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1.1 Lederens forord

EtikkrådetsoppgaveerågirådomobservasjonogutelukkelseavselskaperfraOljefondet.
Menrådetstårikkefrittisittarbeid.Vimåforholdeosstilfondetsetiskeretningslinjersom
erpolitiskbestemt.BasertpådisseretningslinjeneharEtikkrådeti2024arbeidetmedover
250selskaper.Avdisseharrådetanbefaltåutelukke15frafondet.

Meddenesten9000selskapenesomfondeterinvesterti,erdetenbetydeligoppgave
åidentifisereselskapenesomharproduksjonelleratferdsomfallerinnunderretnings-
linjene.Viharetablertsystemersomfangeroppslikesaker,mendetteerbareutgangs-
punktetforEtikkrådetsarbeid.Idepåfølgendeundersøkelsenebrukervinoenganger
konsulentertilåinnhenteinformasjon.Andregangerbasererviosspåoffentligtilgjengelig
informasjonsområdetssekretariatfinnerframtil.Selskapenesomblirvurdert,fårogså
mulighettilåkommemedinformasjonogsynspunkternårvikontakterdem.Ienkelte
tilfelleravholderviogsåmøtermedtoppledelseniselskapene.Somregelkreverdetmer
ennettsparkpåballeniEtikkrådetførenavgjørelsekantas.Våreanbefalingereroffentlig
tilgjengeligeforalle.Deskalståsegovertidogbaseresegpåfakta.Alleutredningsstegene
viharlagtopptil,gjørathverenkeltsaktartid,menviertryggepåatdeterslikvibestkan
oppfylledetmandatetviharfått.

TapavbiologiskmangfoldharlengeværtetviktigtemaforEtikkrådet.Mednaturavtalen
sombleinngåtti2022,ogsomharsommålåstanseogreverseretapetavnaturog
økosystemerinnen2030,hardettefåttøktbetydning.Etikkrådetidentifisereroggransker
selskapermedaktivitetsomutgjørentrusselmottruedearter,økosystemer,biodiversity 
hotspotsogstoresammenhengendevillmarksområder.Utgangspunkteteratfondets
investeringerikkebørbidratilåødeleggeglobaltviktignaturmangfold.I2024anbefalte
Etikkrådetåutelukketreselskaperpågrunnavderesinnvirkningpåbiologiskmangfold.

Iåretsomgikk,brukteEtikkrådetogsåenbetydeligdelavsineressurserpååvurdere
selskaperstilknytningtildenisraelskeokkupasjonenavVestbreddenogkrigeniGaza.
Deflesteavsakeneernåavsluttet,mennoenerfortsattunderutredning.Viredegjør
nærmereforrådetsarbeidmedslikesakerienegenartikkelidenneårsmeldingen. 
Dennegjennomgangenharsålangtresultertianbefalingeromutelukkelseavtoselskaper.

Etikkrådetsvirksomheterlangsiktigogfavneretvidtspektrumavproblemstillingerpå 
allekontinenter.Iløpetavde20åreneEtikkrådethareksistert,hardetanbefaltutelukkelse
ellerobservasjonavnærmere200selskaperfraOljefondet,menharværtikontaktmed
mangeflere.Endelavdissehariverksatttiltakforåunngåutelukkelse.Etikkrådetsmåler
ikkeåutelukkeflestmuligselskaper,menåbidratilatfondetikkeerinvestertiselskaper
somforårsakerellermedvirkertilalvorligebruddpågrunnleggendeetiskenormersom 
eromfattetavdeetiskeretningslinjene.Hvisdettekanoppnåsgjennomforbedringer 
i selskapers praksis, er dette en fordel for de som påvirkes av selskapene, for selskapene 
ogforfondet.

Svein	Richard	Brandtzæg,	 
Leder for Etikkrådet



1.2 Medlemmer av Etikkrådet 

Etikkrådets medlemmer

Svein Richard Brandtzæg (Etikkrådets leder)
BrandtzægersivilingeniørogdoktoringeniørfraNTNUogbedriftsøkonomfraBI. 
Hanhargjennom34århattulikestillingeriNorskHydroASAiinn-ogutland,desisteti
åreneframtil2019somkonsernsjef.Brandtzægharhattenrekkestyreverviselskaper
ogbransjeorganisasjoner.BrandtzægerstyrelederiDormakabaAG(Sveits),styre-
medlemiMondiplc.(UK)ogiRotorkplc.(UK).

Siv Helen Rygh Torstensen (Etikkrådets nestleder)
RyghTorstensenerjuristogarbeidernåsomjuridiskdirektøriEquinorASA.Hunharjobbet
iEquinoriulikerollersiden1998,mestepartenavtidenijuridiskavdeling,hvorhunharhatt
ulikelederroller,blantannetsomselskapetsChiefComplianceOfficer.Torstensenharogså
værtlederforkonsernsjefenskontoritreårframtilaugust2019.FørhunstartetiEquinor,
jobbet hunsomadvokatiCappelen&KreftingDAoghosKommuneadvokateniStavanger.

Cecilie Hellestveit
Hellestveiterjuristmeddoktorgradihumanitærrettogsamfunnsvitermedhoved-
fagsstudierimidtøstenkunnskap.Hunharbakgrunnfraforskningsinstitusjonersom
PRIO,SMR,NUPI,IKOSogILPI.HellestveitharogsåværttilknyttetAtlanticCouncili
WashingtonDCogMaxPlanckiTyskland.HunerfortidenforskervedFolkerettsinstitut-
tet,spesialrådgivervedNorgesinstitusjonformenneskerettigheterogtilknyttetNTNU.
Hellestveitarbeiderakademiskmedfolkerettogvæpnedekonflikterogharskreveten
lærebokikrigensfolkerett.Hunerogsåforfatteravflerebøkeromkrigerisamtiden.

Vigdis Vandvik
VandvikerbiologmeddoktorgradiplanteøkologiogprofessorvedInstituttforbioviten-
skapvedUniversitetetiBergen.VandviklederCeSAMsenterforbærekraftigarealbruk
ogharværttilknyttetBjerknessenteretforklimaforskningsiden2017.Vandvikharbred
fagligerfaringiskjæringspunktetmellomforskning,forvaltningognaturpolitikkoghar
deltattienrekkenasjonaleoginternasjonaleforskningsprosjekter,kunnskapsprosesser,
komiteer,rådogutvalg.Vandvikvarmedlemavregjeringensnaturrisikoutvalgoger
hovedforfatterpåflererapporterfraDetinternasjonalenaturpanelet(IPBES).

Egil Matsen
MatsenerøkonommeddoktorgradisamfunnsøkonomifraNorgesHandelshøyskoleog
eradministrerendedirektøriSparebankstiftelsenDNB.Matsenertidligerevisesentral-
banksjefmedsærligansvarforSPUogmedlemavhovedstyretiNorgesBank.Hanhar
værtadministrerendedirektøriForteFondsforvaltning,professorogledervedInstitutt
forsamfunnsøkonomivedNTNUogstyremedlemiKLPskonsernstyre.

Sekretariatet Etikkrådetharettverrfagligsekretariatsomutrederogforberedersakerforrådet.
Sekretariatethaddevedinngangentil2024niansatteogledesavEliLund.
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1.3 Etikkrådets virksomhet

Etikkrådet for Statens pensjonsfond utland er et uavhengig råd som gir anbefalinger 
til Norges Bank om å utelukke selskaper fra Statens pensjonsfond utland eller sette 
selskaper til observasjon på grunnlag av retningslinjer fastsatt av Finansdepartementet. 
De etiske retningslinjene for fondets investeringer har både produktbaserte utelukkelses
kriterier som omfatter produksjon av tobakk, cannabis, kull og noen våpen typer, 
og atferdsbaserte utelukkelseskriterier som inkluderer økonomisk kriminal itet, salg 
av våpen til visse stater, menneskerettighetsbrudd, miljøskade og klimagass utslipp. 
Terskelen for utelukkelse skal være høy. Retningslinjene er framover skuende og 
gjelder risikoen for pågående eller framtidige uakseptable forhold og er ikke ment 
å være en mekanisme for å straffe selskaper for handlinger tilbake i tid. Etikkrådets 
anbefalinger offentliggjøres på rådets nettside så snart Norges Bank har offentlig
gjort sin beslutning. 

Tabell 1.1 Nøkkeltall	for	Etikkrådets	virksomhet	i	årene	2022–2024

År 2022 2023 2024

AksjeselskaperiSPUvedåretsslutt 9228 8859 8659

UtelukkedeselskaperettertilrådningfraEtikkrådetvedutgangenavåret 91 92 105

SelskaperpåobservasjonslisteettertilrådningfraEtikkrådetvedutgangenavåret 9 12 8

SelskapersomEtikkrådethargitttilrådningomiløpetavåret 21 15 21

SelskapersomerutelukketiløpetavåretettertilrådningfraEtikkrådet 13 6 14

Selskapersomersatttilobservasjoniløpetavåret 4 5 0

Observasjonersomeravsluttetiløpetavåret 4 2 4

Utelukkelsersomeropphevetiløpetavåret 2 2 1

Sakersomertattopptilvurderingiløpetavåret 81 102 163

Sakersombleavsluttetiløpetavåret 79 100 143

Selskaperunderarbeidiløpetavåret 193 209 268

Selskaper som rådet har vært i kontakt med 71 69 76

Selskapersområdetharmøtt 14 11 22

Antallrådsmøter 10 10 10

Ansatte i sekretariatet 9 9 9

Budsjett(mill.) 20,2 18,1 20,3

TabellenoppsummereromfangetavEtikkrådetsundersøkelseravselskaperi2024sammenliknetmed2023og2022.
UtelukkelserNorgesBankharbesluttetutentilrådningfraEtikkrådetunderkullkriteriet,erikkeinkludertitabellen.
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Oversikt	over	Etikkrådets	virksomhet	i	2024
Tabell1.1girenoversiktoverEtikkrådetsvirksomhet
desistetreårene.UtgangspunktetforEtikkrådets
arbeiderselskapeneifondet.Vedutgangenav2024
varfondetinvestertinoeunder9000aksjeselskaper,
og disse selskapene hadde sitt hovedkontor i mer 
enn60land.Halvpartenavselskapeneifondeter
hjemmehørendeiAsia,selvomdettekunutgjør19
prosentavaksjeinvesteringeneiverdi.21prosentav
selskapeneerhjemmehørendeiUSAogdisseutgjørtil
sammenligning54prosentavaksjeporteføljensverdi.

Figur 1.1 Regional	fordeling	av	fondets	8659	aksjeinvesteringer	ved	utgangen	av	desember	2024
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Etikkrådetgiranbefalingeromutelukkelseellerobser-
vasjontilNorgesBanksomfatterbeslutningisakene.
Vedutgangenav2024var105selskaperutelukket
fra fondet på anbefaling fra Etikkrådet, mens åtte 
stotilobservasjon.ItilleggharNorgesBankpåeget

initiativutelukket66selskaperunderkullkriterietog
satttitilobservasjon.Fra2022kanNorgesBankogså
vurdereselskaperetterklimakriterietutenanbefaling
fraEtikkrådet.

I2024gaEtikkrådetanbefalingomåutelukkefemten
selskaperogåsettetotilobservasjon.Rådetanbe-
falteogsååoppheveutelukkelsenavettselskapogå
avslutteobservasjonenavtreselskaper.

EttersomNorgesBankgjørengrundigvurderingav
allesakerogogsåtrengertidforåselgesegutavsel-
skaper,ernoenavbeslutningenesomeroffentliggjort
i2024,basertpåEtikkrådetsanbefalingerfra2023.
Avsammegrunnerikkealleanbefalingenefra2024
offentliggjortennå.
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Etikkrådetharheletidenmangesakerunderarbeid,
ogdeternormaltsakertilvurderingunderdefleste
utelukkelseskriteriene.Deterikkeuvanligatetsel-
skapkanhafleresakerknyttettilseg.Deterogså
sakskompleksersominvolvererflereennettselskap.
I2024haddeEtikkrådettotalt284saker,somgjaldt
268 forskjellige selskaper, under arbeid. Av disse
ble163saker fangetopp i løpetavåret,mens53
blefangetoppi2023.Utredningenav146sakerble
avsluttet.Detteinkludererbådeselskaperderdeter
gitt en anbefaling til banken, selskaper det ikke har 
værtgrunntilåutelukkeellersettetilobservasjon,og
selskaperfondetikkelengererinvesterti.Niselskaper
somEtikkrådetutredet,gikkutavfondetførrådet
haddekonkludertisaken.

Figur 1.2 Status for årets 163 nye saker
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Figur1.2viserhvordande163sakenesombletatt
opptilvurderingi2024,harblittbehandlet.Defleste
sakeneenderikkemedenanbefalingomutelukkelse
ellerobservasjon,menleggesbortpåettidligeresta-
diumavutredningsprosessen.Foråtteavde163nye
sakenei2024erdetgittanbefalingomutelukkelse,
observasjonelleropphevelseavtidligerebeslutninger,
mens91erlagtbort.Utredningenavfireavdenye
sakenebleavsluttetfordiselskapeneikkelengervar
iporteføljen.47avsakeneutredes fortsatt,mens
utredningenav13avsakeneennåikkeerigang.

Risiko for medvirkning til alvorlige krenkelser av
individersrettigheterikrigellerkonfliktsituasjoner
varvurderingstemaetforover60avsakenesomble
fangetoppi2024.Dettegjaldtstortsettselskapermed
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virksomhetpåVestbredden.Fleresektorgjennomgan-
gerknyttettiløkonomiskkriminalitetstårfornesten
40avsakenesomblevurdertogavsluttetpåettidlig
tidspunkti2024.Ellerserdetendelnyesakerknyttet
tilindustriforurensningogarbeidstakerrettigheter.

Figur 1.3 Regional	fordeling	av	selskapene	Etikkrådet	hadde	til	vurdering	i	2024
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Figur 1.3 viser andelen selskaper fra forskjellige
regionerforselskapeneEtikkrådetharhatttilvurde-
ringi løpetavåret.Dengeografiskefordelingenav
selskapenesomEtikkrådetutreder,variererfraårtil
årogerpregetavdagsaktuelleproblemstillinger,og
detrådettilenhvertidfokusererpå.Figur1.4viser
antallselskaperunderutredningi2022,2023og2024
fradeti landenehvorfraflestselskapervarunder
utredningi2024.Gjennomgangenavselskaperknyttet
tilVestbreddenogGazakrigenerhovedårsakentil
økningeniantallselskaperunderutredningbådefra
Frankrike,Tyskland,IsraelogUSA.

Avde20afrikanskeselskapenesomEtikkrådetvur-
der tei2024,er18valgtutpåbakgrunnavrisikofor
hvitvasking.Sør-Afrikaerennykommerpålistenover
landmedflestselskaperunderutredning.Detteskyl-
desensektorgjennomgangmedutgangspunktibank-
sektorenogrisikoknyttettilhvitvasking.Sør-Afrika
blei2023sattpåFinancialActionTaskForce(FATF)
ogEUslisteforlandmedforhøyethvitvaskingsrisiko.

Avdedrøyt70asiatiskeselskapenegjelderoverhalv-
parten av sakene krenkelser av menneskerettigheter, 
ogendelavdissesakeneharogsåenmiljøside.Det
gjelderselskapersomavhenderskiptilopphugging
i enkelteasiatiskeland.Deterogsåendelrenemiljø-
saker,menssakeneforøvrigerspredtoverflereulike
kriterier.DesisteparåreneharEtikkrådetundersøkt
enmindreandelasiatiskeselskaperenntidligere.For
2024skyldesdetteblantannetatasiatiskeselskaper
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i mindre grad enn selskaper fra andre regioner har 
virksomhetknyttettilVestbredden.I2024vardeten
nedgangiantallkinesiskeselskaperundervurdering.
Likevelgjeldertreavanbefalingenefra2024kinesiske
selskaper.Seksavselskapenerådethargittanbefaling
omiløpetav2024,erasiatiske.

Etikkrådethari2024arbeidetmednærmere80sel-
skaperfra14landiEuropa.Nærhalvpartenavsakene
gjelderrisikoenforøkonomiskkriminalitetogmed-
virkning til krenkelser av individers rettigheter i krig og 
konfliktgjennomvirksomhetknyttettilVestbredden.
Det er også en rekke saker som tar utgangpunkt
i ulikekrenkelseravmenneskerettigheterogalvorlig
miljøskade.Menneskerettighetssakenegjelderblant
annetbruddpåarbeidstakerrettigheter,krenkelserav
urfolksrettigheterogtvangsarbeid.Syvavselskapene
rådethargittanbefalingomi2024,ereuropeiske.

Forderundt80selskapenesomhørerhjemmepådet
amerikanske kontinentet, er medvirkning til krenkel-
seravindividersrettigheterikrigogkonfliktgjennom
virksomhetknyttettilVestbreddendetdominerende
temaet.Rådetharogsåvurdertflereamerikanske
selskaperetterkriterieneforproduksjonellersalgav
våpen.Forøvrigerdetetbetydeligantallsakersom
gjelderkorrupsjon.Fireavselskapenesområdethar
gittanbefalingomiløpetav2024,erfraNord-Amerika.

Avde23selskapenefraMidtøsteni2024,er19israel-
skeselskapersomharblittvurdertpåbakgrunnav
risikoen for krenkelser av individers rettigheter i krig 
ogkonfliktmedutgangspunktivirksomhetknyttettil
Vestbredden.Toavselskapenerådethargittanbefa-
lingomi2024,erhjemmehørendeiMidtøsten.

Figur 1.4 Land	med	flest	selskaper	under	utredning
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Figur 1.5 Etikkrådets arbeid fordelt på kriteriene
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Arbeid under de ulike kriteriene
Figur1.5viserhvordansakeneEtikkrådethararbeidet
med,fordelersegpåutelukkelseskriterienei2022,
2023og2024.Økningeniantallselskapersomutredes
forøkonomiskkriminalitet,harfortsatt.Detteskyl-
desdelvisendringeneiretningslinjenesomfølgeav
Etikkutvalgetsutredningderkorrupsjonskriterietble
utvidettilogsååomfatteandreformerforøkonomisk
kriminalitet.Itilleggtilkorrupsjoniflerebransjer,har
rådetshovedfokusi2024værtbankersomeranklaget
for manglende etterlevelse av lovgivning som skal 
forhindre og håndteremistanker om hvitvasking.
Førstkartleggerrådetalleselskapersomerinvolvert
islikesaker.Derettervelgerrådetutselskapenesom
har vært involvert i de alvorligste sakene, der det er 
gjentagendenormbruddogderrisikoenfornyenorm-
bruddsynesstørst.Islikeundersøkelsergjøresofte
eninnledendevurderingavetstortantallselskaper,
mensutredningenrelativtrasktbegrensestilnoen
fåselskaper.Detreanbefalingenesomergittunder
dettekriterieti2024,gjelderkorrupsjon.

Antalletsakerunderkrigogkonfliktkriterietermerenn
tredobletsiden2023.Detteskyldesgjennomgangen
avselskapermedvirksomhetknyttettilVestbredden
somharresultertianbefalingomutelukkelseavto
selskaper.

Til tross for en nedgang i antall saker de siste årene, 
utgjørmenneskerettighetssakenefortsattensvært
stordelavEtikkrådetsarbeid.Arbeidstakerrettigheter,
inkluderttvangsarbeid,erdetdominerendetemaet.
Av de seks anbefalingene som er gitt etter menneske-
rettighetskriterieti2024,gjelderfirearbeidsforhold.
Tvangsflyttingogbruddpåurfolksrettighetererogså
temaer Etikkrådet fremdeles retter særlig oppmerk-
somhetmot.Urfolkeroftesværtutsattiforbindelse
medutvinningavnaturressurserog infrastruktur-
utbygginger,ogdeterogsåsakerderselskaperhar
etablertplantasjerpålandurfolkgjørkravpå.

Undermiljøkriterietertapavbiologiskmangfoldog
industriforurensningde dominerende vurderings-
temaene.Detreselskapenerådethargittanbefaling
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omåutelukkeettermiljøkriterieti2024,errelaterttil
tapavbiologiskmangfold.

Underkriterietforandregrovebruddpågrunnleg-
gendeetiskenormerharrådetsettpåfleresakermed
risikoforgrovedyrevelferdsbrudd.Rådetharvidere
vurdertselskaperiforbindelsemedressursutvinning
iomstridteområderogmedvirkningtilulovligaggre-
sjonskrig.Anbefalingensomblegitti2024,errelatert
tilRusslandsaggresjonskrigiUkraina.

Under produktkriteriene har rådet vurdert flere
selskapersomprodusererleveringsplattformerfor
kjernevåpen.Toavåretsanbefalingergjelderslikpro-
duksjon.Rådetharogsåvurdertflereselskapersom
produserercannabisogtobakk,oghargittanbefaling
tilNorgesBankomutelukkelseavtoogopphevelse
avutelukkelsenavettselskapettertobakkskriteriet.

Kontakt med selskaper
Figur 1.6 og 1.7 gir en oversikt over hvordan sel-
skapene Etikkrådet har kontaktet, fordeler seg på 

utelukkelseskriteriumog region i 2024.Etikkrådet
harværtikontaktmed76selskaperoghattmøter
med22avdem.Rådetkontakterselskaperpåettidlig
stadiumavundersøkelsene.Selskapenegisdermed
mulighettilåframleggeinformasjonogsynspunkter
tidligiprosessen,ogEtikkrådetklargjørsamtidigfor
selskapethvilke forhold somkandannegrunnlag
forobservasjonellerutelukkelse.Nårrådetvurde-
reråanbefaleobservasjonellerutelukkelseunder
atferdskriteriene, får selskapet også anledning til å 
kommentereetutkasttiltilrådningomutelukkelse
ellerobservasjon.

Figur 1.6 Kontakt med selskaper fordelt på kriteriene
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Etikkrådet leggerstorvektpå informasjonfrasel-
skaper, og mener at manglende svar fra selskaper 
kanbidratilåforsterkedenetiskerisikoen.Defleste
selskapersvarer,mendeterogsånoenunntak.Avde
rundt60selskapeneEtikkrådetkontakteti2024,var
det23selskapersomikkesvarte.Noenavdisseble
kontaktetsentpååret,slikatsvarfortsattkanventes.
Detblei2024gitttilrådningomutelukkelseavseks
selskaper som ikke hadde besvart rådets henvendelse, 
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ogutelukkelsenavettselskapbleopphevetutenat
selskapethaddebesvartrådetshenvendelser.

I2024harEtikkrådetkontaktetflereselskaperhjem-
mehørendeiMidtøstenogNord-Amerikaenni2023.
Detteskyldesistorgradutredningenavselskapermed
virksomhetknyttettilVestbredden.Antalletasiatiske
selskaper rådet har hatt kontakt med, har fortsatt 
åsynke.Dettespeilerdenregionalefordelingenav
selskaperunderutredning.

NårEtikkrådetmøterselskaper,skjerdetteoftesent
i utredningsprosessen,gjernepågrunnlagavetutkast
tiltilrådningomutelukkelseellerobservasjon.Figur
1.8girenoversiktoverde22selskapeneEtikkrådet
møttei2024fordeltpåkriteriene.Iseksmøterga
selskapeneinformasjonsombidrotilatEtikkrådetikke
anbefalteutelukkelse.ToavselskapeneEtikkrådet
møtte i2024, står tilobservasjon.Rådetharogså
møttfireutelukkedeselskapersomønsketårede-
gjøreforendringerdehargjennomførtietterkant
avEtikkrådetstidligerevurderingermedsiktepåå
kommeavutelukkelseslista.

Figur 1.7 Kontakt med selskaper fordelt på 
regionene der selskapene hører hjemme
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Figur 1.8 Antall selskaper rådet har møtt 
i 2024	fordelt	på	kriteriene

Andre brud

Korrupsjon og økonomisk kriminalitet

Kjernevåpen

Krig og konflikt

Miljø

MR

1

6

7

4

2

2

Vurdering av selskaper som er utelukket 
eller står	til	observasjon
Et selskapblir ikkeutelukket for enbestemt tids-
periode, og utelukkelsen kan oppheves dersom
grunnlagetforutelukkelsefallerbort.NorgesBank
fatterbeslutningomåoppheveutelukkelsenetter
tilrådningfraEtikkrådet.I2024bleutelukkelsenav
ettselskapopphevet.

Forselskapersomstårtilobservasjon,avgirEtikkrådet
normalténellerflereobservasjonsrapporterforhvert
selskaptilNorgesBankiløpetavobservasjonsperio-
den.Toslikerapporterbleavgitti2024.

TilsluttavgirEtikkrådetenanbefalingomåavslutte
observasjonenelleråutelukkeselskapet.I2024ble
observasjonenavfireselskaperavsluttet.Toavdisse
ernåutelukket.Forettselskapsomstotilobserva-
sjonhardenopprinneligeobservasjonsperiodenpå
toårblittforlengetpåbakgrunnaventilrådningfra
Etikkrådet.



2 Arbeidet under 
de ulike kriteriene
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2.1 Produktkriteriene
§ 3. Kriterier for produktbasert observasjon og utelukkelse av selskaper

(1) Fondet skal ikke være investert i selskaper som selv eller gjennom enheter  
de kontrollerer:

a. utvikler eller produserer våpen eller sentrale komponenter til våpen som ved 
normal anvendelse bryter med grunnleggende humanitære prinsipper, herunder 
biologiske våpen, kjemiske våpen, kjernevåpen, ikkedetektbare fragmenter, 
brannvåpen, blindende laservåpen, antipersonellminer og klaseammunisjon.

b. produserer tobakk eller tobakksvarer
c. produserer cannabis til rusformål.
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(2) Observasjon eller utelukkelse kan besluttes for gruveselskaper og kraft
produsenter som selv eller konsolidert med enheter de kontrollerer enten:

a. får 30 pst. eller mer av sine inntekter fra termisk kull,
b. baserer 30 pst. eller mer av sin virksomhet på termisk kull,
c. utvinner mer enn 20 millioner tonn termisk kull per år, eller
d. har en kraftkapasitet på mer enn 10 000 MW fra termisk kull.

Etikkrådetgai2024anbefalingeromåutelukketo
selskaper som har hovedansvaret for bygging av stra-
tegiskeundervannsbåter,detvilsiundervannsbåter
som primært er bygget for å være plattformer for 
utskytningavkjernevåpenmissiler.Gjennombehand-
lingenavEtikkutvalgetsutredningbledetslåttfastat
plattformerforutskytningavkjernevåpeneråanse
som sentrale komponenter til slike våpen og dermed 
fallerinnundervåpenkriteriet.

Detløpendearbeidetunderproduktkriterienebestår
i åtastillingtilsakersomkommeroppgjennomporte-
føljeovervåkningen.I2024gaEtikkrådetanbefalinger
omåutelukketoselskaperpågrunnavderesproduk-

sjonavtobakksvarer.Deterogsågittanbefalingom
åoppheveutelukkelsenavetselskapsomikkelenger
erinvolvertiproduksjonavtobakksvarer.

Nårdetgjelderkullkriteriet,harNorgesBankfullmakt
tilåfattebeslutningeromobservasjonogutelukkelse
avselskaperutenenanbefalingfraEtikkrådet.Det
eravtaltenarbeidsdelingmellomNorgesBankog
Etikkrådet som innebærer at banken identifiserer
ogvurdererselskapersomfallerinnunderkriteriet.
Etikkrådetskonsulentforporteføljeovervåkningetter
produktkriteriene rapporterer likevel til rådet om
selskapersomkanfalleinnunderkriteriet,ogrådet
delerrelevantinformasjonenmedbanken.
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2.2 Menneskerettigheter, 
rettigheter i krig og konflikt

I retningslinjenes § 4 heter det at: «Observasjon eller utelukkelse kan besluttes for 
selskaper der det er en uakseptabel risiko for at selskapet medvirker til eller selv  
er ansvarlig for:

a. grove eller systematiske krenkelser av menneskerettighetene.
b. alvorlige krenkelser av individers rettigheter i krig eller konfliktsituasjoner».
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Grove eller systematiske 
krenkelser av menneske
rettighetene
I2024hararbeidetunderdettekriterietistorgrad
handlet om arbeidstakerrettigheter, men også om 
voldsbruk i forbindelsemed vakttjenester, urfolks-
rettigheter,tvangsflyttingogmenneskerettighetsbrudd
somteknologiselskaperkanmedvirketil.Etikkrådet
anbefaltei2024åutelukketreselskaperogåsetteett
selskaptilobservasjonetterdettekriteriet.Fortosel-
skaperanbefalteEtikkrådetåavslutteobservasjonen.

Medutgangspunktisakeridentifisertgjennompor-
teføljeovervåkingen,tidligeresektorstudieroginnspill
fra sivilsamfunnsorganisasjoner har vi undersøkt
arbeidsforholdene i selskaper i elleve land i Afrika, 
Midtøsten,AsiaogEuropa.Normbruddeneharblant
annetomfattetgrovseksuelltrakasseringavkvinner,
overdreven og ubetalt overtid, dårlige boforhold,
manglende arbeidskontrakter og arbeidsforhold som 
utnyttermenneskerisårbaresituasjoner.Erfaringene
viseratslikebruddpåarbeidstakerrettigheterikke
nødvendigviserknyttettilgeografiskplassering,selv
omrisikoentroligerstørreinoenregionerenniandre.

Etikkrådetvili2025fortsetteåleggevektpåarbeidstaker-
rettigheter.Blantanneterdetinngåttenrammeavtale
medenkonsulentsomskalundersøkearbeidsforhold-
enehosskoprodusenteneifondet.Undersøkelsene
vilomfattefabrikkinspeksjoner,hvisselskapene sam-
arbeider,ogintervjuermedarbeiderne.Skoprodusent-
enesfabrikkerliggerhovedsakeligiAsia.

Migrantarbeidereerspesieltsårbareforutnyttelse
i  arbeidslivet fordi arbeids-ogoppholdstillatelsen
deresofteerknyttettilenbestemtarbeidsgiver.Etter-
somdeterliteoffentligtilgjengeliginformasjonom
migrantarbeidernessituasjon,gjennomførerEtikkrådet

egneundersøkelserderdetteermulig.I2024kartla
konsulenterpåvegneavEtikkrådetbransjerogsel-
skaperiTaiwanmedmangemigrantarbeidere.I2025
vilviundersøkenoenavdisseselskapenenærmere.
I tillegg til arbeidsforhold vil rekrutteringsavgifter
væreetviktigtemafordenvidereundersøkelsenav
selskapene.

Inoenlandkanundersøkelseravarbeidsforholdene
utgjøreenbetydeligrisikobådeforkonsulenterogfor
demsomgirinformasjon.IsliketilfellermåEtikkrådet
byggepåoffentligtilgjengeliginformasjonogbasere
segpårisikovurderingerforlandogbransje,slikdet
blebeskrevetifondsmeldingenfra2021(Meld.St.
24(20–21)).Rådethari2024fulgtopprapporterom
tvangsarbeidhosselskapermedvirksomhetiGulf-
stateneogiKina.Avsikkerhetshensyngjennomfører
ikkeEtikkrådetfysiskeundersøkelseridisselandene.

Etikkrådetmottarmangerapporterombruddpåurfolks
rettigheter.Flereavsakeneharogsåetmiljøaspekt.
Urfolkernærtknyttettilnaturen,ogstoreinngrep
i naturenideresleveområdergjøratdetaperlandret-
tigheteroglivsgrunnlag.Ofteerdetenkombinasjonav
mangelfullekonsultasjoner,lavkompetanseogdårlig
håndtering av disse prosessene fra selskapenes side 
sombidrartilalvorligenormbrudd.Mangeavsakene
er knyttet til overgangen til fornybare energikilder og 
utvinningavkritiskemineraler.Etikkrådetprioriterer
saker som berører særlig sårbare urfolksgrupper, 
ogsakerderurfolkslivoglivsgrunnlagtrues.

Fondeterinvestertienrekkeuliketeknologiselskaper.
Dette omfatter for eksempel selskaper som tilbyr sosi-
ale plattformer og netthandelsselskaper, og selskaper 
somharplattformersomtilbyrulikeleveringstjenester.
Menneskerettsbruddknyttettilslikeselskaperrappor-
teresjevnligiporteføljeovervåkingen.Rådethadde
i 2024flereteknologiselskaperunderutredning.
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Alvorlige krenkelser av 
individers rettigheter i krig 
eller konfliktsituasjoner
Detpågårmangealvorligekrigerogkonflikteriverden.
Noenavkonflikteneskillersegutvedatetbetydelig
antallselskapererknyttettildempåulikevis.Dette
gjelder særligområdenesom Israelokkupererpå
Vestbredden,somerfullstendigintegrerti israelsk
økonomi.Nesten samtlige av vurderingene av de
66selskapenesomEtikkrådetharundersøktetter
dettekriterieti2024,hardreidsegomselskapers
virksomhet i tilknytning til Vestbredden og Gaza.
Dettearbeideternærmereomtaltienegenartikkel.
Etikkrådethari2024anbefaltåutelukketoselskaper
pågrunnlagavderesvirksomhetpåVestbredden.

Etikkrådetfølgerogsåfortsattnøyemedpåselskaper
ifondetsomharvirksomhetiMyanmar.FNshøykom-
missær for menneskerettigheter har i rapportene fra 
2024fortsattådokumentereovergrepenemilitæret
begårmotsivilbefolkningenilandet,oghargjentatte
ganger appellert til næringslivet med virksomhet 

i Myanmaromikkeåsamarbeidemedselskapersom
erkontrollertavmilitæret,ogåunngåatforretnings-
virksomhetenbidrartilåstyrkemilitæretfinansielt.

I2023bletoselskapersatttilobservasjonpågrunnav
sitt samarbeid med et statlig myanmarsk telekomsel-
skap.Etikkrådetskalvurdererisikoenforatselskapene
medvirker tilgrovemenneskerettighetsbruddsom
blirmuliggjort avovervåkninggjennom telenettet.
Rådetharkommunisertmedselskapenei 2024ogvil
fortsettedialogeni2025.Inovember2023anbefalte
rådetåutelukkeetannetselskapsomharståttpå
observasjonslistensiden2022pågrunnavsinvirksom-
hetiMyanmar.Tilrådningenbleoffentliggjorti2024.

Etikkrådetfølgerogsåfortsattmedpåomselskaper
ifondetbidrartildenrussiskeaggresjonskrigenmot
Ukraina. Disse sakene vurderes etter våpensalg-
kriterietogkriterietomandregrovebruddpågrunn-
leggendeetiskenormer.Ettersomdeterbesluttetat
allerussiskeselskaperskalutavfondetnårdetteer
praktiskmulig,følgerikkeEtikkrådetmedpårussiske
selskaper.Deselskapenerådetharvurderti2024,
er altsåfraandreland.
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2.3 Selskapers våpensalg  
til enkelte stater

«Observasjon eller utelukkelse kan besluttes for selskaper der det er en uakseptabel 
risiko for at selskapet medvirker til eller selv er ansvarlig for: […]

c. salg av våpen til stater i væpnede konflikter som benytter våpnene på måter som 
utgjør alvorlige og systematiske brudd på folkerettens regler for stridighetene

d. salg av våpen eller militært materiell til stater som er omfattet av ordningen for 
statsobligasjonsunntak omtalt i mandatet for forvaltningen av Statens pensjons
fond utland § 2-1 andre ledd bokstav c»
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Deetiskeretningslinjenes§4cogdgjelderbegge
selskaperssalgavvåpentilenkeltestater.Tilsammen
harni selskaperværtunderutredningetterdisse
kriterienei2024.

Etterretningslinjenes§4ckanselskaperutelukkes
dersomdeterenuakseptabelrisikoforatdeselger
våpen tilenstat sombrukervåpnene i stridmed
humanitærretten.Dettekriterietbleinnførti2021.
Etterretningslinjenesordlydmådetdreiesegom
bruddpåhumanitærrettensombådeeralvorligeog
systematiske.Avforarbeidenefremgårdetatkrite-
rietskalgjeldevåpensomsærligkanrammesivile.
Med andre ord åpner ikke kriteriet for en generell 
utelukkelseavselskapersomselgervåpentilstater
sombryterhumanitærrettenienvæpnetkonflikt.
Det er også stilt krav om at Etikkrådet skal basere seg 
påetbredttilfangavinformasjonograpporterfra
autoritativeinstitusjonersomviseratvåpnenegjen-
nomgående blir benyttet på måter som ikke samsvarer 
medfolkerettensreglerforstridighetene.Kriteriet
har vært anvendt på selskaper som selger våpen til 
myndigheteneiMyanmar.I2024harEtikkrådetsærlig
undersøktomselskaperssalgavvåpentilIsraelkan

gigrunnlagforutelukkelse.Detteernærmereomtalt
iseparatartikkel.

I mandatet for forvaltningen av SPU er det såkalte 
«statsobligasjonsunntaket» inntatt.Hensiktenerå
avskjærefondetsinvesteringeristatspapirerutstedtav
statersomergjenstandforomfattendeinternasjonale
sanksjonersomNorgeharsluttetsegtil.Deterpolitisk
fastlagthvilkestaterbestemmelsenskalgjeldefor,
ogfortidenerdetteNord-Korea,Syria,Russlandog
Belarus.Retningslinjenes§4dåpnerforutelukkelse
av selskaper som selger våpen til stater som er omfat-
tetavstatsobligasjonsunntaket.Retningslinjenes§ 4 d
gjeldersalgavallevåpenogaltmilitærtmateriell,
ogfavnerdermedvesentligvidereenn§4c.Videre
erdetetter§4dikkeforutsattatdetskalvurderes
hvordanvåpenbrukes–deterikkeengangforutsatt
atvåpneneidetheletattblirbrukt,ettersomstatene
somerkjøpere,ikkenødvendigviserkrigførende.Etter
anbefalingfraEtikkrådetbleettselskaputelukketfra
SPUi2024etterretningslinjenes§4 d.Dettedreier
seg om et kinesisk selskap som leverer motorer til 
russiskeoghviterussiskemilitærkjøretøy.
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2.4 Miljø og klima
I retningslinjenes § 4 heter det at: «Observasjon eller utelukkelse kan besluttes for 
selskaper der det er en uakseptabel risiko for at selskapet medvirker til eller selv er 
ansvarlig for: […]

e. alvorlig miljøskade
f. handlinger eller unnlatelser som på et aggregert selskapsnivå i uakseptabel grad 

fører til utslipp av klimagasser»
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Alvorlig miljøskade
Etikkrådet har i 2024 behandlet rundt 60 saker
undermiljøkriteriet.Omtrentenfjerdedelavdisse
sakenehardreidsegomtapavbiologiskmangfold.
Ulike typer industriforurensning har også vært et
viktigtema,samt«beaching»,detvilsistrandsetting
av skipforopphuggingpåstrendeneiBangladeshog
India.Detteerenvidereføringavproblemstillinger
og temaerEtikkrådethararbeidetmedtidligere.

Idesenereårenehardetværtenutviklingavnormer
for hva som er akseptabel praksis for selskaper som  
haraktivitetersompåvirkernaturen.Somenfølgeav
dennenormutviklingenharEtikkrådetøktforventning-
ene om aktsomhet fra selskaper som har virksomhet 
i områdersomregnessomviktigeforbiologiskmang-
fold.Etikkrådetsarbeidmedsakersomomhandler
biologisk mangfold, er nærmere beskrevet i en egen 
artikkeliårsmeldingen.

Etikkrådet har også styrket sitt arbeid med selskaper 
derdeterrisikoforskadepåsårbareøkosystemer
og tap av viktig biologisk mangfold, for eksempel som 
enfølgeavavskogingellerressursutvinning.I2024
har rådetanbefaltåutelukke treselskaperunder
miljøkriterietitoforskjelligesaker,beggepågrunnav
risikoenfortapavviktigenaturverdier.Rådetharogså
avgittenrapporttilNorgesBankometselskapsom
stårtilobservasjonpågrunnavrisikoenforavskoging
somfølgeavselskapetsvirksomhet.

Iflereavsakenesomerutredetettermiljøkriteriet
i 2024,erkunnskapsgrunnlagetomnaturmangfoldet,
bådehva somfinnes av arter, bestander ogøko-
systemer,mangelfullt.Selvomselskapeneoftehar
slikinformasjon,ønskerdeikkealltidådeledenmed
Etikkrådet.Dettekangjøredetvanskeligåvurdere
konsekvenseneavselskapenesaktiviteter.Isakersom
rådetharvurderti2024,harrådetlagttilgrunnat
avskoging av store områder med intakt tropisk skog og 
aktivitetersombidrartilåforringeogredusereleve-
områderforkritisktruedearter,utgjørenbetydelig
risikofortapavviktigbiologiskmangfold.

Foråfåenbedreoversiktoverhvilkeselskaperifondet
somharsineaktiviteterinaturområdersomregnes
somspesieltviktige,fikkEtikkrådetgjennomførten
konsulentstudiei2024.Hensiktenvaråidentifisere
selskaper i fondet som har virksomhet i biodiversity 
hotspots.Detteerbiogeografiskeregionersom karak-
teriseres av svært rikt biologisk mangfold, der mindre 
enn 30 prosent av det opprinnelige området har
intaktnaturogleveområder.Gjennomstudienble
syvselskaperifondetidentifisertsomaktuellefor
videreutredning.

Sakerrelaterttilalvorligforurensningkommerstadig
oppiporteføljeovervåkningen.Etikkrådetsetterjevn-
ligutkonsulentoppdragforåfåoversiktoveralvorlig
forurensningknyttettilselskaperifondet.I2021ble
detsattutetkonsulentoppdragforkartleggingav
selskapermedsærligforurensendegullgruver.I2024
harrådetutredetdesistetoavdeelleveselskapeneder
undersøkelsenkonkludertemedhøyeforurensings-
nivåerog risiko foralvorligmiljøskade. Forbegge
selskapeneendteutredningenmedatsakenblelagt
bort,dadetikkefantestilstrekkeligdokumentasjon
somunderbyggetanklageneomalvorligforurensning.

Rådethari2024undersøktflereandresakersom
gjelderforurensningfraindustri,gruvedriftogolje-
utvinningog-raffinering.Detkanværevanskeligåskille
mellomselskaper,spesieltnårselskapenebefinnerseg
iindustriklyngerdermangebidrartildeforhøyedefor-
urensingsnivåene.Islikesakererogsåhelseeffektene
forlokalbefolkningenoftebedredokumenterteller
meromtaltennskadenpåmiljøet.Rådetvilfortsette
utredningavselskapermedutslippsomkanutgjøre
ensærlighøy risiko formenneskerogmiljø,men
mangelpådataerofteenutfordringidissesakene.

PFAS(Per-ogpolyfluoroalkylstoffer),ogsåkalt«fore-
ver chemicals»,erenstorgruppefluorertestoffer.
Deervann-,flekk-ogfettavvisendeogharutallige
bruksområder,menharogsåstoremiljø-oghelse-
påvirkninger,blantannetfordideertungtnedbrytbare
i naturogmennesker.Somenfølgeavatkunnskapen
omdemiljø-oghelsemessigenegativeeffekteneøker,
har det kommet strengere regelverk for en rekke av 
dissestoffene.Noenselskapererderforiferdmedå
faseutbrukenavPFASisinproduksjon.I2024satte
Etikkrådetutetkonsulentoppdrag foråkartlegge
selskaper i fondet som produserer PFAS som er
underlagtregulering.Sålangtomfatterutredningen
rundt15selskaper.

Uakseptable klimagassutslipp
Etikkrådetsretningslinjerharinneholdtetkriterium
omuakseptableklimagassutslippsiden2016.Rådet
hargittfemanbefalingeromutelukkelseavselskaper,
ogtilsammenfireselskapererutelukketetterdette
kriteriet.Gjennomenendringiretningslinjenei2022
fikkNorgesBankadgangtilå fattebeslutningom
utelukkelseetterdettekriterietpåegetinitiativuten
enforutgåendetilrådningfraEtikkrådet.Bankenhar
etterdetteipraksisovertattansvaretforklimakriteriet.
Etikkrådetvilforenperiodefølgeoppdeselskapene
somalleredeerutelukket,menutredernormaltikke
nyeselskapunderklimakriteriet.
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2.5 Grov korrupsjon og annen 
grov økonomisk kriminalitet

I retningslinjenes § 4 heter det: «Observasjon eller utelukkelse kan besluttes for 
selskaper der det er en uakseptabel risiko for at selskapet medvirker til eller selv 
er ansvarlig for: […]

g. grov korrupsjon eller annen grov økonomisk kriminalitet.»
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Grov korrupsjon
I 2024 ga Etikkrådet anbefaling om å utelukke to
selskaper,åavslutteobservasjonenavettselskapog
åforlengeobservasjonenavettselskap.Itilleggble
observasjonenavettselskapstiltiberoinntilvidere,
ettersomfondetfortidenikkeerinvestertiselskapet.

Etikkrådetfølgerløpendemedpåkorrupsjonsanklager
somerknyttettilselskapersomfondeterinvestert i.
Selskapersomerknyttettilflere,alvorligekorrupsjons-
anklager, blir systematisk registrert, sortert etter 
sektor og rangertmed henblikk på risiko. Denne
oversiktenblirkontinuerligoppdatertogbyggetut.
Innenfor enkelte sektorer har det etter hvert blitt 
fanget opp anklager mot såpass mange selskaper 
atdetogsåermuligågjennomføreenmersamlet
gjennomgangavdisse.

SlikEtikkrådettidligerehargjortforselskaperinnen
olje- og gassutvinning og byggebransjen, startet
rådeti2024engjennomgangavselskaperinnenfor
vann-/strøm-/gass-sektoren(«Utilities»iFTSE).Gjen-
nomgangen omfatter 19 selskaper som har vært
involvertikorrupsjonssaker.Byggingavvann-eller
gasskraftanlegg eller legging av gass-, strøm- og
vannrørledninger innebæreroftestorekontrakter
hvoroffentligemyndigheterkanværetungtinnebåde
somoppdragsgiver,regulator,ogutstederavlisenser/
tillatelser.Korrupsjonsrisikoenerstornårmyestår
på spill for selskapene samtidig som myndigheten til 
åfatteavgjørelsererspredtpåfåhender.Nedstrøms
kandetogsåværekorrupsjonsrisikoknyttettilåfå
tilgangertilvann-/strøm-/gassnett,målingavforbruk,
m.m.,mendettedreiersegsomregelomkorrupsjon
imindreskala(«petty corruption»).

Innenforutilities-sektorenharvind-ogsolkraftblitt
stadig viktigere de senere årene. I tillegg til store
kapitalinvesteringer, kan de store satsningene på disse 
formeneforenergiproduksjoniformavoffentlige
subsidierogutstedelseavfornybar-sertifikaterogså
åpneoppfortilkarringsvirksomhet(«rent-seeking»).
I tilleggerindustrienienrelativttidligutviklingsfase
sammenliknet med mer tradisjonelle former for
energiproduksjon, hvilket innebærer at fornybar
energiennåikkeerlikegjennomregulertsomf.eks.
olje& gassproduksjon.

Sektorgjennomgangen av «Utilities»-selskaper var
ennå ikkeavsluttetvedårsskiftet.Så langtharett
selskap innenfordenne sektorenblitt valgt ut for
nærmereutredning.

Etikkrådetanbefaleroftereobservasjonikorrupsjons-
sakerenniandresaker.Detteskyldesatnormbruddene
somregelliggernoetilbakeitidnårdebliroffentlig
kjent, samtidig som selskaper som blir involvert
i korrupsjon,ofteviliverksetteendringersomgjørat
detblirtvilomutviklingenframoveritid.

Forselskapersomstårtilobservasjon,undersøker
Etikkrådethvordanselskapenearbeidermedog utvikler 
sittsystemforkorrupsjonsbekjempelseogfølgerogså
medpåomdetdukkeroppanklageromnyetilfeller
av korrupsjon.Hvisdet ikkekommernyekorrup-
sjonssaker,ogselskapetseruttilåhafåttpåplass
etantikorrupsjonssystemitrådmedinternasjonalt
anerkjente anbefalinger for slike systemer, tilrår
Etikkrådetnormaltåavslutteobservasjonen.Dette
er likevel ingen garanti mot at selskapet på nytt kan 
bliinvolvertikorrupsjon.IsåfallkanEtikkrådetta
selskapetopptilnyvurdering.
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Annen grov økonomisk 
kriminalitet
Etikkrådetarbeideti2024hovedsakeligmedselskaper
somoperererinnenfinanssektoren,menharogså
sett på selskaper i eiendomssektoren. Fokus for
undersøkelseneharværtselskapersetterlevelseav
regulatoriskekravknyttettilhvitvaskinghvorspørs-
målet har vært om selskapene har hatt tilstrekkelige 
systemerogrutinerforåoppfyllesineforpliktelser
tilåforebyggeogavdekkehvitvasking.Forfinans-
institusjonerkanmangelfullesystemerværestraffbart
ettersominstitusjoneneerforpliktettilågjennomføre
tiltaksomåkjennesinkunde,løpendemonitorere
kundeaktivitet,undersøkemistenkeligeforhold,og
meldefraommistenkeligetransaksjoner.Manglerpå
detteområdetkangjøreatbankeriretningslinjenes
forstandmedvirkertildetunderliggendenormbrud-
detsombegåsavdereskunderelleransatte.Rådet
harogsåundersøktselskapersomeranklagetfor
aktivt å ha medvirket til hvitvasking ved å ta imot 
ellervidereformidlepengersomharværtutbytteav
straffbarehandlinger.

Etikkrådetsutgangspunktersomoftestetterforsknin-
ger,domfellelserellerforlikselskapeneharinngått.
I slikesituasjonervilselskapenedetgjelder,somregel
iverksette omfattende tiltak for å hindre å bli involvert 
inyetilfeller,ikkeminstfordifinansinstitusjonertren-
ger tillatelse til å drive sin virksomhet og også kan 
pålegges innskrenkninger i virksomheten av relevante 
finanstilsyn.

Etikkrådetharderforfokusertpåselskapersomer
hjemmehørendeiellerharbetydeligaktiviteti land
ellersektorerhvordeterenforhøyetrisikoforhvit-
vasking,hvorSør-AfrikaogNigeriaharblittundersøkt
i2023og2024.Rådetharogsåundersøktenkelt-
selskaperhjemmehørendeivelregulertemarkeder
somharværtgjenstandforomfattendeoggjentatte
straffereaksjoner.

Etikkrådetinnlederpåettidligtidspunktdialogmed
selskapenesomerunderutredning,oghaddeiden
forbindelsekontaktmedfemselskaperiåretsomgikk.
Enkelte av disse dialogene har vært nokså omfattende, 
medfleremøteroggjennomgangavetstortantall
dokumenter.Vedårssluttvarundersøkelseneavtre
selskaperavsluttet,menssyvutredningerfremdeles
eraktivevedinngangentil2025.

Etikkrådet har så langt ikke avgitt tilrådninger om 
observasjonellerutelukkelseunderdetutvidedekri-
teriet«annengrovøkonomiskkriminalitet».Pågrunn
avdenomfattendemyndighetskontrollenmedfinans-
næringenerdetforventetatkunetfåtallsakervil
føretilutelukkelseellerobservasjon.Etikkrådetfølger
løpendemedpåkonkreteanklageromforholdsom
naturlighørerunderkriteriet.Itrådmedføringenegitt
avEtikkutvalgetiNOU2020:7,erdetsærligselskaper
somgjentattegangererinvolvertimisligheter,somer
avinteresse.Slikehendelserregistreresfortløpende
ogbenyttes somgrunnlag forvurderingenavom
selskaperskalkontaktesogutredesnærmere.
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2.6 Andre særlig grove brudd på 
grunnleggende etiske normer

I retningslinjenes § 4 heter det: «Observasjon eller utelukkelse kan besluttes for 
selskaper der det er en uakseptabel risiko for at selskapet medvirker til eller selv  
er ansvarlig for: […] 

h. andre særlig grove brudd på grunnleggende etiske normer.»
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Desisteårenehardetværtenøkningiantallselskaper
somvurderesunderkriterietforandregrovenorm-
brudd. Kriteriet kan anvendes på saker som ikke
passerinnideandrekriteriene.Etikkrådetarbeidet
i 2024særligmedgrovedyrevelferdsbruddogselskap-
ersmuligemedvirkningtilRusslandskrigføringmot
Ukraina.Rådetfulgteogsåoppetselskapsomstår
tilobservasjonpågrunnavrisikoenforatselskapets
aktivitet kan skade forhistoriske og uerstattelige
kulturminner.Rådetavgaifebruarifjorenobserva-
sjonsrapporttilNorgesBankomsaken.

I2024anbefalteEtikkrådetåutelukkeetselskapsom
harhattlangvarigeforbindelsermeddenrussiske
forsvarsindustrien,blantannetsomleverandørav
stål.Opplysningeromatdenneforbindelsenfortsatt
eksisterte,gjordeatEtikkrådetmenteatrisikoenfor
atselskapetibetydeliggradbidrotilRusslandsulov-
lige,folkerettsstridigekrigsinnsats,varuakseptabel.
SelskapeterbørsnotertiLondon,menharhoveddelen
avsinvirksomhetiRussland.Ettersomdeterpoli-
tiskbestemtatfondetskalselgesegutavrussiske
selskaper,erdetfåslikeselskaperdeteraktueltfor
Etikkrådetåvurdere.

Nårdetgjelderdyrevelferdssaker,vurdererEtikkrådet
selskaper basert på grovheten og nærheten til norm-
bruddeneogsannsynlighetenforatselskapetspraksis
vilvedvare.Detteinnebærerforeksempelatdyre-
mishandling normalt må ramme et betydelig antall 
individerførEtikkrådetskalgåinnisaken.Etikkrådet
seriførsterekkepåsakerhvorselskaperifondet
gjennomsinegenvirksomhetsystematiskutsetter
etstortantallindividerforgrovedyrevelferdsbrudd,
og hvordetikkeseruttilatselskapetharkonkreteog
troverdigeplanerforåforbedreforholdene.



3 Utvalgte 
problemstillinger
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3.1 Etikkrådets arbeidsmetode

Utvalg av selskaper for undersøkelse
Etikkrådetovervåkerkontinuerligomselskaperi fondet
harvirksomhetsomkanføretilutelukkelseihenhold
til de etiske retningslinjene. Toporteføljeovervåk-
ningstjenesterfangeropprelevantinformasjonom
henholdsvisproduktsaker/våpensalgogatferdssaker.
ForproduktkriterienevurdererEtikkrådetalle sel-
skapersomfangesopp.Foratferdskriteriene,som
omfattermangesakeravsværtforskjelligkarakter,
undersøkerrådetdesakenederrisikoenforatselskap-
eneforårsakerellermedvirkertilgrovenormbrudd, 
synesstørst.

Rådet følgerogsåmedpåen rekkedatabaserog
nettstedermedinformasjonomforeksempelkor-
rupsjon,våpensalgellervirksomhetikonfliktområder.
Dette sikrer at vi fanger opp de alvorligste sakene der 
offentliginformasjonerletttilgjengelig.Rådetmottar
ogsåhenvendelserfraorganisasjonerellerenkelt-
personersomoppfordrerosstilåvurderesaker.Disse
henvendelsene kan komme direkte til rådet eller være 
videresendtfraNorgesBank.

Forå fangeoppsakersom ikkenødvendigvisblir
dekketavnyhetsovervåkningen,gjørEtikkrådetogså 

særskilteundersøkelseravområderhvordeterhøy
risikoforgrovenormbruddsomrammesavretnings-
linjene.Ifjorinnhentetrådetrapporteromselskaper
ienkeltelandmedhøyrisikoforbruddpåmigrant-
arbeideres rettigheter, og rådet kartla selskaper 
medvirksomhetsompåvirkerintaktenaturområder
i biodiversity hotspots.

Videre følger rådetmedpåproblemstillingersom
tidligereharførttilutelukkelseavselskaper,derdet
kankommenyeliknendesaker.Eksemplerpåslike
problemstillingererskipsopphuggingpåstrendene
i enkeltelandognaturressursutvinningiVest-Sahara.

Etikkrådets sekretariat gjennomgår først sakene.
I dennevurderingenleggesdetvektpånormbruddets
alvorogomfang,selskapetstilknytningtilnormbruddet
ogsannsynlighetenforatnormbruddetvilfortsette.
Sekretariatet presenterer deretter sakene for rådet, 
sombeslutteromdeskalundersøkesnærmere.Iløpet
avetårharrådetnormaltetparhundreselskaper
underutredning.

Særligalvorligenyesakerprioriteres.Dettekanvære
sakerknyttettileskalerendekonflikterelleralvorlige
enkelthendelsersomselskaperifondeterinvolverti.
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Utredning og dialog med selskaper
Nårrådetbeslutterågåvideremedensak,starteren
grundigutredningavanklagenmotselskapet.Sekreta-
riatetinnhentermyeinformasjonselv,bådegjennom
samtalermedeksperterogfraåpnekilder.Inoen
tilfellerbenytterviogsåkonsulenter,foreksempelfor
åundersøkearbeidsforholdellermiljøkonsekvenser
avselskapersaktiviteter.

Tidligiutredningensendervietbrevtil involverte
selskapermedspørsmålomdenaktuelleproblemstil-
lingen.KontaktenkoordineresmedNorgesBanksom
varslerdeselskapenesomdefraførhargodkontakt
med,forågjørekommunikasjonenmedselskapene
bestmulig.Noenselskapergirmyeinformasjon,men
deterstorvariasjonmellomsvarene.Detfinnesogså
selskapersomikkesvarer.

Etterdenførstekontaktenmedselskapetpresenterer
sekretariatetallrelevantinformasjonforrådet,som
avgjøromsakenskalutredesvidereellerleggesbort.
Sakerkanleggesbortpåallestadieriutredningen.
Detteskjerforeksempelhvisetselskapharavsluttet
virksomhetensomkunneføretilutelukkelse,ellerhvis
virksomheten viser seg å være av en annen karakter 
ennantatt.Noensakerleggesbortfordiselskapene
gårutavfondetsporteføljeuavhengigavEtikkrådet.

Selskapersomvurderesetteratferdskriteriene,skal
ihenholdtilretningslinjenehamulighettilå kom-
mentereetutkasttiltilrådningomutelukkelseeller
observasjon.Mangeselskaperbidrardamedytter-
ligereinformasjon,ognoenberogsåometmøtemed
Etikkrådet.

Deflestemøtenegjennomføressomvideomøter,men
det hender også at selskapene kommer til Oslo, eller 
atEtikkrådetbesøkerselskapene.Videomøtersparer
ressurser,mensmøteransikttilansiktoftegirdypere
innsiktogstørremulighetforEtikkrådettilåframføre
sinesynspunkter.Sekretariatetorganiserermøtene,og
somregeldeltarogsånoenrådsmedlemmer.Dialogen
medselskapeneerenviktigdelavutredningen,men
kanogsåføretilatutredningsprosessentrekkerutitid.

Noenselskapervarslertiltakforåleggeomsinvirk-
somhet,ofteetteråhamottattetutkasttiltilrådning
omutelukkelse.IsliketilfellerkanEtikkrådetfølge
medpåutviklingeniselskapetidetstilleelleranbefale
observasjon. Etikkrådetutrederalle sakermedet
åpentsinnogharikkesommålsettingåutelukkeet
selskapnårenutredningstarter.Utfalleteraldrigitt
påforhånd.

Tilrådning avgis til Norges Bank
Tilsluttavgisentilrådningomutelukkelseellerobser-
vasjontilNorgesBank.DeretterfatterNorgesBanks
hovedstyre beslutning i saken. Hvis beslutningen
innebærerutelukkelse,avhendesalleverdipapirer.
Nedsalgetkantafleremåneder,ogbankenoffentlig-
gjørsinbeslutningførstnårsalgetergjennomført.
DaoffentliggjørEtikkrådetogsåsintilrådning.Både
beslutningerogtilrådningeroffentligjøresuavhengig
avomNorgesBankfølgerEtikkrådetsanbefaling.
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Figur 3.1 En typisk evalueringsprosess for atferdssakene
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3.2 Konflikten på 
Vestbredden og i Gaza

I juni 2024 ba Finansdepartementet om en rede-
gjørelseforEtikkrådetsarbeidmedselskapersom
harvirksomhetknyttettildeokkupertepalestinske
områdene.Etikkrådetgjorderedefordetteietbrev
tildepartementetden30.august.Brevetertilgjengelig
påEtikkrådetsnettside(etikkradet.no).

I2024harenviktigdelavEtikkrådetsarbeidvært
å ettergå selskapers virksomhet i tilknytning til 
VestbreddenogGaza.Etikkrådetharbådevurdert
selskaperssalgavvåpentilIsraelsombrukesiGaza,
samt rollen til selskaper som bidrar til å opprettholde 
bosettingeneogokkupasjonenavVestbredden.Dette
erseparateforholdsomkanrammesavulikepunkter
i fondetsetiskeretningslinjer.
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Selskapers	salg	av	våpen	som brukes	i	Gaza
Deetiskeretningslinjenes§4comfatterselskapers
salg av våpen til stater i væpnede konflikter som benytter 
våpnene på måter som utgjør alvorlige og systematiske 
brudd på folkerettens regler for stridighetene.

Dakriterietbleinnført,bledetfastlagtnoenforut-
setningerforanvendelsen:

Salgetmåværepågåendeellernylig.Kriterieterikke
ment å ramme SPUs investeringer i selskaper på 
grunnlagavvåpensalgsomskjeddeforflereårsiden.

Kriterietgjeldersalgavvåpenfraetselskaptilen
krigførendestat,ogvil iutgangspunktetikkegjelde
forvåpensomoverføresmellomstater.

Kriterietgjeldervåpentypersomsærligkanramme
sivile.Dettebetyratselskaperssalgavf.eks.luftvern-
systemerellervåpensomprimærtermentbruktmot
sjømål,ikkevilværeomfattet.Salgavtransportflyeller
uliketyperkjøretøyervilhellerikkerammes.

RetningslinjenetilsiermedandreordikkeatSPUskal
utelukkeselskapersomselgerenhverformforvåpen
eller militært materiell til en stat, selv om denne staten 
brukerenkeltevåpentyperistridmedfolkerettens
reglerforstridigheter.Hverttilfelleavvåpensalgmå
vurderesforseg,oppmotretningslinjeneogderes
forarbeider.

Medutgangspunktidatafrabl.a.detsvenskefreds-
forskningsinstituttet SIPRI har Etikkrådet konkret
vurdert14nyligevåpenleveransertilIsrael.Gjennom-
gangen viste at selskapene som solgte våpentyper som 
særligkanrammesivile,alleredeerutelukketfraSPU.

Rådetharværtikontaktmedtovåpenprodusenter,én
tyskogénamerikansk.Dissehaddedaingenpågående
leveranseravaktuellevåpentypertilIsrael.Dersomdet
offentliggjøresnyeavtaleromvåpenleveranser,under-
søkerEtikkrådetomleveransenkanrammesavkriteriet.

Selskaper med virksomhet knyttet  
til Vestbredden
Etikkrådetsutgangspunkteratdeisraelskebosetting-
enepåVestbreddenerulovlige.Etteranbefalingfra
Etikkrådetertilsammentiselskapersålangtutelukket
fraSPUpågrunnlagavvirksomhetder.De første
selskapenesombleutelukketfrafondetpådenne

bakgrunn,i2009,varentreprenørselskapersombyg-
get israelske bosettinger, samt ett selskap som leverte 
overvåkningsutstyr til separasjonsbarrieren.Dette
var den typen virksomhet som Etikkrådet da mente 
i størstgradunderstøttetdenfolkerettsstridigeover-
føringenavisraelskeborgeretilokkupertområdeog
dermedkvalifiserteforutelukkelsefrafondet.Senere
utelukkelseravselskaperfraSPUetteranbefalingfra
EtikkrådetpåbakgrunnavvirksomhetpåVestbredden
vari2011,2013,2021ogi2024.

Enrekkeselskaperifondetsporteføljevilpåuliktvis
og iulikgradkunneknyttes til Israelsokkupasjon
avVestbredden,eksempelvisgjennomtjenesterde
leverer til myndighetene eller tilbyr i de israelske 
bosettingene,ellerviaproduktersomanvendestil
formålsomeri stridmedfolkeretten.Overenhalvmil-
lionisraelereboridagibosettingerpåVestbreddenog
iØst-Jerusalem.Alleformerforvarerogtjenestersom
tilbysiIsrael,eriprinsippettilgjengeligogsåforbefolk-
ningenislikebosettinger.Etstortantallselskapervil
derforkunnesiesåhaenvissformfortilknytning
tilokkupasjonenavVestbredden.Etanslagavhvor
mange selskaper dette dreier seg om, er vanskelig 
å gi og vil avhenge av hvilken tilknytningsform som 
leggestilgrunn.

Det er et generelt prinsipp for anvendelsen av de 
etiskeretningslinjeneatterskelenforutelukkelseskal
værehøy.Dettevargrundigdrøftetdaretningslinjene
bleetablert,ogerseneregjentattiflerestortings-
meldingeromforvaltningenavSPU.Etikkrådetlegger
derfortilgrunnatretningslinjeneikkeermentåføretil
utelukkelsefraSPUavselskapermedenhverformfor
tilknytningtilfolkerettsbrudd,hverkenpåVestbred-
denelleriandrekonfliktområder.Etviktigmoment
iEtikkrådetsvurderingeromselskapenesaktivitet
har betydning for at folkerettsbruddet kan finne
sted.Detmåvidereværesannsynligatselskapenes
aktivitetellertilknytningsomkandannegrunnlagfor
utelukkelse,vilvedvare.Rådetleggerogsåvektpåom
selskapenes bidrag er sporadiske eller om de har en 
permanenttilstedeværelseidetokkuperteområdet.
Itilleggvurdererrådetomselskapeneproduserer
ogselgerrentgeneriskeprodukter,elleromdeter
produkterellertjenestersomerspesielttilpassetbruk
iområdet.DetharogsåværtviktigforEtikkrådetå
etablere en praksis som er konsistent med hvordan 
selskapersmedvirkningtilandreliknendenormbrudd
blirvurdertandresteder.
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Detfinnesulikelisterogoversikteroverselskaper
somkanknyttestilokkupasjonenavVestbreddenog
deisraelskebosettingeneder.FNshøykommissær
formenneskerettigheter (OHCHR) har siden 2019
publisertenoversiktoverselskapermedtilknytning
tildeisraelskebosettingene.InitiativetDon’t Buy Into 
Occupationharsiden2021utgittårligerapporterom
finansinstitusjoners investeringer i selskaper som
knyttes tilokkupasjonen,og den israelskeorgani-
sasjonen WhoProfits publiserer en database med
oversiktoverflerehundreselskapersompåuliktvis
kanknyttestilokkupasjonen.Slikeoversikterernyttige
sometutgangspunktforEtikkrådetsutredninger.

Etikkrådetsarbeidgårførstogfremstutpååklargjøre
selskapenesforbindelsetilnormbruddeneogvurdere
omderesrollekvalifisererforutelukkelse.Rådetvur-
dertei2024omlag65selskaperiSPUsportefølje.
Vikontaktet16avselskapene,ogmøttefireavdem.
Selskapeneharvirksomhetinnen:

• Energiforsyning
• Byggingavinfrastruktur(vei,bane,
telekommunikasjon)

• Produksjonavanleggsmaskinerogkjøretøy
• Bankogfinans
• Turismeogreiseliv
• Overvåkning–ogkontrollsystemer
• Utvinningavnaturressurser
• Ulike former for næringsvirksomhet i bosettinger

Detoselskapenesomeranbefaltutelukketsålangt
somfølgeavdennegjennomgangen,levererkritisk
infrastrukturtilbosettingene.Detteerselskapersom
er til stede med egen virksomhet i bosettingene og 
levererprodukterogtjenestersomernødvendigefor
atbosetningeneopprettholdes.

DetertohovedgrunnertilatEtikkrådetharkommet
tilatdeflesteselskapenesomervurdertikkeskal
utelukkesfrafondet:

I noen tilfeller har Etikkrådets undersøkelser og
dialog med selskapene vist at deres virksomhet på 
Vestbreddenharopphørtellerikkeharfunnetsted,
selvomdeeroppførtpåoversikteroverselskapermed
virksomhetder.Ietpartilfellerharselskaperopplystat

devilavsluttesinvirksomhetidetokkuperteområdet.
IslikesakerharEtikkrådetvalgtåseutviklingenan.

DeflestetilfellenehvorEtikkrådetikkeharanbefalt
utelukkelsekanforklaresmedatrådetikkeanserat
selskapenes virksomhet rammes av fondets etiske 
retningslinjer.

Etikkrådetvurdererselskapenesmedvirkning til grove 
folkerettsbrudd på Vestbredden. Noen av selska-
penes virksomhet har etter Etikkrådets vurdering
litenbetydningforatbruddetskalfinnested.Andre
selskaperproduserergeneriske,masseproduserte
produktersomselgesiIsrael,ogsomogsåblirbrukt
tilforskjelligeformålpåVestbredden.Hererdetflere
faktorer somharspilt inn iEtikkrådetsvurdering.
På denenesidenhardetskjeddennormutvikling
somhargittøkteforventningertilatselskapertar
ansvarforsineverdikjeder.Pådenannensidekan
bruken av produkter være utenfor produsentens
kontrollogforbindelsenmellomproduktogselskap
vildessutenkunnesvekkesovertid.Foreksempel
hvisdeterfleresalgs-ogdistribusjonsleddfrapro-
dusenttilsluttbruker,ellerforproduktersomkan
brukesimangeåretteratdeblefremstilt,ellersom
ogsåomsettesiannenhåndsmarkedet.Etikkrådets
vurderinghartilnåværtatdetskalsværtmyetilfor
at en produsent av generiske produkter, som for
eksempelanleggsmaskinerellerIT-utstyr,skalkunne
utelukkesfraSPUfordiselskapetsprodukterblirbrukt
påVestbredden.Dersomprodukterertettforbundet
mednormbrudd,ellerskreddersysforåfungeretil
normbruddpåVestbredden,vilEtikkrådetforetaen
konkretvurderingavhverenkeltsak.

Noen eksempler på Etikkrådets vurderinger 
av selskapers virksomhet i tilknytning til 
Vestbredden som så langt ikke har ført til 
anbefaling om utelukkelse
Etikkrådethartidligereanbefaltutelukkelseav entre-
prenørselskaper som bygger veianlegg og  boset-
tinger på Vestbredden, men anser likevel ikke at
produsenter av generiskematerialer som brukes
i byggingen,skalutelukkes.Forskjellenliggerbl.a.iat
entreprenørselskapetyterentilpassettjenesteogselv
ertilstedeidetokkuperteområdet.Enprodusentav
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bygge materialer har en mindre grad av delaktighet 
i byggingen og kan i mindre grad kontrollere hvor 
deresprodukterblirbrukt.Detsammegjelderfor
produsenter av landbruksmaskiner, kunstgjødsel
og vanningsanleggsombrukesibosettingene.

Tilsvarende vurdering er også gjort for en rekke
selskapersombarekanknyttestilokkupasjonenav
Vestbreddengjennomsalgavgeneriskeprodukter
sombenyttesder:Selvomf.eks. israelskpolitiog
andreisraelskemyndigheterpåVestbreddenbenytter
biler av et gitt fabrikat, anser ikke Etikkrådet at dette 
girgrunnlag foråutelukkedenaktuellebilprodu-
sentenfraSPU.Ogsåbilermåidennesammenheng
ansessomgeneriskeproduktersomselgesogbrukes
overheleverden.Densammevurderingengjelder
foreksempelprodusenteravgeneriskelektronikk-og
IT-utstyr.Etikkrådetvil imidlertidvurdereselskaper
somlevererspesialtilpassedeprodukterogtjenester
annerledes, slik som da rådet i 2009 anbefalte å
utelukke et selskap som leverte spesielt utviklet
overvåkningsutstyrtilseparasjonsbarrieren.

Etikkrådetharviderevurdertselskapersomselger
anleggsmaskiner som entreprenørselskaper kan
benyttetilbyggingavbosettingerpåVestbreddeneller
tilrivingavpalestinskehjem.Ogsåanleggsmaskinerer
iutgangspunktetgeneriskeproduktersomkanbrukes
til en lang rekke formål i mange år etter at de er pro-
dusert,ogdeteretstortannenhåndsmarkedforslike
maskiner.Imangetilfellervildetderforværevanskelig
åpåviseetklartansvarsforholdmellomprodusenten
ogbrukerenavanleggsmaskinene.

Etikkrådethardiskutertproblemstillingenmedflere
produsenter av anleggsmaskiner. De har alle gitt
uttrykkforatdeiutgangspunktetikkeønskeråmed-
virketilulovligehandlinger,menatdeharbegrenset
innflytelseoverfremtidigbrukavsineprodukter.Det
erlikevelenvissforskjellpåhvilkentilnærmingsel-
skapene har til problemstillingen, og hvor langt deres 
policyoganstrengelserpåområdetstrekkerseg.Når
Etikkrådetharvalgtåikkeanbefaleåutelukkeslikesel-
skaper,skyldesdetteførstogfremstatdetvanskeligå
påviseetklartansvarsforholdmellomprodusentenog
brukerenavanleggsmaskinene.Rådeterogsåbevisst

pååunngååetablereenannenogstrengerepraksis
for selskaper med virksomhet i Israel enn i andre land 
hvordetforegårbeslektedefolkerettsbrudd.

VidereharEtikkrådetvurdertselskapersomselger
matvareribosettingene.Etterfolkerettensregelverk
skalgrunnleggendebehovsomforsyningavmatog
medisinertilallesivileietokkupertområdeivaretas,
uavhengigavokkupasjonenslovlighet.Detomfatter
ogsåokkupasjonsmaktenssivilbefolkning.Etikkrådet
anser derfor at det å forsyne israelske bosettinger 
medmatvarerikkegirgrunnlagforåutelukkesel-
skaperfraSPU.

EtikkrådetharitilleggvurdertselskaperiSPUmed
virksomhet innen turisme på Vestbredden. Dette
gjelderbådeselskapersomarrangerergruppereiser
tildetokkuperteområdet,ogselskapersomformidler
overnattingibosettinger.Medhensyntilturoperatø-
rer,anserEtikkrådetatdeaktuelleselskapenekun
har en begrenset tilstedeværelse i området, og at 
virksomheten ikke i vesentlig grad kan sies å bidra 
tilåopprettholdebosettingeneellerokkupasjonen.
Rådetharhellerikkefunnetatnettbasertetjenester
somformidlerovernattingibosettingene,utgjøret
såvesentligbidragtilokkupasjonenatdetfallerinn
underhvadeetiskeretningslinjeneermentåramme.

Videreføring	av	arbeidet	i	2025
EnviktigdelavEtikkrådetsarbeiderutredningav
selskapermedvirksomhettilknyttetkonfliktområder.
Etikkrådetvilderforvidereførearbeidetmedåunder-
søkeselskaperstilknytningtilVestbredden.Itrådmed
etablertpraksisleggerEtikkrådettilgrunnatselskaper
somopererer i konfliktområder,måutvise særlig
aktsomhet.Aktsomhetskravetskjerpesnårnormbrud-
deneermeralvorlige.Situasjonenerdynamiskvedat
bådeSPUsporteføljeavselskaper,disseselskapenes
virksomhetogsituasjoneniområdetstadigendrer
seg.Overtidhardetogsåværtenutviklingi norm-
grunnlagetsomEtikkrådettarhensyntil.Her, som
ellers,vilEtikkrådetgjørekonkretevurderingerav
hvert enkelt selskaps tilknytning til de pågående 
normbruddeneog risiko for å bidra til framtidige
normbrudd,ogvurderedetteoppmotSPUsetiske
retningslinjer.
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3.3 Biologisk mangfold

1 Naturmangfoldlovenogkonvensjonenombiologiskmangfold.Merkatinatumangfoldlovendefinersnaturmangfoldtilåomfatte
biologiskmangfoldsamtlandskapsmessigoggeologiskmangfold.Inaturavtalen(Norskoversettelse)benyttesimidlertidnatur-
mangfoldsometsynonymforbiologiskmangfold,ogomfatteraltsåikkemangfoldavdeikke-levendekomponenteneavnaturen.

2 IPBES(2019):Global assessment report on biodiversity and ecosystem services of the Intergovernmental Science-Policy Platform on Biodiversity 
and Ecosystem Services.E.S.Brondizio,J. Settele, S. Díaz, and H. T. Ngo (editors). IPBES secretariat, Bonn, Germany. 1148 sider. 
https://doi.org/10.5281/zenodo.3831673

Biologiskmangfoldomfattervariasjonen i livetpå
jorda;altsåmangfoldetavøkosystemer,arteroggene-
tiskevariasjonerinnenforartenesamtdeøkologiske
sammenhengenemellomdissekomponentene.1 

Detmellomstatligenaturpanelet(IPBES)konkluderte
i 2019medatdetbiologiskemangfoldetpåjordanågår
tapt raskere enn noensinne tidligere i menneskenes 
historie,ogatdettenaturtapetskyldesmenneskelige
aktiviteter.2Hovedtruslenemotbiologiskmangfolder

https://doi.org/10.5281/zenodo.3831673
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tapogforringelseavleveområder,overhøsting,for-
urensing,klimaendringeroginvaderendefremmede
arter.Desiste50åreneharpressetmotnaturenfra
dissepåvirkningsfaktoreneøkt.I tilleggtilatklima-
endringeneisegselverenøkendetrussel,foreksem-
pel gjennomstigendetemperaturer,ekstremværog
havforsuring,bidrarklimaendringertilåakselerere
andretrusler.3

Tap av biologisk mangfold har store negative konse-
kvenserforøkosystemenesfunksjonogdeessensielle
tjenesteneoggodenedissesystemeneleverertiloss
mennesker.Naturavtalenfra2022slårfastat«naturm-
angfolderfundamentetformenneskerslivskvalitet,en
sunnplanetogøkonomiskvelstandforalle».4

Etikkrådet har i mange år arbeidet med saker der 
tapavbiologiskmangfoldhardannetgrunnlagetfor
åutelukkeselskaperfrafondet.Skog-ogplantasje-
selskaperharblittutelukketnårstoreområdermed
tropisk skog i god tilstandharblittødelagt.Dette
skyldesatavskogingerenavdestørstetruslenemot
økosystemerogbiologiskmangfold,ogattropiskskog
ersærligverdifull.Selskapersomdrivervirksomhet
somkanskadeverdensnaturarvområder,harogså
blittutelukketfrafondet.Naturarvområdereroppført
underverdensarvkonvensjonen(UNESCO)pågrunn
avsineeneståendeuniversellenaturverdier,somkan
væreknyttettil landskap,geologi,økosystemerog/
ellerbiologiskmangfold.Universelleverdierbetyrat
disse verdiene er viktige i et globalt perspektiv, ikke 
barenasjonaltellerregionalt.

Idesenereårenehardetværtenutviklingikunnskaps-
statusoginternasjonaleavtaleromnaturmangfold.
Dettepåvirkernormgrunnlagetforhvasomeraksep-
tabel praksis for selskaper som påvirker det biologiske 
mangfoldet. Både kunnskapsoppsummeringer fra
naturpaneletognaturavtalenfra2022konkluderer
med at tapet av biologisk mangfold må stoppes og 

3 Pörtner,H.O.etal.2021.IPBES-IPCCco-sponsored workshop report on biodiversity and climate change;IPBESandIPCC. 
https://doi.org/10.5281/zenodo.4782538

4 Kunming-MontrealGlobalBiodiversityFramework,vedtattunderCOP15idesember2022: 
https://www.cbd.int/article/cop15-final-text-kunming-montreal-gbf-221222

5 Mittermeier,RussellA.,etal.«Wildernessandbiodiversityconservation.»ProceedingsoftheNationalAcademyofSciences100.18
(2003):10309-10313.

reverseres.Selvomnaturavtalenerprimærtrettet
mot stater, mener Etikkrådet at også selskaper må 
forholde seg til avtalensmål. Dette innebærer at
tapet av områder med stor betydning for biologisk 
mangfold,samtøkosystemermedhøyintegritetskal
væretilnærmetnullinnen2030.Viktigeområderfor
biologisk mangfold kan for eksempel være områder 
medhøyartsdiversitet,truedearter,unikearter(ende-
misme)ellertruedeøkoregioner.Rådetforventerat
selskaperutviserhøyaktsomhetnårdeplanlegger
aktiviteter i områder som regnes som viktige for 
biologiskmangfold.

Etikkrådet legger også vekt på naturavtalens for-
ventningeromatnæringslivetogfinansinstitusjoner
skalbidratilåreduseretapetavnatur.Storeinter-
nasjonaleselskaperogfinansinstitusjonerforventes
blantannetåovervåke,vurdereogdeleinformasjon
om sine risikoer, avhengighet og påvirkning knyttet 
tilnaturmangfold,ogågjøredenneinformasjonen
åpenttilgjengelig.

Globalt sett er verken biologisk mangfold eller 
menneskeligpåvirkningliktfordelt.Derforernoen
områder viktigere enn andre for bevaring av biologisk 
mangfold.Ivurderingeravselskapersaktivitetervil
Etikkrådet for eksempel legge vekt på om de foregår 
i villmarksområder. Villmarksområder (wilderness 
areas)erenormeområdermedkontinuerlig, intakt
skogmedlitemenneskeligaktivitet.Noenfåavdisse
områdene, som for eksempel regnskogen i Amazonas 
ogNewGuinea,erdefinert som«high biodiversity 
wilderness areas».5 Disse områdene fungerer som
et sikkerhetsnett for biologisk mangfold, både på 
grunnavderesstørrelseogfordideharetsværtrikt
biologisk mangfold med mange endemiske arter, det 
vilsiartersomkunfinnesder.Etikkrådetmenerat
selskaperi noentilfellerogområderbøravståfra
å gjøreinngrep,dadettekanmedførestorskadepå
detglobalenaturmangfoldet.

https://doi.org/10.5281/zenodo.4782538
https://www.cbd.int/article/cop15-final-text-kunming-montreal-gbf-221222
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Foråprioritereområderhvorbevaringstiltakville
hastørsteffekt, introdusertedenbritiskebiologen
NormanMyerskonseptetbiodiversity hotspotsi1988.6 
Biodiversity hotspotsergeografiskeregionermedet
eksepsjonelthøytantallendemiskearter,hvormindre
enn30prosentavdetopprinneligehabitateterintakt.
Påverdensbasisfinnesdet36slikeregioner,somsam-
letdekkerrundt2,5prosentavjordaslandoverflate.
Disse områdene inneholder mer enn halvparten av 
verdensartsmangfold.Bevaringavdegjenværende
intakte områdene i disse regionene vil derfor ha stor 
betydningforåredusererisikoenfortapavglobalt
viktigbiologiskmangfold.

I 2024 gjennomførte Etikkrådet en kartlegging av
selskaper i fondet som har eller planlegger aktivi-
teteri intaktenaturområderibiodiversity hotspots.
Kartleggingen varbegrenset til sektorermed stor
risikofortapavarter,habitaterellerøkosystemer,
sliksomressursutvinningogplantasjedrift.Denne
kartleggingenvilværeetviktiggrunnlagforrådets
viderearbeidmedselskapersomharhøyrisikofor
å påvirkebiologiskmangfoldnegativt.

6 Myers,N.(1988).Threatenedbiotas:«Hotspots»intropicalforests.The Environmentalist,8(3),187-208ogMittermeier,R.A.,Myers,N.,
Mittermeier,C.G.,daFonseca,G.A.B.,&Kent,J.(2000).Biodiversityhotspotsforconservationpriorities.Nature,403(6772),853-858.

Terskelenforutelukkelseskalværehøy,ogvurderinger
avhvasomkvalifiserersomalvorligmiljøskadeihen-
holdtilretningslinjene,måfortsattgjøresindividuelt.
Samtidig har forventningene til hvordan selskapene 
håndtererrisikoenfortapavbiologiskmangfold,økt.
Etikkrådet vil fortsatt legge vekt på risikoen for tap 
avviktigenaturverdier,bådenårdetgjelderarterog
økosystemer,ogpåatselskaperikkeskadernaturarv
ellerandreverneområder.Itilleggvilrådetleggevekt
på at selskaper unngår å skade naturmangfoldet
i andreviktige,intakteområder,ogatdefokuserer
på å forhindre tap av biologisk mangfold fremfor bare 
åavbøteskadenesomoppstår.



4 Observasjon 
og utelukkelse
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4.1 Liste over utelukkede selskaper 
per 31. desember 2024

Alvorlig miljøskade
• Astra International Tbk
• Barrick Gold Corp
• BeijingTongRenTangChinese

Medicine Co Ltd
• Bharat Heavy Electricals Ltd
• China Traditional Chinese 

Medicine Holdings Co Ltd
• DukeEnergyCorp(inkludert

heleide datterselskaper nevnt 
nedenfor)
 – DukeEnergyCarolinasLLC
 – DukeEnergyProgressLLC
 – Progress Energy Inc

• ElSewedy Electric Co
• Freeport-McMoRanInc
• Genting Bhd
• GMKNorilskiyNickelPAO
• GrandPharmaceutical 
GroupLtd

• Halcyon Agri Corp Ltd
• Jardine Cycle & Carriage Ltd
• Jardine Matheson Holdings Ltd
• NHPCLtd
• POSCO Holdings Inc
• Posco International Corp
• PowerConstructionGroupof

China Ltd
• Ta Ann Holdings Bhd
• TianjinPharmaceuticalDaRe
TangGroupCorpLtd

• TongRenTangTechnologies
Co Ltd

• ValeSA
• VolcanCiaMineraSAA
• WTKHoldingsBhd
• YoungPoongCorp
• YunnanBaiyaoGroupCoLtd
• ZijinMiningGroupCoLtd

Alvorlig miljøskade | 
Grove krenkelser av 
menneskerettigheter
• Evergreen Marine Corp  

Taiwan Ltd
• KoreaLineCorp
• VedantaLtd

Alvorlige krenkelser av 
individers rettigheter i krig 
eller	konfliktsituasjoner
• Adani Ports and Special 

Economic Zone Ltd
• AshtromGroupLtd
• Bezeq The Israeli 
TelecommunicationCorpLtd

• DanyaCebusLtd
• Elco Ltd
• Electra Ltd/Israel
• GAIL India Ltd
• KoreaGasCorp
• MivneRealEstateKDLtd
• Oil&NaturalGasCorpLtd
• PTTOilandRetailBusinessPCL
• PTT PCL
• Shapir Engineering and  
IndustryLtd

• Shikun&BinuiLtd

Andre særlige grove brudd på 
grunnleggende etiske normer
• DelekGroupLtd
• Elbit Systems Ltd
• Evraz PLC

Grov korrupsjon eller annen 
grov økonomisk kriminalitet
• ChinaStateConstruction

Engineering Corp Ltd
• JBS SA
• ZTE Corp

Grove eller systematiske 
krenkelser av 
menneskerettighetene
• Centrais Eletricas Brasileiras SA 
(Eletrobras)

• Cognyte Software Ltd
• FormosaChemicals& 
FibreCorp

• FormosaTaffetaCoLtd
• Honeys Holdings Co Ltd
• LiNingCoLtd
• LuThaiTextileCoLtd
• PageIndustriesLtd
• ProsegurCiadeSeguridadSA
• ZuariAgroChemicalsLtd

Salg av våpen til stater i 
væpnede	konflikter	som	
benytter våpnene på 
måter som utgjør brudd 
på folkerettens regler 
for stridighetene
• AviChinaIndustry&Technology

Co Ltd
• Bharat Electronics Ltd

Salg av våpen eller militært 
materiell til stater som er 
omfattet av ordningen for 
statsobligasjonsunntak 
• Weichai Power Co Ltd

Uakseptable klimagassutslipp
• CanadianNaturalResourcesLtd
• CenovusEnergyInc
• Imperial Oil Ltd
• SuncorEnergyInc

Produksjon av kjernevåpen
• AirbusSE
• BAE Systems Plc
• Boeing Co
• BWX Technologies Inc 
• FluorCorp
• General Dynamics Corp
• Honeywell International Inc
• HuntingtonIngallsIndustriesInc
• JacobsSolutionsInc
• L3Harris Technologies Inc
• Larsen&ToubroLtd
• Lockheed Martin Corp
• NorthropGrummanCorp
• Safran SA

Produksjon av klasevåpen
• Poongsan Corp
• TextronInc

Produksjon av tobakk
• AltriaGroupInc
• British American Tobacco 

Malaysia Bhd
• British American Tobacco Plc
• Eastern Co SAE
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• GudangGaramtbkpt
• HanjayaMandalaSampoerna

Tbk PT
• HuabaoInternational 

Holdings Ltd
• Imperial Brands Plc
• ITC Ltd
• Japan Tobacco Inc
• KT&GCorp
• Philip Morris Cr AS
• Philip Morris International Inc
• ScandinavianTobaccoGroupA/S
• ShanghaiIndustrialHoldingsLtd
• TurningPointBrandsInc
• UniversalCorp/VA
• VectorGroupLtd

Produksjon av cannabis
• AuroraCannabisInc
• Canopy Growth Corp
• CronosGroupInc
• Tilray Brands Inc

Produksjon av kull eller 
kullbasert energi
• Aboitiz Power Corp
• AES Andes SA
• AES Corp 
• AGL Energy Ltd
• ALLETE Inc
• Alliant Energy Corp
• Ameren Corp
• American Electric Power Co Inc
• CESC Ltd
• CEZ AS
• China Coal Energy Co Ltd
• China Power International 

Development Ltd
• ChinaResourcesPower

Holdings Co Ltd
• ChinaShenhuaEnergyCoLtd
• ChugokuElectricPowerCo 

Inc/The
• CLP Holdings Ltd
• Coal India Ltd
• CONSOLEnergyInc
• Datang International Power 

Generation Co Ltd
• DMCI Holdings Inc
• DTE Energy Co
• Electric Power Development  

Co Ltd
• Electricity Generating PCL

• Emera Inc
• Engie Energia Chile SA
• Evergy Inc
• ExxaroResourcesLtd
• FirstEnergyCorp
• Glencore PLC
• GreatRiverEnergy
• GuangdongElectricPower

Development Co Ltd
• GujaratMineralDevelopment

Corp Ltd
• HKElectricInvestments&HK

Electric Investments Ltd
• Hokkaido Electric Power Co Inc
• HokurikuElectricPowerCo
• HuadianEnergyCoLtd
• HuadianPowerInternational

Corp Ltd
• HuanengPowerInternational

Inc
• IDACORPInc
• Inner Mongolia Yitai Coal Co Ltd
• KoreaElectricPowerCorp
• LubelskiWegielBogdankaSA
• MalakoffCorpBhd
• MGE Energy Inc
• NewHopeCorpLtd
• NRGEnergyInc
• NTPCLtd
• Okinawa Electric Power Co  

Inc/The
• Otter Tail Corp
• PacifiCorp
• Peabody Energy Corp
• PGEPolskaGrupaEnergetycznaSA
• RelianceInfrastructureLtd
• ReliancePowerLtd
• RWEAG
• Sasol Ltd
• SDIC Power Holdings Co Ltd
• ShikokuElectricPowerCoInc
• Tata Power Co Ltd/The
• TenagaNasionalBhd
• Tri-State Generation and 

Transmission Association Inc
• WashingtonHSoulPattinson 

& Co Ltd
• WECEnergyGroupInc
• Whitehaven Coal Ltd
• Xcel Energy Inc
• YankuangEnergyGroupCoLtd

4.2 Liste over 
selskaper under 
observasjon
Alvorlige krenkelser av 
individers rettigheter i krig 
eller	konfliktsituasjoner
• KDDICorp
• SumitomoCorp

Alvorlig miljøskade
• MarfrigGlobalFoodsSA

Alvorlig miljøskade | Grove 
eller systematiske krenkelser 
av menneskerettighetene
• Pan Ocean Co Ltd

Andre særlig grove brudd på 
grunnleggende etiske normer
• Semen Indonesia Persero Tbk 

PT

Grov korrupsjon eller annen 
grov økonomisk kriminalitet
• Bombardier Inc
• Petrofac Ltd

Grove eller systematiske 
krenkelser av 
menneskerettighetene
• ORLENSA

Produksjon av kull eller 
kullbasert energi
• Berkshire Hathaway Energy Co 
• CMS Energy Corp
• KyushuElectricPowerCoInc
• MidAmerican Energy Co 
• NorthWesternCorp
• OGE Energy Corp
• Pinnacle West Capital Corp
• TohokuElectricPowerCoInc
• Uniper SE
• VistraCorp

Listenblirløpendeoppdatert
på https://www.nbim.no/no/
ansvarlig-forvaltning/etiske-
utelukkelser/utelukkelse-av-
selskaper/
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4.3 Offentliggjorte anbefalinger 
om selskaper

Tabell 4.1 Oversikt	over	selskaper	det	er	offentliggjort	tilrådninger	om	i	2024

Selskap Kriterium Tilrådning Beslutning Avgitt Offentlig

Adani Ports & Special  
Economic Zone Ltd Krigogkonflikt Utelukkelse Utelukkelse 21.11.2023 15.05.2024

Astra International Tbk PT Alvorligmiljøskade Utelukkelse Utelukkelse 12.05.2023 29.02.2024

Bezeq The Israeli Telecom-
municationCorpLtd Krigogkonflikt Utelukkelse Utelukkelse 30.08.2024 03.12.2024

Bollore SE Menneske rettigheter Utelukkelse Eierskaps-
utøvelse 19.03.2024 26.06.2024

Bombardier Inc Korrupsjonogøko-
nomisk kriminalitet

Fortsatt
observasjon

Fortsatt
observasjon 13.03.2024 26.06.2024

ChinaStateConstruction
Engineering Corp Ltd

Korrupsjonogøko-
nomisk kriminalitet Utelukkelse Utelukkelse 25.04.2024 05.09.2024

Cie de L'Odet SE Menneske rettigheter Utelukkelse Eierskaps-
utøvelse 19.03.2024 26.06.2024

Evraz PLC Andregrovebrudd Utelukkelse Utelukkelse 26.06.2024 03.12.2024

General Dynamics Corp Kjernevåpen Utelukkelse Utelukkelse 25.04.2024 05.09.2024

HyundaiEngineering 
&ConstructionCoLtd Korrupsjon Observasjon

avsluttes
Observasjon
avsluttes 08.10.2024 03.12.2024

Jardine Cycle & Carriage Ltd Alvorligmiljøskade Utelukkelse Utelukkelse 12.05.2023 29.02.2024

Jardine Matheson Holdings Ltd Alvorligmiljøskade Utelukkelse Utelukkelse 12.05.2023 29.02.2024

L3Harris Technologies Inc Kjernevåpen Utelukkelse Utelukkelse 19.12.2023 15.05.2024

Larsen&ToubroLtd Kjernevåpen Utelukkelse Utelukkelse 25.04.2024 05.09.2024

Mativ Inc Tobakk Opphevelse Opphevelse 24.04.2024 26.06.2024

ProsegurCiadeSeguridadSA Menneske rettigheter Utelukkelse Utelukkelse 25.04.2024 05.09.2024

SupermaxCorpBhd Menneske rettigheter Observasjon
avsluttes

Observasjon
avsluttes 26.06.2024 09.10.2024

TianjinPharmaceuticalDa 
ReTangGroupCorpLtd Alvorligmiljøskade Utelukkelse Utelukkelse 25.04.2024 05.09.2024

TurningPointBrandsInc Tobakk Utelukkelse Utelukkelse 12.03.2024 05.09.2024

Weichai Power Co Ltd Militært materiell Utelukkelse Utelukkelse 19.12.2023 15.05.2024

Etikkrådet offentliggjør sin tilrådning på nettsiden
samtidigsomNorgesBankoffentliggjørsinbeslutningi
sakene.Nedenforfølgersammendragetavtilrådningene
someroffentliggjorti2024.Sammendrageneerhentet
fratilrådningenesomliggerifulltekstpåEtikkradet.no.

EtterretningslinjeneskalNorgesBankførbeslutning
omobservasjonellerutelukkelsevurdereomeierskaps-

utøvelsekanværeegnettilåredusererisikoenfor 
fortsattnormbrudd.Ietttilfellei2024valgtebanken
eierskapsutøvelsepågrunnlagaventilrådningomute-
lukkelsefraEtikkrådet.Tilrådningengjaldtdetfranske
selskapetBolloréSEogmorselskapetCiedel’OdétSE.
NorgesBankhardaansvaretforåfølgeoppdissesel-
skapeneogkanogsåutelukkeselskapenepåetsenere
tidspunkthviseierskapsarbeidetikkegirresultater.
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Sammendrag av anbefalinger offentliggjort i 2024

Adani Ports & Special Economic Zone Ltd 
Avgitt 21. november 2023

EtikkrådetanbefaleråutelukkeAdaniPorts&SpecialEconomicZoneLtd(APSEZ)fraStatens
pensjonsfondutland(SPU)pågrunnavenuakseptabelrisikoforatselskapetmedvirkertilalvorlige
krenkelseravindividersrettigheterikrigellerkonfliktsituasjoner.

APSEZeretindisklogistikkselskapmedvirksomhetinnenblantannetfartøyforvaltning,driftav
havneroghavnetjenester.APSEZerendelavAdani-konsernet.Vedutgangenav2022eideSPUaksjer
forca625millionerNOKiselskapet,tilsvarendeeneierandelpå0,3prosent.

APSEZharståtttilobservasjonsidenmars2022pågrunnavsittforretningssamarbeidmedmilitæret
iMyanmaromutviklingenavAhlonInternationalPortTerminaliYangon.APSEZhaddevarsletatdet
villetrekkesegutavvirksomheteniMyanmar.Pågrunnavusikkerhetenomhvorvidtognårdetville
væremuligågjennomføredette,anbefalterådetobservasjonavselskapet.

EtikkrådetharvurdertselskapetpånyttsomfølgeavinformasjonomatAPSEZimai2023hadde
solgthavnevirksomheteniMyanmartilselskapetSolarEnergyLtd.Detfinnesikkeinformasjon
tilgjengeligomkjøperen,ogAPSEZharopplystatdethellerikkekandeleslikinformasjonav
konfidensialitetshensyn.

Rådetleggervektpåatselskapetikkebidrartilåopplysesaken,atdetikkefinnesanneninformasjon
omselskapetsomharkjøptAPSEZ’virksomhetiMyanmar,ogatAPSEZ’revisorikkehaddenok
informasjontilåvurderehvorvidtsalgettilSolarEnergyvarmellomnærståendeparter.Mangelpå
informasjongjøratrådetikkekanfastslåomAPSEZertilknyttetdennevirksomheten.Iensituasjon
medekstremtgrovenormbruddutgjørdetteenuakseptabelrisikoforatSPUsinvesteringeriAPSEZ
vilværeistridmeddeetiskeretningslinjene.

Astra International Tbk PT, Jardine Matheson Holdings Ltd og Jardine 
Cycle&Carriage Ltd 
Avgitt 12. mai 2023

EtikkrådetanbefaleråutelukkeselskapetPTAstraInternationalTbk(Astra)ogmorselskapeneJardine
Cycle&CarriageLtd(JC&C)ogJardineMathesonHoldingsLtd(Jardines)fraStatenspensjonsfond
utlandpågrunnavenuakseptabelrisikoforatselskapenemedvirkertilellereransvarligforalvorlig
miljøskade.RådetsvurderingerrettetmotMartabe-gruven,engullgruvepåSumatrasomligger 
ileveområdettildenkritisktruedeTapanuli-orangutangenogandretruedearter.

Astraharsidenoktober2015ståttpåobservasjonslistenpågrunnavdatterselskapetPTAstraAgro
LestariTbksutviklingavoljepalmeplantasjeriIndonesiaogrisikoenforavskogingogtapavbiologisk
mangfold.UavhengigavbeslutningenomåutelukkeAstrapågrunnlagavMartabe-gruvenanbefaler
Etikkrådetåavslutteobservasjonenavdetteforholdet.

Tilrådningenerdeltito,derdenførstedelengrunngirEtikkrådetsanbefalingomåutelukke
selskapene,denandregjelderavslutningenavobservasjon.
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Tilrådning om utelukkelse 
Etikkrådetleggertilgrunnatmorselskapereransvarligfordatterselskapersaktiviteternårdehar
bestemmendeinnflytelseovervirksomhetenidatterselskapet.JardinesermorselskapettilJC&C
somerkontrollerendeeieriAstra.AstraermajoritetseieriPTUnitedTractors(UnitedTractors),som
igjen,viaheleidedatterselskapereier95prosentavgruveselskapetPTAgincourtResources(PTAR)
somdriverMartabe-gruven.AstraernotertpåbørseniJakarta,JardinespåbørseniLondon,mens
JC&CernotertpåbørseniSingapore.Vedutgangenav2022eideSPUaksjerfor280millionerkroner,
tilsvarendeeneierandelpå0,19prosentiAstra.BeholdningeniJardinesvarpå1,66milliarderNOK
(1,14prosenteierandel)ogiJC&Cpå386millionerNOK(eierandel0,47prosent).

Martabe-gruvenliggeriTapanuli-orangutangensleveområdeiBatangToru-skogeniNord-Sumatra.
Tapanuli-orangutangenerkritisktruetogdenmesttruedeavallestoreprimater.Detfinnesfærre
enn800individerigjenidenneskogensomerderesenesteleveområde.Artensoverlevelseer
avhengigavatleveområdetopprettholdes.Områdeterklassifisertsometkritiskviktignaturområde
(KeyBiodiversityArea)pågrunnavetusedvanligriktbiologiskmangfoldmedmangestedegne 
ogtruedearter.

PTARhardrevetMartabe-gruvensiden2012.Deterplaneromåutvidegruveområdet,ogletingetter
nyegullforekomsterlengerinniorangutangensleveområdepågår.PTARharinformertrådetomen
rekkestudier,initiativerogtiltakforåbeskyttebiologiskmangfold,herunderogsåetekspertpanel
somgirrådomviderebevaringsarbeidogkompensasjonstiltak(offsets).Rådetharikkehattgrunnlag
foråvurderetiltakeneettersomdissestudieneikkeharværttilgjengeligepågrunnavmyndighetenes
restriksjoner.

ForEtikkrådeterdetavgjørendeatTapanuli-orangutangenerenkritisktruetartogatmange
forskereharpåpektatenytterligerereduksjoniorangutangensleveområdevilforverresituasjonen
ogøkerisikoenforatartendørut.Selskapetstiltakforåbevareorangutangeneserilitengradut
tilåbegrenseutvidelsenavgruvenellerleteaktivitetdypereinnihabitatet.Rådetleggervektpåat
selskapetplanleggeråøkegruvearealetbetydeligiløpetavgruvenslevetid,atnyeforekomstervilbli
utvunnetdersomdeerdrivverdige,ogatindonesiskemyndigheterhargitttillatelsetilgruvedriftiet
områdesomennåikkeerutviklet.Sålengeselskapetsaktiviteterførertilenreduksjonileveområdet
fororangutangen,menerrådetatrisikoenforatselskapenemedvirkertilalvorligmiljøskadeer
uakseptabel.

Tilrådning om avslutning av observasjon 
Etikkrådetmeneratdetikkelengererenuakseptabelrisikoforalvorligmiljøskadeknyttettil
AALsutviklingogdriftavoljepalmeplantasjeroganbefaleratobservasjonenavsluttes.Astras
datterselskap,PTAstraAgroLestariTbk(AAL),driveroljepalmeplantasjerpåSumatra,Kalimantan 
ogSulawesigjennom43datterselskaper.

RådetharavgittobservasjonsrapportertilNorgesBanki2018,2019og2020.

EtikkrådetsobservasjonavAstraogAALharsærligværtrettetmothvordanAALbevarerogforvalter
biologiskmangfoldogviktigeøkologiskeverdierisinekonsesjonsområder.Iløpetavobservasjons-
perioden har AAL ikke åpnet opp nye områder med torvmyr eller skog, og selskapet har forpliktet 
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segtilåbevarekarbonrikskog,torvmyrogområdermedviktigeøkologiskeverneverdier(såkalte
HCV-vurderinger).Selskapetsbærekraftsstrategiomnullavskoging,ingenkonverteringavtorvmyr
ogrespektformenneskerettighetererblittkonkretisertgjennomtre-årigehandlingsplaner.AAL
harinnførtsystemerforåforebyggebranner,foråbevaretorvmarkogforåunngåavskogingisin
leverandørkjede.

IløpetavobservasjonsperiodenharrådetogsåtattoppvirksomhetensinnvirkningpåOrang-Rimba-
folket–ethalvnomadiskurfolksomleveristorfattigdomrundtplantasjekonsesjonentilettavAALs
datterselskaper.AALhariflereårbidrattmedmatvarehjelp,helsetjenesterogtilbudtskolegang
ogutdanningforåforbedrefamilieneslevekår.IløpetavdesisteåreneharAALogsåsattigang
prosesserforåforbedresituasjonenforurfolksgruppenepålengresikt.Selvområdeterinnforstått
medatogsåmyndigheteneogandreaktørereransvarligeforåfinneløsninger,menerrådetatAAL
fortsattharenviktigrolleidettearbeidetforåsikreOrangRimbaenetilholdsstedoglivsgrunnlag.

EtikkrådeterkjentmedrapporteromkonfliktermellomlokalsamfunnogtreavAALsdatterselskaper,
menharikkeundersøktdissenærmere.RådetleggertilgrunnatAALsnyehandlingsplanforbære-
kraft både vil være viktig for å trappe opp innsatsen for å beskytte det biologiske mangfoldet og bidra 
tilåstyrkeAALsinnsatsmedhensyntilmenneskerettigheterogkonfliktløsning.

Bezeq The Israeli Telecommunication Corp Ltd
Avgitt 30. august 2024

EtikkrådetanbefaleråutelukkeBezeqTheIsraeliTelecommunicationCorpfraStatenspensjonsfond
utlandpågrunnavenuakseptabelrisikoforatselskapetmedvirkertilalvorligekrenkelserav
individersrettigheterikrigellerkonfliktsituasjoner.

Bezeqeretisraelsktelekommunikasjonsselskapsomleverertelekommunikasjonstjenester 
tilvirksomheterogprivatpersoneriIsraelogtilisraelskebosettingerpåVestbredden.

Vedutgangenavjuni2024eideSPUaksjertilenverdiavNOK252millioner,tilsvarendeeneierandel
på0,76prosentiselskapet.SelskapeterbørsnotertiTelAviv.

Etikkrådetharmerketsegselskapetsanførsleromatdetogsåleverertelekommunikasjonstjenester
tilpalestinskeområderpåVestbredden,menanserikkeatdettekanoppveieforatselskapet,
gjennomfysisktilstedeværelseogleveranseavtelekommunikasjonstjenestertilisraelskebosettinger
påVestbredden,bidrartilåfasilitereopprettholdelseogekspansjonavdefolkerettsstridigeisraelske
bosettingenepåVestbredden,ogpådenmåtenmedvirkertilfolkerettsbrudd.

Med hensyn til framtidig risiko, har Bezeq bekreftet overfor Etikkrådet at selskapet ikke har anledning 
tilåavsluttesineleveranseravtelekommunikasjonstjenestertilbosettingenepåVestbredden.
DetmåderforansessomsikkertatdennedelenavBezeqsvirksomhetvilforegåialloverskuelig
framtid,ogselskapetvilpådenmåtenfortsetteåmedvirketilåunderstøttefolkerettsbruddetsom
bosettingeneutgjør.
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Bollore SE og Cie de L'Odet SE
Avgitt 19. mars 2024

EtikkrådetanbefaleråutelukkeselskapetCompagniedel'OdetSE(Ciedel’Odet)ogdatterselskapet
BolloréSEfraStatenspensjonsfondutland(SPU)pågrunnavrisikoenforatselskapenemedvirker
tilalvorligeogsystematiskemenneskerettighetskrenkelser.Tilrådningengjelderhovedsakelig
arbeidsforholdpåoljepalmeplantasjeriKamerunogkonsekvenserforlokalsamfunn.

Ciedel’OdetogBolloréerholdingselskapersomernotertpåEuronextbørseniParis.Vedutgangen
av2023eideSPUaksjerfor857,7millionerkroner,tilsvarendeeneierandelpå1,15prosentiBolloré.
BeholdningeniCiedel’Odetvarpå144millionerNOKtilsvarendeeneierandelpå0,13prosent.

Ciedel’Odeteier62,19prosentavaksjeneiBolloré.Bolloréharbetydeligeeierinteresserigummi- 
ogoljepalmeplantasjeriflerelandiAfrikaogAsia,blantannetiSociétéFinancièredesCaoutchoucs
(Socfin)derBolloréhareneierandelpå39,75prosent.SocfinkontrollererSocfinafsomigjener 
kontrollerendeeieriSocapalm.BolloréharendirekteogindirekteeierandeliSocfinafpå34,4 prosent.

EtikkrådetsegneundersøkelseravSocapalmsplantasjedriftiKamerunvisergrovenormbrudd,
herunderutstraktseksuelltrakasseringavkvinnerbegåttavarbeidsledereogvekterepåplantasjen.
Overgrepene rammer kvinner som arbeider på eller ferdes i eller i nærheten av Socapalm-
plantasjene.MerennhalvpartenavSocapalmsarbeidsstyrkeerinnleidellerdagarbeidere.
Nesteningenavdemhararbeidskontrakter,detjenermindreennminstelønn,trekkesilønnfor
trygdeytelserdeikkemottar,ogkanansettesogsiesoppvilkårlig.Forkvinneneblirseksuelleytelser
etmiddelforåfåjobbellerunngååblisagtopp.Socapalmharvidereutvidetplantasjenpåområder
somtilhørerlokalsamfunneneoggjorttilgangentildereseiendommervanskelig,noesomsvekker
livsgrunnlagetforbefolkningen.

LiknendemenneskerettighetskrenkelserharimangeårogsåværtrapportertvedflereavSocfins
plantasjeriLiberiaogSierraLeone.EtikkrådetmeneratCiedel’OdetogBollorémedvirkertildisse
normbruddenesombådeergroveogsystematiske.

VerkenCiedel’OdetellerBolloréharbidrattmedinformasjonisaken.Selskapenefastholderatde
somminoritetseiereiSocfinikkeharnoeninnflytelseoverhvordanplantasjenedrives.Mangelen
påformellkontrolloverplantasjeselskapeneerikkeavgjørendeforrådetsvurdering.Ciede
l’OdeterkontrollerendeeieriBolloré.BolloréharogharalltidhattenvesentligeierandeliSocfin
ogSocfinaf.ToppledelseniBolloréharsittetistyretiSocfinsiden1990ogiSocfinafsiden1993.
Dettetilsier,etterEtikkrådetsoppfatning,atBolloréburdehatilstrekkeliginnflytelsetilåforbedre
situasjonenvedplantasjenedersomselskapetønsketåprioriteredette.Detfremstårforrådetat
verkenCiedel’OdetellerBolloréerkjennerrisikoenforåmedvirketilalvorligenormbruddknyttet
tilplantasjevirksomheten,ogdermedhellerikkegjørnoeforåfåsluttpånormbruddene.Rådet
konkluderermedatdettegjørrisikoenforatselskapeneogsåfremovervilmedvirketilalvorlige 
ogsystematiskemenneskerettighetskrenkelseruakseptabel.
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Bombardier Inc
Avgitt 13. mars 2024

Imars2022besluttetNorgesBankåsetteBombardierInc(Bombardier)tilobservasjonitoårpå
grunnavrisikoenforatselskapetmedvirkertilellerselveransvarligforgrovkorrupsjon.Etikkrådets
tilrådningomobservasjonfraoktober2021tokutgangspunktiatBombardierellerselskapets
datterselskapkunneknyttestilkorrupsjonsanklagereller-mistankerisekslandoverettidsrompå
merenntiår.Isinvurderingavframoverskuenderisikolarådetvektpåfleremanglervedselskapets
oppfølgingavkorrupsjonsrisiko,blantannetfraværavkommunikasjonavnulltoleransefor
korrupsjonfratoppledelsen,mangelfulletredjepartsvurderingerogmanglendeoppfølgingav 
varsleromkorrupsjon.

Bombardierhariløpetavobservasjonsperiodenframlagtlitedokumentasjonoverforrådetsomviser
hvordanderessystemerforåforhindrekorrupsjonoghvitvaskingfungereripraksis.Dettegjelder
blantannetaktsomhetsvurderingerogoppfølgingavvarsler,sombletrukketfremidenopprinnelige
tilrådningensomsentralemangler.SamletsettmenerrådetatrisikoenknyttettilBombardiers
innsatsforåforebygge,avdekkeoghåndterekorrupsjonfortsattikkeerakseptabel.

Rådetanbefalerderforatobservasjonenavselskapetvidereføres.

China State Construction Engineering Corp Ltd 
Avgitt 25. april 2024 

EtikkrådetanbefaleråutelukkeChinaStateConstructionEngineeringCorpLtd(CSCEC)ihenholdtil
kriterietforgrovkorrupsjonellerannengrovøkonomiskkriminalitetiretningslinjeneforobservasjon
ogutelukkelsefraSPU.

CSCECeretkinesiskentreprenørselskapmedca.380000ansattetotalt,inklusivedatterselskapene,
ogoperererimerenn70landverdenrundt.DeternotertpåbørseniShanghai.Selskapets hoved-
virksomhetomfatteroppføringavalleformerforoffentligebygg,byggingavinfrastruktur,eiendoms-
investeringog-utvikling,samtforskjelligeformerforingeniørvirksomhet.Vedutgangenav2023eide
SPUaksjerfor90millionerkroner,tilsvarendeeneierandelpå0,03prosentiselskapet.

CSCECkanknyttestilflerekorrupsjonsanklagereller-mistankerienrekkelanditidsrommet
2004–2021.SålangtEtikkrådetkjennertil,harverkenselskapetellernoenavselskapetsansatte 
hittilblittdomfeltfornoenavdeaktuelleforholdene,menselskapetharvedflereanledninger 
blittutestengtfraanbudskonkurranserellerfåttkontrakterkansellertpågrunnavmistanker 
omøkonomiskemisligheter.

RetningslinjeneforobservasjonogutelukkelsefraSPUerframoverskuende,ogvurderingstemaet
eromdeterenuakseptabelrisikoforatselskapetmedvirkertilellerselveransvarligforgrov
korrupsjon.IvurderingenavframtidigrisikoleggerEtikkrådetvektpåvurderingenefraautoritative
kilderavkorrupsjonsrisikoilandeneogbransjensomCSCECoperereri.RådetvisertilatCSCEC
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operererimangelandsomerrangertsværtlavtpåinternasjonalekorrupsjonsindekser,atbygg-og
anleggssektorenlengeharværtpektutsomenavsektorenemedhøyestkorrupsjonsrisikoiverden,
ogatdennerisikoenogsåeransettsomhøyiBRIderCSCECharmangeoppdrag.Rådetleggerogså
vektpåatKinablerangertilavestekategoridaTransparencyInternationali2022vurdertelandets
håndhevelseavkorrupsjonbegåttavegneborgereellerselskaperiutlandet.

Detviktigsteforrådetsvurderingavframtidigrisikoerlikevelomselskapetgjennomførertiltak
someregnettilåforhindre,avdekkeoghåndterekorrupsjon,ogsomkantilsiatrisikoenlikevel
erakseptabel.RådetharkontaktetCSCECmedenrekkespørsmål,menselskapetharikkebesvart
rådetshenvendelser.Selskapetgirhelleringeninformasjonomsliketiltakpåsinhjemmesideeller
i offentligerapporter.RådetvisertilstortingsmeldingenomStatenspensjonsfondi2008somfastslår
at«manglendeinformasjonometselskapsatferd,ogikkeminstmanglendeviljefraselskapettil
åbidramedopplysninger,isegselvkanbidratilatrisikoenformedvirkningtiluetiskatferdanses
uakseptabelthøy.»

Pådennebakgrunnogpåbakgrunnavdebeskrevneforholdene,menerEtikkrådetatrisikoen
forgrovkorrupsjonitilknytningtilCSCECsvirksomheteruakseptabeloganbefaleratselskapet
utelukkesfrafondet.

Evraz PLC
Avgitt 30. august 2024

EtikkrådetanbefaleråutelukkeEvrazPLC(Evraz)fraStatenspensjonsfondutland(SPU),pågrunn
avenuakseptabelrisikoforatselskapetmedvirkertilgrovebruddpågrunnleggendeetiskenormer.
BakgrunnenerselskapetsbidragtilåopprettholdeRusslandsfolkerettsstridigeaggresjonskrigmot
Ukraina.

Evrazeretselskapsomblantannetprodusererstålogdrivergruvevirksomhet,hovedsakeligi
Russland.EvrazerbørsnotertpåLondonStockExchange.Vedutgangenav2023eideSPUaksjer
i selskapettilenverdiavNOK43766783,tilsvarendeeneierandelpå0,96prosent.

EtikkrådetmenerdeterenuakseptabelrisikoforatEvrazmedvirkertilsærliggrovebruddpågrunn-
leggendeetiskenormervedålevereståltilselskapetUralVagonZavodsomblantannetproduserer
stridsvognertilbrukidenfolkerettsstridigekrigenRusslandføreriUkraina.

Etikkrådetsanbefalingerbasertpåinformasjonfraulikemedier,offisiellinformasjonfrabritiske
myndigheter,endomstolsavgjørelsefraStorbritanniaoginformasjonfraselskapetsnettsiderog
rapportering.EtikkrådetharkontaktetEvrazforåfåytterligereinformasjon,menselskapethar 
ikkebesvartrådetshenvendelser.
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General Dynamics Corp
Avgitt 25. april 2024

EtikkrådetanbefaleråutelukkeGeneralDynamicsCorpfraStatenspensjonsfondutland(SPU) 
pågrunnavproduksjonavsentralekomponentertilkjernevåpen.

Vedutgangenav2023eideSPUaksjerfor7,2milliarderkroner,tilsvarendeeneierandel 
på1,01prosentiselskapet.

General Dynamics er et amerikansk selskap med virksomhet hovedsakelig knyttet  
tilforsvarsindustrien.SelskapeterbørsnotertiNewYork.

BakgrunnenforEtikkrådetsanbefalingerselskapetsrolleibyggingenavUSAsstrategiske
undervannsbåter.

Hyundai Engineering & Construction Co Ltd
Avgitt 8. oktober 2024

Ijuli2021bleHyundaiEngineering&ConstructionCoLtd(HDEC)satttilobservasjonpågrunnav
enuakseptabelrisikoforatselskapetbidrartilellerselveransvarligforgrovkorrupsjon.Norges
BankfattetbeslutningenpågrunnlagaventilrådningfraEtikkrådetavaprilsammeår.Tilrådningen
tokutgangspunktikorrupsjonsanklagereller-mistankeriAlgerie,Sør-KoreaogIndonesiaitids-
rommet2008–2018,itilleggtilatselskapethaddeværtinvolvertiomfattendebudriggingogulovlig
prissamarbeidiSør-Koreamellom2005og2013.RådetmenteatHDEChaddetattforlettpåde
forskjelligeanklagene,ogatdetvarmyesomgjenstodåutvikleogimplementerenårdetgjaldt
selskapetssystemerogrutinerforåforebyggeogavdekkekorrupsjon.

GjennomobservasjonsperiodenhardetheletidenværtEtikkrådetsinntrykkatHDECsarbeidforå
forebygge,avdekkeoghåndterekorrupsjonharhattenpositivutvikling,ogrådetsvurderingernå
atselskapetseruttilåhafåttpåplassetantikorrupsjonssystemsompådeflesteområdereritråd
medinternasjonaltanerkjenteanbefalingerforslikesystemer.Etikkrådethariobservasjonsperioden
hellerikkeavdekketnoennyeanklageromkorrupsjonknyttettilselskapetsvirksomhet.

Etikkrådetanserderforatrisikoenforgrovkorrupsjoniselskapetsvirksomhetikkelengerer
uakseptabel,oganbefaleratobservasjonenavHDECavsluttes.

L3Harris Technologies Inc
Avgitt 19. desember 2023

EtikkrådetforStatenspensjonsfondutland(SPU)anbefaleråutelukkeL3HarrisTechnologiesInc 
fraStatenspensjonsfondutlandpågrunnlagavselskapetsproduksjonavsentralekomponenter 
tilkjernevåpen.Vedutgangenav2022eideSPUaksjerforNOK3,2milliarder,tilsvarendeen 
eierandelpå0,84prosentiselskapet.ItilleggeideSPUobligasjonerutstedtavselskapettil 
enverdiavNOK94millioner.
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Larsen & Toubro Ltd
Avgitt 25. april 2024

EtikkrådetanbefaleråutelukkeLarsen&ToubroLtdfraStatenspensjonsfondutland(SPU) 
pågrunnavselskapetsproduksjonavsentraledelertilkjernevåpen.

Vedutgangenav2023eideSPUaksjerfor4,92milliarderkroner,tilsvarendeeneierandel 
på0,81prosentiselskapet.

L&Teretindiskselskap,børsnotertiNewDehli.Selskapetharvirksomhetinnenforbl.a.bygg
oganlegg,oljeoggass,kraftproduksjon,metallindustri,forsvarsindustri,marinefartøyerog
maskinproduksjon.

BakgrunnenforEtikkrådetsanbefalingerselskapetsrolleibyggingenavIndiasstrategiske
undervannsbåter.

Mativ Inc
Avgitt 24. april 2024

MativInc(tidligereSchweitzer-MauduitInternationalInc)bleutelukketfraSPUi2013forproduksjon
avtobakk.Ettersomselskapetikkelengererinvolvertislikproduksjon,anbefalerEtikkrådetat
utelukkelsenavselskapetoppheves.

Prosegur Cia de Seguridad SA
Avgitt 25. april 2024

EtikkrådetanbefaleråutelukkeProsegurCiadeSeguridadSA(Prosegur)fraStatenspensjonsfond
utlandpågrunnavenuakseptabelrisikoforatselskapetmedvirkertilgrovekrenkelserav
menneskerettighetene.

Prosegureretspansksikkerhetsselskapsomblantannetdrivervakttjenesteriflerelandi 
Latin-Amerika.Tilrådningenerbasertpåanklageromvoldsbruksomkansettelivoghelse 
ifare,ogkrenkelseravrettighetenetilstammefolkiBrasil.

Vedutgangenav2023eideSPUaksjerfor72millionerkroneriProsegur,tilsvarendeeneierandel 
på0,67prosent.ProsegurernotertpåbørseneiMadridogBarcelona.

Prosegurharvirksomheti31landogca150000ansatte.IBrasilliggervakttjenesteneidethel-
eidedatterselskapetSegurprosomhar35000ansatte.Segurproharblantannetoppdragfor
gruveselskapetValeogpalmeoljeselskapetAgropalma.

I2022skjøtogdrepteensikkerhetsvaktfraSegurproenmannpågrunnavmistankeomtyveri
fraValesjernbane.I2020gikkmaskertesikkerhetsvaktertilangrepmedgummikuler,tåregass
og slagvåpenpåfamilier(150mennesker)somvarulovligbosattpåValeseiendom.20mennesker
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bleskadet.Brasilianskepåtalemyndigheterharanførtatdenneaksjonenkrenketrettentilpersonlig
integritet,oganbefaltei2020ValeblantannetåskifteutSegurprosomvaktselskap.

Iperioden2021–2023harsikkerhetsvakterfraSegurproundervaktoppdragforAgropalmahindret
stammefolkiåbesøkesinegamlegravplasser,fiskeiAcará-elvenogåreiseinntilbyendeeravhengige
avforågjøreinnkjøpogoppsøkehelsehjelp.Brasilianskepåtalemyndighetermeneratdettekrenker
stammefolkenesrettigheter,oganbefaltei2022AgroplamaåbegrenseSegurprosaktivitet.

EtikkrådetharnotertsegatProsegurharetablertstyringsinstrumenterogvarslingssystemersom
skalsikreatmenneskerettighetenerespekteres.Ettersomselskapetikkeoppfatteranbefalinger 
fra påtalemyndighetene som varsler om menneskerettighetskrenkelser, mener Etikkrådets at disse 
systemenelikevelharbegrensetbetydning.Nårselskapetleggerterskelenforåadressererisikofor
menneskerettighetskrenkelsersåhøyt,blirdetvanskeligbådeåidentifisererisikoogåetableregode
tiltakforåredusereden.

Ettersomselskapetfortsattharoppdragenesomeromtaltover,ogdessutenoperereriflereland
medlandkonflikterogsterkemotsetningermellomselskaperoglokalbefolkning,leggerEtikkrådet
tilgrunnatdetkanoppstånyesituasjonermedstorrisikoformenneskerettighetskrenkelser.Når
selskapetikkehargodtgjortatderessystemerforåfangeoppoghåndtereslikrisikoertilstrekkelige,
anserEtikkrådetrisikoenforatProsegurvilmedvirketilgrovemenneskerettighetskrenkelsersom
uakseptabel.

Supermax Corp Bhd
Avgitt 26. juni 2024

Ifebruar2022anbefalteEtikkrådetåutelukkedetmalaysiskeselskapetSupermaxCorpBhdgrunnet
uakseptabelrisikoforatselskapetmedvirkertilbruddpåmenneskerettighetene.Ijunisammeår
besluttetNorgesBankåsetteselskapettilobservasjon.

Vedutgangenav2023haddefondetenbeholdningpå25000NOKiselskapet.Supermaxproduserer
gummi-oglatekshansker.

Etikkrådets tilrådning var basert på rapporter om svært dårlige bo- og arbeidsforhold til 
migrantarbeiderevedselskapetsproduksjonsanleggiMalaysia.

IløpetavobservasjonsperiodenharSupermaxrapportertatdethargjennomførtenrekketil-
takforåbedreforholdeneformigrantarbeiderne.Videreopphevetamerikanskemyndigheter
importrestriksjoneneforSupermax’produkteriseptember2023fordideforholdenesomhadde 
førttilatselskapetblesvartelistetpågrunnavrisikoenfortvangsarbeid,varrettetopp.

OpphevelsenavimportrestriksjoneneforselskapetsproduktertilUSAsammenmedselskapetsegen
rapporteringomtiltaksomergjennomført,kantydepåatforholdeneforarbeidernevedSupermax
produksjonsanleggerforbedretogatrisikoenformedvirkningtilmenneskerettighetsbruddikke
lengereruakseptabel.

EtikkrådetanbefaleratobservasjonenavSupermaxavsluttes.
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Tianjin Pharmaceutical Da Re Tang Group Corp Ltd
Avgitt 25. april 2024

EtikkrådetanbefaleråutelukkeTianjinPharmaceuticalDaReTangGroupCorpLtd(DaRenTang)
fraStatenspensjonsfondutland(SPU)pågrunnavenuakseptabelrisikoforatselskapetmedvirker
tilalvorligmiljøskade.Etikkrådetsvurderingerrettetmotselskapetsbrukavingredienserbasert
påkroppsdelerfratruededyrearteriproduksjonavtradisjonellkinesiskmedisin(såkaltTraditional
ChineseMedicine(TCM)).

Vedutgangenav2023eideSPUaksjerforvel22millionerkroner,tilsvarendeeneierandel 
på0,14prosentiselskapet.

DaRenTangutvikler,produsererogmarkedsførerTCM-produkter.Rådetsundersøkelserviser
atselskapetprodusererenrekkeprodukterderdyredelerfratruedearterinngår,blantannet
leopardbeinogpangolinskjell.Produkteneblirmarkedsførtpåselskapetsogdatterselskapenes
nettsider.Selskapetharikkesvartpårådetshenvendelser.

RådetharfokusertpådyreartersomstårpåIUCNsrødlisteoverartersomertruetavglobal utryd-
delse,dvs.kritisktruede,truedeellersårbarearter,samtartersomerlistetivedlegg1iKonven-
sjonenominternasjonalhandelmedtruedeogsårbarearter(CITES).Rådetmeneratselskapersom
gjennomsinvirksomhetbidrartilatarterblirutryddet,utarmernaturmangfoldet.Vedåprodusere
medisinerderkroppsdelerfratruedearterinngår,erdetenrisikoforatselskapetmedvirkertil
irreversibelogalvorligmiljøskade.

Ilysavdenomfattendeulovligehandelenmedtruedearterleggerrådetvektpåatselskapetikke
girinformasjonomsporbarhetiinnkjøpeneellerhvordyreneopprinneligkommerfra.Rådetmener
atmangelenpåslikinformasjonogmanglendegjennomsiktighetiselskapetspraksisutgjøren
uakseptabelrisikoforatselskapetsbrukavtruededyrkanstammefraulovligekilder.

Mangelenpåinformasjongjørdetikkemuligforrådetåkvantifisereselskapetsmedvirkning til miljø-
skade.Nårdetverkenerkjenthvormyeetselskapbrukeravtruedearter,hvordyredeleneopprin-
neligkommerfra,hvilkelagreavdyredelersomfinnesoghvordandeeventueltfyllesopp,mener
rådetatspørsmåletomselskapetsmedvirkningmådreiesegomhvorvidttruededyrearterinngåri
selskapetsproduksjonellerikke.Nårvirksomhetenisegselvutgjørenrisikoforatarterblirutryddet,
erdetogsåenrisikoforatselskapetmedvirkertilutarmingavnaturmangfoldetogalvorligmiljøskade.

DaRenTangharikkeoffentliggjortnoenkonkretmålsettingomåslutteåbruketruedearterisin
produksjonavTCM.Rådetanserderforatrisikoenforatselskapetfortsattvilmedvirketilalvorlig
miljøskadesomuakseptabel.
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Turning Point Brands Inc
Avgitt 13. mars 2024

EtikkrådetanbefaleråutelukkeTurningPointBrandsIncpågrunnavatselskapetproduserer
tobakksvarer.

Weichai Power Co Ltd
Avgitt 19. desember 2023

EtikkrådetanbefaleråutelukkeWeichaiPowerCoLtd(WP)fraStatenspensjonsfondutland(SPU)på
grunnavenuakseptabelrisikoforatselskapetmedvirkertilsalgavvåpenellermilitærtmaterielltil
statersomeromfattetavordningenforstatsobligasjonsunntakomtaltimandatetforforvaltningen
avStatenspensjonsfondutland§2-1andreleddbokstavc.

WPeretkinesiskselskapsomprodusererdieselmotorertilbl.a.tungekjøretøy.WPerbørsnotert 
iBeijing.

Vedutgangenav2022eideSPUaksjerforNOK553millioner,tilsvarendeeneierandelpå 
0,46prosentiselskapet.

Etikkrådetsanbefalingerblantannetbasertpåinformasjonfrakinesiskeogbelarusiskemyndigheter
ogfraselskapersomWPhardannetfellesforetakmed.EtikkrådetharkontaktetWPforåfåytter-
ligereinformasjon,menselskapetharikkebesvartrådetshenvendelser.

EtikkrådetanseratdeterenuakseptabelrisikoforatWP,vedådeltaifellesforetakmedselskaper
somproduserermilitærekjøretøyformyndigheteneiBelarusogRussland,medvirkertilsalgavmili-
tærtmaterielltildissestatene.PåbakgrunnavdetteanbefalerEtikkrådetatWPutelukkesfraSPU.
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Retningslinjer for observasjon og utelukkelse 
av selskaper fra Statens pensjonsfond utland
Hjemmel:FastsattavFinansdepartementet18.
desember2014medhjemmelikgl.res.19.novem-
ber2004nr.4997oglov21.desember2005nr.123
omStatenspensjonsfond§3annetleddog§10.

Endretvedvedtak21des2015nr.1792,1feb2016
nr.84,31jan2017nr.108,10feb2017nr.172,28
juni2018nr.1095,2nov2018nr.1694,21aug2019
nr.1088(ikraft1sep2019),10sep2021nr.2737
(i kraft13sep2021,bl.a.tittel),5sep2022nr.1542.

I. Formål og virkeområde

§ 1. Formål
Formåletmedretningslinjeneforobservasjonog
utelukkelseavselskaperfraStatenspensjonsfond
utland(retningslinjene)eråunngåatfondeter
investert i selskaper som forårsaker eller medvirker 
tilalvorligekrenkelseravgrunnleggendeetiske
normersomfastsattidisseretningslinjene§ 3 
og §4.

§ 2. Virkeområde
DisseretningslinjenegjelderforarbeidetiEtikkrådet
forStatenspensjonsfondutland(Etikkrådet)
ogNorgesBank(banken)medobservasjonog
utelukkelseavselskaperfraStatenspensjonsfond
utlands(fondet)aksje-ogobligasjonsportefølje.Råd
ogbeslutningeretterkriterienei§ 3kanogsågjelde
selskapersomkunerireferanseindeksenellersom
vilbliinkludertireferanseindeksen.

II. Kriterier for observasjon og 
utelukkelse av selskaper

§ 3. Kriterier for produktbasert observasjon 
og utelukkelse av selskaper
(1) Fondetskalikkeværeinvestertiselskapersom

selvellergjennomenheterdekontrollerer:

a. utviklerellerproduserervåpenellersentrale
komponenter til våpen som ved normal anven-
delsebrytermedgrunnleggendehumanitære
prinsipper,herunderbiologiskevåpen,kjemiske
våpen,kjernevåpen,ikke-detektbarefragmenter,
brannvåpen, blindende laservåpen, antiperso-
nellminerogklaseammunisjon.

b. produserertobakkellertobakksvarer

c. produserercannabistilrusformål.

(2)Observasjonellerutelukkelsekanbesluttesfor
gruveselskaperogkraftprodusentersomselv
eller konsolidert med enheter de kontrollerer 
enten:

a. får 30  pst. ellermer av sine inntekter fra ter-
misk kull,

b. baserer30 pst.ellermeravsinvirksomhet
på termiskkull,

c. utvinnermerenn20millionertonntermisk
kull perår,eller

d. harenkraftkapasitetpåmerenn10 000MW
fra termiskkull.

§ 4. Kriterier for atferdsbasert observasjon 
og utelukkelse av selskaper
Observasjonellerutelukkelsekanbesluttesfor
selskaperderdeterenuakseptabelrisikoforat
selskapetmedvirkertilellerselveransvarligfor:

a. grove eller systematiske krenkelser av mennes-
kerettighetene

b. alvorlige krenkelser av individers rettigheter 
i krigellerkonfliktsituasjoner

c. salgavvåpentilstaterivæpnedekonfliktersom
benyttervåpnenepåmåtersomutgjøralvorlige
ogsystematiskebruddpåfolkerettensreglerfor
stridighetene

d. salg av våpen eller militært materiell til 
stater som er omfattet av ordningen for 
statsobligasjonsunntakomtaltimandatetfor
forvaltningenavStatenspensjonsfondutland
§ 2-1andreleddbokstavc

e. alvorligmiljøskade

f. handlingerellerunnlatelsersompåetaggregert
selskapsnivåiuakseptabelgradførertilutslipp
av klimagasser

g. grovkorrupsjonellerannengrovøkonomisk
kriminalitet

h. andresærliggrovebruddpågrunnleggende
etiskenormer.

Retningslinjer
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III. Organiseringen av arbeidet

§ 5. Etikkrådets arbeid
(1) Etikkrådetgirrådtilbankenomobservasjon

ogutelukkelseavselskaperetterkriterienei
§ 3og§ 4,ogomopphevingavbeslutningom
observasjonogutelukkelse,jf.syvendeledd
og § 6syvendeledd.

(2)Etikkrådetovervåkerfondetsinvesteringer,jf.§ 2,
med sikte på å avdekke om selskaper medvirker 
tilellerselveransvarligeforproduksjoneller
atferdsomfastsatti§ 3og§ 4.

(3) Etikkrådettaroppsakerpåegetinitiativeller
etteranmodningfrabanken.Etikkrådetskal
utarbeideogoffentliggjøreprinsipperforhvilke
selskapersomvelgesutfornærmereunder-
søkelse.

(4) Etikkrådetinnhenternødvendiginformasjon
påfrittgrunnlagogsørgerforatsakenergodt
opplystførrådomobservasjon,utelukkelseeller
opphevingavslikebeslutningergis.

(5) Etselskapsomvurderesforobservasjoneller
utelukkelse,skalgismulighettilåframlegge
informasjonogsynspunktertidligiprosessen,
og Etikkrådetskalsamtidigklargjøreforselska-
pethvilkeforholdsomkandannegrunnlagfor
observasjonellerutelukkelse.Vurdererrådet
åtilråobservasjonellerutelukkelseetter§ 4,
skalutkasttiltilrådingforeleggesselskapettil
uttalelse.

(6) Etikkrådetskalbegrunnesinerådtilbanken.
Bankenkanutarbeidenærmereforventninger
til utformingenavslikeråd.

(7) Etikkrådetskalharutinerforåvurdereom
grunnlagetforobservasjonellerutelukkelse
fortsattertilstede.Basertpånyinformasjonkan
Etikkrådetanbefalebankenatobservasjoneller
utelukkelseoppheves.Rutineneskaloffentlig-
gjøres.Selskapsomerutelukketskalinformeres
særskiltomrutinene.

§ 6. Norges Banks arbeid
(1) BasertpårådmottattfraEtikkrådettrefferban-

kenbeslutningeromobservasjonogutelukkelse
etterkriterienei§ 3og§ 4ogomoppheving
avslikebeslutningerihenholdtil§ 5syvende
leddog§ 6syvendeledd.Bankenkanpåeget
initiativtreffebeslutningeromobservasjonog
utelukkelseogomopphevingav beslutningom
observasjonogutelukkelseetter§ 3annetledd
og§ 4bokstavf.

(2) Ivurderingenetter§ 3annetleddskaldetogså
leggesvektpåframoverskuendevurderinger,
herunderaveventuelleplanersomvilendre
nivåetpåutvinningavellerkraftkapasiteten
knyttettiltermiskkull,redusereinntekts-eller
virksomhetsandelenknyttettiltermiskkullog/
ellerøkeinntekts-ellervirksomhetsandelen
knyttettilfornybareenergikilder.

(3) Rådogbeslutningeromutelukkelseavselskaper
basertpå§ 3annetleddskalikkeomfatte
etselskapsgrønneobligasjonerderdisseer
anerkjentgjennominkluderingpåindekserfor
slikeobligasjonerellerverifisertavanerkjent
tredjepart.

(4) Ivurderingenavometselskapskalutelukkes
etter§ 4,kanbankenbl.a.leggevektpå
sannsynlighetenforframtidigenormbrudd,
normbruddetsalvorogomfang,samtforbindel-
senmellomnormbruddetogselskapetfondeter
investerti.Bankenkanviderevurderebredden
iselskapetsvirksomhet,herunderomselskapet
gjørdetsomkanforventesforåredusere
risikoenforframtidigenormbruddinnenfor
enrimeligtidshorisont.Relevantemomenteri
dissevurderingenekanværeselskapsstyringen,
retningslinjerforogarbeidmedmiljøogsam-
funnsmessigeforholdogomselskapetbidrartil
avbøtendetiltakoverfordemsomrammeseller
tidligereharblittrammetavselskapetsatferd.

(5)Observasjonkanbesluttesderdetertvil
omvilkåreneforutelukkelseeroppfylt,om
utviklingenframoveritidellerderdetavandre
årsakerfinneshensiktsmessig.Førobservasjon
ellerutelukkelseetter§ 6førsteleddbesluttes,
skalbankenvurdereomeierskapsutøvelsekan
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væreegnettilåredusererisikoenforfortsatt
normbruddelleravandreårsakerkanvære
merhensiktsmessig.Bankenskalsedeulike
virkemidlene den har til rådighet i sammenheng 
ogbenyttedempåenhelhetligmåte.

(6)Bankenskalsørgeforatsakenertilstrekkelig
opplystførbeslutningomeierskapsutøvelse,
observasjonogutelukkelse,elleroppheving
av slikebeslutninger,treffes.

(7)Bankenkanpåbakgrunnavnyinformasjonbe
Etikkrådetomenvurderingavomgrunnlagetfor
observasjonellerutelukkelsefortsattertilstede.

§ 7. Informasjonsutveksling og koordinering 
mellom banken og Etikkrådet
(1) Foråbidratilgodkoordineringmellombanken

ogEtikkrådetogeteffektivtsamspillmellom
virkemidlene,skaldetjevnligavholdesmøter
mellombankenogEtikkrådet.

(2) Etikkrådetgirbankeninformasjonomselskaper
detharidentifisertforinnledendevurderinger
underdisseretningslinjene.Bankengir 
Etikkrådet oversikt over selskaper den arbeider 
medogselskapsinformasjonsomkanvære
relevantfor Etikkrådetsvurderinger.

(3) Etikkrådetkanbebankenomopplysningerved-
rørendeenkeltselskaperoghvordanselskaper
erhåndtertieierskapsarbeidet.Etikkrådetkan
be banken kontakte selskaper Etikkrådet ikke 
oppnårkontaktmedforåinnhenteinformasjon.
BankenkanbeomEtikkrådetsvurderingerav
enkeltselskaperogområdetskommunikasjon
medselskapene.

(4)BankenogEtikkrådetskalhanærmererutiner
forinformasjonsutvekslingogkoordineringfor
åtydeliggjøreansvarslinjerogåbidratilgod
kommunikasjonogsamspillmellomvirkemidlene.

(5) Kommunikasjonenmedselskapeneskalvære
koordinert.BankenkandeltaimøterEtikkrådet
harmedselskapene.Bankenutøverfondets
eierrettigheter,jf.Mandatforforvaltningen 
avStatenspensjonsfondutland(SPU).

§ 8. Etikkrådets sammensetning 
og organisasjon
(1) Etikkrådetbeståravfemmedlemmersom

oppnevnes av departementet etter innstilling fra 
banken.Departementetutpekerogsålederog
nestlederetterinnstillingfrabanken.Bankens
innstilling skal være oversendt departementet 
tremånederførutløpetavoppnevningsperioden.

(2) Etikkrådetutførersineoppgaverselvstendigog
uavhengig.Sammensetningenavmedlemmene
må sikre at Etikkrådet vil besitte den kompe-
tansensomernødvendigforatdetskalkunne
utføresittoppdrag,definertgjennomdisse
retningslinjene.

(3)Oppnevningenavmedlemmenegjelderforfire
år.Dersometmedlemfratrerioppnevnings-
tiden, kan et nytt medlem oppnevnes for den 
gjenværendedelenavperioden.

(4) Rådsmedlemmenesgodtgjørelsesamtrådets
budsjettfastsettesavdepartementet.

(5) Etikkrådetharetegetsekretariatsomeradmi-
nistrativtunderlagtdepartementet.Etikkrådet
skal påse at sekretariatet har hensiktsmessige 
prosesserogrutiner.

(6) Etikkrådetskalårligutarbeideenvirksomhets-
plansomskalforeleggesdepartementet.
Virksomhetsplanenskalgjøreredefor 
Etikkrådetsprioriteringer,jf.§ 5.

(7) Etikkrådetskalavgiårligrapportomsinvirk-
somhettildepartementet.Rapportenskalavgis
senesttremånederetteråretsutløp.

(8) Etikkrådetskalregelmessigevalueresittarbeid.
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§ 9. Møter med Finansdepartementet
(1)Detskalavholdesmøtermellomdepartementet,

bankenogEtikkrådetminsténgangiåret.
Informasjonensomutvekslespåmøteneskal
inngåsomdelavgrunnlagetforrapporteringen
om arbeidet med en ansvarlig forvaltnings-
virksomhet i den årlige meldingen til Stortinget 
omforvaltningenavStatenspensjonsfond.

(2)Detskalavholdesmøtermellomdepartementet
ogEtikkrådetminsténgangiåret.Påmøtene
skalfølgendebehandles:

a. virksomheten det siste året

b. andre saker departementet og Etikkrådet har 
meldt opp for behandling

IV. Offentliggjøring

§ 10. Offentliggjøring
(1) Bankenskaloffentliggjøresinebeslutningeretter

disseretningslinjene.Offentliggjøringenskalskje
i samsvar med mandatet for forvaltningen av 
Statenspensjonsfondutland§ 6-1femteledd.
Nårbankenoffentliggjørsinebeslutninger,skal
Etikkrådetoffentliggjøresineråd.Nårbanken
påegetinitiativtrefferbeslutningerihenholdtil
§ 6førsteleddannetpunktum,ellerbeslutteret
annet virkemiddel enn Etikkrådets tilråding, skal 
bankenbegrunnebeslutningen.

(2) Bankenskalføreenoffentliglisteoverselskaper
somerutelukketfrafondetellersatttilobser-
vasjonetterdisseretningslinjene.Bankenskal
årligredegjøreforframdriftenieierskapssaker
underretningslinjene.

V. Øvrige bestemmelser

§ 11. Adgang til å gjøre endringer
Departementetkangitilleggtilellergjøreendringer
idisseretningslinjene.

§ 12. Ikrafttredelse
§ 4førstetiltredjeleddtrerikraftstraks.
Øvrige bestemmelseriretningslinjenetreri
kraft 1. januar2015.Frasammetidspunktoppheves
retningslinjerforobservasjonogutelukkelsefra
Statenspensjonsfondutlandsinvesteringsunivers
fastsatt1.mars2010.
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