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Etikkradets hgringssvar til NOU 2022:12

Etikkradet viser til brev av 29. september hvor radet inviteres til & gi en hgringsuttalelse til
NOU 2022:12 Fondet i en brytningstid — Statens pensjonsfond utland og endrede gkonomiske
og politiske utviklingstrekk.

Utvalget ble oppnevnt for & vurdere hvilke internasjonale gkonomiske og politiske utviklings-
trekk som kan veere relevante for SPU noen ar frem i tid, og hvilken betydning disse kan ha
for styring og forvaltning av fondet. Sa vidt Etikkradet kan se, bergrer ingen av utvalgets
anbefalinger direkte radets mandat eller virksomhet. Utvalget peker likevel pa flere sentrale
utviklingstrekk og problemstillinger som vil kunne fa betydning for Etikkradets mulighet til &
utgve sitt mandat, og pa mulige konsekvenser av Etikkradets virksomhet. Etikkradet vil gi
noen merknader knyttet til dette.

Utvalget peker pa den betydningen fondets rammeverk for ansvarlig forvaltning spiller for
fondets legitimitet og tillit, og pa Etikkradets rolle som en del av dette.

| rapportens kapittel 12.2 papeker utvalget at vilkarene for a utgve ansvarlig forvaltning kan
bli darligere dersom fondet investerer mer i selskaper hjemmehgrende i land med svakere
demokratiske institusjoner og vilkar for fri presse og ytringsfrihet, eller i land der det er tettere
sammenveving av stat og foretak eller av stat og marked. Utvalget skriver videre at mulig-
heten til & pavirke selskapers adferd gjennom eierskapsutgvelse ofte ogsa vil veere mer
begrenset i land hvor selskap og stat er nart forbundet. Dette samsvarer for gvrig med
papekningene til Mestad-utvalget i NOU 2020:7.

Utvalget understreker viktigheten av at fondet oppfattes som en rent finansiell investor, altsa
ikke som en politisk aktar eller som et redskap for norsk utenrikspolitikk. Samtidig erkjenner
utvalget at en slik oppfatning av fondet i noen sammenhenger kan vere vanskelig & opprett-
holde. I avsnitt 12.3 peker utvalget pa at Etikkradets anbefalinger til Norges Bank om
observasjon og utelukkelse av selskaper tidvis far betydelig medieoppmerksomhet. Utvalget
skriver:
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«Utgangspunktet for Etikkradets vurderinger og anvendelse av de etiske
retningslinjene er selskapers virksomhet, ikke staters handlinger. For noen
typer saker er det likevel uunngaelig at kritikk av selskaper ogsa oppfattes som
kritikk av myndighetene i andre stater. Det vil serlig gjelde i saker hvor
selskapenes virksomhet skjer etter godkjennelse fra myndighetene eller til og
med pa oppdrag for disse, eller i saker som gjelder stats-kontrollerte
selskaper.»

| rapportens del 3 omtaler utvalget risikohandtering og risikotoleranse i et nytt risikobilde.
Utvalget ser her for seg et gkende gap mellom forventning og hva som realistisk kan oppnas
gjennom fondets ansvarlige forvaltning. I kapittel 14.1. skriver utvalget bl.a.:

«Den ansvarlige forvaltningen vil veere viktigere, men ogsa mer krevende. Det
er gkende forventninger til hva som kan og bgr oppnas gjennom den ansvarlige
forvaltningen, og ofte ogsa et gnske om & vare blant de som leder an i verden
pa dette omradet. Krav og forventninger til ansvarlig forvaltning er blitt mer
omfattende, i bredde, dybde og i gjennomfgring. Samtidig kan vilkarene for &
drive ansvarlig forvaltning bli mer krevende ved at en stadig sterre del av
fondet er investert i stater med mindre demokrati, apenhet og fri presse, samt
mindre appetitt pa investeringer fra fond som kan oppfattes som
regimekritiske.»

Etikkradet er enig disse vurderingene.

Som utvalget papeker, har utgangspunktet for de etiske retningslinjene og Etikkradets vurder-
inger veert selskapers handlinger, ikke staters. Tanken har veert at det kan etableres og
opprettholdes et skille slik at kritikk mot selskaper ikke oppfattes som kritikk mot stater. En
forsgker slik a skjerme seg mot de falger kritikk av stater kunne innebzare for fondets gvrige
investeringer, og i ytterste konsekvens for gvrige norske interesser og norsk utenrikspolitikk.
Som utvalget ogsa papeker, kan et slikt skille veare vanskelig a opprettholde. Etikkradet vil i
denne sammenheng bemerke at innfaringen av § 4 c i retningslinjene for observasjon og
utelukkelse av selskaper fra SPU i 2021 palegger radet a vurdere fondets investeringer i
selskaper pa bakgrunn av staters folkerettsbrudd.

Etikkradet vurderer selskaper hjemmehgrende over hele verden, og legger vekt pa a ha et
bredt tilfang av informasjon som grunnlag for sine vurderinger. | Etikkradets arsmeldinger for
2018 og 2019 er det vist at den geografiske fordelingen til selskapene som Etikkradet har
arbeidet med, i hovedsak reflekterer den geografiske fordelingen av selskaper i fondet, men at
enkelte geografiske omrader kan veere overrepresentert for noen kriterier.

Alle tilradninger som Etikkradet avgir om utelukkelse eller observasjon, ma anses a
innebare kritikk mot selskaper. | varierende grad vil de ogsa kunne oppfattes som
kritikk mot stater. Dette er serlig tydelig i saker som gjelder statskontrollerte
selskaper, selskaper som handler pa direkte oppdrag fra en stat, eller selskaper som
pa andre mater medvirker til staters normbrudd. | den grad dette skaper problemer
som gir uakseptable konsekvenser for fondet eller norske interesser for gvrig, er ikke
det noe Etikkradet pa egen hand kan avbgte innenfor rammene av sitt mandat.

Med vennlig hilsen

Johan H. Andresen
Leder,
Etikkradet for Statens pensjonsfond utland



