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LIKVIDITETSFONDET I PENSJONSTRYGDEN FOR FISKERE 
 

STYRETS ÅRSBERETNING 2014 
1. Innledning og sammendrag 
2. Styret 
3. Styrets arbeid i 2014 
4. Administrasjon. 
5. Likviditetsfondets forvaltningsresultater  
6. Pensjonstrygden for fiskere 
7.    LFs årsregnskap 2014 et sammendrag  

 
 

1.   Innledning og sammendrag 

1.1  Likviditetsfondets status 
Likviditetsfondet (LF) er pensjonsfondet i Pensjonstrygden for fiskere (PFF).  Denne trygdeordningen for 
manntallsførte fiskere på blad B ble innført ved lov av 1957. Likviditetsfondet ble opprettet som en 
selvstendig enhet med eget styre ved forskrift av 10.november 2000. Forskriften trådte i kraft den 1. januar 
2001. Arbeids- og sosialdepartementet (ASD) er tilsynsmyndighet for både LF og PFF. Riksrevisjon 
reviderer LFs fondets offisielle regnskap. Styret i LF leder fondets finanskapitalforvaltning og rapportering i 
henhold til LFs forskrift.   

Den aktive kapitalforvaltningen med plassering av LF finanskapital i verdipapirer skal utføres av eksterne 
finansforetak med konsesjon fra Finanstilsynet. Alfred Berg Kapitalforvaltning AS (AB) og DNB Asset 
Management AS (DNB) har ivaretatt denne forvaltningen for LF i henhold til avtaler siden den 1.juli 2006. 

Garantikassen for fiskere (GFF) er sekretariat for styret i LF og regnskapsfører for fondet. 

1.2  LFs Årsrapport 2014 
LFs årsrapport 2014 redegjør for de gjøremål, både prosesser og resultater, som har preget styrets ansvar og 
arbeid for LF i 2014 innenfor de rammer som er gitt ved LFs forskrift og ved LFs inngåtte eksterne avtaler.  
LFs Årsrapport 2014 er styrets viktigste formidlingsdokument om virksomheten til LF i 2014.  
 
LFs Årsrapport 2014 omfatter fire hoveddeler: 

I   Styrets årsberetning 2014    
II  LFs årsregnskap 2014 

               III Rapporter om fondets eksterne kapitalforvaltningsselskap 
  VI Pensjonstrygden for fiskere – årsregnskapstall 2001-2014 

 
Det vises for øvrig til styrets fireårsrapport 2009-2012 og LFs Årsrapport 2013 om LFs virksomhet og 
resultater i tidligere år. Noen tall fra disse rapporter er for øvrig gjengitt i tabeller presentert senere i denne 
årsberetning for 2014. 
   

1.3  LFs finansiering av PFF 
LFs finansbidrag til finansiering av de løpende pensjonsutbetalinger i PFF har i de senere år fått et slikt 
omfang at bidrag fra LFs nettofinansresultater ikke strekker til. Betydelige uttak av LFs fondskapital har gått 
med til å finansiere PFFs gap mellom lovbestemte inntektskilder og pensjonsutbetalinger. Om dette forløpet, 
med betydelige uttak av fondskapital fortsetter vil finanskapitalen til LF bli oppbrukt i løpet av få år, 
sannsynligvis allerede i løpet av 2018.  Et slikt scenario har konsekvenser for kapitalforvaltningen av LF i  
tiden framover.  I styrets årsberetning 2013 uttalte styret at det allerede i løpet av 2014 ville måtte ta stilling 
til prinsipielle forhold angående fondets forvaltningsorganisering og investeringsstrategier. Disse 
utfordringer har preget styrets arbeid i 2014. 
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 LFs finansiering av PFF utover nettofinansresultater 
LFs forskrift § 9 bestemmer at nettofinansresultater av kapitalforvaltningen av LF skal tilfalle PFF. 
Arbeids- og sosialdepartementet har imidlertid avklart i møter med styrets leder i 2014 at fondet skal 
finansiere underdekningen i PFF både med avkastningsresultater og fondsuttak så lenge finanskapitalen i LF 
rekker.  Dette vil styret i LF rette seg etter. 
 
LFs forpliktelse til fortsatt å finansiere PFF med betydelige fondsuttak og i realiteten å øke sin rolle som 
hovedfinansieringskilde for pensjonsutbetalingene i PFF, vil ha som konsekvens at fondskapitalen synker 
med gjennomsnittelig ca 65 mill kr pr år i perioden 2015-2017.  Dette betydelige forbruket av LFs 
finanskapital har ført til at styret i løpet av 2014 har sett nærmere på: 

 LFs organisering og administrasjon av LFs kapitalforvaltning inkludert fondets eksterne avtaler  
 LFs investeringsstrategi og plasseringer av LFs verdipapirer.  

 
 

1.4  LFs regnskapsmodeller 
1. LFs konstitusjonelle status krever LFs regnskap skal føres etter kontantprinsippet og anskaffelsesverdier.  
Resultatregnskap føres følgelig i henhold til innbetalinger og utbetalinger og balanseregnskap (kapital-
regnskap) etter anskaffelsesverdier (eventuelt fratrukket avskrivninger)  
 
2. Siden LF virksomhet er å plassere sin finanskapital i verdipapirer i finansielle konkurransemarkeder  
presenterer styret  også regnskap over LFs finansielle resultater i samsvar med markedsprinsipper; 
resultatregnskap over oppnådde inntekter og påløpte kostnader og balanseregnskap for aktiva og passiva i 
markedsverdier. Riksrevisjonen har for øvrig i 2014 anbefalt overfor styret i LF å føre et slikt finansielt 
regnskap over LFs finansplasseringer. 
 
LFs årsregnskap 2014, ført etter kontantprinsippet og revidert av Riksrevisjonen, er gjengitt i Del II i LFs 
Årsrapport. LFs finansielle årsregnskap 2014 i markedsverdier, er presentert i kapitelavsnitt 5.2 i styrets 
beretning 2014.  
 
 

1.5  LFs finansresultater i 2014 ført etter kontantprinsippet og anskaffelsesverdier 
Avkastningen til LF i 2014, målt ved nettofinansresultat, av den aktive forvaltningen av LFs verdipapirer 
i 2014 ble kr. 28,089 mill.. Dette resultatet vurdert i forhold til årets gjennomsnittlige fondskapital på  
kr. 316.68 mill. gir en avkastningsprosent lik 8,87 %.   
 
Fondets regnskapsførte kapitalbeholdning pr. 31.12.2014 er kr. 288,28 mill., en beholdningsreduksjon på 
kr. 56,91 mill. siden 31.12.2013. 
 
Historiske tall i henhold til kontantprinsippet 
Den aktive forvaltningen av kapitalen i LF har gitt gode resultater siden starten av den aktive kapital-
forvaltningen den 01.01.2001 og fram til 31.12.2014 – en periode på til sammen 14 år. Nettofinansresultater i 
perioden 01.01.2001-31.12.2014 har i gjennomsnitt gitt en årlig avkastning på 7,44 %. 

I kronebeløp har de årlige nettofinansresultatene vært positivt i samtlige år i perioden 2001-2014.  Selve 
beholdningen av finanskapitalen i LF har følgelig ikke blitt påført tap gjennom disse fjorten år. Kun årene 
2001,2002 og 2009 har vist mindre tilfredsstillende, men dog positive avkastningstall. 
 
Reduksjonen i finanskapitalen til LF i denne perioden skyldes utelukkende betydelige uttak av fondskapital, 
utover netto avkastningsresultater, til finansiering av pensjonsutbetalinger i PFF. 
 
 

1.6  LFs finansresultater etter markedsverdier 
Styret har i de senere år lagt vekt på å presentere resultatregnskap for LF i markedsverdier, og fra og med 
2014 med mer detaljert oversiktlige tabeller og diagrammer. Tallene i disse regnskap er basert på tall i kroner 
mottatt fra fondets eksterne kapitalforvaltere hva gjelder avkastningsbeløp og kapitalbeholdninger. 
Avkastningsprosenter er beregnet ut i fra gjennomsnittlig kapitalbeholdning for perioden. 
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Nettofinansresultatet 2014 til LF målt i markedsverdier, ble kr. 26,705 mill. Nettofinansresultatet målt i 
forhold til LFs gjennomsnittelige fondskapital i året, i markedsverdier, lik kr. 343,797 mill. gav en 
avkastningsprosent på 7,77 %.   Et noe mindre tall enn tilsvarende tall i regnskapet ført etter kontant-
prinsippet som i hovedsak skyldes en betydelig større gjennomsnittelig kapitalbeholdning i markedsverdier 
enn i anskaffelsesverdier i 2014 på grunn av positiv prisutvikling i LFs verdipapirer. 
 

         Fordeling 2014                               01.07.2006 -31.12.2014 
 Avkastningsbeløp       Avkastningsprosenter         Avkastningsprosent   

Aksjer                 kr.   7.211 mill.            10,48 %. (4,95 %)             8,09 % (5,13 %) årlig gjennomsnitt 
Rentepapirer       kr. 19.494 mill.             7,09 %. (5,07 %)             5,81 % (4,25 %) årlig gjennomsnitt 
Tallene i parentes er referanseindekser 
 
Mer detaljerte rapporter om LFs eksterne kapitalforvaltning i markedsverdier og verdipapirplasseringer i 
2014, er presentert i kapitel 5 nedenfor og i del III i LFs Årsrapport 2014. 

 
1.7  LFs forvaltningskostnader 

De samlede forvaltningskostnader til LF omfatter: 
 i)   de totale eksterne kapitalforvaltningskostnader  
 ii)  godtgjørelser til Garantikassen for fiskere 
 iii) styrets honorarer og øvrige kostnader 
 
Forvaltningskostnader i forhold til LFs fondskapital viser følgende vektete gjennomsnittstall i % per år;  

2001-2004   0,22 % 
                  2005-2008   0,28 %  
                  2009-2012   0,35 % - 0,42 % 
 
I  2014 ble tallet 0,54 % (0,51 % i 2013).  Økningen i disse tallene skyldes ekstraordinære kostnader knyttet 
til utredninger og møter om LFs framtidige kapitalforvaltning og utarbeidelse av nye regnskaps- og 
prognosemodeller for et fond under avvikling.  I tillegg medfører en stadig mindre kapitalbeholdning til 
relativt økende forvaltningskostnader. En rekke kapitalforvaltningskostnader er faste kostnader som forblir 
trinnvis uforandret ved fallende kapitalbeholdninger. 
   

 
1.8  Utviklingen i LFs fondskapital som følge av LFs finansiering  

av pensjonsutbetalinger i PFF 
LFs finanskapitalbeholdning er blitt kontinuerlig redusert siden 2001, bortsett fra i de fire årene 2003-2006. 
Dette skyldes, som allerede nevnt ovenfor, PFFs økende behov for finansbidrag fra LF til dekning av 
trygdens løpende pensjons-utbetalinger. Disse utbetalinger har vært større enn de løpende innbetalinger til 
PFF i hele perioden 2001-2014, og denne differansen har dessuten vært økende i de senere år. Når 
avkastningen av forvaltningen ikke strekker til for dekning av denne differansen, har løsningen vært uttak av 
LFs kapitalbeholdning. LFs finansbidrag til PFF har utviklet seg til å bli den største finansieringskilden til 
PFF. Fra og med 2004 har LF finansiert over 50 % av de årlige pensjonsutbetalinger i PFF. Tabell 7.4 i 
kapittelavsnitt 7.4 i styrets beretning over forløpet av LFs årlige finansbidrag til PFF siden 2001. 
 
I  2014 finansierte LF 58 % av pensjonsutbetalingene i PFF med til sammen kr. 85,0 mill.:  
Kr. 28,09 mill. med årets nettoavkastningsresultat og kr. 56,91 mill. ved uttak av fondskapital.  

Prognoser for økonomien i PFF viser at dersom LFs finansbidrag til PFF skal fortsette i samme spor som 
tidligere vil finanskapitalen til LF være oppbrukt i løpet av 2018 både med forutsetning om en årlig-
avkastning på 4 % eller 7%.  Prognosetabellen i kapitelavsnitt 3.2.2. i årsberetningen viser nærmere tall om 
denne forventede utvikling. 
 
Styret har hatt en fortløpende dialog med ASD angående de konstitusjonelle forhold knyttet til retten for 
uttak av LFs fondskapital, utover LFs nettofinansresultater, til finansiering av PFF etter gjeldende 
bestemmelser i lov om PFF og i LFs forskrift. ASD har bekreftet muntlig i møter at departementet tolker 
disse lovbestemmelser slik at styret i LF har rett til å sørge for slike finansbidrag til PFF for finansiering av 
PFFS løpende pensjonsforpliktelser. ASD forventer at LF fortsetter å finansiere PFF så langt kapitalen i LF 
rekker.  
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Når LFs fondskapital tar slutt vil utløsning av statsgarantien, stadfestet i lov om PFF, bli utløst og erstatte 
LFs finansielle bidrag. Styret har lagt dette til grunn for sitt arbeid og vil fortsatt gjøre det i sin framtidige 
kapitalforvaltning av LF. 
 

2.  Styrets sammensetning 

Styret har 5 medlemmer som oppnevnes av Arbeids- og sosialdepartementet. To av styrets medlemmer 
oppnevnes etter forslag av henholdsvis Norges Fiskarlag og Norsk Sjømannsforbund, og et styremedlem 
oppnevnes etter forslag fra Nærings- og fiskeridepartementet. To medlemmer oppnevnes direkte av Arbeids- 
og sosialdepartementet, hvorav den ene er leder for styret. Nestleder velges av og blant styrets medlemmer.  

Nåværende styre er oppnevnt for perioden 01.01.2013-31.12.2016, 
og har følgende sammensetning: 

Medlemmer 
Berit M.M. Haraldsen Bettum, cand. oecon (UiO), Oslo, styreleder  
Jan Skjærvø, Norges Fiskarlag, nestleder 
Anita Mølmesdal Sivertsen, Arbeids- og velferdsdirektoratet  
Kjersti Pauline Vartdal, Nærings- og fiskeridepartementet  
Ole G. Koch, Norsk Sjømannsforbund 
 
Varamedlemmer  
Tormod Storås, Norsk Sjømannsforbund 
Erling Holmeset jr., Norges Fiskarlag 
Guri Kristin Hjallan Eriksen, Nærings- og fiskeridepartementet  
 
Daglig leder i Garantikassen for fiskere møter i styremøtene, har forslagsrett, men ikke stemmerett. 
 

3.  Styrets arbeid i 2014 

3.1 Styremøter 
Styret har holdt fire styremøter i 2014, vekselvis i Trondheim og Oslo, og har behandlet 40 saker. Styrets 
leder har dessuten holdt kontakt med fondets eksterne kapitalforvaltere i Oslo ved å delta på forvalternes 
periodevise finansøkonomiske seminarer og på enkelte øvrige finansseminarer om verdipapirfond. 

Styrets leder møtte til samtaler i ASD om LFs kapitalforvaltning, resultater og framtidige utfordringer, den 
18. februar og 19. august.  Det foreligger skriftlige referater fra begge møter. 

Styret har også i 2014 organisert sine styremøter, hittil med et styremøte hvert kalenderkvartal slik at de 
passer med utarbeidelse og behandling av LFs kvartalsvise regnskapsrapporter. I disse møtene inngår også en 
times orientering for hver representant fra henholdsvis de to finansforetak, som LF er i avtale med.  
Orienteringen omfatter, både skriftlig og muntlig, resultater og regnskap fra den eksterne aktivitet av LFs 
verdipapirplasseringer, og innledningsvis også en oppsummering av globale og norske makroøkonomiske 
forhold generelt og finansmarkeder spesielt. 

3.2 Styresaker 
3.2.1 Forvaltning av LFs finanskapital 
 

Organisering 
Hovedansvaret til styret i LF er å sørge for en forvaltning av fondets finanskapital som gir høyest avkastning, 
forutsatt gitte definerte risikoprofiler og at hensyn til tilstrekkelig likviditet er ivaretatt.  De løpende aktive 
kapitalplasseringer av LFs finanskapital i ulike verdipapirer som aksjer og rentepapirer skal imidlertid 
utføres av finansforetak med konsesjon fra Finanstilsynet til å utøve slik kapitalforvaltning.  
Siden 1.juli 2006 har den eksterne aktive forvaltning av LFs finansinvesteringer vært ivaretatt av henholdsvis 
Alfred Berg Kapitalforvaltning AS og DNB Asset Management AS. Avtalene med disse to finansforetakene 
ble inngått etter en offentlig anbudsutlysning og anbudsprosess våren 2006, og styrevedtak som er nøye 
dokumentert.  
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Investeringsmandat 
LFs forskrift del II ”Forvaltningsreglement” definerer en detaljert investeringsstrategi LF.   
 
Fordeling på verdipapirkategorier som rentepapirer og aksjer skal være følgende:  
80 % rentepapirer og 20 % aksjer.  Verdipapirene skal dessuten være norske, det vil si notert på Oslo Børs.   
 
Finansplasseringene skal først og fremst være i diskresjonære verdipapirer det vil si fordelt  på aksjer og 
obligasjoner utstedt av selvstendige juridiske foretak og/eller offentlige forvaltningsenheter.   
 
LFs forvaltningsmandat gir marginal adgang for plasseringer i verdipapirfond for både rentepapirer og 
aksjer, og for det enkelte verdipapirfond igjen kun med en marginal andel for utenlandske verdipapirer. 
 
Styret i LF har ført mange dialoger med ASD om eventuelle endringer i det investeringsmandat som er gitt 
LF ved forskrift den 10.11.2000. Styret har argumentert for spesielt to mulige endringer i LF 
investeringsmandat; i) en økning i forholdstallet aksjer/rentepapirer til fordel for aksjer og ii) en utvidelse av 
LFs aksjeunivers til også å omfatte øvrige nordiske verdipapirer.  Styret har også drøftet prinsippet om 
diskresjonære verdipapirplasseringer i forhold til investeringer i verdipapirfond i forbindelse med LFs hurtig 
fallende kapitalbeholdninger på grunn av kontinuerlige kapitaluttak. 
 
Styret har drøftet med sine eksterne forvalterne en investeringsstrategi sammensatt av plasseringer i  
henholdsvis verdipapirfond og diskresjonære verdipapirer. Men LFs eksterne forvaltere anbefaler ikke en 
slik blandingsstrategi overfor LF med en finanskapital av LFs størrelse. 
 
Ingen av ovennevnte forslag i drøftelser mellom styret og ASD er hittil blitt realisert. Imidlertid, med de 
reduserte nivåer som LFs finanskapital nå etter hvert nærmer seg, synes behovet å ha falt bort for endringer i 
LFs investeringsmandat gitt ved LFs forskrift. 
 

3.2.2 Prognoser for LFs kapitalresultater 2015-2020 
Styret har i 2014 ajourført prognosetall om forventet utvikling av LFs nettofinansresultater og 
kapitalbeholdninger i perioden 2015 -2020, basert på tall i markedsverdier. 
 
Prognosetallene i tabell 3.2.2.1 nedenfor er beregnet med forutsetninger om følgende variable: 

 i)   Faktorer som påvirker medlemsinnbetalinger og pensjonsutbetalinger i PFF 
 ii)  Avgiftsbeløp til PFF på førstehåndsomsetningen av fisk; kr 34 mill i 2015 og kr 33 mill øvrige år 
 iii) Årlige avkastningsprosenter av kapitalforvaltningen til LF; 4 % * 7 % * 10 % 

 
Estimatene for variabel ii) og iii) ovenfor har størst usikkerhet.  De årlige avgiftsbeløp som tilfaller PFF ved 
en gitt omsetningsavgift på 0,25 % på verdien av førstehåndomsetningen av fisk fra norske fiskere avhenger 
både av omsatt kvantum og markedspriser for fisk.  Sannsynligvis ligger det estimerte beløp på kr 33 mill. 
noe lavere en forventet i de kommende år. I 2014 ble det innbetalte beløpet kr 31,7 mill.. (I 2015 forventes 
ca. 36,5 mill.) 
 
Årlige avkastningsbeløp av LFs finanskapital er en funksjon av både LFs kapitalstørrelse og avkastnings-
prosent.  De årlige avkastningsbeløp i kroner faller når kapitalbeholdningene reduseres i verdi selv om 
avkastningsprosenten forblir uforandret. Den årlige avkastningsprosenten til LF har vært relativt høy i de 
senere år, men slik finansmarked nå utvikler seg, må man være forberedt på at årlige avkastningsprosenter 
vil bli lavere. I avkastningsbeløpet inngår både aksjeutbytter og renter av obligasjoner og bank samt 
kapitalgevinster/tap ved kjøp og salg av LFs verdipapirer. 
 
Regnskapstall for årene 2011-2014 er tatt med i separat tabell 3.2.2.2 som referanser for prognosetallene 
 
Prognosetabellen viser at LF kan fortsette å finansiere utbetalinger i PFF på samme vis som hittil til og med 
året 2017.  I løpet av 2018 vil finanskapitalen i LF være oppbrukt, midt i året med en forutsetning om årlige 
avkastninger av kapitalen på 4 % og helt på slutten av året med en 7 % forutsetning. 
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Tabell 3.2.2.1   Prognosetabell for LFs avkastningsresultater, fondsuttak og finansbidrag til PFF 
 

I II III 
IV 

=III-II 
 

A B C D 
=B+C E F G H 

=F+G I J K L=J+K 

ÅR 

PFF    
Pensjon
sutbetalt   
+    
admkost  

 PFF 
Inntekt   
Medl. 
premie+
Omsetn
avgift. 

PFF 
under   
deknin 

IV 
= III-II 

LF 
Kapital  
01.01. 

4%   
Avkas
tning 

LFs 
Kapita
l uttak 
til PFF   

Sum 
LFs 
bidrag 
til PFF 

LF 
Kapita

l  
01.01.         

7%  
Avkas
tning 

LFs 
Kapita
l uttak 
til PFF   

Sum 
LFs 
bidrag 
til PFF 

LF 
Kapita

l  
01.01.         

10% 
Avkas
tning 

LFs 
Kapita
l uttak 
til PFF   

Sum 
LFs 
bidrag 
til PFF 

2015 152,18 64,00 88,18  312,00 11,28 76,90  88,18  312,00 19,74 68,44  88,18  312,00 28,20 59,98  88,18 
2016 152,90 63,00 89,90  235,10  8,20 81,70  89,90  243,56  14,95 74,95  89,90  252,02  22,20 67,70  89,90 
2017 153,36 63,00 90,36  153,40  4,94 85,42  90,36  168,61  9,70 80,66  90,36  184,32  15,432 74,93  90,36 

2018 153,56 63,00 90,56  67,98 1,52 64,76 66,28 87,95  4,06 86,50  90,56  109,39  7,94 82,62  90,56 

2019 153,50 63,00 90,50  0       1,45  0,05 1,45  1,50 26,77  1,34 25,33  26,67 

2020 153,17 63,00 90,17          0       0      
SUM 918,67 379,00 539,67             

 
 
Tabell 3.2.2.2  Regnskapstall i markedsverdier  
 

 
ÅR 

PFF    
Pensjon
sutbetalt   
+  adm. 

PFF 
Inntekt 
Medl. 

premie+
Omsetn

avgi 

. PFF 
under   
deknin 
IV=IIi-II 

LF 
Kapital  
01.01 

 
Avkast 
Mill kr 

 
Kapital 
uttak 

Sum 
LFs 

bidrag 
til PFF 

 
Av- 

kastings 
% 

2011         
2012 146,62 70,64 75,98 463,94 33,97 76,40 75,7 8,16 % 
2013 148,25 66,14 82,11 425,80 32,11 83,80 

 
82,3 8,67 % 

2014  147,47 62,38  85,01 373,54 28,09 86,20 85,0 8,17 % 
 
 

3.3  Forvaltningen av LFs finanskapital i en tid med uttømmende bruk av  
LFs finanskapital 

LFs investeringsstrategi 
Styrets oppmerksomhet har i 2014 konsentrert seg mye om den framtidige kapitalforvaltningen av et LF med 
raskt reduserte kapitalbeholdninger på grunn av LFs gitte forpliktelse til å finansiere gapet mellom 
innbetalinger og pensjonsutbetalinger i PFF med økende bruk av fondskapitalen.  Denne utviklingen gir 
grunn til å vurdere nærmere relasjoner i LFs investeringsstrategi, hvis formål fortsatt vil være høye 
avkastningsresultater, men med større oppmerksomhet omkring risikonivåer og hensiktsmessig likviditet.   
 
Å endre kravet til diskresjonære verdipapirplasseringer i LFs til fordel for verdipapirfond har ikke lenger 
prioritet. En utvidelse av LFs investeringsunivers til å omfatte øvrige nordiske land i tillegg til Norge blir 
heller ikke aktuelt med den korte tidshorisont som synes å være gitt kapitalforvaltningen av LF. 
 
LFs investeringsmandat i LFs forskrift fastlegger et minimumsnivå for rentepapirverdier og et 
maksimumsnivå for aksjeverdier gitt ved forholdstallet 80/20 av LFs kapitalbeholdninger. I LFs eksterne 
kapitalavtaler er dette forholdstallet fastlåst til en andel 80 % for rentepapirer og 20 % for aksjer, beregnet 
per hver kvartal utgang i  året.  Det vil kunne være aktuelt for styret å endre denne avtalte maksimalandelen 
for rentepapirer til en minimumsandel for å gi større rom for rentepapirplasseringer, med tilsvarende mindre 
rom for aksjer, for LFs verdipapirplasseringer, hvis investeringshorisont forkortes kontinuerlig.  
 
 LFs kvartalsregnskap i markedsverdier 
Styret har i løpet av 2014 lagt økt vekt på å presentere regnskap for den eksterne kapitalforvaltningen av LF i 
markedsverdier for hvert kvartal og for akkumulerte kvartaler i løpet av året. Tall for LFs beholdninger av 
aksjer og rentepapirer og deres markedsverdier og avkastningsbeløp i perioden hentes fra rapporter levert av 
LFs eksterne forvaltningsselskap. Avkastningsprosenter kalkuleres av netto avkastningsbeløp målt i forhold 
til periodens gjennomsnittlige kapitalbeholdningsverdier. 
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Når kapitaluttakene fra LF etter hvert blir så betydelige i forhold til den samlede finanskapital i LF, blir det 
nødvendig å være godt informert om kapitalens forløp i markedsverdier og dens fordeling på ulike 
verdipapirkategorier.  
 
Kapittelavsnitt 5 i styrets beretning orienterer nærmere om LFs eksterne kapitalforvaltning i 2014. 
En tidsserie over avkastningsresultater fra LFs eksterne kapitalforvaltning i perioden 01.07.2006 – 
31.12.2014 er gjengitt i tabell 5.3. Del III i LFs Årsrapport 2014 har dessuten ytterligere informasjon om 
resultater av den eksterne kapitalforvaltningen av LFs finansinvesteringer og om deres plasseringer. 
 
En tidsserie over resultater fra LFs eksterne kapitalforvaltning i perioden 01.07.2006 -31.12.2014 er også 
gjengitt i kapitelavsnitt 5. 
 
Organisering av den eksterne aktive kapitalforvaltningen 
LFs forskrift forutsetter at den løpende aktive kapitalplasseringen av fondets finansinvesteringer, i aksjer og 
obligasjoner, ivaretas av verdiforetak med offentlig konsesjon til å utøve slik ekstern kapitalforvaltning.  

Siden 1.juli 2006 er det henholdsvis Alfred Berg Kapitalforvaltning AS og DNB Asset Management AS som 
ivaretar den eksterne aktive forvaltningen av LFs løpende finansinvesteringer fordelt med ca en halvpart av  
LFs kapitalverdier på hvert finansforetak.  

Avtalene med disse to verdiforetak ble tegnet etter en offentlig anbudsutlysning våren 2006.  De relevante 
anbudstilbud ble analysert og vurdert i henhold til strukturerte analysemodeller som er dokumentert skriftlig. 
Det samme gjelder for de endelige vedtak som førte til de ovennevnte avtaler.   

Sannsynligvis vil det være mer hensiktsmessig å fortsette med kun en ekstern aktiv kapitalforvaltningsavtale 
for LFs verdipapirplasseringer i et perspektiv som nærmest tilsvarer en avvikling av LF.  Den endelige 
beslutning om dette vil styret treffe i januar 2015. 

Eierskap og kreditorstyring i Likviditetsfondet 
Styrets rolle som finansiell investor omfatter både eierrolle og kreditorrolle gjennom en investeringsstrategi 
basert på diskresjonære verdipapirplasseringer. Utfyllende skriftlige retningslinjer for den aktive 
kapitalforvaltning av LF i forhold til LFs forskrift er utarbeidet av styret, opprinnelig vedtatt den 3.4.2001, 
men revidert senere og sist i styremøtet den 4.12.2012.   
 
I 2014 inviterte styret sine eksterne forvaltere separat til en dialog i styremøte om risikostyringen av LFs 
obligasjoner. Begge selskap bruker en verdivektor for måling av LFs obligasjonsportefølje som er tilnærmet 
lik den som banker er pålagt å følge i vurdering av risiko knyttet til sine utlån.  Alfred Berg benytter i tillegg 
analyser av den økonomiske soliditet og bæreevne til den enkelte obligasjonsutsteder.  
 
 

4.      Administrasjon 

4.1 Garantikassen for fiskere 
Likviditetsfondet administreres av Garantikassen for fiskere (GFF) i Trondheim i følge fondets forskrifter 
som sekretariat for styret og regnskapsfører for fondet.  

Ansvarlig for de administrative funksjoner er daglig leder i Garantikassen for fiskere, Jack Fredagsvik.  

Avtale om GFFs arbeidsoppgaver og godtgjørelse ble inngått mellom styret i Likviditetsfondet og styret i 
GFF høsten 2010 og løper fortsatt.   Det spesifikke årlige honoraret til GFF fastlegges for et år av gangen i 
forbindelse med styrets behandling av sitt årlige arbeidsprogram og budsjett for kommende år. 

 
4.2.  Sum administrasjonskostnader 

De administrative kostnadene til LF omfatter   
 i)   eksterne kapitalforvaltningskostnader 
 ii)  styrets godtgjørelse og øvrige kostnader 
 iii) honorar til Garantikassen for fiskere som sekretariat for styret og regnskapsfører for fondet 
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LFs samlede administrative kostnader i 2014 beløper seg til kr. 1.703.305,- ( i 2013 kr. 1.902.180) 
Dette utgjør 0,54 % i forhold til LFs årets gjennomsnittlige fondskapitalverdi. I 2013 var tallet 0,51 %.  
Summen av de eksterne forvaltningskostnader hos AB og DNB tilsvarer 0,21 % av LFs gjennomsnittlige 
fondskapitalverdier i 2014. I 2013 var dette tallet 0,21 %.

Faste kostnader inngår med en betydelig andel i LFs administrative kostnadene og vil derfor øke relativt i 
forhold til finanskapitalen når denne reduseres.  Likevel LFs forvaltningskostnader i prosent/promiller av 
fondskapitalverdiene fortsatt relativt lave.  

5. Resultater i 2014 fra Likviditetsfondets eksterne aktive kapitalforvaltning

5. 1 Verdipapirkategorier
LFs Rentepapirer 
LFs rentepapirer omfatter både bankinnskudd og obligasjoner. LFs plasseringer i obligasjoner omfatter 
obligasjoner utstedt av stat og kommune, eller med deres garantier, obligasjoner utstedt av finansinstitusjoner 
eller selskaper i næring med ”Investment Grade” BBB+ eller bedre. LF har i løpet av de siste par årene økt 
sin andel av både obligasjoner med fortrinnsrett (boligkredittinstitusjoner) og næringsobligasjoner.  
Markedet for norske statsobligasjoner er begrenset siden den norske stat selv er en stor nettofinansinvestor 
og har dermed tilsvarende mindre behov for innlån. Rentenivået i Norge har vært fallende i en lang 
tidsperiode hittil. Parallelt øker dette beholdningsverdiene til tidlige anskaffede obligasjoner som fører til 
kapitalgevinster ved salg og følgelig økte avkastningsbeløp isolert sett.  Årsrapportens del III omfatter 
oversikter over LFs største obligasjonsplasseringer.  

LFs Aksjer 
LFs investeringer i aksjer skjer kun hos selskaper notert på Oslo Børs. Fondets største aksjeposter er plassert 
i større norske aksjeselskaper, hvis drift omfatter internasjonal virksomhet og hvis driftsresultater har vist seg 
å være solide over tid. Årsrapporten gir også i sin del III en oversikt over LFs største aksjeplasseringer 
fordelt på næringssektorer og enkeltselskaper.  

5.2  LFs Årsregnskap 2014  i markedsverdier 
Dette årsregnskapet er basert på tall fra LFs eksterne kapitalforetak som fører sine regnskap etter 
markedsprinsipper; resultatregnskap over oppnådde inntekter og påløpte kostnader og balanseregnskap for 
aktiva og passiva i markedsverdier. Riksrevisjonen anbefalt, forøvrig styret i møte i 2014, å føre også et slikt 
finansielt regnskap for LFs kapitalforvaltning. 

LFs nettofinansresultatet i 2014 ble kr. 26,705 mill., en avkastning på 7,77 %, målt mot LFs 
gjennomsnittlige kapitalverdier under forvaltning i 2014 kalkulert til kr. 343,797 mill.    
I 2013 ble nettofinansresultatet kr 31,5 mill. og avkastningen 8,43 %. 

LFs finansresultatet i 2014 fordeler seg med: 
Aksjeresultat på kr.7,211 mill. tilsvarende en avkastningsprosent på 10,48 %, (ref. indeks 4,95 %). 
Rentepapirresultat på kr.19,494 mill. tilsvarende en avkastningsprosent på 7,09 %, (ref. indeks 5,07 %).

Avkastningsprosent for aksjer og rentepapirer (obligasjoner og bankinnskudd) er målt mot
henholdsvis sine gjennomsnittlige finanskapitalverdier i året.

Fondets kapitalbeholdning i markedsverdi pr.31.12.2014 ble kr. 314,049 mill., en reduksjon på kr. 56,49 
mill. fra 31.12.2013.  Reduksjonen skyldes kapitaluttak til finansiering av utbetalinger i PFF. 
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Tabell 5.2   Likviditetsfondets årsregnskap 2014 i markedsverdier

Nettofinansresultat
Kapitaluttak
Verdipapirbeholdninger

Tabell 1                                                       
AKSJER
Netto finansresultat:  01.01-31.12.2014
Alfred Berg Kapitalforvaltning AS 15,67 % 4,95 % 5,423

DNB Asset Management AS 5,23 % 4,95 % 1,788
SUM avkastningsprosenter og beløp * 10,48 % 4,95 % 7,211

Tabell 2                                                 
RENTEPAPIRER
Netto finansresultat: 01.01-31.12.2014
Alfred Berg Kapitalforvaltning AS 7,48 % 5,07 % 10,408

DNB Asset Management AS 6,69 % 5,07 % 9,086
SUM avkastningsprosenter og beløp * 7,09 % 5,07 % 19,494

Tabell 3                                                        
AKSJER & RENTEPAPIRER
Netto finansresultat: 01.01-31.12.2014
Alfred Berg Kapitalforvaltning AS 9,11 % 5,24 % 15,831

DNB Asset Management AS 6,40 % 5,24 % 10,874
SUM avkastningsprosenter og beløp * 7,77 % 5,24 % 26,705

Tabell 4                                                                                 
LFs KAPITALUTTAK                                   
01.01.-31.12.2014 i mill kr

Uttak 
fonds-

kapital
Avkastning

Sum 
kapitaluttak

Alfred Berg Kapitalforvaltning AS 27,269 15,831 43,100
DNB Asset Management AS 32,225 10,874 43,100
Sum LFs kapitaluttak fra forvalterne 59,494 26,705 86,200

Tabell 5                                               
LFs KAPITALBEHOLDNINGER 
01.01.2014 i mill kr

Aksjer Bank Obligasjoner
Sum         

Rente      
papirer

SUM               
Mill kr

Alfred Berg Kapitalforvaltning AS 37,813 3,447 146,133 149,580 187,393
DNB Asset Management AS 37,242 3,045 145,863 148,908 186,150
SUM Ekstern kapitalforvaltning 75,055 6,492 291,996 298,488 373,543

Tabell 6                                                 
LFs KAPITALBEHOLDNINGER  
31.12.2014 i mill kr

Aksjer Bank Obligasjoner
Sum        

Rente      
papirer

SUM          
Mill kr

Alfred Berg Kapitalforvaltning AS 31,399 1,707 127,018 128,725 160,124
DNB Asset Management AS 31,187 0,557 122,181 122,738 153,925
SUM Ekstern kapitalforvaltning 62,586 2,264 249,199 251,463 314,049

Tallkilder:  Rapporter fra Alfred Berg Kapitalforvaltning AS og DNB Asset Manangement AS, med hensyn til 
                  verdipapirbeholdninger og finansresultat i mill.kr. 
* Avkastningsprosenter er beregnet av gjennomsnittlige verdipapirbeholdninger i 2014.

Mill kr

Mill kr  

Netto 
finans   

resultat

Netto 
finans   

resultat

Referanse   
indeks 

Referanse   
indeks 

Netto 
finans   

resultat

Referanse   
indeks 

Tabellene 1-3
Tabell 4
Tabellene 5-6

2014                                                               
Resultater fra LFs eksterne 
kapitalforvaltning i markedsverdier

Mill kr

 
 



Likviditetsfondets Årsrapport 2014
Styrets årsberetning 

Likviditetsfondets Årsrapport 2014
Styrets årsberetning 

12 13

Likviditetsfondets Årsrapport 2014 
Styrets Årsberetning 

 

side  10/12   *   16.06.15   *   kl. 12:12 

Tabell 5.3      

Finansresultater fra rapporter til LFs eksterne kapitalforvaltningsforetak 
2009-2014 

 

  

         

 ALFRED BERG KAPITALFORVALTNING AS        

    AKSJER   
  

  RENTEPAPIRER     
  

SUM 
VERDIPAPIRER   

ÅR 

 
Aksjer  
Mill kr 

 
Aksjer 
resultat                  

% 

 
Aksjer  

referans 
indeks    

% 

 
Mer 

avkast 
ning  

aksjer     
% 

 
Rente  

papirer   
mill kr 

 
Rente  

papirer 
resultat 

% 

 
Rente 

papirer 
Ref. 

indeks   
% 

 
Mer  

avkasting  
rentepapir     

% 

   
Finans-  
resultat  
Mill kr 

 
Av 

kasting        
% 

 
Ref 

indeks     
% 

 
Mer 

avkast 
ning    

% 

  2009 30,97 68,06 % 64,79 % 3,27 % 15,49 7,34 % 3,19 % 4,15 %  46,46 18,03 % 14,46 % 3,57 % 
2010 11,81 21,89 % 18,34 % 3,54 % 13,86 6,21 % 4,45 % 1,72 %   24,80 9,64 % 7,60 % 2,04 % 
2011 -7,02 -14,16 % -12,46 % -1,70 % 10,54 5,46 % 6,13 % -0,67 %   3,52 1,63 % 2,74 % -1,11 % 
2012 7,81 17,98 % 15,36 % 2,62 % 12,02 6,99 % 2,17 % 4,82 %   19.83 9,23 % 4,97 % 4,26 % 
2013 8,68 23,57 % 23,59 % -0,02 % 8,17 5,33 % 0,94 % 4,39 %   16,85 8,82 % 5,13 % 3,69 % 
2014 5,42 16,11 % 4,95 % 11,16 % 10,41 7,85 % 5,07 % 2,78 %   15,83 9,50 % 5,24 % 4,26 % 
SUM 57,67       69,62         127,29       

              
          DNB ASSET MANAGEMENT AS          

    AKSJER   
  

  RENTEPAPIRER       SUM 
VERDIPAPIRER   

ÅR 

 
Aksjer   
mill kr 

 
Aksjer 
resultat                  

% 

 
Aksjer  

referans 
indeks 

 
Mer av 

kast 
ning  

aksjer     
% 

 
Rente  

papirer   
mill kr 

 
Rente  

papirer 
resultat 

% 

 
Rente 

papirer 
Ref.   

indeks   
% 

 
Mer  

avkasting  
rentepapir     

% 

   
Finans-  
resultat   
mill kr 

 
Avkast  

ning      
% 

 
Ref 

indeks      
% 

 
Mer 

avkast  
ning     

% 

2009  34,37 73,74 % 64,78 % 8,96 % 13,36 6,18 % 3,19 % 2,99 %   47,27 18,29 % 14,46 % 3,83 % 
2010 11,25 21,89 % 18,35 % 3,54 % 12,22 5,61 % 4,45 % 1,17 %   23,05 8,93 % 7,60 % 1,33 % 
2011 -4,16 -9,01 % -12,46 % 3,45 % 10,88 5,50 % 6,13 % -0,63 %   6,37 2,72 % 2,74 % -0,02 % 
2012 7,03 13,08 % 15,56 % -2,28 % 11,72 6,55 % 2,17 % 4,38 %   18,38 8,44 % 4,97 % 3,47 % 
2013 8,69 23,09 % 23,59 %   -0,50 % 6,34 4,05 % 0,94 % 3,11 %   14,68 7,74 % 5,21 % 2,53 % 
2014  1,79  4,84 % 4,95 % -0,11 %  9,08 6,85 %  5,07 % 1,78 %   10,87 6,51 % 5,24 % 1,27 % 
SUM 58,97       63,61         120,62       

 
 
Tallkilder: Alfred Berg Kapitalforvaltning AS og DNB Asset Management AS        

 

Del III i denne årsrapporten viser ytterligere tidsserier for den eksterne kapitalforvaltningen av LF, dessuten 
plasseringer av LFs aksjer og rentepapirer fordelt på næringer og foretak i 2014. 

 

6. Pensjonstrygden for fiskere 

Inntekter 
Pensjonstrygden for fiskere har per i dag to finansieringskilder for sine løpende pensjonsutbetalinger i følge 
lov om PFF:  

a)  medlemspremier. 
b)  omsetningsavgift (0,25 % avgift på førstehåndsomsetning av fisk fra norske fiskere) 
 
I tillegg skal nettofinansresultater fra LFs kapitalforvaltning tilfalle Pensjonstrygden for fiskere i 
henhold til § 9 i LFs forskrift. 
Dessuten er PFF blitt løpende finansiert ved betydelige uttak fra fondskapitalen til LF, hvis omfang 
er blitt til PFFs hovedfinansieringskilde i de sener år. 
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Innbetalt medlemspremier i 2014 ble kr. 30.7 mill. 
I 2014 er det registrert ca. 9.378 fiskere på blad B, av disse er ca. 6000 pliktige medlemmer av trygden, og 
hvorav 5.045 personer har innbetalt medlemspremier i 2014.   
 
Innbetalt omsetningsavgift i 2014 ble kr. 31.7 mill. beregnet etter førstehåndsomsetningen av fisk fra norske 
fiskere i 2013.  
 
Pensjonsutbetalinger 
Pensjonsutbetalingene i PFF og øvrige kostnader ble 2014 kr. 141,6 mill.  
 
I 2014 var det 1.797 utbetalte pensjoner med en gjennomsnittlig pensjonsutbetaling på kr. 78.801,-. 
Det vises til del VI årsregnskapstall 2001-2014 for PFF. 
  

7.  Likviditetsfondets årsregnskap 2014 

LFs resultatregnskap føres etter kontantprinsippet og balansen etter anskaffelsesverdier. Resultatregnskapet 
inneholder kun realiserte gevinster og tap ved omsetning av aksjer og rentepapirer og kun de utbytter og 
renter som er blitt direkte utbetalt i løpet av året. 

7.1    Balansen 
(Kapitalbeholdninger) 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 
7.2   Resultatregnskapet 

 

 
Kontantprinsippet    

  
01.01.-31.12.2014 

 

 

 
 

 
01.01-31.12.2013 

 

 

 
 

Finansinntekter kr. 31,10 mill. 36,70 mill.        
Finanskostnader kr. 1,34 mill. 2,72 mill.        
Brutto finansresultat kr. 29,79 mill. 34,02 mill.  
    Totale administrasjonskostnader   
i % av gj.snt. forvaltningskapital                 
 
Eksterne forvaltningskostnader 
Garantikassens honorar 
Styrets kostnader 
 

kr.               1,703 mill. 
0,54% 
 
662.658,- 
640.000,- 
400.647,- 

            1,902 mill. 
0,51% 
 
761.512,- 
690.000,- 
450.667,- 

 Netto finansresultat   kr.             28,09 mill.             32,11 mill. 
    
LFs finansbidrag til 
Pensjonstrygden for fiskere  

 
kr. 

  
85,00 mill. 

  
82,33 mill. 

Uttak av fondskapital kr. 56,91 mill. 50,22 mill.           
 

 

 
ANSKAFFELSESVERDIER 

 

 
 

 
31.12.2014 

 
 

 
01.01.2014 

LFs Finanskapital kr.  288,28 mill. 345,33 mill. 
    Fordeling på verdipapirkategorier    
Bank kr. 2,78 mill. 6,90 mill. 
Aksjer kr. 51,55 mill. 57,94 mill. 
Obligasjoner kr.  233,95 mill. 280,49 mill. 
    Gjeld kr. 0,103 mill. 0,24 mill. 
    LFs finanskapital i markedsverdier kr.     314,58 mill.  373,51 mill.  
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7.3.  Anvendelse av LFs finansresultat og fondskapital i 2014 
Finansbidraget fra Likviditetsfondet til løpende utbetalinger i Pensjonstrygden for fiskere i 2014 
ble kr. 85,0 mill. Hele netto avkastningen av kapitalforvaltningen i LF på kr. 28,09 mill. samt uttak av 
fondskapitalen kr. 56,91 mill. er blitt utbetalt til PFF fordelt gjennom året.  
 
I sum finansierte LF 58 % av PFF totale utbetalinger i 2014. 
LFs finansbidrag på kr. 85,0 mill. svarer til 24,72 % av fondets gjennomsnittelig kapitalbeholdning i 2014 i 
markedsverdier.  
 

7.4  Tidstabell over kapitalforvaltningen av Likviditetsfondet 2001-2014 
Likviditetsfondets kapitalbeholdninger, avkastningstall og fondsuttak  

til finansiering av utbetalinger i Pensjonstrygden for fiskere i årene 2001-2014. 
 

A B C D E F G H 
ÅR 

 

 

ÅR 

Fondskapital 
01.01. 

Anskaffelses-
verdier 

Fondskapital 
31.12. 

Anskaffelses-
verdier 

Avkastnings 
Prosent 

=  
E/(B+C)/2*100 

Finans 
Resultat 

netto 

LF * 
Kapital-

uttak 
til PFF 

 

Sum LFs 
Bidrag 
til PFF 
G= E+F 

 

LF Bidrag/ 
PFFs 

Utbetalinger 
*100 

 mill. kr mill. kr % mill. kr mill kr mill. kr % 
2001 666,1 645,3 2,73 %    17,9 20,8 38,7 41 % 
2002 645,3 612,9 2,71 %    17,1 32,4 49,5 48 % 
2003 612,9 616,5 7,98 %    49,1 -3,7 45,4 44 % 
2004 616,5 629,6 11,26 %    70,1 -13,1 57,0 53 % 
2005 629,6 649,3 12,27 %    78,4 -19,7 58,7 52 % 
2006 649,3 654,0 9,84 %    64,1 -4,6 59,5 51 % 
2007 654,0 637,6 8,00 %    51,7 16,3 68,0 54 % 
2008 637,6 590,5 4,98 %    30,6 47,1 77,7 58 % 
2009 590,5 521,8 1,67 %      9,3 68,8 78,1 57 % 
2010 521,8 482,3 8,93 %    44,8 39.6 84,4 60 % 
2011 482,3 437,1 7,98 %    36,7 45,2 

 

81,9 57 % 
2012 437,1 395,7 8,16 %    34,0 41,7 75,7 52 % 
2013 395,7 345,3 8,67 % 32,1 50,2 82,3 55 % 
2014 345,3 288,3 8,87 % 28,1 56,9 85,0 58 % 
SUM   7,44 % 564,0  941,9  

        Tall hentet fra LFs årsregnskap ført etter kontantprinsippet og anskaffelsesverdi. 
       * grønne negative tall representerer økning i LFs kapitalbeholdning 
 

Trondheim 31.12.2014/ 25.2.2014 
 
 
  
  Jan Skjærvø                   Berit M. M. Haraldsen Bettum                                Ole G. Koch 
    Nestleder                             Styreleder          
    
 
   
                   Kjersti Pauline Vartdal                       Anita M. Sivertsen 

Trondheim 31.12.2014/25.2.2015.
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NOTE  1
Regnskapsprinsipper
Regnskapet er ført etter kontantprinsippet. Kun realiserte gevinster og tap, verdipapirhandel,
innbetalte aksjeutbytter og renter er regnskapsført.
Obligasjoner og aksjer er ført i balansen med anskaffelsesverdi.

NOTE  2

Finansinntekter forvaltere SUM

Bank 35 282 42 602 77 884
Obligasjoner 5 590 505 5 848 044 11 438 549
Aksjeutbytter 1 456 543 1 702 018 3 158 560
Gevinster aksjer 5 359 764 6 278 937 11 638 701
Gevinster obligasjoner 1 670 150 3 117 851 4 788 001
Sum finansinntekter 14 112 244 16 989 451 31 101 695

NOTE  3
DNB driftskonto
Kun mindre beløp er innestående på konto gjennom året.
Rentesatsen var noe stigende fra januar til mai fra 1,59% til 1,72 %,  
deretter synkend frem til desember 2014 ned til 1,50%.

NOTE  4

Finanskostnader forvaltere SUM

Tap aksjer 619 325 673 318 1 292 643
Tap obligasjoner 42 200 5 200 47 400
Sum finanskostnader 661 525 678 518 1 340 043

NOTE  5

Honorarer og øvrige 
kostnader forvaltere

Forvaltningshonorarer * 285 079 266 717 551 796
Transaksjonskostnader/gebyrer 60 498 50 364 110 862
Sum driftskostnader forvaltere 345 577 317 081 662 658
* Alle månedene i året er regnskapsført, noe som avviker fra kontantprinsippet ved årsslutt.

NOTE 6

Driftsresultat forvaltere SUM

Sum finansinntekter 14 112 244 16 989 451 31 101 695
Sum finanskostnader -661 525 -678 518 -1 340 043 
Sum driftskostnader forvaltere -345 577 -317 081 -662 658 
Sum driftsresultat forvaltere 13 105 141 15 993 852 29 098 993

 DNB Asset   
Management

Alfred Berg 
Kapitalforvaltning

 DNB Asset   
Management

Alfred Berg 
Kapitalforvaltning

 DNB Asset   
Management

Alfred Berg 
Kapitalforvaltning

SUM

 DNB Asset   
Management

Alfred Berg 
Kapitalforvaltning

1



18 19

Likviditetsfondets Årsrapport 2014
Noter til årsregnskap

Likviditetsfondets Årsrapport 2014
Noter til årsregnskap

Likviditetsfondets Årsrapport 2014
Noter til årsregnskap

NOTE 7
Administrasjonskostnader SUM

Styret
Styrehonorarer 232 148
Arbeidsgiveravgift 30 486
Reiseutgifter 82 496
Møteutgifter 17 749
Konsulenttjenester 0
Andre driftsutgifter 37 769 400 647

Administrasjonsutgifter Garantikassen 640 000
i henhold til avtale
Sum administrasjonskostnader for 
Styret og Garantikassen for fiskere

NOTE 8
Bidrag til Pensjonstrygden for fiskere 
Totalt kr. 85.000.000,- er overført i 2014.
Hele nettoresultatet av forvaltningen kr. 28.089.517,- samt bruk av fondskapitalen 
kr. 56.910.483,- har dekket disse overføringene.

NOTE 9
Balansen fordelt på
forvaltere og verdipapirer SUM
pr. 31.12.2014
Bankinnskudd 557 261 1 671 528 2 228 790
Driftskonto DNB 550 028
Sum bankinnskudd 2 778 818

Aksjer 28 897 415 22 652 223 51 549 637

Obligasjoner 115 175 350 118 777 277 233 952 627
Sum EIENDELER 144 630 026 143 101 028 288 281 082

NOTE 10
Kreditorer
Mellomregningskonto bank forvaltere
DNB Asset Management 1) 21 184
Alfred Berg Kapitalforvaltning 2) 62 452 83 636,00
Mellomregningskonto Garantikassen 0,00

Sum kreditorer 83 636,00
1) DNB gjelder forvaltningshonorar for desember 2014
2) Alfred Berg gjelder forvaltningshonorar for 4.kvartal 2014

1 040 647

Alfred Berg 
Kapitalforvaltning

 DNB Asset   
Management

2
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Alfred Berg DNB Asset Alfred Berg DNB Asset
Kapital.forv. Management Kapital.forv. Management
31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 01.01.2014 01.01.2014 01.01.2014 01.01.2014

Bank 1,645 0,536 0,550 2,731 3,374 3,018 0,362 6,754
Obligasjoner 127,068 122,181 249,249 146,191 145,863 292,054
Sum Rentepapirer 128,713 122,717 0,550 251,980 149,565 148,882 0,362 298,809
Aksjer 31,411 31,186 62,597 37,828 37,242 75,070
Sum Verdipapirer 160,124 153,903 0,550 314,577 187,393 186,124 0,362 373,879

Likviditetsfondet i Pensjonstrygden for fiskere
Kapitalbeholdninger i markedsverdier 2014

StyretKapitalbeholdning i 
markedsverdier

Styret SumSum

NOTE 11
Likviditetsfondets forvaltningskapital i markedsverdier
Regnskapsførte verdier med tillegg av urealiserte verdier utgjør markedsverdier.

UREALISERTE
VERDIER

Renter påløpt, men ikke mottatt
DNB Asset Management 1 457 158 1 894 219
Alfred Berg Kapitalforvaltning 1 406 440 2 863 598 1 991 753 3 885 972

Urealiserte gevinster 
Aksjer
DNB Asset Management 2 289 139 6 548 291
Alfred Berg Kapitalforvaltning 8 758 796 11 047 935 10 581 695 17 129 987

Obligasjoner
DNB Asset Management 5 548 234 3 077 729
Alfred Berg Kapitalforvaltning 6 884 204 12 432 438 4 601 681 7 679 410

Forfalte inntekter ikke mottatt
DNB Asset Management
Alfred Berg Kapitalforvaltning 35 916 35 916 73 373 73 373

Sum UREALISERTE VERDIER 26 379 887 28 768 742

Regnskapsført fondskapital
hos forvaltere 287 647 418 344 748 425

Tillagt urealiserte verdier 26 379 887 28 768 742

Fondskapital i markedsverdi
hos forvaltere
DNB Asset Management 153 903 374 186 123 940
Alfred Berg Kapitalforvaltning 160 123 931 314 027 305 187 393 226 373 517 166
Bankinnskudd DNB driftskonto 550 028 362 172

Sum FINANSKAPTIAL I MARKEDSVERDIER 314 577 333 373 879 338

31.12.2014 31.12.2013
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RAPPORTER OM FONDETS EKSTERNE
KAPITALFORVALTNING

i henhold til  markedsverdier

Alfred Berg Kapitalforvaltning AS

DNB Asset Management AS

III.
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RESULTATTALL FRA DE EKSTERNE 
KAPITALFORVALTERNE FOR 2014 

  
                   AKSJER 
 

01.01.-31.12.2014 
Forvaltnings- 

resultat i 
NOK 

 
Resultat 

avkastning 

 
Referanse 

indeks 

Differanse i 
forhold til 
referanseindeks 

     

Alfred Berg Kapitalforvaltning 5 422 666 16,11 % 4,95 % 11,16 % 
DNB Asset Management 1 787 545 4,84 % 4,95 % -0,11 % 
SUM i 2014 7 210 211 10,49 % 4,95 % 5,54 % 

 

 
01.07.2006-31.12.2014 

Forvaltnings- 
resultat i 

NOK 

 
Resultat 

avkastning 

 
Referanse 

indeks 

Differanse i 
forhold til 
referanseindeks 

     

Alfred Berg Kapitalforvaltning 46 024 831 8,44 % 5,13 % 3,31 % 
DNB Asset Management 45 688 176 7,73 % 5,13 % 2,61 % 
Sum hittil i avtaleperioden 91 713 007 8,09 % 5,13 % 2,96% 
 
                  RENTEPAPIRER 
 

01.01.-31.12.2014 
Forvaltnings- 

resultat i 
NOK 

 
Resultat 

avkastning 

 
Referanse 

indeks 

Differanse i 
forhold til 
referanseindeks 

     

Alfred Berg Kapitalforvaltning 10 408 039 7,85 % 5,07 % 2,78 % 
DNB Asset Management 9 086 529 6,85 % 5,07 % 1,78 % 
SUM i 2014 19 494 568 7,36 % 5,07 % 2,29 % 

 

 
01.07.2006-31.12.2014 

Forvaltnings- 
resultat i 

NOK 

 
Resultat 

avkastning 

 
Referanse 

indeks 

Differanse i 
forhold til 
referanseindeks 

     

Alfred Berg Kapitalforvaltning 98 847 989 6,02 % 4,25 % 1,77 % 
DNB Asset Management 96 324 653 5,60 % 4,25 % 1,35 % 
Sum hittil i avtaleperioden 195 172 642 5,81 % 4,25 % 1,56% 

 
 

                    AKSJER OG RENTEPAPIRER 
 

Sum Finansresultater Alfred Berg Kapitalforvaltning og DNB Asset 
Management 

 
TIDSPERIODE 

Forvaltnings- 
resultat i 

NOK 

 
Resultat 

avkastning 

 
Referanse 

indeks 

Differanse i 
forhold til 
referanseindeks 

     

 

01.01.- 31.12.2014 
 

26 704 779 
 

7,77 % 
 

5,24 % 
 

2,53 % 
01.07.2006-31.12.2014 
Hittil i avtaleperioden * 

 

286 885 650 
 

6,54 % 
 

4,69 % 
 

1,85 % 

* %-tall er årlig gj.snitt
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ALFRED BERG KAPITALFORVALTNING AS 

 
 

FINANSRESULTAT AKSJER 
 
AKKUMULERT AVKASTNING 01.07.2006  -  31.12.2014 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
ÅR 

 

 
Resultat i NOK 

 

 

 
Avkastning * 

 

 

 
Benchmark 

 

 

 
Differanse 

 
 

01.07-31.12.2006 
2007 
2008 
2009 
2010 
2011 
2012 
2013 
2014 

  
 

11 469 000 
11 982 030 

-35 088 000 
30 966 045 
11 805 359 
-7 018 337 
7 806 907 
8 679 161 
5 422 666 

     
 

16,44 % 
18,26 % 
-51,45 % 
68,06 % 
21,89 % 
-14,16 % 
17,98 % 
23,57 % 
16,11 % 

 
 

16,97 % 
11,46 % 
-54,06 % 
64,79 % 
18,34 % 
-12,46 % 
15,36 % 
23,59 % 
4,95 % 

 
 

-0,53 % 
6,80 % 
2,62 % 
3,27 % 
3,55 % 

-1,70 % 
2,62 % 

-0,02 % 
11,16 % 

 

01.07.2006 - 
31.12.2014 

 

46 024 831 
  

8,44 % 
      

5,13 % 
 

3,31 % 

 

*  %-tall er annualisert; løpende avkastning målt mot løpende kapitalbeholdning. 
** LFs kapitalbeholdning synker årlig med betydelige beløp på grunn av kontinuerlige uttak, 
     utover avkastningsopptjening, til finansiering av PFF. 
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ALFRED BERG KAPITALFORVALTNING AS 

 
 
 

 

AKSJEFORDELING 
 
31.12.2014 
 

 
10 Største aksjeposter 
 

 
Selskapsfordeling 

 
Sektorfordeling 

Statoil ASA 
DNB ASA 
Telenor ASA 
Norsk Hydro 
Marine Harvest 
Royal Caribbean Cruises 
Yara International ASA 
Lerøy Seafood Group 
Bakkefrost P/F 
Protector Forsikring 

Energi 
Finans 
Telecom 
Råvare 
Forbruk 
Konsumvare 
Material 
Forbruk 
Forbruk 
Finans 

   13,79 % 
   13,68 % 
   13,16 % 
     6,62 % 
     5,68 % 
     5,31 % 
     5,19 % 
     3,48 % 
     3,45 % 
     3,12 % 

Energi 
Finans 
Råvarer 
Forbruksvare 
Telekom 
Konsumvare 
Industri 
IT 

   23,19 % 
   22,00 % 
   14,82 % 
   14,64 % 
   13,84 % 
     8,21 % 
     1,70 % 
     1,65 % 
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ALFRED BERG KAPITALFORVALTNING AS 

 
 
 

 

AKSJEFORDELING I FORHOLD TIL INDEKS   31.12.2014 
 

  
Avvik 

 

 
Portfolio 

 
OSEBX 

Forbruk 
Konsum 
Energi 
Finans 
Helsevern 
Industri 
IT 
Materialer 
Telekom 

   -1,41 % 
    4,95 % 
   -3,91 % 
    3,74 % 
   -0,25 % 
   -3,50 % 
   -2,13 % 
    1,48 % 
    1,25 % 

    8,21 % 
  14,64 % 
  23,19 % 
  22,00 % 
    0,00 % 
    1,70 % 
    1,65 % 
  14,82 % 
  13,84 % 

    9,62 % 
    9,69 % 
  27,10 % 
  18,26 % 
    0,25 % 
    5,20 % 
    3,78 % 
  13,34 % 
  12,59 % 
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ALFRED BERG KAPITALFORVALTNING AS 

 
 

FINANSRESULTAT RENTEPAPIRER 
 
AKKUMULERT AVKASTNING 01.07.2006  -  31.12.2014 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

 
ÅR 

 

 
Resultat i NOK 

 

 

 
Avkastning * 

 

 

 
Benchmark 

 

 

 
Differanse 

 
 

 01.07-31.12.2006 
2007 
2008 
2009 
2010 
2011 
2012 
2013 
2014 

  
 

2 280 000 
9 005 000 

17 080 000 
15 490 446 
13 861 523 
10 539 963 
12 016 660 
8 166 359 

10 408 039 

     
 

0,88 % 
3,49 % 
7,30 % 
7,34 % 
6,21 % 
5,46 % 
6,99 % 
5,33 % 
7,85 % 

 
 

0,93 % 
3,92 % 
9,62 % 
3,19 % 
4,45 % 
6,13 % 
2,17 % 
0,94 % 
5,07 % 

 
 

-0,05 % 
-0,43 % 
-2,32 % 
4,15 % 
1,76 % 

-0,67 % 
4,82 % 
4,39 % 
2,78 % 

 

01.07.2006 -  
31.12.2014 

 

98 847 990 
  

6,02 % 
      

4,25 % 
 

1,77 % 

 

*  %-tall er annualisert; løpende avkastning målt mot løpende kapitalbeholdning. 
** LFs kapitalbeholdning synker årlig med betydelige beløp på grunn av kontinuerlige uttak, 
     utover avkastningsopptjening, til finansiering av PFF. 
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ALFRED BERG KAPITALFORVALTNING AS 

 
         

 
RENTEPAPIRFORDELING 

 
31.12.2014 

 

10 Største utstedere   
 

DNB Boligkreditt 
DNB Næringskreditt 
Nordea Eiendomskreditt 
Terra Boligkreditt 
Skandiabanken 
Fana Sparebank 
SSB Boligkreditt 
Norsk Hydro 
Energiselskapet Buskerud 
Jotun AS 

 

Finans 
Finans 
Finans 
Finans 
Finans 
Finans 
Finans 
Industri 
Industri 
Industri 

 

4,85 % 
4,79 % 
4,65 % 
4,60 % 
4,00 % 
4,00 % 
3,98 % 
3,71 % 
2,85 % 
2,64 % 

 

 
 
Sektorfordeling i renteporteføljen Kategori 
Industri 100% 
Finans 20% 
Finans 100% 
Kommuner og fylker 20% 
Finans 10% 

   29,38 % 
   10,99 % 
   15,96 % 
     2,65 % 
   41,05 % 

SUM  100,00 % 
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DNB ASSET MANAGEMENT AS 

 
 

FINANSRESULTAT AKSJER 
 
AKKUMULERT AVKASTNING 01.07.2006  -  31.12.2014 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
ÅR 

 

 
Resultat i NOK 

 

 

 
Avkastning** 

 

 

 
Benchmark 

 

 

 
Differanse 

 
 

 2006* 
2007 
2008 
2009 
2010 
2011 
2012 
2013 
2014 

  
 

 12 005 917 
11 677 013 

-36 970 049 
34 374 726 
11 247 205 
-4 155 499 
7 034 837 
8 686 481 
1 787 545 

     
 

17,84 % 
17,37 % 
-51,53 % 
73,74 % 
21,89 % 
-9,01 % 
13,08 % 
23,09 % 
4,84 % 

 
 

16,98 % 
 11,46 % 
 -54,06 % 
64,78 % 
18,35 % 
-12,46 % 
15,36 % 
23,59 % 
4,95 % 

 
 

0,86 % 
5,91 % 
2,53 % 
8,96 % 
3,54 % 
3,45 % 

-2,28 % 
-0,50 % 
-0,11 % 

 

01.07.2006 -  
31.12.2014 

 

45 688 176 
 

  

  7,73 % 
      

5,13 % 
 

2,61 % 

 

*     Fra og med 01.07.2006 
**   %-tall er annualisert 
*** LFs kapitalbeholdning synker årlig med betydelige beløp på grunn av uttak, utover  årlig avkastning,     
       til finansiering av PFF. 
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DNB ASSET MANAGEMENT AS 

 
 
 

 

AKSJEFORDELING 
 
    31.12.2014 
 

10 Største utstedere  
Telenor ASA 
DNB ASA 
Statoil ASA 
Norsk Hydro ASA 
Marine Harvest ASA 
Subsea 7 SA 
Yara International ASA 
Petroleum Geo-Services ASA 
DNO International ASA 
Norwegian Air Shuttle Asa 

16,0 % 
15,4 % 
 11,8 % 
  8,6 % 
  7,0 % 
  4,9 % 
  4,5 % 
  4,1 % 
  3,9 % 
  3,8 % 

SUM 80,0 % 
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DNB ASSET MANAGEMENT AS 

 
 
 
 

AKSJEBEHOLDNING vs REFERANSEINDEKS  
   SEKTORFORDELING 31.12.2014 
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DNB ASSET MANAGEMENT AS 

 
 

FINANSRESULTAT RENTEPAPIRER 
 
AKKUMULERT AVKASTNING 01.07.2006  -  31.12.2014 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

 
ÅR 

 

 
Resultat i NOK 

 

 

 
Avkastning** 

 

 

 
Benchmark 

 

 

 
Differanse 

 
 

 2006* 
2007 
2008 
2009 
2010 
2011 
2012 
2013 
2014 

  
 

3 122 745 
9 838 888 

19 750 775 
13 359 740 
12 216 216 
10 887 307 
11 715 470 
6 346 983 
9 086 529 

     
 

1,11 % 
3,64 % 
8,27 % 
6,18 % 
5,61 % 
5,50 % 
6,55 % 
4,05 % 
6,85 % 

 
 

0,93 % 
3,91 % 
9,65 % 
3,19 % 
4,45 % 
6,13 % 
2,17 % 
0,94 % 
5,07 % 

 
 

0,18 % 
-0,27 % 
-1,38 % 
2,99 % 
1,16 % 

-0,63 % 
4,38 % 
3,11 % 
1,78 % 

 

01.07.2006 -  
31.12.2014 

 

96 324 653 
  

5,60 % 
      

4,25 % 
 

1,35 % 

 

*     Fra og med 01.07.2006 
**   %-tall er annualisert. 
*** LFs kapitalbeholdning synker årlig med betydelige beløp på grunn av uttak, utover årlig avkastning,     
       til finansiering av PFF. 
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DNB ASSET MANAGEMENT AS 

 
 

 

RENTEPAPIRFORDELING 
 
  31.12.2014 
 

10 Største utstedere  
Fredrikstad Kommune, 3,085 – 22.10.2018 
Entra Eiendom AS, 5,55 – 25.11.2019 
Helgeland Sparebank 3.72 - 5.12.2016 
Sparebank 1 Boligkreditt AS, 5,95 – 16.10.2017 
Terra Boligkreditt AS, 4,65 – 8.6.2018 
DNB Boligkreditt AS 3.2 – 22.11.2019 
Nordea Eiendomskreditt AS 3.05 – 19.6.2019 
Sparebanken Sør, 3,4 – 17.6.2019 
SpareBank 1 SR Bank ASA, 3,9 – 18.10.2017 
Sparebanken Øst, 3,42 – 15.6.2018 

5,3 % 
4,8 % 
4,7 % 
4,7 % 
4,6 % 
4,5 % 
4,4 % 
4,4 % 
4,4 % 
4,4 % 

SUM      46,2 % 
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PENSJONSTRYGDEN FOR FISKERE
ÅRSREGNSKAPSTALL 2001 - 2014

IV.
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