAMEN
DEUTSCHE BOERSE AG

DEXUS PROPERTY GROUP
DISCOVER FINANCIAL SERVICES
DUKE REALTY CORP

EATON VANCE CORP

EQUITY RESIDENTIAL

ERSTE GROUP BANK AG
EVEREST RE GROUP

FAIRFAX FINANCIAL HLDGS
FEDERAL REALTY INV TRUST
FIDELITY NATL FINANCIAL
FIFTH THIRD BANCORP
FRANKLIN RESOURCES
FUKUOKA FINANCIAL GROUP
GENERAL GROWTH PROPERTIES
GENWORTH FINANCIAL A
GOLDMAN SACHS GROUP

GPT GROUP

GREAT WEST LIFECO

GROUPE BRUXELLES LAMBERT
HAMMERSON

HANG LUNG GROUP

HANG LUNG PROPERTIES
HANG SENG BANK

HARTFORD FINANCIAL SVCS
HEALTH CARE PPTY INVEST
HEALTH CARE REIT
HENDERSON LAND DEV.
HOKUHOKU FINANCIAL GROUP
HONG KONG EXCH.&CLEARING

Antall

51000
5200
54 282
219 200
8 300
83031
207 086
346 300
1079 504
90 608
27 016
15710
254 000
157 000
2681 465
81900
128 000
3 544
87 892
12 400
7 000
10900
163 909
34 000
36 645
5900
277 531
87571
3402
56 850
3000
64 102
473
3600
22 300
164 900
38 293
600 900
52221
11540
448772
32200
8 700

4 800
16 799
17 612
2500

2 000

6 700
12 000
51 505
8 700
56 000
31198
50 200
26 967
155 634
269 248
71 445
45 358
91 000
132 500
45 300
25037
151 700
10700
104 000
93 000
60 600
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Millioner kroner

HOST HOTELS AND RESORTS
HSBC HOLDINGS (GB)
HUDSON CITY BANCORP
ICAP

IGM FINANCIAL
IMMOFINANZ AG

ING GROEP

INSURANCE AUSTRALIA GRP.
INTERCONTINENTAL

INTESA SANPAOLO ORD
INTESA SANPAOLO RNC
INVESCO LTD

INVESTOR B

IYO BANK LTD/THE

JAPAN REAL ESTATE INV
JOYO BANK

JPMORGAN CHASE &CO
JULIUS BAER GROUP LTD
KBC GROUPE

KERRY PROPERTIES
KEYCORP

KIMCO REALTY CORP
KINNEVIK B

KLEPIERRE

LAND SECURITIES GROUP
LEGAL & GENERAL GROUP
LEGG MASON

LEUCADIA NATIONAL CORP
LIBERTY PROPERTY TRUST
LINCOLN NATIONAL CORP
LINK REIT

LLOYDS BANKING GROUP PLC
LOEWS CORP

LONDON STOCK EXCHANGE
M&T BANK CORP

MACERICH CO

MACQUARIE BANK

MAN GROUP

MANULIFE FINANCIAL CORP
MAPFRE

MARSH AND MCLENNAN COS
MEDIOBANCA

METLIFE

MIRVAC GROUP

MITSUBISHI ESTATE CO
MITSUBISHI UFJ FIN GRP
MITSUI FUDOSAN CO
MIZUHO FINANCIAL GROUP
MOODYS CORP

MORGAN STANLEY

MS&AD INSURANCE GROUP HOLDINGS
MUENCHENER RUECKVERSICH.
NASDAQ OMX GROUP/THE
NATIONAL AUSTRALIA BANK
NATIONAL BANK OF CANADA
NATIONAL BANK OF GREECE
NATIXIS

NEW WORLD DEVELOPMENT
NEW YORK COMMUN. BANCORP
NIPPON BUILDING FUND
NKS) HOLDINGS INC
NOMURA HOLDINGS
NORDEA BANK

NORTHERN TRUST CORP
NYSE EURONEXT

OCBC BANK

OLD MUTUAL (GB)

ORIX CORP

PARTNERRE

Antall

39 396
1612278
13200
34031
128 800
113 624
215188
146 555
4100
566 075
37 534
27 358
25521
19 000
616

19 000
365 486
13 405
19418
38 500
66 000
25 300
20 898
6129
46191
329035
5800
22 700
161 800
9682
103 704
2417082
141 900
11671
7 900
9900
19 008
177 959
104 860
40571
30481
38096
59 371
340 303
73 379
715698
49 800
1281417
6 082
80618
31820
10076
5900
330 835
83 396
46 643
40927
481792
29 800
62
19900
209 100
147 999
11723
15400
143010
329928
5830
80 200
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Millioner kroner

PEOPLES UNITED FINANCIAL
PLUM CREEK TIMBER CO
PNC FINL SERVICES GROUP
POWER CORP OF CANADA
POWER FINANCIAL CORP
PRICE (T. ROWE) GROUP
PRINCIPAL FINANCIAL GRP
PROGRESSIVE CORP
PROLOGIS INC

PRUDENTIAL

PRUDENTIAL FINANCIAL
PUBLIC STORAGE

QBE INSURANCE GROUP
RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL
RAYONIER INC

REGENCY CENTERS CORP
REGIONS FINANCIAL (NEW)
RENAISSANCERE HOLDINGS
RESOLUTION

RESONA HOLDINGS

ROYAL BANK OF CANADA
ROYAL BANK OF SCOTLAND
RSA INSURANCE GROUP PLC
SAMPO A

SBI HOLDINGS

SCHWAB (CHARLES) CORP
SCOR

SEGRO

SHINSEI BANK

SHIZUOKA BANK

SIMON PROPERTY GROUP
SINGAPORE EXCHANGE
SINO LAND
SKAND.ENSKILDA BANKEN A
SLM CORP

SOCIETE GENERALE
STANDARD CHARTERED
STANDARD LIFE

STATE STREET CORP
STOCKLAND

SUMITOMO MITSUI FINL GRP
SUMITOMO MITSUI TRUST HOLDINGS
SUMITOMO REALTY &DEV CO
SUN HUNG KAI PROPERTIES
SUN LIFE FINANCIAL
SUNCORP GROUP LTD
SUNTRUST BANKS
SVENSKA HANDELSBK A
SWEDBANK

SWIRE PACIFIC A

SWISS LIFE HOLDING

SWISS RE LTD

T&D HOLDINGS

TOKIO MARINE HOLDINGS INC
TORCHMARK CORP
TORONTO-DOMINION BANK
TRAVELERS COS

UBI BANCA

UBS NAMEN
UNIBAIL-RODAMCO
UNICREDIT SPA

UNITED OVERSEAS BANK
UNUM GROUP

US BANCORP

VENTAS

VORNADO REALTY TRUST
WELLS FARGO &CO
WESTFIELD GROUP
WESTFIELD RETAIL TRUST

Antall

9800
150 900
117 730
234198
215700

15 200
18 000
34 048
25796
143139
27 205

8 100
399 465

4508
122 850

3200
106 941

70 600
68 811
69 342
180 742
1029174
3191367
210110
1407
60 130
11 313
2791
73000
67 000
16 536
49 000
96 330
83471
34000
39 048
133676
73830
149 843
225917
75471
184 769
10 500
83700
33862
69 115
31748
28 960
47 544
41 600
1448
19 397
56 700
40679

5400

117 096
23 499
85393

204 466
31598
79 839
70 437
29 366

107 896
15700

9 680
463171
123 236
118 253
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Millioner kroner

WESTPAC BANKING
WEYERHAEUSER CO

WHARF HOLDINGS
WHEELOCK AND CO. LTD.
WILLIS GROUP HOLDINGS PLC
XL GROUP PLC

ZURICH FINL SERVICES

SUM FINANS

ABBOTT LABORATORIES
ACTELION LTD-REG

AETNA

AGILENT TECHNOLOGIES
ALEXION PHARMACEUTICALS INC
ALLERGAN
AMERISOURCEBERGEN
AMGEN

ASTELLAS PHARMA
ASTRAZENECA

BARD (CR)

BAXTER INTERNATIONAL
BAYER

BECTON DICKINSON
BIOGEN IDEC

BOSTON SCIENTIFIC CORP
BRISTOL-MYERS SQUIBB CO
CARDINAL HEALTH
CAREFUSION CORP
CELGENE CORP

CIGNA CORP

COCHLEAR

COLOPLAST B

COVANCE

COVIDIEN PLC

CSL LIMITED

DAIICHI SANKYO CO

DAVITA

DENTSPLY INTERNATIONAL
EDWARDS LIFESCIENCES CORP
EISAI CO

ELAN CORP

ESSILOR INTERNATIONAL
EXPRESS SCRIPTS

FOREST LABORATORIES
FRESENIUS MED. CARE ST
FRESENIUS SE & CO KGAA
GETINGE B

GILEAD SCIENCES
GLAXOSMITHKLINE

HCA HOLDINGS INC

HENRY SCHEIN INC
HOLOGIC INC

HOSPIRA

HUMANA

ILLUMINA INC

INTUITIVE SURGICAL
JOHNSON &JOHNSON
KYOWA HAKKO KIRIN CO LTD
LABORATORY CORP OF AMER
LIFE TECHNOLOGIES CORP
LILLY (ELI) AND CO

LONZA GROUP

MCKESSON CORP

MEDCO HEALTH SOLUTIONS
MEDIPAL HOLDINGS CORP
MEDTRONIC

MERCK AND CO

MERCK KGAA STAMM
MITSUBISHI TANABE PHARMA CORP

NOTER TIL REGNSKAPET

Antall

390 998
30059
90 000
60 000

6 500
19 900
8182

176 694
13825
20 956
20521
10400
17 300
15600
51965

151 544

180 937

2900

125 360

123 306
77 691
12 969
81776
95 853
19670
23235
25 800
14 950

3231
3394
4100

135050
29 487
39875

9 400
19 300
5000

138 800
19172
11966
26 100
16 800
11462
57801

198 506
43300

285082
15700

4 400
38 800
8100
9100
5100
2 200

153 946

10 000
9700
9915

183 163

1675

73 369

21708

17 000

193787

309 529

7062
14900
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ARSRAPPORT 2011

Aksjer og aksjefondsandeler pr 31.12.2011, forts.

Millioner kroner

MYLAN INC

NOVARTIS

NOVO NORDISK B

OLYMPUS CORP

ONO PHARMACEUTICAL CO
OTSUKA HOLDINGS CO LTD
PERRIGO CO

PFIZER

QIAGEN N.V.

QUEST DIAGNOSTICS

ROCHE HOLDING GENUSS
SANOFI

SANOFI

SHIONOGI &CO

SHIRE PLC

SMITH &NEPHEW

SONIC HEALTHCARE

SONOVA HOLDING

ST JUDE MEDICAL
STRAUMANN HOLDING
STRYKER CORP

SYNTHES

TAISHO PHARMACEUTICAL CO
TAKEDA PHARMACEUTICAL
TERUMO CORP

TEVA PHARMACEUTICAL IND LTD
THERMO FISHER SCIENTIFIC
UNITEDHEALTH GROUP
VALEANT PHARMACEUTICALS INTERN
VARIAN MEDICAL SYSTEMS
VERTEX PHARMACEUTICALS
WATERS CORP

WATSON PHARMACEUTICALS INC
WELLPOINT

ZIMMER HOLDINGS

SUM HELSE

3M CO

ABB LTD

ABERTIS INFRAESTRUCTURAS
ACS ACTIV. CONST. Y SVCS
ADECCO

ADP

AGCO CORP

AGGREKO

ALFA LAVAL

AMETEK INC

AP MOLLER MAERSK A

AP MOLLER MAERSK B
ASAHI GLASS CO

ASSA ABLOY B

ATLANTIA

ATLAS COPCO A

ATLAS COPCO B

AVERY DENNISON CORP
BALFOUR BEATTY
BOMBARDIER B

BOUYGUES ORD
BRAMBLES

BRISA AUTO-ESTRADAS PORT
BUNZL

BUREAU VERITAS SA
CANADIAN NAT'L RAILWAY
CAPITA PLC

CATERPILLAR

CENTRAL JAPAN RAILWAY CO
CH ROBINSON WORLDWIDE
CINTAS CORP

COBHAM

Antall

25200
220 442
23 874
25 400
9700
12 400
6700
678 726
8 860

8 848
69 516
134 020
17 012
32800
31570
568 659
463 625
1808
18 554
454

16 390
3876
1200
163 500
5500
52 794
21500
160 208
16 900
3600
12 000
3653

7 500
20272
11 259

101 956
140 662
328 923
16 153
12 447
1692
16 600
17 107
20975
7 500
25

78

67 800
19 089
324 068
45032
25387
4711
54 379
96 300
12 405
80 100
1
373787
2997
87 806
559929
41428
684
9800

4 600
61 141
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Millioner kroner

COOPER INDUSTRIES PLC
CP RAILWAY

CSX CORP

CUMMINS

DAI NIPPON PRINTING CO
DAIKIN INDUSTRIES
DANAHER CORP
DEERE&CO

DEUTSCHE POST
DONNELLEY (RR) AND SONS
DOVER CORP

DSV DE SAMMENSLUT VOGN
DUN AND BRADSTREET CORP
EAST JAPAN RAILWAY CO
EATON CORP

EDENRED

EMERSON ELECTRIC CO
EQUIFAX

EXPEDITORS INTL WASH.
EXPERIAN PLC

FANUC CORP

FASTENAL CO

FEDEX CORP

FERROVIAL SA

FIAT INDUSTRIAL

FINNING INTL

FLOWSERVE CORP

FLUOR CORP

FRASER AND NEAVE
FURUKAWA ELECTRIC CO LTD
G4S

GEA GROUP

GEBERIT

GENERAL ELECTRIC CO
GOODRICH CORP
GRAINGER (Ww)

GROUPE EUROTUNNEL SA - REGR
GS YUASA CORP

HERTZ GLOBAL HOLDINGS INC
HITACHI CONSTR. MACHINE.
HOCHTIEF

HUNT (.B.) TRANSPORT
HUTCHISON WHAMPOA

IHS INC-CLASS A

ILLINOIS TOOL WORKS
INGERSOLL-RAND PLC
INTERTEK GROUP
INVENSYS

IRON MOUNTAIN

ITOCHU CORP

JAPAN STEEL WORKS

JGC CORP

JOY GLOBAL

JS GROUP CORP

KAJIMA CORP

KAWASAKI HEAVY IND
KAWASAKI KISEN KAISHA
KBR

KEIKYU CORP

KEIO CORP

KEPPEL CORP

KINTETSU CORP

KOMATSU

KONE B

KUBOTA CORP
KUEHNE & NAGEL INTL
KURITA WATER INDUSTRIES
LEGRAND

LEIGHTON HOLDINGS

Antall

10 600
9 146
61526
11900
18 000
13100
37 296
26 534
50083
8 400
12 477
7 100
67 800
99 490
21 404
4 330
141098
6 300
11400
56 249
12 300
18 700
16 971
44 452
51716
11000
2 400
12 000
178 000
50 000
1328 424
17 398
2 608
680 244
7 700
3800
38273
14 000
14 800
9200
3218
10900
136 400
6 900
131750
21749
9 006
57213
5850
101 000
17 000
13700
6 300
29 800
67 000
156 000
37000
9800
27 000
34 000
94 160
144 900
60 600
10 441
71100
5042

6 000
12 833
26 474
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Millioner kroner

LUFTHANSA
MAKITA CORP

MAN STAMM
MANPOWERGROUP
MARUBENI CORP

MASCO CORP

METSO CORP

MITSUBISHI CORP
MITSUBISHI ELECTRIC CORP
MITSUBISHI HEAVY IND
MITSUI&CO

MTR CORP

NGK INSULATORS

NIDEC CORP

NIPPON EXPRESS CO
NIPPON SHEET GLASS CO
NIPPON YUSEN K.K
NOBLE GROUP

NORFOLK SOUTHERN CORP
NSK

NWS HOLDINGS
OBAYASHI CORP

ODAKYU ELECTRIC RAILWAY
PACCAR

PALL CORP

PARKER HANNIFIN CORP
PENTAIR

PHILIPS ELECTRS (KON.)
PITNEY BOWES
PRECISION CASTPARTS CORP
QANTAS AIRWAYS

QR NATIONAL LTD
QUANTA SERVICES INC
REPUBLIC SERVICES
ROBERT HALF INTL
ROCKWELL AUTOMATION
ROCKWELL COLLINS
ROLLS-ROYCE GROUP
ROPER INDUSTRIES
SAINT-GOBAIN

SANDVIK

SCANIA B

SCHINDLER NAMEN
SCHINDLER PART
SCHNEIDER ELECTRIC
SECOM CO

SECURITAS B

SEMBCORP INDUSTRIES
SEMBCORP MARINE

SGS

SHIMIZU CORP

SIEMENS

SINGAPORE AIRLINES
SKANSKA B

SKF B

SMC CORP

SMITHS GROUP
SNC-LAVALIN GROUP
SOJITZ CORP
SOUTHWEST AIRLINES CO
STANLEY BLACK & DECKER INC
STERICYCLE INC

SULZER AG-REG
SUMITOMO CORP
SUMITOMO ELECTRIC IND
SUMITOMO HEAVY IND
THALES

TNT EXPRESS NV

TOBU RAILWAY CO

Antall

10 828
13 400
7 0390
4900
111 000
52601
8726
91 000
129 200
204 100
111 500
1577630
34000
6 700
1000
42000
142 000
297 000
84 446
38 000
2749
42 000
67 000
21986
6 300
9989
3000
65 834
282193
9 200
70 645
181100
30 300
199 400
7 500
9000
98 285
120136
6 200
26 697
67 619
17 500
4 300
4073
117 647
118 500
17 072
62 000
135000
314
43000
52796
62 800
14 644
26 148
3300
40 444
9 300
92 700
8200
10 254
8100
1400
444 900
48 100
46 000
4 809
21583
34 000
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Millioner kroner

TOKYU CORP

TOPPAN PRINTING CO
TOYOTA TSUSHO
TRANSURBAN GROUP
TYCO INTERNATIONAL LTD
UNION PACIFIC CORP
UNITED PARCEL SERVICE B
UNITED TECHNOLOGIES CORP
URS CORP

VALLOUREC

VESTAS WIND SYSTEMS
VINCI

VOLVO B

WARTSILA B

WASTE MANAGEMENT
WEIR GROUP PLC/THE
WENDEL

WEST JAPAN RAILWAY CO
WOLSELEY LTD

XYLEM INC

YAMATO HOLDINGS CO
ZARDOYA OTIS

SUM INDUSTRI

ACCENTURE PLC
ACTIVISION BLIZZARD INC
ADOBE SYSTEMS
ADVANTEST CORP

AKAMAI TECHNOLOGIES
ALCATEL LUCENT
ALLIANCE DATA SYSTEMS
ALTERA CORP

AMADEUS IT HOLDING SA-A SHS
ANALOG DEVICES

APPLE

APPLIED MATERIALS

ARM HOLDINGS

ASML HLDG

AUTODESK

AUTOMATIC DATA PROCESS
AVNET

BMC SOFTWARE
BROADCOM CORP A
CAINC

CANON INC

CAP GEMINI SA

CGI GROUP A

CISCO SYSTEMS

CITRIX SYSTEMS
COGNIZANT TECH SOLUTIONS
COMPUTER SCIENCES CORP
COMPUTERSHARE
CORNING

CREE INC

DASSAULT SYSTEMES
DELL

EBAY

ELECTRONIC ARTS

ELPIDA MEMORY

EMC CORP

ERICSSON (LM) B

F5 NETWORKS

FIDELITY NATL INFO SVCS
FIRST SOLAR INC

FISERV

FLEXTRONICS INTL

FLIR SYSTEMS INC
FOXCONN INTERNATIONAL
FUJI FILM HOLDINGS CO

NOTER TIL REGNSKAPET

Antall Markedsverdi

34 200 1
69 700 3
16 300 2
155 245 5
132 250 37
74722 47
41 424 18
118 600 52
3200

7 425
563

137 245
92 427
10 008
27 358
10 609
2000
135100
18 109
11110
347 700
10 599
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36 800
5200
28 804
5100
10 000
130 027
3300
18 500
25 300
16 115
52 060 12
73985
78 229
25522
7 400
27 916
9 400
5722
27019
22 624
63 650 1
9765
24500
309 025 3
11 300
17 300
16 967
54 572
88 272
4100
3966
92 298
66 120
34098
11600
116 000
169 220
4 000
201 200
5 600
13961
101 200
5 800
724 500
27 400
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Millioner kroner

FUJITSU

GOOGLE A

HARRIS CORP
HEWLETT-PACKARD CO
HEXAGON AB SER. B

HITACHI

HOYA CORP

IBIDEN CO

INDRA SISTEMAS A

INFINEON TECHNOLOGIES
INTEL CORP

INTL BUSINESS MACHINES CORP
INTUIT

JUNIPER NETWORKS

KEYENCE CORP

KLA TENCOR CORP

KONAMI 100 YEN1K

KONICA MINOLTA HOLDINGS
KYOCERA CORP

LAM RESEARCH CORP

LINEAR TECHNOLOGY CORP
MARVELL TECHNOLOGY GROUP
MASTERCARD A

MAXIM INTEGRATED PRODUCTS
MICROCHIP TECHNOLOGY
MICRON TECHNOLOGY
MICROSOFT CORP

MOTOROLA MOBILITY HOLDINGS-W

MOTOROLA SOLUTIONS INC
MURATA MANUFACTURING CO
NEC CORP

NETWORK APPLIANCE
NINTENDO CO

NIPPON ELECTRIC GLASS CO
NOKIA CORP

NTT DATA CORP

NVIDIA

OMRON CORP

ORACLE CORP

ORACLE CORP JAPAN
PAYCHEX

QUALCOMM

RED HAT INC

RESEARCH IN MOTION
RICOH CO

ROHM CO

SAGE GROUP (THE)

SAIC INC
SALESFORCE.COM
SANDISK CORP

SAP STAMM

SEAGATE TECHNOLOGY
SEIKO EPSON CORPORATION
STMICROELECTRONICS NV
SUMCO

SYMANTEC CORP

TDK CORP

TE CONNECTIVITY LTD
TERADATA CORP-W/ I
TEXAS INSTRUMENTS
TOKYOQ ELECTRON
TOSHIBA CORP

TOTAL SYSTEM SERVICES
TREND MICRO

VERISIGN

VISA INC-CLASS A SHARES
VMWARE INC-CLASS A
WESTERN DIGITAL
WESTERN UNION

Antall

100 200
14 500
8 800
288 665
20 400
254 000
23500
18 700
4673
61 318
486 014
93 402
16 456
31 000
2341
6788

8 300
40500
8 600

6 800
23287
29 800
6 200
33800
7 200
839100
618 266
14 945
17 380
12 000
244 400
21139
5700
24 000
210 418
52
32150
13700
230875
3900
18 565
94 210
11000
27 400
32 600
7 200
60 143
36 800
7100
12 600
52 484
53100
100
43533
5400
42 300
11 300
24 350
9600
64 885
9 300
225700
13 201
2500

8 200
239900
5200
22 000
35794
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Millioner kroner

XEROX CORP
XILINX

YAHOO JAPAN CORP
SUMIT

ACERINOX
AGNICO-EAGLE MINES
AGRIUM

AR LIQUIDE

AIR PRODUCTS & CHEMICALS
AKZO NOBEL

ALCOA

ALLEGHENY TECHNOLOGIES
AMCOR

ANGLO AMERICAN (GB)
ANTOFAGASTA
ARCELOR-MITTAL A

ARKEMA

ASAHI KASEI CORP

BALL CORP

BASF

BHP BILLITON LTD

BHP BILLITON PLC

BOLIDEN

BORAL

CELANESE CORP

CF INDUSTRIES HOLDINGS INC
CLIFFS NATURAL RESOURCES INC
CRH

CROWN HOLDINGS INC
DOW CHEMICAL CO

DU PONT (E.I) DE NEMOURS
EASTMAN CHEMICAL CO
ECOLAB

ELDORADO GOLD CORP
EURASIAN NATURAL RESOURCES
FIRST QUANTUM MINERALS
FLETCHER BUILDING
FORTESCUE METALS GROUP
FRESNILLO PLC

GIVAUDAN

GOLDCORP
HEIDELBERGCEMENT
HOLCIM

IAMGOLD CORP

ILUKA RESOURCES LTD

INTL FLAVORS FRAGRANCES
INTL PAPER CO

ISRAEL CHEMICALS LTD
IVANHOE MINES

JFE HOLDINGS

JOHNSON MATTHEY

JSR CORP

KAND S

KAZAKHMYS

KINROSS GOLD CORP

KOBE STEEL

KONINKLIJKE DSM

KURARAY CO

LAFARGE (FRANCE)
LANXESS AG

LINDE

LONMIN

LYNAS CORP LTD
LYONDELLBASELL INDU-CL A
MARTIN MARIETTA MATRLS
MEADWESTVACO CORP
MITSUBISHI CHEMICAL HLDG
MITSUBISHI MATERIALS

Antall

82063
18 473
1490

5 644
10 822
11000
18 598
72 200
15186
71250

8900

729927
86 736
25154
56 319

3300

123 200

147 400
60231

210 524

138 490
28 116
93956

7900

4500

9 400
49 434
21900
77 456

162 300

7 600
15 200
34900
22 349
30000
92 280
84 297
22 000

530
52909

8967
16 081
45 300
25 800
89 600
28 950
29819
20 815
32100

9212
35500
11 807
14 678
74 500

277 000

9968
21 600
13979

7 400
11193

8765

111 400
19700

2 000

8 800
85 250

2 000
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Millioner kroner

MITSUI CHEMICALS
MONSANTO CO

MOSAIC CO (THE)
NEWCREST MINING
NEWMONT MINING HLDG
NIPPON STEEL CORP
NITTO DENKO CORP
NOVOZYMES B

NUCOR CORP

0JI PAPER CO

ONESTEEL

ORICA

0SISKO MINING CORP
OWENS-ILLINOIS

0Z MINERALS LTD

PPG INDUSTRIES
PRAXAIR

RANDGOLD RESOURCES LTD
REXAM

SALZGITTER

SCA SV CELLULOSA B
SEALED AR CORP
SHERWIN-WILLIAMS CO
SHIN-ETSU CHEMICAL CO
SHOWA DENKO K.K
SIGMA-ALDRICH

SIKA INHABER

SILVER WHEATON CORP
SIMS METAL MANAGEMENT LTD
SINO-FOREST CORPORATION
SOLVAY

SSAB AB

STORA ENSO R
SUMITOMO CHEMICAL CO
SUMITOMO METAL IND
SUMITOMO METAL MINING CO
SYNGENTA

TECK RESOURCES LTD
TEIJIN

THYSSEN KRUPP

TORAY INDUSTRIES

TOYO SEIKAN KAISHA
UBE INDUSTRIES
UMICORE
UPM-KYMMENE

US STEEL CORP
VOESTALPINE

VULCAN MATERIALS CO
WACKER CHEMIE AG
WALTER ENERGY INC
XSTRATA

YAMANA GOLD

SUM RAVARER

AT&T

BCE INC

BELGACOM

BEZEQ ISRAELI TELECOM CORP

BT GROUP

CENTURYLINK INC

CROWN CASTLE INTL CORP
DEUTSCHE TELEKOM

FRANCE TELECOM

FRONTIER COMMUNICATIONS CORP
KDDI

KPN (KON.)

METROPCS COMMUNICATIONS
MILLICOM INTERNATIONAL CELLULAR SA
NIl HOLDINGS B

Antall

48 100
35100
20 100
50 147
106 457
355 700
11000
11875
21964
141 800
79576
23089
33800
22 500
52968
10 326
19782
5789
995 694
2 456
364 744
4900
5900
26 900
98 000
7 744
209
22900
9438
24 800
6012
13700
62 575
160 100
215000
33700
6 201
38 126
69 000
23 314
94 100
9 800
77 000
7129
36 249
14 800
7 045
16 085
2800
3700
136 076
47 300

499 233
136 959
15903
173 888
436728
169 318
17 200
157 806
389 277
72 965
912
483 805
11 600
3200
8500
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Millioner kroner

NTT CORP

NTT DOCOMO INC

PORTUGAL TELECOM SGPS
ROGERS COMMUNICATIONS B
SBA COMMUNICATIONS CORP-CL A
SINGAPORE TELECOM
SOFTBANK CORP

SPRINT NEXTEL CORPORATION
SWISSCOM

TELE2 B

TELECOM CORP NEW ZEALAND
TELECOM ITALIA ORD
TELECOM ITALIA RNC
TELEFONICA

TELEKOM AUSTRIA
TELIASONERA

TELSTRA CORP

TELUS CORP NV

VERIZON COMMUNICATIONS
VIVENDI

VODAFONE GROUP
WINDSTREAM CORPORATION
SUM TELEKOM

ACCIONA

AGL ENERGY

ALLIANT ENERGY CORP
AMEREN CORP

AMERICAN ELECTRIC POWER
CALPINE CORP
CENTERPOINT ENERGY
CENTRICA PLC

CHEUNG KONG INFRASTRUCT.
CHUBU ELECTRIC POWER CO
CLP HOLDINGS
CONSOLIDATED EDISON
CONSTELLATION ENERGY GRP
DOMINION RESOURCES

DTE ENERGY

E.ON

EDF

EDISON INTERNATIONAL

EDP ENERGIAS DE PORTUGAL
ELECTRIC POWER DEV
ENAGAS

ENEL

ENTERGY CORP

EXELON CORP

FIRSTENERGY CORP

FORTIS

FORTUM QY]

GAS NATURAL SDG

GDF SUEZ

HOKKAIDO ELECTRIC POWER
HOKURIKU ELECTRIC POWER
HONGKONG CHINA GAS
HONGKONG ELECTRIC HLDGS
IBERDROLA

INTL POWER

KANSAI ELECTRIC POWER CO
KYUSHU ELECTRIC POWER CO
MDU RESOURCES GROUP INC
NATIONAL GRID

NEXTERA ENERGY INC
NISOURCE

NORTHEAST UTILITIES

NRG ENERGY

NSTAR

ONEOK INC

NOTER TIL REGNSKAPET

Antall Markedsverdi
125 398 38
3566 39
55 307 2
155 400 36
9500 2
447 680 6
50 900 9
174 679 2
14 386 33
17 116 2
302 897 3
4733222 30
680 689 4
230771 24
40 830 3
121 868 5
257 724 5
5737 2
159 034 38
282 257 37
2 855 749 47
32500 2
671
1437 1
41714 4
114 200 30
172 220 34
151527 37
13100 1
40900 5
315730 8
113 000 4
39700 4
118 100 6
17 818 7
19 800 5
34 202 11
102 263 33
107 341 14
195992 29
139 500 34
1651816 31
6 140 1
261008 29
1526 144 37
77 814 34
151 494 39
133212 35
14 621 3
238 295 30
5111 1
73 800 12
6 000 1
8 400 1
263 864 4
750 800 33
758 765 28
84 971 3
46 000 4
11 800 1
7 200 1
214 164 12
109 450 40
4700 1
165 300 36
29 700 3
5200 1
9500 5



ARSRAPPORT 2011

Aksjer og aksjefondsandeler pr 31.12.2011, forts.

Millioner kroner Antall Markedsverdi Millioner kroner Antall Markedsverdi [ T S —— -
OSAKA GAS CO 1395 800 33 EUROPRISE SUB-FUND A 1995 124 AKSJER OG ANDELER FORDELT PR PORTEF@LJE portefglien portefgljen portefglien Sum
PEPCO HOLDINGS 8 900 1 FORBION CAPITAL FUND | CO- AKSJER 16 064 0 264 16 328
PG&E CORP 148 973 37 INVESTMENT FUND C.V. 2979082 47
PINNACLE WEST CAPITAL 4 600 : FORBION CAPITAL FUND Il FUND C.. 6327 563 40 AKSJEFONDSANDELER 18 103 267 0 18371
PPL CORP 196 706 35 FORBION CF 1 CO-INVESTMENT FUND ALTERNATIVE INVESTERINGER 521 0 704 1225
PUBLIC SV ENTERPRISE CO 179 302 35 ey >00 000 5 SUM 34 688 267 968 35 924
RED ELECTRICA CORPORACION SA 10 336 3 FSN CAPITAL LRI 8664986 164
RWE STAMM 154 635 39 :EFE*/:LFJ#TE:LP&'\;ATE EQUITY Ill (ERSEY-1) LP 28 izg 2;8 2?2 PROSENTVIS ANDEL BPRSNOTERT
RWE VORZUG 2126 0
AKSJER NORGE 79 %
SCANA CORP 116 200 31 HITEC VISION PRIVATE EQUITY IV L.P 9333631 74 SJER NORG
SEMPRA ENERGY 103 693 ” HITEC VISION PRIVATE EQUITY V L.P. 23500 697 202 AKSJER UTLAND 100 %
SEVERN TRENT 6817 1 ::EE\XlSSII(?NNAPSRSl\E/fSEOfL(JQTllJcl)TI\TS\/l LP u ?;é Zéé 7; AKSJEFONDSANDELER 83 %
SHIKOKU ELECTRIC POWER 5300 1
ALTERNATIVE INVESTERINGER 0%
SNAM SPA 147178 . INCITIA VENTURES II AS 28 487 0
SOUTHERN €O 50 907 14 INCITIA VENTURES Il IS 13 649 9
SSE PLC 203 688 36 INDEX VENTURES GROWTH Il 2668138 gg
SUEZ ENVIRONNEMENT SA 34 801 2 INNKAP 4 PARTNERS L.P 5451876
s 2 | oo ase %
18:8KGL?EI_CE%TRIC POWER CO ;i 288 i INDEKS | 1952147 1998
KLP AKSJE FREMVOKSENDE MARKEDER : : - ;
TOKYO ELECTRIC POWER CO 82 600 1 frms 25 000 - Kursreguleringsfond finansielle omlppsmidler
TOKYO GAS CO 156 100 & KLP AKSJE VERDEN INDEKS 25000 27
TRANSALTA CORP 7725 1 KLP AKSJEASIA INDEKS | 56 869 4b Anskaffelseskost  Virkelig verdi Kursreserver  Kursreserver
UNITED UTILITIES GROUP PLC 67266 4 KLP AKSJEASIA INDEKS II 726942 415 Millioner kroner 31122011 31122011 31122011 31122010
VEOLIA ENVIRONNEMENT 19414 1 KLP AKSJEEUROPA INDEKS | 993393 750 Kursreserver aksjer 33023 33 856 833 3829
VERBUND OESTERR ELEK A 5460 1 KLP AKSJEEUROPA INDEKS II 433184 368 Kursreserver aksjederivater 0 -66 -66 -31
WISCONSIN ENERGY CORP 22000 > KLP AKSJEGLOBAL INDEKS | 1550462 1764 Kursreserver renteplasseringer 58 388 62 489 4101 3564
XCEL ENERGY 213 800 35 KLP AKSJEGLOBAL INDEKS I 470208 511 Kursreserver rentederivater 0 82 82 27
SUMFORSTNING 1049 KLP AKSJENORDEN 940107 1641 Variasjonsmargin futures med daglig oppgjgr 0 7 7 60
KLP AKSJENORGE 1006061 3040
SUM UTLAND 13 387 KLP AKSJENORGE INDEKS 2125070 2549 Grunnlag for avsetning til kursreguleringsfond 4958 7 450
KLP AKSJEUSA INDEKS II 963 767 887 Kursregulerinesfond 4 958 7450
guleringsfon
SUM AKSJER 16 328 KLP AKSJEUSA INDEKS USD 157 444 1150
KLP KOMBINASJONFOND M 25000 24 Kursreguleringsfondet bestdr av netto positive urealiserte verdier pa de finansielle omlgpsmidlene tilknyttet kollektivportefgljen.
SUM ENERGI 2529 KLP KOMBINASJONSFOND 25000 24
SUM FINANS 3070 MORGAN STANLEY EUROZONE OFFICE o " . " lerinasfondet il null. Endringer i k lerinasfondet f | kapet. Ureali
SUM FORBRUKSVARER 1398 FUND CLASS C2 1824 497 101 ersom netto kursreserver er negatlve, settes ursreguleringsron et til null. En ringer | kursreguleringsron et fgres over resu tatregns apet. realisert
SUM FORSYNING 1049 NAZCA CAPTIAL IlI 2207 938 10 kursreserve tilknyttet finansielle omlgpsmidler i utenlandsk valuta som kan tilskrives valutakursendringer avsettes ikke til kursreguleringsfond dersom
SUM HELSE 1511 NEOMED INNOVATION IV LP 3100 000 36 investeringen er sikret mot valutakursendringer. Valutakursendring tilknyttet sikringsinstrumentet avsettes saledes heller ikke til kursreguleringsfond, men
SUM INDUSTRI 1815 NMI FRONTIER FUND KS 17 975 000 18 fores direkte over resultatet.
SUMIT 1216 NMI GLOBAL FUND KS 29160 000 29
SUM KONSUMENTVARER 1844 NORTHZONE V K/S (DANMARK) 4015 757 34
SUM RAVARER 1009 NORTHZONE VI 1689191 139
SUM TELEKOM 887 NORVESTOR IV LP. 1944 160 17
SUM USPESIFISERT 0 NORVESTOR V L.P. 7 325 250 35
SUM AKSJER 16 328 PARTNERS GROUP SECONDARY 2008 LP. 29 171 663 268 Investeringseiendommer
PRIVEQ IV LP. 3906 674 3
AKSJEFOND SPECIAL SITUATION VENTURE PARTNERS Ill LP 84 933 1
TRITON FUND Ill GENERAL PARTNER LP 16 051 190 140 Millioner kroner 2011 2010
21 CENTRALE PARTNERS IV 13 759 321 95 VERDANE CAPITAL VI K/S 18 948 944 16 Leieinntekter 38 41
ABERDEEN INDIRECT PARTNERS EUROPA 346 256 179 VERDANE CAPITAL VIl K/S 43510 968 37 Driftskostnader 0 3
ABERDEEN INDIRECT PROPERTY VERDANE VB K/S 29720071 14 Netto finansinntekt 1 1
PARTNERS ASIA 514338 225 SUM AKSJEFOND 18 371 Sum inntekter fra investeringseiendom 38 39
ABINGWORTH BIOVENTURES V
E\CLCL’I;\'E\C/EG\F/meHR)E b Com 1 222 zjé 2(13 ALTERNATIVE PLASSERINGER | AKSJER
' Millioner kroner 2011 2010
ALLIANCE VENTURE IP PREF. 112 052 4 KLP ALFA GLOBAL ENERGI 511 881 515
ALTOR 2005 FUND 716929 2 SECTOR SPESIT 1 A USD 14 166 7 Bokfrt verdi 01.01. 949 911
ASTORG V 8 000 000 62 KLP ALTERNATIV INVESTMENTS - Arets resultat 38 39
CAPMAN BUYOUT VIl FUND A LP 5023191 4t Overfornger til KLP 16 45
CEVIAN CAPITAL If LP EUR CLASS C 250000 202 RELATIVE VALUE 1777630 174 o m'"gj‘r ek ” drine Tvirkelie verdi - P
CUBERA SECONDARY (GP) KS 6095 448 5 KLP ALTERNATIV INVESTMENTS-FIXED etto opp n.e skrivning som fglge av endring i virkelig verdi
CUBERA SECONDARY KS 58 750 184 45 INCOME 2015638 313 Bokfgrt verdi 31.12. 94l 949
KLP ALTERNATIVE INVESTMENTS 1710869 217
giﬁ!}'g FfRS;VATE QU v . 8;1 22; ié SUM ALTERNATIVE INVESTERINGER 1225
ENERGY VENTURES II KS 43552021 29
ENERGY VENTURES IIB KS 14 739 789 27 S TETCEET R SErE=
ENERGY VENTURES Ill KS 45278 164 43
ENERGY VENTURES IV KS 2091 337 10

NOTER TIL REGNSKAPET
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Forsikringstekniske forhold

Forsikringsforpliktelser fordelt p& bransjer

Millioner kroner

Premiereserve
Tilleggsavsetning
Kursreguleringsfond
Premiefond
Erstatningsavsetning
Bufferavsetning

Sum forsikringsforpliktelser

Endringer i forsikringsforpliktelser i livsforsikring

Millioner kroner Premiereserve

Forsikringsforpliktelser 01.01. 206 318
Netto resultatfgrte avsetninger 16 940
Overskudd pa avkastningsresultatet

Risikoresultat tilordnet forsikringskontraktene

Annen tilordning av overskudd

Sum resultatfgrte endringer 16 940
Overfgringer mellom fond /disponert til premiebetaling 0
Inn- /utbetalt ved flytting

Overfgring til /fra selskapet

Sum ikke resultatfgrte endringer 0
Sum endringer i forsikringsforpliktelser 16 940
Forsikringsforpliktelser 31.12. 223 258

Tilleggs-

avsetninger
10163
2131

2131
10
16

26
2156
12 319

Kollektiv pensjon offentlig med &rlig avkastningsgaranti og gruppeliv

Millioner kroner Premiereserve

Forsikringsforpliktelser 01.01. 206 075
Netto resultatfgrte avsetninger 16 886
Overskudd pa avkastningsresultatet

Risikoresultat tilordnet forsikringskontraktene

Annen tilordning av overskudd

Sum resultatfgrte endri;ger 16 886
Overfgrt til forpliktelser med flerérig avkastningsgaranti -978
Overfgringer mellom fond /disponert til premiebetaling 0
Inn- /utbetalt ved flytting

Overfgring til /fra selskapet

Sum ikke resultatfgrte endringer -978
Sum endringer i forsikringsforpliktelser 15908
Forsikringsforpliktelser 31.12. 221983

Kollektiv pensjon offentlig med flerarig avkastningsgaranti

Premie-
Millioner kroner reserve
Forsikringsforpliktelser 01.01. 243
Netto resultatfgrte avsetninger 54
Overskudd pa avkastningsresultatet
Risikoresultat tilordnet forsikringskontraktene
Annen tilordning av overskudd
Sum resultatfgrte endringer 54
Overfgrt fra forpliktelser med arlig avkastningsgaranti 978
Overfgringer mellom fond /disponert til premiebetaling
Inn- /utbetalt ved flytting
Sum ikke resultatfgrte endringer 978
Sum endringer i forsikringsforpliktelser 1032
Forsikringsforpliktelser 31.12. 1275

Tilleggs-
avsetninger
10 144
2 140

2140
49

0

-50
2090
12 234

Tilleggs-
avsetning

19
-9

49
10
16
75
66
85

Kollektiv
pensjon -
Offentlig
223251
12 319
4958
2829

0

7

243 364

Kursreguler-

ingsfond  Premiefond

7 450
-2 492

-2 492

0
-2 492
4958

Kursreguler-
ingsfond

7 450
-2 492

-2 492

-2 492
4 958

Gruppelivs-
forsikring

7

69

76

3517
84
1133
154
164
1535
-2 251
27

-2 223
-688
2829

Premiefond

3512
83
1133
153
165
1534
0
-2272
27

-2 245

-711
2801

Premiefond

22

22
23
28

31.12.
2011

223 258
12 319
4958
2829
69

7

243 439

Buffer-
avsetning

7
0

Buffer-
avsetning

0
0

Buffer-
avsetning

31.12.
2010

206 318
10 163
7 450
3517
79

7

227 533

Erstatnings-
avsetning

79
-10

-10

-10
69

Erstatnings-
avsetning

79
-10

-10

-10
69

Endring
2011

16 940
2156
-2 492
-688
-10

0

15 906

Sum
2011

227 533
16 653
1133
154
164

18 104
-2 241
43

0
-2198
15906
243 439

Sum
2011
227 260
16 608
1133
153

165

18 059
-1028
-2272
27

0
-3273%
14 786
242 045

Sum
2011

273

1028
32
16

1075

1121

1394

Endring
2010

15 264
2011
5067

705

-1

0

23 047

Sum
2010

204 486
22359
2197
189
195
24939
-1889
-4

-1892
23047
227 533

Sum
2010

204 246
22330
2193
189
195

24 906
0
-1889
-4

-1892
23 014
227 260

Sum
2010

240

273

Forsikringstekniske forhold, forts.

Resultat i livsforsikring

Teknisk regnskap

Millioner kroner

Premieinntekter

Netto inntekter kollektivportefgljen

Netto inntekter investeringsvalgportefgljen
Andre forsikringsrelaterte inntekter

Erstatninger i livsforsikring

Endring forsikringsforpliktelser - kontraktsfastsatte
Endring forsikringsforpliktelser - investeringsvalg
Midler tilordnet forsikringskontrakter
Forsikringsrelaterte driftskostnader

Andre forsikringsrelaterte kostnader

Resultat av teknisk regnskap

Resultatanalyse

Millioner kroner

Netto finansinntekter (inkl. poster fra andre inntek-
ter/kostnader)

Endring kursreguleringsfond

Utbetalt andel kursreguleringsfond ved flytting
Garantert rente tilfgrt kontrakter
Avkastningsresultat

Til / fra tilleggs- og bufferavsetninger

Avkastningsresultat etter tilleggsavsetninger
Risikoresultat

Administrasjonspremier og bidrag fra
administrasjonsreserve

Forsikringsrelaterte driftskostnader
Administrasjonsresultat

Vederlag for rentegaranti
Sum resultatelementer fgr tildeling kunder

Avkastningsresultat og risikoresultat tilfgrt premiefond
Avkastning egenkapitaltilskudd tilfgrt premiefond
Resultat av teknisk regnskap

Resultat av ikke teknisk regnskap

Resultat til selskapskapitalen

Kollektiv pensjon

- Offentlig
2011 2010
21 606 20177
7 415 15 423
30 21
660 650
-9 890 -9 896
-16 617 -22 325
-b4 -29
-1451 -2581
-784 -703
-656 -651
269 88

Kollektiv pensjon - Offentlig

Ytelsespensjon m/arlig  Ytelsespensjon m/flerarig
avkastningsgaranti

avkastningsgaranti

2011 2010 2011
7 419 15423 30
2492 -5067

-16 0

-6 597 -6 085 -41
3298 4270 -11

-2153 -2060 9
1145 2210 -2

307 189 2
839 785 0
-784 -703 0
55 82 0
211 184 1
1717 2 664 1
-1286 -2 382 0
-165 -195 -1
267 88 0

2010

21

14
-10

NOTER TIL REGNSKAPET

Gruppeliv

2011 2010

146 168

5 5

-143 -184

-1 -6

-4 -12

3 -29
Gruppeliv

2011 2010
5 5
-5 -5
0 0
0 0
-3 -29
10 12
-4 -12
7 0
3 -29
3 -29

Sum
2011
21752
7 420
30
660
-10 033
-16 618
A
-1451
-788
-656
272

Sum
2011

7 453

2492

-16

-6 643
3286

-2 143
1143

305

849
-788
61

212
1722

-1286
-165
271
434
705

2010
20 345
15 427

21

650
-10 080
-22 331
-29
-2581
-714
-651
59

2010

15 449
-5067
0

-6 097
4 284
-2 070
2214

160

796
-714
82

184
2 640

-2 386
-195
59

504
563
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Forsikringstekniske forhold, forts.

Flytting

Kollektiv pensjon - Offentlig
Tilflyttede midler

Millioner kroner

Premiereserve

Tilleggsavsetning

Mottatte midler fgrt over resultatet
Premiefond

Sum mottatte midler

Antall kontrakter

Fraflyttede midler

Millioner kroner

Premiereserve

Tilleggsavsetning

Kursreserver

Avgitte midler fgrt over resultatet
Premiefond

Sum avgitte midler

Antall kontrakter

Nytegning

Premievolum - millioner kroner
Kollektiv pensjon - Offentlig
Gruppeliv

Antall kontrakter

Kollektiv pensjon - Offentlig
Gruppeliv

2011
112
16
127
31
158
10

2011
282
13
16
310

314

13

2011
41

80
97

2010
54

54
11
65

2010
1289
100

1389
14
1403
35

2010
26
10

81
144

[ ] NOTER TIL REGNSKAPET

Immaterielle eiendeler

Millioner kroner 2011
Bokfgrt verdi 01.01. 306
Anskaffelseskost 01.01. 576
Total tilgang 76

herav internt opparbeidet 17

herav kjgpt 59
Avgang 0
* Anskaffelseskost 31.12. 652
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger tidligere ar -269
Arets ordinaere avskrivninger -55
2 Nedskrivning -35
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger 31.12. -359
Bokfgrt verdi 31.12. 293
Avskrivningstid 31l 10 ar

* Immaterielle eiendeler i KLP bestar av kjgpt eller egenutviklet programvare.

2010
303
463
112

18
94

576
-161
-49
-60
-269
306

3 1il 10 ar

2 Ved utgangen av 2011 ble det identifisert tre aktiverte IT-systemer hvor bokfgrt verdi oversteg antatt gjenvinnbart belgp. Antatt gjenvinnbart belgp er

beregnet ved & estimere framtidig inntjening med bokfgrt verdi. Dette resulterte i fglgende vurdering:

Millioner kroner 31.12.2011
Bokfgrt verdi fgr nedskriving 89
Gjenvinnbart belgp 54
Nedskriving 35

Nedskrivningen inngdr som en del av forsikringsrelaterte administrasjonskostnader i resultatoppstillingen.

31.12.2010
132

72

60
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Sikringsbokfgring

31.12.2011 Nominell Endret verdi i Bokfgrt
Millioner kroner verdi sikret risiko verdi
Sikringsobjekt

Fondsobligasjonslan -984 -161 -1145

Sikringsinstrument

Kombinert rente- og valutaswap 984 161 lel
Sikringseffektivitet pr 31.12.2011 100 %
Sikringseffektivitet gjennom aret 100 %

31.12.2010 Nominell Endret verdi i Bokfgrt
Millioner kroner verdi sikret risiko verdi
Sikringsobjekt

Fondsobligasjonslan -984 11 -973

Sikringsinstrument

Kombinert rente- og valutaswap 984 -11 -11
Sikringseffektivitet pr 31.12.2010 100 %
Sikringseffektivitet gjennom aret 100 %

Fondsobligasjonslanet er sikret mot endringer i rente- og valutakurser ved kjgp av en kombinert rente- og valutaswap. Sikringen er regnskapsfert etter
reglene om virkelig verdisikring, som blant annet innebzerer at sikringen er utfgrt av en ekstern part, at det er inngatt en formell gremerking og dokumen-
tasjon av sikringsforholdet, samt at den forventes a veere sveert effektiv og at dette vurderes pa Igpende grunnlag, i tillegg til at den bestemte fgringen
gjennomfgres slik det er beskrevet nedenfor. | praksis innebaerer sikringen bytte av valutabetingelser (15 milliarder JPY mot 0,984 milliarder NOK) og
rentebetingelser (fast rente pa 5,07 % mot NIBOR + 2,6475 %) pa henholdsvis innldnet og den kombinerte rente- og valutaswapen. Sikringseffektiviteten
males ved a se pa endring i virkelig verdi pa sikringsobjekt og sikringsinstrumentet. Sikringseffektiviteten utgjgr 100 %.

Sikringseffektiviteten blir vurdert retrospektivt hver méned og den vurderes som effektiv hvis endringen i virkelig verdi mellom sikringsobjekt og
sikringsinstrument samsvarer med intervallet 80 % til 125 %.

Virkelig verdi sikring innebaerer at den sikrede verdiutviklingen pa sikringsobjektet regnskapsfgres over resultatet. Tilsvarende regnskapsfgres verdi-
endringen pa sikringsinstrumentet over resultatet. Hensikten med sikringsforholdet ovenfor er a sikre sikringsobjektet med et sikringsinstrument, hvor
betingelsene til sikringsinstrumentet gir negativ korrelasjon i forhold til sikringsobjektet; noe som betydelig reduserer eller eliminerer resultateffekten.
Er sikringsgraden 100 % vil netto resultateffekt pa sikringsobjekt og sikringsinstrument vaere 0.

KLP benytter seg av sikring i stort omfang, men de fleste tilfeller er ordinaer gkonomisk sikring. Den ovenstaende posten er den eneste hvor sikringsbok-
foring blir benyttet. Hensikten til gkonomisk sikring er den samme, nemlig & redusere eller eliminere resultataffekten den sikrede delen av sikringsforhold-
et representerer.

Ettersom verdiutviklingen pa sikringsobjektet og sikringsinstrumentet er tilnarmet 100 % negativt korrelert pa fondsobligasjonslanet vil resultateffekten
bli tilnzermet null. Se ogsa note 2 for naermere omtale av regnskapsmessig sikringsbokfgring.

[ ] NOTER TIL REGNSKAPET

Ansvarlig 1dnekapital og fondsobligasjonslan

31.12.2011
Lanebelgp Lanebelgp Bokfgrt verdi
Millioner kroner valuta NOK 31.12.2011 Forfall
Laneopptak?
Oktober 1997 JPY 9 500 554 742 Evigvarende
April 2006 EUR 300 2372 2401 Evigvarende
Sum ansvarlig lanekapital 2926 3143
April 2004 JPY 15 000 984 1145 Evigvarende
Sum fondsobligasjonslan 984 1145
Sum ansvarlig lanekapital og fondsobligasjonslan 3911 4 288
31.12.2010
Lanebelgp Lanebelgp Bokfgrt verdi
Millioner kroner valuta NOK 31.12.2010 Forfall
L&neopptak?
Oktober 1997 JPY 9 500 554 685 Evigvarende
April 2006 EUR 300 2372 2415 Evigvarende
Sum ansvarlig lanekapital 2926 3100
April 2004 JPY 15 000 984 973 Evigvarende
Sum fondsobligasjonslan 984 973
Sum ansvarlig lanekapital og fondsobligasjonslan 3911 4074
JPY 9 500: Renten pa lanet er fast 4,0 prosent p.a. Lanet er evigvarende, men KLP har rett til & innlgse lanet etter 20 ar.
Etter 30. oktober 2017 vil renten veere den hgyeste av fast 4,75 prosent p.a. og 6 mnd JPY-rente + 2,05 prosent p.a. |
20089 ble den eksisterende gkonomiske sikringen, som bestod av et utlan med en tilhgrende renteswap, erstattet av en ny
motforretning bestaende av to obligasjoner pa 4,5 milliarder JPY og 5 milliarder JPY, fra henholdsvis Telia FRN og United
Utilities. Denne motforretningen er vist samlet i tabellen nedenfor. KLP har ikke paberopt seg regnskapsmessig sikring for
den gkonomiske sikringen knyttet til dette innlanet.
EUR 300: Renten pa lanet er fast 5,25 prosent p.a. frem til 11. april 2016, deretter endres den til en flytende rente fastsatt til
2,27 prosent over tre maneders EURIBOR. Lanet er evigvarende, men KLP har rett til & innlgse det til pari kurs den
11. april 2016. Lanet er valutasikret ved en tilsvarende plassering i EUR-denominerte obligasjoner som vist i tabellen
nedenfor. KLP har ikke paberopt seg regnskapsmessig sikring for den gpkonomiske sikringen knyttet til dette innlanet.
Sammensetningen av obligasjoner har blitt endret det siste aret.
JPY 15 000: Renten pa lanet er fast USD-rente pa 5,07 prosent p.a. Lanet er evigvarende, men KLP har rett til & innlgse lanet 28.
april 2034. Dersom KLP ikke benytter sin rett til innlgsning i 2034, far lanet flytende rente.
Kredittmarginen gker da med 1 prosentpoeng til 6 mnd JPY LIBOR-rente + margin pa 3,30 prosent p.a. For & sikre
rente- og valutarisikoen knyttet til lanet, er det inngatt en kombinert rente- og valutaswap, der KLP betaler 3 mnd
NIBOR-rente + margin pa 2,65 prosent p.a og mottar USD-rente pd 5,07 prosent p.a. Denne sikringsforretningen er
vist i note 19.
31.12.2011
Palydende Pilydende  Anskaffelses- Urealisert inntekt/  Bokfgrt verdi
Millioner kroner valuta NOK v/opptak  kost NOK kostnad 31.12.2011 Forfall
Obligasjoner JPY 9 500 635 2 102 739 2017
Obligasjoner 2 EUR 304 2419 40 -77 2382 2015/2016
Sum sikringsforretninger 3055 42 25 3121
31.12.2010
Palydende Palydende  Anskaffelses- Urealisert inntekt/  Bokfgrt verdi
Millioner kroner valuta NOK v/opptak  kost NOK kostnad 31.12.2010 Forfall
Obligasjoner JPY 9 500 635 2 46 683 2017
Obligasjoner EUR 304 2 445 34 -123 2356 2015/2016
Sum sikringsforretninger 3080 36 77 3039

1 Rentekostnader pa de to ansvarlige lanene var 151,3 millioner (147,9 millioner) og 41,8 millioner (45,3 millioner) for fondsobligasjonslanet i 2011.
Tall i parantes er 2010 tall.
2 Ny sammensetning av obligasjoner gjennom 2011.
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Kapitalstyring og kapitaldekning

Millioner kroner
Innskutt egenkapital
Opptjent egenkapital
Sum egenkapital

Fondsobligasjon

Immaterielle aktiva

Risikoutjevningsfond

Urealiserte kursendringer pa selskapsportefgljen
Fradrag for investeringer i andre finansinstitusjoner
Annen egenkapital

Overskuddsfond

Kjernekapital

Evigvarende ansvarlig lanekapital
Fradrag ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner
Tilleggskapital

Netto ansvarlig kapital

Eiendeler og poster utenom balansen fordelt pa risikovekter *
Rentepapirer

Obligasjoner med fortrinnsrett

Rentepapirer, utlan, bankinnskudd og rentefond

Utlan med pant i bolig

Rentefond

Aksjer, aksjefond og rentepapirer

Private Equity

Sum vektede eiendeler i balansen

Derivater og betingede forpliktelser

Fradrag ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner
Fradrag urealiserte gevinster pa finansielle investeringer
Risikovektet beregningsgrunnlag

Kapitaldekning

Kjernekapitaldekning

Uvektet
belgp
49 884
21079
64 271
6 338
15 954
99 779
3626

37 895

31.12.2011
6217
5723
11 941
984
-293
-431
-133
-3
-217
-19
11828
3032
-3
3028
14 857
31.12.2011 31.12.2010
Vektet Uvektet
belgp belgp
0% 0 48 852 0%
10 % 2108 3401 10 %
20 % 12 854 77 676 20 %
35 % 2218 7 650 35 %
50 % 7977 15829 50 %
100 % 99 779 86 770 100 %
150 % 5439 2719 150 %
130 375
3031 44 687
-6
-4 022
129 378
115%
91 %

* Beskrivelsen gitt pa hver av satsene er gitt pa bakgrunn av de eiendelene som utgjgr majoriteten av grunnlaget for vekting.

31.12.2010
5628
5107

10 734

984
-306
-265
-174
-3
-305
49

10 615

3020
-3
3017

13632

Vektet
belgp

0

340
15535
2677
7 915
86 770
4078

117 315
2315
-7

-5 744
113 879

120 %

93 %

Kommunal Landspensjonskasse er et gjensidig eiet livsforsikringsselskap hvor det overordnede malet er & forvalte den kapitalen medlemmene har plassert i
selskapet enten som eier (egenkapital) eller som pensjonskunde (pensjonsfond) best mulig innenfor virksomhetens risikoevne.

Livsforsikringsvirksomhet er underlagt egen forskrift som setter krav til kapitalforvaltningen, og som gir plasseringsbegrensninger i forvaltningen av pensjon-

skundenes midler. Innenfor forskriftens handlingsrom utformes selskapets forvaltningsstrategi av pensjonskundenes midler. Det defineres hvilke investeringsom-
rader (aktivaklasser) som kapitalen plasseres i. De ulike aktivaklassene har ulike egenskaper og risikoprofil, og andelen som investeres i de ulike aktivaklassene

justeres Igpende gitt virksomhetens risikoevne og risikoappetitt. Dette overvakes og rapporteres pa daglig basis. Foruten grunnleggende diversifisering av

kundenes midler har selskapet en langsiktig investeringsstrategi hvor risikotagningen til en hver tid er tilpasset selskapets risikobaerende evne.

Den risikobaerende evnen bygger pa at risikoen skal korrelere med selskapets finansielle buffere og evnen til a tale uforutsette negative bevegelser.

For mer informasjon rundt kapital- og risikostyring henvises det til note 7 Risikostyring.

[ ] NOTER TIL REGNSKAPET

Kapitalstyring og kapitaldekning, forts.

Virksomheten ma til en hver tid oppfylle myndighetsfastsatte krav til kapitaldekning og kjernekapitaldekning. Kapitaldekningsreglene bygger pé at sannsyn-
ligheten for at en finansinstitusjon eller et verdipapirforetak ikke skal klare & oppfylle sine betalingsforpliktelser vil vaere stigende med gjeldsgraden. Hoved-
komponentene bestar av netto ansvarlig kapital sett i forhold til en balanse justert for antatt motpartsrisiko.

Kapitaldekningen rapporteres kvartalsvis pa selskapsniva og halvarlig pa konsolidert niva.

Kjernekapital

Innskutt og opptjent egenkapital inngdr som den mest betydelige delen av kjernekapitalen. P& generelt grunnlag kan det sies at andre poster, som regn-
skapsmessig inngar som egenkapital, men som har begrenset tapsabsorbasjon blir trukket ut av kjernekapitalen (se over for detaljer). Fondsobligasjoner
inngar som kjernekapital med maksimum 15 prosent av gvrig kjernekapital. Eventuelt overskytende teller som tilleggskapital. Immaterielle eiendeler blir
trukket ut av kjernekapitalen. Urealiserte kursendringer i selskapsportefgljen kommer som fradrag nar resultat pa selskap er inkludert.

Tilleggskapital

Ansvarlig 1an i utenlandsk valuta verdsettes til laveste kurs av dagskurs pa beregningstidspunktet og valutakursen pa opptakstidspunktet, bortsett fra det
ansvarlige lanet i japanske yen (JPY). P4 dette benyttes, istedenfor opptakstidspunkt, valutakurs pr. 29.10.2001, tidspunkt for spknad til Finanstilsynet om &
legge endret valutakurs til grunn. Fondsobligasjonslanet faller ogsa under laveste verdis prinsipp.

Fradrag ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner blir fordelt 50/50 p4 kjernekapital og tilleggskapital etter § 7 i forskriften om beregning av ansvarlig kapital.

Myndighetenes krav til minimum kapitaldekning er fastsatt til 8 prosent for forsikringsselskaper som for andre finansinstitusjoner.

Solvensmargin 31.12.

Millioner kroner 2011 2010 2009 2008 2007
Solvensmarginkrav 8718 8172 7 580 7 030 6 453
Ansvarlig kapital 14 857 13632 12 606 11652 10008
Andel av risikoutjevningsfond ? 215 132 117 117 166
50 prosent av tilleggsavsetninger 6 160 5081 4076 1970 3892
Solvenskapital 31.12. 21232 18 845 16 798 13740 14 066
Solvensmargindekning 2435 % 230,6 % 2216 % 1955 % 2180 %

1 Andel av sikkerhetsfond til og med 2007.

Selskapets solvensmargin er beregnet i henhold til forskrift 19. mai 1995 nr. 481 om beregning av solvensmarginkrav og solvensmarginkapital for norske
livsforsikringselskaper kapittel 2.
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Kapitalavkastning
Kundeportefgljer
Prosent 2011 2010 2009 2008
Kollektivportefgljen totalt
Avkastning | 4.5 51 6,4 10
Avkastning Il 32 7.5 77 -30
Avkastning Il 39 7.4 7.6 -17
Gjennomsnittsrente
Investeringsvalgportefgljen totalt 22 8,6 9,2 ikke aktuell

Avkastning | = Bokfgrt avkastning
Avkastning Il = Verdijustert avkastning. Dette er den bokfgrte avkastning +/- urealiserte verdiendringer som fgres mot kursreguleringsfond

Avkastning Il = Verdijustert avkastning inklusive verdiendringer pa eiendeler som regnskapsfgres til amortisert kost. Disse verdiendringene inngar ikke i arets

regnskapsmessige resultat.

Begrepet “Gjennomsnittsrente ” er Ikke relevant fra og med 2008.

Kollektivportefgljens underportefgljer har hatt fplgende avkastning:

2011 2010 2009 2008

Prosent Avkastning | Avkastning Il Avkastning |  Avkastning [l Avkastning | ~ Avkastning Il Avkastning | Avkastning I
Balansert portefglje 1 4.5 32 51 7.5 6,1 74 09 -31
Balansert portefglje 2 45 33 51 7.5 7.0 82 11 -28
Offensiv portefglje ikke aktuell 5,4 79 6,8 80 2,7 -23
Selskapsportefgljen

Prosent 2011 2010 2009 2008
Avkastning pa finansielle investeringer i selskapsportefgljen 4,2 52 6,7 4,0
For selskapsportefgljen er det ingen forskjell pa avkastning | og Il da det ikke gjgres saerskilt avsetning for eventuelle urealiserte merverdier.
Til og med aret 2007 ble kundemidler og selskapsmidler forvaltet i samme portefglje.

Salgskostnader

Millioner kroner 2011 2010

Personalkostnader 54,6 434

Provisjoner 02 0,2

@vrige kostnader 44.5 40,5

Sum salgskostnader 99,3 84,0

2007

75

6,7
54

7,5

Pensjonsansvar egne ansatte

NOTER TIL REGNSKAPET

Hoveddelen av pensjonsansvaret er dekket gjennom KLPs Fellesordning for kommuner og bedrifter ("Fellesordningen"). Selskapet tilbyr ogsé pensjon-

sordning utover Fellesordningen. Denne forpliktelsen dekkes over driften. Fellesordningen er en ytelsesbasert pensjonsordning som tilfredsstiller kravene

om obligatorisk tjenestepensjon (OTP). Selskapet har AFP-ordning.

Den regnskapsmessige behandling av pensjonsforpliktelser er nzermere beskrevet i note 2.

Millioner kroner

Pensjonskostnader

Naverdi av arets opptjening

Rentekostnad

Brutto pensjonskostnad

Forventet avkastning

Administrasjonskostnad /Rentegaranti

Netto pensjonskostnad inkludert administrasjonskostnad
Arbeidsgiveravgift netto pensjonskostnad inkludert administrasjonskostnad
Resultatfert aktuarielt tap/gevinst

Resultatfgrt planendring

Resultatfgrt andel aktuarielt tap/gevinst ved avkortning
Resultatfgrt andel av nettoforpliktelse ved avkortning
Ekstraordinzere kostnader

Resultatfgrt pensjonskostnad inkludert arbeidsgiveravgift

Millioner kroner

Pensjonsforpliktelser

Brutto palgpt forpliktelse

Pensjonsmidler

Netto pensjonsforpliktelser/ -midler fgr arbeidsgiveraveift
Arbeidsgiveravgift

Netto forpliktelse inkludert arbeidsgiveravgift

Ikke resultatfgrt aktuarielt tap/gevinst eksklusiv arbeidsgiveravgift
Ikke resultatfgrt aktuarielt tap/gevinst arbeidsgiveravgift
Balansefgrt netto forpliktelse/ -midler inkludert arbeidsgiveravgift

Antall

Medlemstatus (‘Fellesordningen”)

Antall aktive

Antall oppsatte (tidligere ansatte med oppsatte rettigheter)
Antall pensjoner

Millioner kroner

Utviklingen av ikke-resultatfgrt aktuariell gevinst/tap
Ikke resultatfgrt aktuarielt gevinst/tap IB

Aktuarielt gevinst/tap midler

Aktuarielt gevinst/tap forpliktelse

Aga pa avvik

Ikke resultatfgrt aktuarielt gevinst/tap UB

Millioner kroner

Endring i pensjonsmidler

Brutto pensjonsmidler bokfgrt verdi 01.01.

Forventet avkastning

Aktuarielle tap/gevinster

Administrasjonskostnad/rentegaranti

Innbetalt premie /tilskudd (inkludert administrasjonskostnader)
Utbetalinger

Brutto pensjonsmidler bokfgrt verdi 31.12.

Fellesordningen

46
27

Fellesordningen

807
438
369
52
421
-122
-17
282

Fellesordningen

0

-3
-119
-17
-139

Fellesordningen

395
22
-3
-2
37
-12
438

Over drift

0 O O O O O K N O O 00 W N

Over drift

98
7
91
13
104
-21
-3
80

Over drift

-9
0
-13
-2
-24

Over drift

N O O O N

2011

50
30
80
-22
2
60

O O O O O

68

2011

905
445
460
65
525
-143
-20
362

2011

474

132

140

2011

445

2010

2010
452
125
137

2010

2010

351
21

43
14
402
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Pensjonsansvar egne ansatte, forts.

Millioner kroner

Endring i pensjonsforpliktelser

Brutto pensjonsforpliktelser bokfgrt verdi 01.01.
Planendring

Brutto pensjonsforpliktelser IB etter planendring
Naverdi av arets opptjening

Rentekostnad

Aktuarielle tap/gevinster

Utbetalinger

Brutto pensjonsforpliktelser bokfgrt verdi 31.12.

Millioner kroner

Pensjonsordningens over-/ underfinansiering
Naverdien av den ytelsesbaserte pensjonsforpliktelsen
Virkelig verdi av pensjonseiendelene

Netto pensjonsforpliktelse

Millioner kroner

Pensjonsordningens over-/ underfinansiering siste 4 ar
Naverdien av den ytelsesbaserte pensjonsforpliktelsen
Virkelig verdi av pensjonseiendelene

Netto pensjonsforpliktelse

Millioner kroner

Avkastning pd pensjonsmidlene
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene
Aktuarielt tap/gevinst pa pensjonsmidlene
Faktisk avkastning pa pensjonsmidlene

Millioner kroner

Planendringer i perioden
Planendringer i perioden

Aga pa planendring

Resultatfgrt planendringer i perioden
Ikke resultatfgrt planendring UB

Pkonomiske forutsetninger for resultatet (felles for alle pensjonsordningene)
Diskonteringsrente

Lgnnsvekst

Folketrygdens grunnbelgp (G)

Pensjonsregulering

Forventet avkastning

Arbeidsgiveravgiftssats

Amortiseringstid

Korridorstgrrelse

Pkonomiske forutsetninger for balansen (felles for alle pensjonsordningene)
Diskonteringsrente

Lgnnsvekst

Folketrygdens grunnbelgp (G)

Pensjonsregulering

Forventet avkastning

Arbeidsgiveravgiftssats

Amortiseringstid

Korridorstgrrelse

Fellesordningen

627
0
627
46
27
119
-12
807

Fellesordningen
807
438
369
2010
708
402

306

Fellesordningen
22
-3
19

Fellesordningen

o O o o

Over drift

81
0
81

3
13
-4
98

Over drift

98

7
91

2009

664
351
312

Over drift

(@)

Over drift

o O o o

2011

708

708
50
30

132

-15

905

2011

905

445

460

2008

617

301

316

2011

22

19

2011

O O o o

2011

4,00 %
4,00 %
375 %
2,97 %
540 %

1410 %

15

10,00 %

2011

2,60 %
3,50 %
325%
2,48 %
410 %
1410 %
15
10,00 %

2010

664
47

51
30
25
-14
708

2010

708
402
306

2007

521
279
243

2010

21

23

2010

47

54

2010

4,50 %
4,50 %
4,25 %
4,25 %
570 %
1410 %
15
10,00 %

2010

4,00 %
4,00 %
375 %
297 %
540 %
14,10 %
15
10,00 %

[ ] NOTER TIL REGNSKAPET

Pensjonsansvar egne ansatte, forts.

Aktuarielle forutsetninger:

KLP's Fellesordning for kommuner og bedrifter (‘Fellesordningen’):

En viktig del av grunnlaget for pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser er hvordan dgdelighet og ufgrhet gjgr seg gjeldende blant medlemmene i
pensjonsordningen. For 2011 beregningen ha man lagt til grunn en styrket K2005 tariff for dpdelighet og en ufgrefrekvens i samsvar med den som er

observert i KLPs totale medlemsbestand.

Uttak av AFP i 2011 (prosent i forhold til gjenvaerende arbeidstakere):
Ved fylte 62 ar er det 45 prosent som gar av med AFP-pensjon. Resten gar av ved pensjonsalder.

Frivillig avgang for Fellesordning i 2011 (i %)

Alder (i &) <20 2023 2429 30-39 4050 5155  »55
Turnover 20% 15% 10% 7.5 % 5% 2% 0%

Levealder: Det er lagt til grunn K2005 uten sikkerhetsmargin for dgdelighetsforutsetninger i 2011

Pensjoner over driften:
Uttak av AFP/tidligpensjon er ikke relevant for denne ordningen. Nar det gjelder levealder, er samme variant av K2005 lagt til grunn som i
Fellesordningen.

31.12.2011
Pensjonsmidlenes sammensetning
Eiendom 11,7 %
Utlan 10,4 %
Aksjer 14,3 %
Anleggs-/HTF- obligasjoner 331%
Omlgpsobligasjoner 22,0 %
Likviditet / pengemarked 8.6 %
Sum 1000 %

Pensjonsmidlene er basert pa KLPs finansielle midler i kollektivportefgljen. Tabellen viser prosentvis plassering av pensjonsmidlene som
administreres av KLP ved utgangen av aret. Verdijustert avkastning av eiendelene ble 3,3 prosent i 2011 og 7,5 prosent i 2010.

Forventet innbetaling til ytelsesplaner etter ansettelsens opphgr for perioden 1. januar 2011 - 31. desember 2011 er 52 675 856 kroner.

31.12.2010

11,3 %
131%
185 %
329 %
225%

16 %

100,0 %
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Skatt

Millioner kroner

Regnskapsmessig resultat fgr skatt

Forskjeller mellom regnskapsmessig- og skattemessig resultat:
Tilbakefgring av verdireduksjon finansielle eiendeler

Tilbakefgring av verdigkning finansielle eiendeler

Regnskapsmessig tap ved realisasjon av aksjer og andre verdipapirer
Regnskapsmessig gevinst ved realisasjon av aksjer og andre verdipapirer
Skattemessig gevinst ved realisasjon av aksjer og andre verdipapirer
Tilbakefgring av 3% skattefrie inntekter etter fritaksmetoden

Andel av skattemessig inntekter i deltagerlignede selskaper

Andel av regnskapsmessige inntekter i deltagerlignede selskaper

Andre permanente forskjeller

Endring i forskjeller som pavirker forholdet mellom regnskapsmessig og skattemessig inntekt
Skattemessig resultat

Mottatt konsernbidrag med skattemessig effekt

Arets over—/underskudd overfgres til fremfgrbart underskudd

Fremfgrbart underskudd fra tidligere ar
Arets endring i fremfgrtbart underskudd
Sum fremfgrbart underskudd og godtgjgrelse 31.12

Ubenyttet godtgjgrelse fra tidligere ar kan bare benyttes i ti ar. Selskapet benyttet ingenting i 2011 og det er mindre trolig at selskapet vil fa anledning til

a benytte resterende godtgjgrelse fgr den utlgper.

Avstemming av grunnlag for utsatt skatt
Millioner kroner

Skattepkende midlertidige forskjeller:
Driftsmidler

Langsiktige fordringer
Risikoutjevningsfond

Verdipapirer

Sum skattepkende midlertidige forskjeller

Skattereduserende midlertidige forskjeller:
Gevinst- og tapskonto

Pensjonsforpliktelse

Ubenyttet godtgjgrelse aksjeutbytte

Sum skattereduserende midlertidige forskjeller

Netto midlertidige forskjeller
Fremfgrbart underskudd

Grunnlag for utsatt skatt

28 % utsatt skattefordel
Nedvurdering av utsatt skattefordel
Balansefgrt utsatt skattefordel
Resultatfgrt endring av utsatt skatt

Oppsummering av arets skattekostnad
Millioner kroner

Resultatfgrt endring av utsatt skatt
Resultatfgrt betalbar skatt

Sum skattekostnad

Formuesskatt

Millioner kroner

Skattepliktig verdi eiendeler
Skattepliktig verdi forpliktelser
Netto skattepliktig formue

2011
705

5186
-6 617
1814
-1227
54

2

0

0
-203
-355
-643
1680
1037

-16 703
1037
-15 666

31.12.2011

33
286
431

4914
5663

-362
-238
-600

5063
-15 666
-10 603

-2 969

2969

31.12.2011
234 054
-249 003
-14 949

2010
572

508
-9118
1301
-1310
25

11

61
-21
-141
-367
-8 480
1221
~7.259

-9 444
-7 259
-16 703

31.12.2010

25

83
265

4 469
4 842

-340
-513
-854

3988
-16 703
-12 715

-3560

3560

31.12.2010
226 230
-233126
-6 896

[ ] NOTER TIL REGNSKAPET

Lonn og forpliktelser for ledende ansatte og styrende organer

Styret i KLP har fastsatt prinsipper og retningslinjer for godtgjgrelse som gjelder for hele konsernet, samt etablert et kompensasjonsutvalg som er et
underutvalg av styret. Utvalget innstiller pa og fgrer kontroll med at godtgjgrelsesordningene i konsernet er i trad med styrets prinsipper og retningslin-
jer. For ytterligere opplysninger om godtgjgrelsesordninger i selskaper som inngar i KLP-konsernet, se www.klp.no

Konsernsjefen og konserndirektgrene har pensjonsalder pa 65 &r. Arets pensjonskostnad inkluderer rets opptjening og rentekostnad fratrukket
forventet avkastning og planendring.

Konsernsjef har etterlgnn tilsvarende en arslgnn inkludert tilleggsgoder ved eventuelt oppher av ansettelsesforholdet. Det foreligger ingen forpliktelser til a
gi styreleder szerskilt vederlag eller andre fordeler ved oppher eller endring av vervet. Selskapet betaler styreansvarsforsikring for sine styremedlemmer.

Ingen ansatte i Kommunal Landspensjonskasse har avtale om bonus.

Alle medarbeidere i konsernet kan oppta lan i KLP til lanevilkar for ansatte. Ingen ledende ansatte har vilkar som avviker fra dette. Lan til eksterne
styremedlemmer /kontrollkomitémedlemmer /representantskapsmedlemmer blir kun gtt til ordinaere lanevilkar.

2011

Lg¢nn, honorar Andre Arets pensjons- Lani Rentesats pr
Tusen kroner m.v. ytelser opptjening konsernet 31.12.2011  Avdragsplan?
Ledende ansatte *
Sverre Thornes, konsernsjef 3063 165 1001 7 507 2,70-3,60 A2038
Ida Espolin Johnson, konserndirektgr livsforsikring 2234 116 803 8 400 3,15-4,60 A2039
Ole Jacob Frich, kommunikasjonsdirektgr 1334 130 395 6576 3,15-3,90 A2041
Aage E. Schaanning, konserndirektgr gkonomi 2 814 120 871 2977 2,70-2,95 A2031
og finans
Rune Mzland, konserndirektgr IT 1394 160 277 1741 2,70 A2034
Toril B. Ressem, konserndirektgr konserntjenester 378 29 90 2707 2,95-3,60 A2041
(januar og februar)
Cathrine Hellandsvik, konserndirektgr 990 38 260 2 002 2,95-345 A2037
konserntjenester (mars til desember)
Mette-Jorunn Meisland, konserndirektgr marked 1134 117 381 6 000 2,95-345 A2038
Styret
Arne @ren, leder 283
Finn Jebsen, nestleder 226
Herlof Nilssen 188 497 375 A2031
Gunn Marit Helgesen 175
Jan Helge Gulbrandsen 150
Marit Torgersen 89
Siv Holland, valgt av og blant de ansatte 150 1751 315  boligkreditt/

rammelan

Freddy Larsen, valgt av og blant de ansatte 188 1354 2,70-3,55 A2031
Kontrollkomité
Ole Hetland, leder 67
Jan Rune Fagermoen, nestleder 56
Bengt Johansen 84
Line Alfarustad 29
Dordi E. Flormelen 29
Representantskap
Sum representantskap, inkl.
ansatterepresentanter® 677 36 770
Ansatte
Lan til ansatte i konsernet 1046 987
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Lonn og forpliktelser for ledende ansatte og styrende organer, forts.

2010

Tusen kroner
Ledende ansatte *
Sverre Thornes, konsernsjef

Ida Espolin Johnson, konserndirektgr livsforsikring

Ole Jacob Frich, kommunikasjonsdirektgr

Aage E. Schaanning, konserndirektgr gkonomi og

finans

Rune Meland, konserndirekter IT

Toril B. Ressem, konserndirektgr konserntjenester

Styret

Arne @ren, leder

Finn Jebsen, nestleder

Ann Inger S. Dghl

Herlof Nilssen

Gunn Marit Helgesen

Jan Helge Gulbrandsen

Siv Holland, valgt av og blant de ansatte

Freddy Larsen, valgt av og blant de ansatte

Kontrollkomité

Ole Hetland, leder
Anne-Marie Barane, nestleder
Aud Mork

Jan Rune Fagermoen

Bengt Johansen

Representantskap

Sum representantskap, inkl. ansatterepresentanter

Lan til ansatte i konsernet

Lgnn, honorar

m.v.

2 862
2146
1280
2577
1262
1330

145

80
67
67
67

702

Andre Arets pensjons- Lani
ytelser opptjening konsernet
182 938 6907
130 752 8 400
126 371 6363
124 816 3127
151 256 1741
146 511 2707

525
1737
1523

25569
1098 488

1 Oppgitt Ignn/ godtgjgrelse gjelder kun for den perioden den ledende ansatte har innehatt stillingen.

2 S=Serielan, A=Annuitetslan, siste avdrag.

Rentesats pr
31.12.2010

315-3,34
315-3,35
315-3,50

3,15-3,40

340
3,15

4,30

3,15

315-4,10

Avdragsplan?

A2038
A2040
A2041

52033

A2036
52040

A2026

boligkreditt /-
rammelan

A2033

® Godtgjgrelse for representantskapet inkluderer godtgjgrelse for medlemmer valgt blant de ansatte i datterselskapene selv om den er utbetalt fra

datterselskapet.

Antall ansatte

Antall fast ansatte 31.12.
Gjennomsnittlig antall ansatte

2011
460
455

2010
449
438

[ ] NOTER TIL REGNSKAPET

Honorar til revisor

Millioner kroner 2011 2010
Ordinzer revisjon 21 13
Attestasjonstjenester 00 0.2
Andre tjenester utenfor revisjonen 0,0 0,0
Sum honorar til revisor 21 15

Belgpene ovenfor er inklusive merverdiavgift.

Transaksjoner med nerstaende parter

Alle transaksjoner mot naerstaende parter er gjort til markedsmessige vilkar. Unntaket er administrative tjenester som benyttes pa tvers i konsernet.
Kostnader for administrative tjenester fordeles til selvkost etter faktisk forbruk.

Alt mellomvaerende med selskap i samme konsern gjgres opp fortlgpende.

Millioner kroner 2011 2010
Resultatposter

Kjpp forvaltningstjenester fra KLP Kapitalforvaltning AS 101 96
Kjop forvaltningstjenester fra KLP Banken AS 59 49
Leie av kontorlokaler fra Paleét ANS 0 17
Leie av kontorlokaler fra KLP Huset AS 45 31
Kjgp av skadeforsikring fra KLP Skadeforsikring AS 0 1
Salg av pensjonsforsikring/ gruppeliv til datterselskaper -63 -65
Renteinntekt fra |an til datterselskaper -110 -56
Renteinntekter 1an tilknyttede selskaper 0 0
Netto refusjon administrative tjenester -165 -144
Sum -132 -70
Millioner kroner 31.12.2011 31.12.2010

Balanseposter
Netto mellomvaerende til:

KLP Skadeforsikring AS 57 12
KLP Bedriftspensjon AS 3 0
KLP Forsikringsservice AS 2 0
KLP Kapitalforvaltning AS 21 12
KLP Fondsforvaltning AS 9 1
KLP Eiendom AS? 1503 1182
KLP Banken AS? 5307 3283
Sum 6902 4 491

Y Fordring pa KLP Eiendom gjelder ikke oppgjort konsernbidrag fra 2011
* Fordringen pa KLP Banken AS er et |an pa 4,3 milliarder kroner ekskl. palgpte markedsrenter til fast rente med forfall 15.03.2012 og et sertifikatlan pa
1,0 milliarder kroner ekskl. palgpte markedsrenter til fast rente med forfall 01.02.2012.

Andre forpliktelser

Millioner kroner 31.12.2011 31.12.2010
Leverandgrgjeld 18 17
Gjeld til forsikringskunder 3 4
Skyldig mva og skattetrekk 225 206
Mellomvaerende konsernselskaper 19 -17
Uoppgjort verdipapirhandel 92 0

Sum andre forpliktelser 357 210
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Note 32 Andre forsikringsrelaterte inntekter og kostnader

Millioner kroner

Andre inntekter

Tilskudd servicepensjon/AFP
Diverse renteinntekter

Sum andre inntekter

Andre kostnader

Utbetalinger servicepensjon/AFP
Diverse rentekostnader

Sum andre kostnader

Note 3% Betingede forpliktelser

Millioner kroner

Kausjonsansvar

Kommitert, ikke trukket investering i private equity og eiendomsfond
Godkjente, ikke utbetalte lanetilsagn

Sum poster utenfor balansen

2011

655

660

655

656

31.12.2011
2

3658

850

4510

2010

646

650

646

651

31.12.2010
2

2630

347

2978

Fotografert av Anne-Therese Sande
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9
Til generalforsamlingen | Kommunal Landspensjonskasse

Revisors beretning

Uttalelse om drsrepnskapet

Wi lar revidert lirsregnskapet for Kommunal Landspensjonskasse som bestir av selskapsregnskap og
konsernregnskap. Selskapsregnskapet bestiir av balanse per 31. desember 2011, resultatregnskap,
endringer 1 egenkapital og kontamsteom lor regnskapsipet avslottet per denne datoen, of en
beskrivelse av vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysoinger.
mmemmgnshnlmt hesthr av balanse per 31, desember =011, resnltairq.l,l:l:—'.k.ap, endringer | epenkapital
og kontantstrom for regnskapsdret avsluttet per denne datoen, og en beskrivelse av vesentlize
anvendte regnskapsprinsipper og andre notcopplysninger.

Elyrel o dagliy leders ansvar for draregnskapel

Styret og doglig leder or ansvardig for i utarbeide Srsregnskapet og for st det gir et rettvisende bilde i
samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk | Norge for selskapsregnskapet og 1
samavar med International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU, for konsernregnskapet,
ag Tor slik intern kontrell som styret og daglig leder finner nodvendig for & muliggiere utarbeidelsen av
et arsregnskap som ikke inneholder vesentlig fellinformasjon, verken som folge av misligheter eller
feil.

Revisors oppgaver ag plikter

Vir oppgave er i gi uttrykk for en mening om dette arsregnskapet pi bakgrunn av viir revisjon. Vi har
giennomfart revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder
International Standards on Aunditing, Revisjonsstandardene krever at vi etterlever etiske krav og
Manlegger o giennomiforer revisjonen for a oppna betryggende sikkerhet for at arsregnskapet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon.

En revision innebarer utforelse av handlinger for § innhente revisionshevis for belopene og
applysningens | drsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjonn, herunder
vurderingen av risikoene for at irsregnskapet inncholder vesentlig feilinformasjon, enten det skyldes
misligheter eller feil. Ved en slik risikevurdering tar revisor hensyn til den interne kontrollen som er
relevant for selskapets utarbeidelse av et drsregnskap som gir of retbasende bilde, Formdilet er
utforme revisjenshandlinger som er hensikt=messige etter omstendighetene, men ikke for § gi uttrvkk
for en mening om effektiviteten av selskapets interne kentrall. En revigjon omfatter ogsi en vardering
av.om de anvendte regnskapspringippene er hensiktsmessige op om regnskapsestimatens utarbeidet
av ledelsen er imelige, samt en vurdering av den samlede presentasjonen av drsregnskapet,

Etter vir sppfatning er innhentet revisjonshevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for vir
konklusjon.

PricewaterhoseCoopers AS, Postbols 748 Sentrirme, NO=0006 Oslo
T: 02206, www_ mae.na
Orgore.: 9EF oo 703 MVA, Medlerm av Den perske Recisorforening

17%

=
pwe

Favizors huretning - 2011 - Kammuml Landspensjonms kasse, ide 2

Konklugfon om selskapsregnskapet

Etter vir mening er morselskapets regnskap avgitt | samsvar med lov og forskrifter og gir et
rettvisende bilde av den finansielle stillingen til Kommunal Landspensjonskasse per 31. desember
2011, o av selskapets resultater og kontantstrommer for regnskapsiret som ble avsluttet per denne
datoen i samsvar med regnskapslovens regler op god regnskapsskikk i Norge.

Konklusfor om konsernregnskapet

Etter viir mening er konsernregnskapet avigitt 1 samsvar med lov og forskolter og gic el rettvisende
bilde av den finansiclle stillingen til konsernet Eommunal Landspensjonskasse per 31, desember 2o,
op av konsermnets resultater og kontantetremmer for regnskapeiivet aom ble aveluttet per denne datoen
i samsvar med International Financial Beporting Standards som fastsatt av ELL

Uttalelse om ovrige forhold
Konkiugfor am drsberetningen

Baserl pa vibr revisjon av iirsregnskapet som beskrevel ovenfor, mener vi al opplysningene i
arsberctningen om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift op forsluget tl anvendelse av
overskuddet er konsistente med firsregnskapet og er 1 samsvar med lov og forskrifter.

Konkiusion em registrering og dokumentasion

Basert pa vile evigion av drsregnskapel som beskrevel ovenfor, og kontrellhandlinger vi har funnet
nedvendig 1 henhold til intemasgjonal standard for attestasjonsoppdrag [SAE 3000
“Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansie(l
informasjon” mener vi at kedelsen har oppivli sin plikt Gl & serge for ordentlig og oversikilig
registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysainger | samsvar med lov og god
bokloringsskikk i Norge,

Olo, 22, mars 2012
PricewaterhouseCoopers AS

A

TS 5 .
MagneSem

Statsautorisert revisor
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AKTUARENS ERKLARING

Under henvisning dl det fremlapte repnskapet for 2010 bekrelles det al de forsicringstckniske
ayvsetninger or forctatt 1 spmsvar med gjeldende beregningsgrunnlag og dermed | overensstemmelse
mesd repulsloriske kray.,

NDen foreslitts dlspnnmng i forhald til tillepesavaetninger er i samsvar med gjeldends repler. Oasd de

evrige disponeringene er 1 samsvar med fersikringsvicksombetsloven.

Digla, 22, mars 20102

R ¥,
f)'i,'_l.'::-;_:..r (g-"rr_ L'?-“-’f)
Roar Eneen il
Ansvarshaverde aktvar

Til representantskapet og veneralforsamlingen i
Exammmunal Landspensiomnskusse

KONTROLLEOMITEENS UTTALELSE OM ARSOPPGJORET FOR 2011

Komrollkomiteen har, 1 henheld til instuksens § 9, pjennomgitt stvrets fremlape drsoppgior for
Foommunal landspensjenskasse, selskap op komsem, som bestar av drsherening,
resultatregnskap, balanse, oppstilling mf:rcrulrmbl bhﬁlkdp!lﬁl kintunistromoppstilling, nofer,

 lisypar e
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Konrrollkamireen tilrdr overfor representantskapet og generallorsumlingen at selskapets og
konsernels arsregnskep o drsbereining for 20017 fastsctics i samsvar med stvrets forslag, der
ararcsultates pd 703 millioner kroper disponeres mead 166 muloner kroner tal
risikoutieymingstond, 535 millioner kroner overfees tl egankapitallundet under annen opptjent
epenkapital.

Oala, den 23, mars 2002
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IKKE-FINANSIELT REGNSKAP 177

Representantskapets uttalelse for 2011 skal inn her:
(er klar 12. april)

Ikke-finansielt regnskap ved arsslutt 31.12

Miljg

Energiforbruk kWh/m2 i KLP Eiendoms egendriftede bygg i Oslo
Energiforbruk kwh/m2 i KLP Eiendoms egendriftede bygg i Trondheim
Energiforbruk kwh/m2 i KLPs kontorer i KLP Huset

Energiforbruk kwh/m2 i KLPs kontor i Bergen

Energiforbruk kwh/m2 i KLPs kontorer i Trondheim

Vannforbruk per m2 i egendriftede bygg i Oslo

Vannforbruk per m2 i egendriftede bygg i Trondheim
Kildesorteringsgrad i prosent pa avfall fra egendriftede bygg i Oslo
Kildesorteringsgrad i prosent pa avfall fra egendriftede bygg i Trondheim

Ansatte

Antall ansatte

Prosent antall kvinner

Prosent antall menn

Prosent turnover av ansatte

Antall midlertidige ansatte

Prosent deltidsansatte kvinner

Prosent deltidsansatte menn

Antall kvinner i prosent av lederniva en
Antall kvinner i prosent av lederniva to
Antall kvinner i prosent av lederniva tre
Antall kvinner i prosent styret
Rapportert sykefraveer korttid
Rapportert sykefravear langtid
Rapportert sykefraveer totalt

Antall personskader

Lgnn og godtgjgrelse (1 000 kroner)

Total Ignn til ansatte

Gjennomsnittlig Ignn kvinner
Gjennomsnittlig Ignn menn

Kvinner tjener prosentvis i forhold til menn

Skatt (millioner kroner)

Totalt betalt skatt/moms i Norge
Totalt betalt skatt i Sverige

Totalt betalt skatt i Danmark

Ansvarlige investeringer
Antall utelukkelser av selskaper fra investeringsportefgljen

Antall reinkluderte selskaper i investeringsportefgljen
Antall generalforsamlinger i norske selskaper hvor KLP har stemt
Antall generalforsamlinger i utenlandske selskaper hvor KLP har stemt

Note 1 Regnskapsprinsipper

Regnskapet er primert satt opp i henhold til regnskapsloven § 3-3,
Norsk regnskapsstandard nr 16 og norsk Anbefaling for Eierstyring
og Selskapsledelse (NUES). Frivillig utvidelse av det ikke-finan-
sielle regnskapet er basert pa Global Reporting Initiative (GRI) og
Communication on Progress (COP) til FNs Global Compact og er
tilgjengelig pd www.klp.no/samfunnsansvar. Selskaper som har
signert FNs Global Compact ma arlig rapportere og kommunisere en
Communication on Progress (COP) til FNs Global Compact. KLPs COP
er tilgjengelig pa www.unglobalcompact.org/cop. Vurdering av hva
som er materielle rapporteringsvariabler er gjort ut fra hva som anses
& vaere av sterst betydning for vére interessenter og av stgrst betyd-
ning for KLPs virksomhet. KLP har foretatt en interessentkartlegging
og utvidet kvalitatativ interessentdialog som bidrag og underlags-
materiale for & vurdere materialiteten. Mer informasjon er tilgjengelig
pa www.klp.no/samfunnsansvar.

Endringer i regnskapsprinsippene for det ikke finansielle regnskapet
for 2010 relatert til NUES punkt 1 er inkludert.

Note 2011 2010 2009
2 196 207 210
2 157 217 210
2 174 126
2 147 172
2 129 136

0,5 0,6 0,6

0,3 03 0,3

53 51 50

41 36 31

775 762 742

49 49 48

51 51 52

45 35 25

19 13 16

16,0 191 203

20 18 12

270 200 200

31,0 238 178

420 490 50,0

430 37,5 50,0

3 19 10 19
3 2.7 27 23
3 46 b 42
0 0 0

521 467 498 267 411 675

550 523 493

711 671 619

773 780 800

103 123 147

A 11 10

14 39 8

64 59 47

1 3 10

130 127 123

1662 1533 1558

Note 2 Energiforbruk KhWw/m?

Energiforbruk kwh/m2 for KLPs egendriftede bygg i Oslo og Trondheim
er temperaturkorrigert. Energiforbruket i KLPs egne kontorlokaler er
ikke temperaturkorrigert. Energiforbruk i KLP Huset gjelder for perioden
etter innflytting 25. mai 2010. Tall for energiforbruk i lokalene KLP dis-
ponerer i sin virksomhet i Bergen og Trondheim mangler for 2009.

Note 3 Sykefraveer

Tallene viser egenrapportert sykefraveer.
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