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Abstract

This study was to highlight the
success of the Norwegian experience in
exploiting its oil revenues through its
sovereign wealth fund, called the "Global
Government Pension Fund," which proved
to be successful testimony of experts and
specialists, and since that Algeria has a
large financial oil surpluses, it became
necessary to think of a mechanism to
exploit these surpluses, including economy
and future generations to serve under the
risk of depletion of oil or switch to
alternative energy sources; and the study
presents sovereign funds mechanism,
which could be an option to Algeria from
the shadow of its quest to exploit their oil
surpluses. Through touched three main
areas:
First) the Algerian economy's reliance on
the hydrocarbon sector.
Secondly) a look around the sovereign
funds.
Thirdly) the study of the Norwegian
experience "Global Government Pension
Fund".
Key words: Sovereign Funds, Returns Oil,
Optimal Exploitation, Economic
Diversification.
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- Banque D’Algérie, Rapport 2014 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juillet 2015, p 164.
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- Banque D’Algérie, Rapport 2014 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juillet 2015, op cit, p 164.

- Banque D’Algérie, Rapport 2008 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juin 2009, op cit, p 63.
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- Banque D’Algérie, Rapport 2014 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juillet 2015, op cit, p 150.

- Banque D’Algérie, Rapport 2008 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juin 2009, op cit.
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- Banque D’Algérie, Rapport 2014 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juillet 2015, op cit, p 64.

- Banque D’Algérie, Rapport 2009 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juillet 2010, p 70.

- Banque D’Algérie, Rapport 2008 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juin 2009, op cit, p 63.
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Banque D’Algérie, Rapport 2014 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juillet 2015, op cit, p 156.

Banque D’Algérie, Rapport 2007 Evolution Economique et Monetaire
En Algerie, Juillet 2008, p 91.

il b Aalall ALl Aalvind Finy Lay Ay il 2sal) 5500 10lsiny Aldlae (2 A —
dpphall Al cldbie o Al 3yl dpehasinl) clubid) t0s J) gl

12 (a 2015 Jdpdl 8-7 e = 1= Cadans drala Aol CilaliaV) iy
2000) s58ll il 8 dalad) A53lsall ()5 8 ClabY) Jasia Goria jon cxia 2lg)  —
78 U= «2015/2014 dmalad) 4l Alial aalall 5l ¢ inle 3,53 (2013
Sl 538 2004 ple 8 aine 15 G Ayl el bl of msi Jsaall o
A 2014 ale @lld 2y aaliil &5 2012 ale b Jlle 4184 ) sl i sl 1570
O iy LS g Uil 13gd Aglall lelady) dluan aali il L il bl el aalp
Ay ) Alall Caly) A aang le sy ol o3 NaS Wals) ddagiye daladl 433154l

A(3/2) Y Maal B Ledel 3 35 Al clab¥) JleaY

by (e Bl aliaial Ak Gulad] & dwsnll 5 3 @lah ) Jasa saia W
b ) Ak Ak op Ll 8 LS cdadill Juapd rmpal) ) s (3855 o3 calall 315l
e R b dasia (gdia dua) dgdig calall cpall nand 1S Lo Al A dala) 45354l

Alsall s BaeayV) odn kil 8y 3 S5y L 55 ¢(3) Usanl) b ranse sn LS (gAY iy
Dlaad gali il 8 sl Sae dgalse dal el hoanayl el G aaad we dlpall dalal)
i) Jyayl eapall ) e L)

165

(AL Alaall-gdil) 33all- g3l 1) Aaala) Aadlall g AyabaiBy) ciluad Jal) Ao




L Ga) Adaill) claly) IR Jots JLAS Aabd) guliall | clagd gls) Glasde
(Ladsad Loamg il Apaal) gsleda daaa .3

Labd) (@aliall Jga dale 3k (Ll

aldl Al Glinied e Ciyela Lalj gl A 3l cuwd dobud) Gabiall
Labad) Gaolially alall Gl 3iay (1953 ale foiil ol Bsaia Ji Gyl Gaia yias
ditied) (Jlal¥) Gulicay dasill Galial diliie Gl lode Bl OIS 4l V) (Bas el agds
ey phEYs
t N Lol s dabd) gualiaal) g lgily iy s (1
Gl o Galia Wl e (FMI) Jsal) siill 3sain Lhyny tdgabuad) aabical) iy o3 (1-1
Liias Golia by A€ plai) palel lgian, dassall Sha gald me @l |l
Ot Glagliind Gl 3 deadiue dgdle Calaal Gaal L)) o Lakis I § JeaYL
ol e sadine salad) Al 5g 0 Bolia Liny Auad) L) Jead) 4 ldiwy)
calel AW (il dl) f diaasal) claile o dpall )l clle S ale gadl Gl
i) G g Apsladl 5 ) Gaalia (e saxfisall Jua) Lol cdadine 3)sall 038 S
L)y cilesiadl haey Ailetie Tl (e il clalu) Ly Laiias A ooad)
S deSal) alhge 2ol Gulia sl ol oo sgiay Alpall A8 slal) bl Jlsal 5 cdgaanl
P bl s ) sl

Ll Ll e dpbudl Guliall :(OECD)asilly gabai@y) slaill daliia Cayai
ASyya) D) 335 iy ¢ iaY) Capeall Clagase (e lelisa aly chasSall Aglas i
Pl GUalll dan )l clblial) e Jiiee JS ) Lol @iy )

Ao Giae o (mils 4 Al iy sl Al 4l e galud) 3sanall ey LS
o=l 13 Slaad §f lal Caags Alsall Aaladl oY) £ 6 Gas ol cg)lal) (sl aild
L0l LI lgally ) S Lallall LW Bl i Lala S Ll

Ugall 43€ke 2523 (A Bgauall b aif e o) Gsiall Cappat (Say G Las
oo alisdi jalans diline dglleg Apalal) Calaal (3ad (i 0oLl Ay ¢ Il ailill dalia
Ll el (il e mlll sl Copall Clagase
llio jolae Cun (e Aoludl 5y Galia dgre iiay dabud) Gulall glsdl (2-1
:(5)‘;\
dad) A3V Asall Byamall Joall LesSs Gaalia a AdsY) Slsdl jabias Gl Gulua (1
ail el gl clplall claby e Lolad 6 s oF (ol bl Ll (-0 colass < les
e 08 1Y Loy sl Al lgadine audy ) Slsad) Dlaie 4065 Jsall oda Sl £k

(AL Alaall-aail) aaadia o) 1) Aaala) Aadlal) g Agabaiy) ciluad al) Ao 166



alagd gle) Olatta 1| D) il i) JNEEAY Jat JLAS Aabd) el
@Mn.hu.&i (hdy%&dﬂﬁ 40a)

Sa Galiall 3,88 Joall oda haay iy ¢Aaddll Juadl (32 LeielSe b Leia sha o la) sl
Ge DA JSG bl Bl Pla) ab Gy Sl s2a ge Jlal) cuai e Ailaall
L ki e’ s ((ADIA) L bl Sl iGeliall o3 o ey cdsal)
(Gale ) Lot (QIA)
@l Gl il & Ll bajlse it ALY Hlsll s sbas Tk Golia (@
DS il je Joll (B dpage Guliall e gl 13 o dlad) ae ccipeal) cillalial;
Lo Olesas A5S5al gl dpia¥) el cillalia) o allad)l Jlaa) asall of @lld €Ll
B A leaas i aily 2008 A A Vs gebip T cslad duay Glalial) oda Cudalad
) 13 5\ Aaldl) sl Gl Cum ¢ s (sl 1o Laaagd 2007
Ll Jazady cAals dylle (ailgd (Saian il ye Joall (e AN e Ui il

G e Lae e Aol L) clalial go Gad lo dlad) Gl (ggime o Ayl
Aok llalaalS Jlalb BlaaY) gn el of s dalin Gilia ) Gl 038 (e eix Jasas
pasSall L) A (Bpliall e psll 13 AL ey cdile g Biay Le Wyl
.(Temasek) "cluleil (§s11as ((GIC) 3y5ilaiul

(sdia (g bty ddaaill Aol Baalial) Colaal Caaaed sAdadil) abd) gualial) cilaaj (2
sl Ji 8 Jidie lfifie Gan Lol leapen (815 (Godia IS Lnilinl s Glldy o AY
(O L L il oaa Jiatiy cJiinall 1) 4L

Al el lad il gacail) ol e dabaud) aliall ;i 1 LRI (gladl Jaa (1-2
Vs Al bl (g b @815l By caladl s2a halia e Lol Db s (e i)
sda chbia o gbalaml adind i) Joally clajlaad 8 sala bl auis Janll 3l gasl Lagas
e Al Gl o Dlie jue Jeall sda il Jang Lea eyl oda 3l Jaat culaiial)
Gl Js¥) sa cangll 136 ¢(Lnls Cag)b e oSa) daliina e Jialae (s i B30 (5
Al e salall 3 Sl EaY) Balia Jisait (KIA) ") Ll dale) Al S aalial)
Al dsall xmyl) pradl lan il culailal)

saasiall e dgalall 3ylgall e culailall e Lalaad) 8 Cangl) 13 Jidh :Jba¥) @liaa (2-2
LeS il Adle sl () paill ALE pe Jgeal disats cdifinall Jla e (s il
O AT Caaa Jaag caad) Gy el sl 5555 (e BaliN 1y Adle cilydy 3aanl 20T Al Ll
Slea’s (LIA) "leiadl Ll Lzl s (ADIA) " ol L) Slea’ s (KIA) Gilaal
(QIA)" sl ks

167 (AL Alaall-gdil) 33all- g3l 1) Aaala) Aadlall g AyabaiBy) ciluad Jal) Ao



A iad) Adadil) clal) MY iy JLAS Labd) Boliall | clagd g lg) Clask |
(Ladgas dgmg ) 4yl ssladia dana .2

Asatill Waslady Lpbaitll (jaldl 8 dalall Adlall Alimas W iy 2 aluadBy) aysitl) (3-2
CuilS Almnal) Gl dadil) iy o) e Lbolal adies ) laldl @l asls 5 AT dlians
Lt gl dmy Lo yuand 22wtV Alaeal) Jiamiy L dpanill i) Guala aal 155 Loy
sl Caan S Gl ((Alad) jaliaall i sLaill e 0ygd lasil ol Ll gacai fe )
Glelaill ek asSall Jaadl jolias aysii 5 ilasd) Jaall jalias aygii f oyl
o Jalailly ¢ pal) lal) 8 Lageads ciglaiill (laldl adandd Ulea lan dhaiill 5 iyl
OAY) Gl ey (Y mny 8 Gae e b Agadil] bl Caeg) dliasdl) s
Al LU L) 4l s dat) A dasil) clailall e gda alaind 8 V) lad) Jiay
AL Calidy dlaal) dperill axdiad) ohall @lldg cled g al Aadlal) dleaadlly Lalisy) cle Uadl)
Al ALY e 3 olaa) b Jaad U L) Wl clad el Capdal) cadladls olall
Gaall b agsamt aie Taaall Siay Mas Il aplall 5 /5 Jalal) LanaVl Lgisetis Al
L Ay bl "l Al (352iam aad Guliall e g skl
(QIA) "Ll ki a5 «(ICD)

Cagpet] L gh Ain) Ualga¥) aile audastl £paluad) Gaaliall (any Caagd 1 Jia) o141 (4-2
sl clalial of Coa ¢ dgial) Glalia¥l e oY) Cpeatd laglis) 2y Joal) agill Gsaia
@Ol il oSaty Eua cipaall el 310y daiil il gy pum eha o Jaid iaY)
b el msasall Cargll Guiail padll saall o A8 dliey L)y ot dpenll Cllaloa¥l
Ol e o s e et ADG e JB Y Lesale a0 iy Al geadls AL
8L s o oSy e ia) asil) claliia) e i) edadl Ll el Jal) sl i lal)
& ey iy Ll oded Laians el Glhalial) 8 JAidiall (Sl LRY) e 0ol
Gl ade 585 Cargll 1aag diesiies Alle jhalae <l Jpaal 8 byldin Ll Golia
Aadil) Al Gaoliall Leia ST aladil) e Al

cilalaa) ezl Jysal Cpaled) Goliall (e Cirgs ddgae ) cldlaall Josal (5-2
Aae ) lileal) adal Jiiud) 8 aad) dgalse dal (e Guoliall oda sl a8y (iac il
& Lo Aabeiall Jypail) ilillaia akass e 550805 86 sanal) sail) a5 A calid) 555,00
spdall oda el (S Alse 4858 ganall ll (555 ALl DillaliaV] aSI5E Lanind ¢ Jfisal)
Aaganal) il dagm lade saiie laliial iy 56S Latie Lgie 32l aadlsdl) o2a Wil

(AL Alaall-aail) aaadia o) 1) Aaala) Aadlal) g Agabaiy) ciluad al) Ao 168



alagd gle) Olatta 1| D) il i) JNEEAY Jat JLAS Aabd) el
@Mn.hu.&i (hdy%&dﬂﬁ 40a)

(gl s par kgl caaly Bevia b el lpaey ae CalaaY) ol paiad Lo Ll
adlaal Con s il g ae oS3 LY Gaiadl Jual) 3 el Aol Gulia dlia dua

cgball s gl 5 sl Geaia )

(ralladl passall cililan (5 9aia) duagg sl Ay adl) A (WG

falee (8 ALl 13 J5a ey 3ia3 adil) HLES) (o D il Appaill Al pgall LaY)
A e S aidly Slaly (abian aldas dpasls (Alalild A sat ddagd Adials aiaall)
J<m Adadil) afhgal) of () 5)LEY) S35 L)) sl Ay pliadl) dumpe J81 cilS 1ag) el Lisall
Sl sl bl (o ol an oD Y LS A Sall a8lgal) Jlan) (1o %23 L
S duajd iy Le s (o) Edad) doas Sl Al aal) DA o) %17 sl
O sl Gsriall £ lad

G Ao 38 J8 Jleddy aliial i Aol aal g il canal gpaiall 1ag
O L2008 ale & Y50 all 81.5 Gsanall 1 (e casyill 2l duas et o 2ay allal)
Lo ((4) a3y JS8) seiesn 355 3 s clilla allal) (8 (sl Bstim 5T any oagpd) Gsainal
Alae A a0 ade ae bagiad adifi Cign Gsaiall 138 e g il 38l daa Ol 2S5
cdsdiall Jle iy sl Dlsal
DA e b a1 pallad] agSal) cildlaall §aia’ Jsa dale daal (1
e i 1990 ale Lol §saia Lis o' pallad) agSal) cililaal) §gaia’ gty 5L (1-1
2y Lagb ) 535 285 1996 ale 8 Y) 4y Jaall Tay ol Goanall (€05 s il Gyl oo
Government) " allall opSall lileal) @saiaa’ moad ' agg il lait 1) Gonia’ s
agle Dgalhy o pdSH glayg Lalell Gaelil) (3saia 3 aales) 22y @ll3s (Pension Fund Global
Ol Jal e alle (il Cielinys aliing Jailly 4 "Lasldll Jla¥) §500a’ and

'GPFG' (s Al "eallal) agSall cililan 5oaia’ Jgual aaa okt 1(4) a8 S8
(s Adg S L)

169 (AL Alaall-gdil) 33all- g3l 1) Aaala) Aadlall g AyabaiBy) ciluad Jal) Ao



g it Al ) JDEEAY Jty JLAS Labaad) 30laal) | clagh g ek
(Ladsad Loamg il Apaal) sslada taxa .3

6000

5038

3816
4000 3312
3077
2640
2013275
2000 st g b
59164
6643 90
0 }7&3Wf32§ I I I I I

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
G (Sl Y5 dolie A yil) A5 S Cipma e (o Ay S 8 Ladie] (%)
(Sl N2 0.167 =295 4355 1) 2014/05/29
Slsiall CNIBM" bl 55)3Y g il elid ol il e leliy odiali) slae) 1 jaeaal)
2013 e ) 2004 o

L die pane 5 8" allell asSall cilileall saua’ (Do ahy) Jseal of L2l
Gsainall gt of g sam A5 %34.6 o5yl oda st awsie ,aiy5 2013 Ale ) 4l
Y3 i Aie ek of adsiall (s cAedlil) ALBN clpindl JUA 5 ¢ L) ey Cag
las gdise saill lauigia 2001 45le U 1996 saiaall s55l) ol 5,LaDy yfialall pinad) A
Lo 2007 Gessdll 1ay %17 ) %13 on b sall das A Jlsic] b any 2l %70
sl anas Ldlle IV 450l gyl (3saim aDUA (e Jial 53015 2013 ale W 2012
aaa 1 2014 alad I al dules 85 2012 aley 45580 %32 ¢ L)y 435S ke 5038
10255 < 5L 5110 Gsia Jsual

2006 ale alle Gy wiind 1996 ale djlehy 43558 HLle 47.8 Bsanall Jle () &L
cmad (V50 Jlble 841.3) 455 5Ll 5038 = 5282013 ale 354558 5Lk 1784
A0l il s HLle 499.7 5 sdiag sl Jleay) Jaall il (o el

s Ll Calaaf sae ) agan " allall asSall cililaall Gpaia’ oLl (e pdlall )
o3 Hlaial oSy diSaal) ylall Jumily alDliiuly Caalill 3ysall o Lliall s oy i
(DL Ll s Calaa )

¢Jla) o L) dalad) aysil) e Jiasall Adadtl 5 01 e Llaal) -
e Lpallad) W Glsasl 8 Layltind DA (e Blle Jgaal () Adaiill 5 ) ysas -
¢ ilallf3ylalaall tlase e cpmy 32

(AL Alaall-aail) aaadia o) 1) Aaala) Aadlal) g Agabaiy) ciluad al) Ao 170



Glagd @lg) Olatls | Al Akl ) NI di SLAS D) Grolial)
slada daaa .o (Ladsas L 4y 0)
e lels e alially dahaal) Jiadaall daliall LD (e dsall dalad) 4l dlan -
o) sl
sda ails o' allal) asSal) cildleall §sain’ g Algall Lalal) Asall Jay Al Al (2-1
r Al bl IS 8 A8l
allad) agSall cldlaal) (§gaia’ g Aalal) Aijlgall ¢ ABDal) 1(5) ad) JSi

RN — el = ALy Gy il sy e

e e gfad Jad
il e ad

eyl e e

e LEE e el i
il i Ca il

e W04 iR Y e Jumd

=l

i B Al 5 geiall

DUl Alla) Dbl Ll Aa)Y1 cululaily ZEN ddaiil) 5kl ((ygyaTs anlill (356 1 jdaall
359 (o e Al saa gl Gluhy 56 (1d o(Aapad) mladl Jsal slel) (ulae

Loy Ale ad adlgl) 3 ga syl goludl Goanall of (5) (Sl JSEN e iy
O Aokl @lalyY) Jlea) A JS 4les 3 aalaia DA e 5ol dalall 453 gal) aa 48
laLetinly 8 3 3ganall # Ll Mea) 3 ABaially o)Al den (e Alle iYpat 4l LS (e
e %A 35a Y Aty e saaa i A1l dalall Al g Cum e Wl $man il oola
Lsis ilall )l

Leaiil ) Aol ol ) s aiag " allal) Sl lilaall 3saia’ o 4gle s
prey il A8 ayan ool L) JAb laldiin) sale) (e Ledie g il yaall g Lad
lig ) zls el daabioe poni UA (e saluail) s Gty calal] ¢ Uail) danlia
e laldie] pany dalad) 43jlsall agle Ciadic) Lo sas ¢ Jany) Jaall il 3 €Y1 daslly
A JS 520nal) Alial) Aol Gl oo Lo Lgaliss Apdaas 3 dyadill lailal)
Gstim Ayl saat 1 pallal) agSall cldlaal) (§gaival Ay laiind) L)) (2
") el ChLELY )" DA e i Wity gl AW 3)lys A8 o "GPFG'
O Aals Aegana By Gl e pall 3 'GPFG" Gsdia jaliny =535l dlidi- (NBIM)
Bdas elldg comys i) gols Atine lalie pe dle el e Jpaanll Jal e Jsaal)y cls )

171 (AL Alaall-gdil) 33all- g3l 1) Aaala) Aadlall g AyabaiBy) ciluad Jal) Ao



g it Al ) JDEEAY Jty JLAS Labaad) 30laal) | clagh g ek
(Ladsad Loamg il Apaal) sslada taxa .3

S Jals JUal Gl (e 8508 ApaS e a3 13 adl Gl i a1l (gaal) ana jrual
lally (alall Sy ) ADIA (g aniys o gilasl) SLaBY) aalil gap 28 (asSa (g)Wiiad (3lal)
25 s o)l Aiad Byl SLeaiBY ] Cliay i day el (a ol ¢ aag il Sy ale
gala®y) cule i) Calide ) yati

Lailie agle (apat (53 Oladyd) 60 4 Lenn) ailubin (8 ool Gsaiall pady
by (e glabll A8lgas slaiel Gsxiaall 3 (and o a3bs caimlisly Lsiad) §sainal
e ity Gsaiall 5 B 288 e aiall il Sl 8 Aoy Al

s o ahlainl a5 3l "GPFG! saial dplainl) dadlin) e gl
tA e elldy haall gl s e g cAdliaa) JsualY) il
JSEN) 8 Aainse oa LS gl A ) Lpapusl o5 1) gua) il quaan claiad) ajss (1-2
:(";\\Id\

i) @l qua 'GPFG' § siia i ay) 6 1(6) a8y Jsi
A Ay st L aany Jy g (580 8y iy ol A S 4l 3l 028 (%)

(ol dalses Sl s

5%
Jely sl slac) :jlaall ol

id g pSN) adee e -
'NBIM" o

.2014/05/25 :¢3%! <http://www.nbim.no/en/investments

s agn) 8 LU ey " allall asSall clilaall Goaia’ o oy (6) JSE (s
G ol Geanall o e a2l e il Jsal) Jlea) e %60 A e e L
Lo ) Al o3 camity) o5 %40 Ay (oLl (o cale 3y 5T) 1998 ale (ha lei) agud)
LS Hhle 3133.6 4ied L 2013 ple b aeud) dad a5 2007 Gl & V) ade &
gty Al A5 pal) 8 (laiadl) il JRal) (e bl Sl o s Lble 523.3 Jaley L)
%60 52008 ale Ji %40 culS Loy @lldy cciliagail) (o paall Gagd dual) o285 %35
Gl o CHLEWNY) G a5 el dai ol Glaadddll s JS o) 2007 oo Ja
Oe o3 030 Culil) JR) B (a5 S gl Of 13 aagys 85Kl ADN dy)LdnY)
Ayshal) ahlendl S Jaas Goanall 138 Ladlin) of e dle sylai Jany Lo (gAY clid)
el adl e Asad aalial aaes JaY)

(AL Alaall-aail) aaadia o) 1) Aaala) Aadlal) g Agabaiy) ciluad al) Ao 172


http://www.nbim.no/en/investments
http://www.nbim.no/en/investments

Glagd @le) Olattar | Ayl Akl ) NG i SLAS Do) uobial)
@Mnmdi (la-\\,ulga.”ﬂi 40a)

Dble 251.5 Jalay W) 4558 JUle 1506.3 2 2013 alal culill Janll def s
323 2008 Cana 4 lénu¥) Ty ol chlial) gl & olanay) b 5aY g ¢ QY
SLaY) 0o %S5 L saaal Ay INIBM' Cajla (e 158l st gladyall (e 415
Glsnl S5 bl L) DA chliall el aali e salinny) Jl 8 b 1 i)
plal Chliall gUa 3 5patindl Adlaa¥) Aed HaEs Adledll Koy Lspsl 8 chliall ¢)ys
(52 Ll 66.4 Jalas Lo ) 35 € Lk 398 22013

s ity aga) 8 Alsal g SV eiall i eyl Bsauall o maald) e
2V sk e Goaiall o s @l 50 oSl sl Al AsY) Cigplh B 4 ddlaa
&) 2007 558l DA Mad Gian b sag JW Guly 3l 50l il Jaad e 3yu8l) 4l
LI 3ol 8 W laad cal e sl (30 8308 im0 2011 yaaisnss 2009
W ) a8l "GPFG' (352ia aud tdgdhial) ghlial) quua o cpldind) ayjss (2-2
p Al JSEN 8 dsiage oo LS (Bhalia
'GPFG" (isaia il Alaall i (7) ady Jsi
Ao JS s (b ol 030 5(%) -
Al dalses Sl

L RI¥L

EETE I
L

2010 2l 'NBIM' gsind) s e leliy odialil) slae) 2 joaal)
el (o Ao siia Alaiae B el "l aSal) cliledl Goaia of mal
oA Ay cOlealls Al Anydl 8 Sl Vsl b S Caailly g)al lgle Ciliy
e 2013 alal 13 43 82 e dejge dlee 44 Gsriall L iy ) cDlead) 220 aly
Sz Jea S el Alga 72 Wasae Ul 2012 aley 4jlie ai) Jsall 22e of alall
(1 san o dalaia JS 32l gyl e jléna
Sl Caay 'GPFG' ausyd) Gsaial IV angll e dusys¥) Glsal) slygysl (|
s (WY e 376.9 Jolay L) 438 5lle 2257.02 2 2013 plal \gied 5y ¢ yafindl
Aplie Bdlae das Mg ¢ juan 423 ) 2505 2 1388 54,5 1919 e dejse
1954.7 «ied o 1 patisall Jaay) & Moa e dpaias san g1 §yills Lidly 5l (o
il SY) Aledl) Spal iy 2013 el (V52 Jlle 326.4 Jalay L) 2338 Uk
el Glond 3patid olal) adi iy cond LS (85 A1 oy (ol GBsasall cihldnay

173 (L Aaall-guadil) aaadle 530 o) daala) Aallall g ApabaiBY) il yal) Alaa



g it Al ) JDEEAY Jty JLAS Labaad) 30laal) | clagh g ek
(Ladsad Loamg il Apaal) sslada taxa .3

8582223 e dedge s (35S Jlle 1773.3) el Jlea) e %35.2 e dllesl
Aplie Ldlae &6 Iy ¢ aae 476 ) 255 21 1543
42 ) agn i 154 54855 338 e deise %2.6 L dugall Kol Glead W
Optad 350 0 20 53855 176 e oda ey %0.7 Loy Y1 Glsud) b5 ¢ jae
5358 110 e ey %0.3 s e 3o lls DdangY) @)dll ol Y1 Gy o)
COppdan Al 3525 2is 30
el vl Chldin) e A G e Akl o3 Bloud dpaid tLilEds Ll (=
e %16.4 Jolay Lo o (52 Jlle 138.8) 4358 ke 831.27 Lgiai Lo us 'GPFG'
6153 Lo dcjse Lysl) Glsudd %14.2 ) dende dadl) 038 2013 alal aiise Jleal
dejse s Loyl Ailaie (BlonY 2505 AL %2.2 Wl ¢ e 62 ) 2 ais 456 5 A58
rae 31 ) aext aun 117 548,5 294 e
Ghliall ihaall angll cua o culill Jaally apudll (g5l ayyes Gl saa 88 Glall
Gpally Ligils Saals %50 Ciaas Lo pendl) Gos Gug)s¥) Blon (Ll 5y5S00) A
%35 5 dnsys¥) Blsad) %60 it il Jiall 3555 ¢%15 Lildsls Ll Wi %35 JassY)
(Ll R ) 31550 3558 £l %5 L a1 3,20 Ll o
23S 'GPFG' s1a :((GPFG) " allall agtall clilaal Goiia Mg andi (2
Gkl g aiall 138 #las e ol dal ey ilady 7L sy i) e
2l Adisdl Al s 1999 e 55l Auhall Chelay Agldin) sdile ol )
ania (3sauall chlaind el of Ly 2013 dle ) aend) 8 L) (3saual)
s 13gds ¢ sl e %35 5 %60 Gls UySh LS (i) <l Jisy agad
il Jaally sl e 5 s Jlaal) L) e silal) <Y e
(2013 Y 1999) 55l 'GPFG' (3stiual jlakinl) o aile sk :(8) o) s

100-00%

50-00%
25.62%
12.44% 12.59% g 09% 2a 13.42%15-#5%
5495 p% 11-09% 7909 , 5cn §.62%

0-00%

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 0P 2000 O34, 1012 2013

~2.4T% -4.74% L3k
-23.31%

-50-00%
-100-00%

(AL Alaall-aail) aaadia o) 1) Aaala) Aadlal) g Agabaiy) ciluad al) Ao 174



Glagd @le) Olattar | Ayl Akl ) NG i SLAS Do) uobial)
@Mn.ﬁ.au.&i (la-\\;ulga.\h”.d\ 40a)

PNBIM" @l s 7SN pdse Ao lalaie] Gdiald) slae) 1 jaall
.2014/05/29 :¢ 3% <http://www.nbim.no/en/the-fund/return-on-the-fund
Oe sl Oy lagye OIS Auhal) Glsin qalel 3l e bl Jaee of Jaadls

Jamay pludl ampes e aill o %25.6 5 2009 & cdian 45500 o e (gAY L
LSHaY) ()l sl Aol oy adipall el 138 BiaS (g L U8 51 2008 e 3 %23.3
Govina e el 20135 2012 ) il Pla oSy ( BDUY e SV
s Linds o JJsll e %15.9 5 %13.4 i) e 2l Jaed s3a 2D "GPFG'
el Gonall (o mag b1 qgliall gyl dajl sl J s A3l sam Y aes
Glsndl) Al g ladll we @S Ayl Laglinl afys A LY led e iladl)
G e sl s Oldin) CGalial i (g elpa Aplainl) aibiinge ayst DA (e @lldg dgalall
2009 ale die JeY) 58 2013 alad Sléind) e sle Jares oDl asi) ihrall agsl
A58 Jhle 692 wied i

L ) 1999) sl Pla HWn) e sile bugic '"GPFG' Gsvia dia logee
58 L) i A€ o b (3paial) HLiinly Die Uy ols aem Jare sa5 %6 <oy (2013
4 Usene OIS LS 35 (ApasSa ciliin JS6 8 Lyl i) gyilall JW) (atlal) Jla
Gy piail Jane g i) lalaal Laayee Llle )€ i 3 Linys (1997 51996 e
claidl il xilall dgal) dagll aliatY gaw

31 4e ) 1998) s5ll Goanall Hlénul) e Sl Jaee ol &iaa clily Ay
Jare 1) %3.6 o Blall Jane 538 adizill 5 5ylaY) CallSs aad ey %5.7 2 (2014 sle
Y 1998) 55l 35my HaY) Jana 138 %6.7 ol H¥oally asial) 2ilall dpnailly Ll o(iladl aiinl)
192013 4e

LSl Jd e @saiall saaa iy Qs 23 2013 alad Giaddl xlall il
SV Gsriall s S Gamyg il AosSall e o alell pe Al S lle 239 Aady Gumys i)
Sble 1799 culy Geaiall daSlial 2lsall W 25,8 ke 3302 casly 2013 4l 4l
(7)), <
aanng " allall aSall lileall saia’ agd Slaiul Sle o Cagigll agul) silge (1-3
Sl gl

(2013 1) 1999) 5l 'GPFG' 32kl aguald) e ki 1(9) o) (&

175 (AL Alaall-gdil) 33all- g3l 1) Aaala) Aadlall g AyabaiBy) ciluad Jal) Ao


http://www.nbim.no/en/the-fund/return-on-the-fund
http://www.nbim.no/en/the-fund/return-on-the-fund

A ) Aghaiil) oY) JDGEaY Jady JLAS Labdl Baliall | clagd il clastes .

(le-\JN A g il 4—1).&“\) coladia daaa .2 g
100-00%
50.00%  B4.B1% 34.27% .
) a ) 3, 26.28%
ILEAR o TRAN7 ga 15048 18.06%
82%
0-00%
1999 2000 I001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 200F 2005 2010 _Z0if. 2012 2013
-5.82%-14.60% £
A
=50.0030
5000 e
-100-00%

28 (a2 2013 ld 'NBIM' gsiadl i e el Gliald) slae) 1 jaaal)

32y ) %34.8 i)y 1999 Al aend) e dile Jame el as il (3sauall ia
o alall ol A Linal) Ayl mms L say o) 3 W) GIE ol (e Lai ple
el ol asanl) e Adlsall clsind) EOEI DA ladl diapd e at)l) Lo Goanall 13
oaiadl ool 2011 5 2008 sle lae Lad agul) o 2l 3sauall Led Gia duball iy
oY) ish patie 3saiall of Loy cdllall a)¥) Cagylal Ao jilud iyl agul) dle Joes
S ) e Slall Jaia oy Lagad Loassad AlSa) il Aiiga el iadll il
52012 oY) i) DA WD Bl Cagyl uad ) ABLSYL %7.6 ks Ayl
5 %18.6 el o Nl Jame e Ulay) Sl Looelld Jd ade culS L e 2013
LNl e oy Sl ol %26.2

penl e alall Jae Loy 2013 Hle olall 'NBIM' L6 casd 5L,
95,891 Gl L)) DA Lallall 315l 8 1Y) 2013 olal "GPFG' G stial
Glileall Gsaia’ Glais o el Jaee g oSy (liadl) culll) Jaal) sl (2-3
sl ISl bl e sSa)

(2013 1) 1999) 55l 'GPFG' (3 saiual cullll Jaal aile ki :(10) pd; J

100.00%

50.00%

BA1% 5 oum 9-90% 526% 6% 3.80% 5 g 2.96% 12.49% , 1o 709% B6E% oo
.00

-0.54%

| 19F§, 2000 2001 002 2003 2004 2005 006 2007 2008 2009 2010 2011 2017 2015
-50.00%
-100-00%

33 4= <2013 el 'NBIM" (gsidl i e Tl lialil) dac) @ juaal)

(AL Alaall-aail) aaadia o) 1) Aaala) Aadlal) g Agabaiy) ciluad al) Ao 176



Glagd @le) Olattar | Ayl Akl ) NG i SLAS Do) uobial)
@Mn.hu.&i (la-\\;ulga.\h”.d\ 40a)

e hils Jlsie) agdy (<laidl) culll Jal e silad) Jaee of KA (g Jaadls

gadll i) Jaal e wilall Jaee Jasgie a8 Gun odilall Al Ve daiag Losag

Glsmd 8 Byafie haidl s3a eyl (el o Lasad Al ol a5 %481 syl
B el Glaa e adiail) eV e b cle b)) agin Y

on Lo sty agu) ey A5jlie diaidie lajlie) Sy culill J2all Mo aseall ey

o 353 Usa g Ll any L 13 g sculil) JAlly 2lia 5,aY) 03¢ duanaddl duuil saly;
3 o L) iy ALl el (e 52D (e elldy (il JAd Glaa e agad)
T
FONEY]

Clileal) Gsana’ o L) Pl (o dphadil) (il sill Lijla] (8 335 damgs pll dypaill e
DAl b L) DA e DUl AalaB@Y) Gl slel 48 & @l "l oSl
e Bl Jal e el Gl Lgigh (pas Ll 3l 4l 3 el alaia¥l ) dilaly
Ji e Ghayly LN Gl P e @ auady ccamlll ayeall 138 (e dadldl) Jlal) Ga
Gsrinall chldiul Gy (NBIM) "masoil) el cblénnd) )" e dalldl 5l Gladyd)
& Lasad chldinlg aihla)l A8 3 dpdllly 4850 e aall V) s e call g
O gl 138 o bpaiie 228 o) Alls daSsall (5ale 5 B)s i i S D]l ol Jla
oS Log ¢daallal) (3lou) 8 Alaiall dy)ldin) lSyals galiall Gailise e Jy Guluall
i) g Dluagily mil) (e 4 7y Al
Al gl (§
Lold Abiidlly el ynall cilelad e Tl ey ol olad dpas (g (gyilall SLai®V) jlay —1
Aaalal) Glad) 8 Ll el oy
s ple aiee A (A sas Awial) CBleal) e pS Cigea hlial Al ol dllia 2
e
A3 lae Lo Ayiliall daSall 3 il g lua e 4l Lbaill culalyy) sl 5,58 JIs Y -3
stial) il (aladily audy Ay Ayl ot S5 8 ydiiusal) ¢3al)
Lhaill pe Gubiall Glas o lelpal aan (8 € a5 Gkl $obudl Guolial) agis —4
Ll led ¢ Y dagm
3ysall Plialy dolai) dpati (Giail Cangd ISy Lhaatl) Lolud) Guliall calaal coas =5
Abad) &8 obeas ) sl ol Lads 4yt Jd caalil)

177 (AL Alaall-gdil) 33all- g3l 1) Aaala) Aadlall g AyabaiBy) ciluad Jal) Ao



g it Al ) JDEEAY Jty JLAS Labaad) 30laal) | clagh g ek
(Ladsad Loamg il Apaal) gsleda daaa .3

il gal 485 1385 (lye Bac Algeal aaa dicliaey @llds 320)) Ayl iy sl (Bsanall =6
vl 55 e 40805

Apall 3ajaiy Algeal pan 33l e Ra b Bam gl Gpviall sai Yaae Jaugia =7
£ Nlall Jana 53505 Bl Sland i) 8 Lasead Lede Joantid) 15V

"t AW Blss Glabl e Aasaiall AN Al ()8 ¢ eyl Bsanall AaSsa 18AS -8
el o aBlialy @snall o olad)) GulSal) W OIS Alls sl elid L) 3l
GswanallS ¢Gaubiall sy Jhe o allal) bl Guliall 2885 Hi5e (g5t o (J5Y)
(Gl Lkail) ' Temasek' 3ysilain golud)

laiBy) Gkl e el sl @sviall JB (e dagiiall Al dashiul) -9
Bylalae Jily dle e Baias o 25)sall Blelie o dallall LI Blsul) Cagplas LY

o2 s 2008 e i sylud 505 2009 e lgdia oyl sauall Sise 5550 —10
gallall ALl 23U ) lladl e Ll oS oy pumiall Gapaliivnall (e 0388 Al )Lk
aleat aaeg aalas o " allall asSal) cililaall Bovia’ Ciaele gl sl 4 - 11
Mise a0l Aliall Lpally £ Y1y Crgom Alla 3 iy padl) ¢ Uni ola delal) A3l Sae
bl clpags (o

"SIl Jana Govial’ daa il sty AaSliiall Ayl dpladill Clalp¥) Plaial 85 e — 1
Ggihad) daladl Dlsal) e 2 Gl Jal e

Jsll Lpusilly L gemds Lol posill ey A1 it (Y Apalaudd) linally ST oLaiay) 2
gyl Al

Bsvia — Wla dsage s Ll cllie gyl (ol (Gsaia oLl gaall @il Jhall e -3
calal) 4))gall Waydss cany miledll (e ol aa Al G Slie) e @lldg —culaly) v
S (gy5pall e ey Wislat Al Ay chasgially pualll gadl o canas Qllal) 8 Al
O LB Cagplall el ey ilalyY) oda Pl ol

@l 3oaiall Aedle Ay sy Lo sas Ol gl opls cilelad dpan & g hu) —4
Aol Al e 2] YA e Glldy (Geaiall #lad o acluy 13 oY L) gl
Jal e Tan age Y Aslusally L 3 ) Al Jon s W cadae dymyg il 4yl =5
Sl sas Asall 8 b el e 3l il gl (8 25 dlin (S o e pia sl 2o
i "z il i sas Goricall 3ylab Sl ) —allal) 8l dalall Al Al 35560 )
—Sal

(AL Alaall-aail) aaadia o) 1) Aaala) Aadlal) g Agabaiy) ciluad al) Ao 178



Glagd @le) Olattar | Ayl Akl ) NG i SLAS Do) uobial)
@Mn.hu.&i (la-\\;ulga.\h”.d\ 40a)

dal e (Uil ey ddlle 5y colaly) Al cligd dalis daads 5ol iball Je -6
O ligl) Gl Cona Jla 3 Lagead Liias 53l golis (hp0ia s Ll 3 lggle alacY)
cligl) Gl Adady Jasije (3saiall ~las
byt s S5l goliail Cula (pe Ahare dilaly cluha slae) 3 g ) " ihall iy e =7
S Jsll 5l s Al 8 panll i Jl) Y Ly e smgall 13gr Al cpaliall (e
Il any i s g il lgie FaiaY) elpu dpaland) Guolicall Jlae 8 lalasy Lo ciia
) Baaliall 3150 8 5 cansS) Al Ay el
Iyally (il sgd)
ilall b Ads sl 5y A Clal Al Ua) 3 ddaiill slsall alasinl Gilulis dies 31,1 ae (1
23 a2 2012/2011 dpmalall daud) cCidans ¢ ulie cilagd daals ¢ iiuale 353
b ke 740 Gy bV b Bsaial ol aa paa 232006 ale i (*)
sle 2008 5o5ST 11 <08/06 a8y dnaa b ((IWG) Apolsad) 5 il Balial Aol Jasll e gana (2
http://www.iwg-swf.org/index.htm  : s 5KV adsall
Ostal) (udae Uil Alla) Apallall ALl Aa3Y) colulSasly ZEN Aaitll 3 yakall ¢55aT5 Caiall 2ale (3
- 256 e 2009 (il mgsm apall Baa gl Gl 38 e (o (Lapadl lall Jsd
Agabeail &gny daallad) paba@y s Adla) AagY) Aallen 3 Al 35 50 Guliall sn malis Jas (4
- 995 2010 £1as 2009 Ciyja /4948 (asall e
LN Jsa e cAiahl) Lpalladl AL AaiV1y bl Goaliall @ lyiny Alilae (g2 aaal) 2 (5
DA /14-13 (plad (olind) dasls ¢ Yly oall LBV jslaie e leadle 4S5 dudlad) W)
. 02-01 4= 4= <2009

6) Caroline Bertin Delacour, Les Fonds Souverains Ces nouveaux acteurs de I'économie
mondiale, Group Eyrolles, Les Echos Editions, paris, 2009« p 34.

- 251 Ga el gase (s ATy il e (7

Vs Ao il lilbeall daals clalil Lol el Al Gaalial) cde ) cilaled) Balial WA 1(*¥)
o Slalial) Bk e lakal el seld g Cuan (SOA S Gilisd) Glaabae (e s
ALl 8 Llall bl e o3 ) conad) Cililee giays ASUEAY) Caglall 3 ) Jssdl)

Ll ASLeall e Agdasy 4jlhe Auhy) Lhaiill (il i) bl (e Dlul) ae Ly (8
40 U= 2008 (138 Aludd) &) (1 da edmsl i1 Egandly cluhall Y] e (L gad

38 Ga (Bl page oo Dl ae L) (9

10) NBIM, Government Pension Fund Global Quarterly Report 2014 (1Q/14), Oslo, 23

April 2014, p 02.
11) TRADING ECONOMIC , on website : http://ar.tradingeconomics.com/norway/gdp

179 (AL Alaall-gdil) 33all- g3l 1) Aaala) Aadlall g AyabaiBy) ciluad Jal) Ao


http://www.iwg-swf.org/index.htm
http://ar.tradingeconomics.com/norway/gdp

g it Al ) JDEEAY Jty JLAS Labaad) 30laal) | clagh g ek
(Ladsad Loamg il Apaal) gsleda daaa .3

35 A Jidlae Cada it 31018 3l sall asa (3gabim dllad £ )siay Alalae ¢ alall 2 Cablal 5 Jaw calis (12
drala cdalial) 3l pall dyaladinV) 5o liSlly el insal) dpaiil :Jsn gall alall jaisallf el a4, sl
42 ua cégl.u > ‘;“A“‘ (.\M\ e L'a) (13

14) NBIM, Government Pension Fund Global Annual Report 2010, Oslo, 02 March
2011, p08.

15) NBIM, Government Pension Fund Global Annual Report 2013, Oslo, 02 February

2014, pp 22-25.
16) NBIM, on website : http://www.nbim.no/en, for day: 29/05/2014.

5038) dasSall c¥sai — Jseall goane 10w Dl oo ST LS S5l of Laadli(***) - 3302 =
Ly Gpa bl s e Aatl ey LS Jble 39 4 ally s Gl (S e 1736
gl

17) NBIM, Government Pension Fund Global Annual Report 2013, op cit, p 18.

18) NBIM, Government Pension Fund Global Annual Report 2013, op cit.

(AL Alaall-aail) aaadia o) 1) Aaala) Aadlal) g Agabaiy) ciluad al) Ao 180


http://www.nbim.no/en

