Retningslinjer for observasjon og utelukkelse fra SPU

Retningslinjer for observasjon og utelukkelse av selskaper fra
Statens pensjonsfond utland

Disse retningslinjene ble opphevet 7. november 2025. Etikkradets
arbeid fram til 7. november 2025 har foregatt i henhold til disse
retningslinjene. Fra og med 7. november 2025 har Etikkradet
arbeidet etter midlertidige etiske retningslinjer for Statens
pensjonsfond utland.

Hjemmel: Fastsatt av Finansdepartementet 18. desember 2014 med hjemmel i kgl.res.

19. november 2004 nr. 4997 og lov 21. desember 2005 nr. 123 om Statens pensjonsfond
§ 3 annet ledd og § 10.

Endret ved vedtak 21 des 2015 nr. 1792, 1 feb 2016 nr. 84, 31 jan 2017 nr. 108, 10 feb
2017 nr. 172, 28 juni 2018 nr. 1095, 2 nov 2018 nr. 1694, 21 aug 2019 nr. 1088 (i kraft 1
sep 2019), 10 sep 2021 nr. 2737 (i kraft 13 sep 2021, bl.a. tittel), 5 sep 2022 nr. 1542.

I. Formal og virkeomrade

§ 1. Formal

Formalet med retningslinjene for observasjon og utelukkelse av selskaper fra Statens
pensjonsfond utland (retningslinjene) er & unnga at fondet er investert i selskaper som
fordrsaker eller medvirker til alvorlige krenkelser av grunnleggende etiske normer som
fastsatt i disse retningslinjene 8 3 og § 4.

§ 2. Virkeomrade

Disse retningslinjene gjelder for arbeidet i Etikkradet for Statens pensjonsfond utland
(Etikkradet) og Norges Bank (banken) med observasjon og utelukkelse av selskaper fra
Statens pensjonsfond utlands (fondet) aksje- og obligasjonsportefelje. Rad og
beslutninger etter kriteriene i § 3 kan ogsa gjelde selskaper som kun er i
referanseindeksen eller som vil bli inkludert i referanseindeksen.

Il. Kriterier for observasjon og utelukkelse av selskaper

§ 3. Kriterier for produktbasert observasjon og utelukkelse av selskaper

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



a.
b.

utvikler eller produserer vapen eller sentrale komponenter til vdpen som ved
normal anvendelse bryter med grunnleggende humaniteere prinsipper, herunder
biologiske vapen, kjemiske vapen, kjernevapen, ikke-detektbare fragmenter,
brannvapen, blindende laservapen, antipersonellminer og klaseammunisjon.
produserer tobakk eller tobakksvarer

produserer cannabis til rusformal.

(2) Observasjon eller utelukkelse kan besluttes for gruveselskaper og kraftprodusenter

som selv eller konsolidert med enheter de kontrollerer enten:

o 0 T w

far 30 pst. eller mer av sine inntekter fra termisk kull,
baserer 30 pst. eller mer av sin virksomhet pa termisk kull,
utvinner mer enn 20 millioner tonn termisk kull per ar, eller
har en kraftkapasitet pa mer enn 10 000 MW fra termisk kull.

§ 4. Kriterier for atferdsbasert observasjon og utelukkelse av selskaper

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

salg av vapen til stater i vaepnede konflikter som benytter vapnene pa mater som
utgjer alvorlige og systematiske brudd pa folkerettens regler for stridighetene

. salg av vapen eller militeert materiell til stater som er omfattet av ordningen for

statsobligasjonsunntak omtalt i mandatet for forvaltningen av Statens
pensjonsfond utland § 2-1 andre ledd bokstav c

alvorlig miljgskade

handlinger eller unnlatelser som pa et aggregert selskapsniva i uakseptabel grad
farer til utslipp av klimagasser

grov korrupsjon eller annen grov gkonomisk kriminalitet

. andre serlig grove brudd pa grunnleggende etiske normer.

I1l. Organiseringen av arbeidet

§ 5. Etikkradets arbeid

(1) Etikkradet gir rad til banken om observasjon og utelukkelse av selskaper etter

kriteriene i § 3 og 8 4, og om oppheving av beslutning om observasjon og utelukkelse, jf.

syvende ledd og § 6 syvende ledd.



(2) Etikkradet overvaker fondets investeringer, jf. § 2, med sikte pa a avdekke om
selskaper medvirker til eller selv er ansvarlige for produksjon eller atferd som fastsatt i
83 0g§ 4.

(3) Etikkradet tar opp saker pa eget initiativ eller etter anmodning fra banken. Etikkradet
skal utarbeide og offentliggjgre prinsipper for hvilke selskaper som velges ut for
narmere undersgkelse.

(4) Etikkradet innhenter nedvendig informasjon pa fritt grunnlag og serger for at saken
er godt opplyst fer rad om observasjon, utelukkelse eller oppheving av slike
beslutninger gis.

(5) Et selskap som vurderes for observasjon eller utelukkelse, skal gis mulighet til
framlegge informasjon og synspunkter tidlig i prosessen, og Etikkradet skal samtidig
klargjere for selskapet hvilke forhold som kan danne grunnlag for observasjon eller
utelukkelse. Vurderer radet a tilra observasjon eller utelukkelse etter § 4, skal utkast til
tilrading forelegges selskapet til uttalelse.

(6) Etikkradet skal begrunne sine rad til banken. Banken kan utarbeide naermere
forventninger til utformingen av slike rad.

(7) Etikkradet skal ha rutiner for & vurdere om grunnlaget for observasjon eller
utelukkelse fortsatt er til stede. Basert pa ny informasjon kan Etikkradet anbefale
banken at observasjon eller utelukkelse oppheves. Rutinene skal offentliggjares. Selskap
som er utelukket skal informeres sarskilt om rutinene.

§ 6. Norges Banks arbeid

(1) Basert pa rad mottatt fra Etikkradet treffer banken beslutninger om observasjon og
utelukkelse etter kriteriene i 8 3 og 8 4 og om oppheving av slike beslutninger i henhold
til 8 5 syvende ledd og § 6 syvende ledd. Banken kan pa eget initiativ treffe beslutninger
om observasjon og utelukkelse og om oppheving av beslutning om observasjon og
utelukkelse etter & 3 annet ledd og § 4 bokstav f.

(2) I vurderingen etter § 3 annet ledd skal det ogsa legges vekt pa framoverskuende
vurderinger, herunder av eventuelle planer som vil endre nivaet pa utvinning av eller
kraftkapasiteten knyttet til termisk kull, redusere inntekts- eller virksomhetsandelen
knyttet til termisk kull og/eller gke inntekts- eller virksomhetsandelen knyttet til
fornybare energikilder.

(3) Rad og beslutninger om utelukkelse av selskaper basert pa § 3 annet ledd skal ikke
omfatte et selskaps grenne obligasjoner der disse er anerkjent gjennom inkludering pa
indekser for slike obligasjoner eller verifisert av anerkjent tredjepart.



(4) I vurderingen av om et selskap skal utelukkes etter § 4, kan banken bl.a. legge vekt pa
sannsynligheten for framtidige normbrudd, normbruddets alvor og omfang, samt
forbindelsen mellom normbruddet og selskapet fondet er investert i. Banken kan videre
vurdere bredden i selskapets virksomhet, herunder om selskapet gjgr det som kan
forventes for a redusere risikoen for framtidige normbrudd innenfor en rimelig
tidshorisont. Relevante momenter i disse vurderingene kan vare selskapsstyringen,
retningslinjer for og arbeid med miljg og samfunnsmessige forhold og om selskapet
bidrar til avbgtende tiltak overfor dem som rammes eller tidligere har blitt rammet av
selskapets atferd.

(5) Observasjon kan besluttes der det er tvil om vilkarene for utelukkelse er oppfylt, om
utviklingen framover i tid eller der det av andre arsaker finnes hensiktsmessig. Far
observasjon eller utelukkelse etter § 6 farste ledd besluttes, skal banken vurdere om
eierskapsutgvelse kan vaere egnet til & redusere risikoen for fortsatt normbrudd eller av
andre arsaker kan vaere mer hensiktsmessig. Banken skal se de ulike virkemidlene den
har til radighet i sammenheng og benytte dem pa en helhetlig mate.

(6) Banken skal sarge for at saken er tilstrekkelig opplyst far beslutning om
eierskapsutevelse, observasjon og utelukkelse, eller oppheving av slike beslutninger,
treffes.

(7) Banken kan pa bakgrunn av ny informasjon be Etikkradet om en vurdering av om
grunnlaget for observasjon eller utelukkelse fortsatt er til stede.

§ 7. Informasjonsutveksling og koordinering mellom banken og Etikkradet

(1) For & bidra til god koordinering mellom banken og Etikkradet og et effektivt samspill
mellom virkemidlene, skal det jevnlig avholdes mater mellom banken og Etikkradet.

(2) Etikkradet gir banken informasjon om selskaper det har identifisert for innledende
vurderinger under disse retningslinjene. Banken gir Etikkradet oversikt over selskaper
den arbeider med og selskapsinformasjon som kan vaere relevant for Etikkradets
vurderinger.

(3) Etikkradet kan be banken om opplysninger vedrgrende enkeltselskaper og hvordan
selskaper er handtert i eierskapsarbeidet. Etikkradet kan be banken kontakte selskaper
Etikkradet ikke oppnar kontakt med for & innhente informasjon. Banken kan be om
Etikkradets vurderinger av enkeltselskaper og om radets kommunikasjon med
selskapene.

(4) Banken og Etikkradet skal ha naermere rutiner for informasjonsutveksling og
koordinering for a tydeliggjere ansvarslinjer og a bidra til god kommunikasjon og
samspill mellom virkemidlene.



(5) Kommunikasjonen med selskapene skal veere koordinert. Banken kan delta i mgter
Etikkradet har med selskapene. Banken ut@ver fondets eierrettigheter, jf. Mandat for
forvaltningen av Statens pensjonsfond utland (SPU).

§ 8. Etikkradets sammensetning og organisasjon

(1) Etikkradet bestar av fem medlemmer som oppnevnes av departementet etter
innstilling fra banken. Departementet utpeker ogsa leder og nestleder etter innstilling
fra banken. Bankens innstilling skal veere oversendt departementet tre maneder for
utlgpet av oppnevningsperioden.

(2) Etikkradet utferer sine oppgaver selvstendig og uavhengig. Sammensetningen av
medlemmene ma sikre at Etikkradet vil besitte den kompetansen som er ngdvendig for
at det skal kunne utfere sitt oppdrag, definert gjennom disse retningslinjene.

(3) Oppnevningen av medlemmene gjelder for fire ar. Dersom et medlem fratrer i
oppnevningstiden, kan et nytt medlem oppnevnes for den gjenvaerende delen av
perioden.

(4) Rddsmedlemmenes godtgjerelse samt radets budsjett fastsettes av departementet.

(5) Etikkradet har et eget sekretariat som er administrativt underlagt departementet.
Etikkradet skal pase at sekretariatet har hensiktsmessige prosesser og rutiner.

(6) Etikkradet skal arlig utarbeide en virksomhetsplan som skal forelegges
departementet. Virksomhetsplanen skal gjere rede for Etikkradets prioriteringer, jf. § 5.

(7) Etikkradet skal avgi arlig rapport om sin virksomhet til departementet. Rapporten
skal avgis senest tre maneder etter arets utlgp.

(8) Etikkradet skal regelmessig evaluere sitt arbeid.

§ 9. Moter med Finansdepartementet

(1) Det skal avholdes mgter mellom departementet, banken og Etikkradet minst én gang
i aret. Informasjonen som utveksles pa mgtene skal innga som del av grunnlaget for
rapporteringen om arbeidet med en ansvarlig forvaltningsvirksomhet i den arlige
meldingen til Stortinget om forvaltningen av Statens pensjonsfond.

(2) Det skal avholdes mgter mellom departementet og Etikkradet minst én gang i aret.
Pa matene skal felgende behandles:

a. virksomheten det siste aret
b. andre saker departementet og Etikkradet har meldt opp for behandling



IV. Offentliggjoring

§ 10. Offentliggjoring

(1) Banken skal offentliggjare sine beslutninger etter disse retningslinjene.
Offentliggjeringen skal skje i samsvar med mandatet for forvaltningen av Statens
pensjonsfond utland § 6-1 femte ledd. Nar banken offentliggjer sine beslutninger, skal
Etikkradet offentliggjere sine rad. Nar banken pa eget initiativ treffer beslutninger i
henhold til § 6 farste ledd annet punktum, eller beslutter et annet virkemiddel enn
Etikkradets tilrading, skal banken begrunne beslutningen.

(2) Banken skal fare en offentlig liste over selskaper som er utelukket fra fondet eller
satt til observasjon etter disse retningslinjene. Banken skal arlig redegjore for
framdriften i eierskapssaker under retningslinjene.

V. @vrige bestemmelser

§ 11. Adgang til a gjore endringer

Departementet kan gi tillegg til eller gjgre endringer i disse retningslinjene.

§ 12. Ikrafttredelse

8 4 fgrste til tredje ledd trer i kraft straks. @vrige bestemmelser i retningslinjene trer i
kraft 1. januar 2015. Fra samme tidspunkt oppheves retningslinjer for observasjon og
utelukkelse fra Statens pensjonsfond utlands investeringsunivers fastsatt 1. mars 2010.



