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Pressemelding fra utvalget som har vurdet det etiske rammeverket for Statens pensjonsfond
utland (SPU):

En ansvarlig, finansiell forvaltning av pensjonsfondet
Dato: 15.10.2026

Regjeringen oppnevnte utvalget 7. november i fjor for & vurdere det etiske rammeverket for
Statens pensjonsfond utland (SPU). Vi overleverer i dag vare anbefalinger til
Finansdepartementet.

Samme dag som utvalget ble oppnevnt, ble deler av fondets rammeverk stilt i bero etter
anmodning fra Stortinget. Det har vert et viktig hensyn for utvalget a legge til rette for at alle
virkemidler 1 den ansvarlige forvaltningen raskt kan tas i bruk igjen. Et tydelig og godt
forankret rammeverk for den ansvarlige forvaltningen bidrar til tillit og legitimitet til fondet.
Fondets rammeverk ma std seg i en verden som er blitt politisk mer krevende.

Vi bygger videre pa det etiske grunnlaget i NOU 2003: 22 Forvaltning for fremtiden fra
Graverutvalget. De grunnleggende prinsippene har stétt seg over tid, samtidig som
virkemidlene og institusjonene er blitt videreutviklet. Fondet har siden da blitt langt sterre og
viktigere for norsk velferd, og fondet er blitt mer synlig ute. Samtidig har Norges Bank vunnet
erfaring og kompetanse i ansvarlig forvaltning. Etikkrddet har bidratt med uavhengige
vurderinger av risiko for at selskaper medvirker til grove normbrudd. Utvalget tilrdr 4 bygge
videre pa dette.

Fondet har to etiske forpliktelser, og det er etter utvalgets syn viktig 4 finne en god balanse
mellom dem.

Fondet skal for det forste bidra til velferd for bade nélevende og senere generasjoner. Da
rammeverket ble stilt 1 bero 1 fjor, la Stortinget til grunn at fondet «skal veere et bredt
diversifisert, globalt fond med formdl om d oppnd hoyest mulig avkastning til akseptabel
risiko. Rammeverket skal legge til rette for at formuen vokser og varer.» Utvalget mener
hensynet til bred spredning for investeringene ber tas inn i mandatet for forvaltningen.

Fondet skal samtidig seke & unngd & vere investert i selskaper som det er en uakseptabel
risiko for at medvirker til eller selv er ansvarlige for grove etiske normbrudd. Grove
normbrudd gir en hey terskel. Utvalget foreslar at banken som en hovedregel skal seke &
motvirke risikoen for slike normbrudd gjennom eierskapsutevelse. Nar Norges Bank som
forvalter motvirker, og det er rimelige utsikter til at risikoen for grove normbrudd kan
reduseres, er det ogsa etisk forsvarlig a fortsatt eie aksjene.

Det har veert viktig for utvalget at fondets etiske prinsipper skal viderefores. Samtidig skal
virkemiddelbruken tilpasses. Nar banken motvirker grove normbrudd i eierskapsutevelsen,
skal det tas heyde for at endring i selskapers adferd kan ta tid. Ferer pavirkningen ikke fram,
skal fondet ikke lenger vare investert 1 selskapet med mindre uttrekk av selskapet kan true
fondets mulighet til & forbli et bredt spredt, globalt fond.
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Utvalget foreslér 4 viderefore et faglig uavhengig Etikkrdd. Radets arbeidsoppgaver foreslas
endret. Etikkradet skal fortsatt vurdere risikoen for at fondet er investert i selskaper som
medvirker til eller selv er ansvarlige for grove normbrudd, men ikke tilrd virkemiddel. Banken
har et helhetsansvar og velger virkemidlene i den ansvarlige forvaltningen. Vi legger fram to
modeller for hvordan Etikkradet kan organiseres; én der rddet oppnevnes av Norges Bank og
én med fortsatt oppnevning av Finansdepartementet etter forslag fra Norges Bank.

Utvalget legger videre vekt pa at Norges Bank skal veare forberedt nar konflikt utvikler seg til
krig. Utvalgets forslag legger til rette for at banken da skal kunne reagere raskt. Den skal
forberede seg og ove pa mulige forlap. Samtidig m4 saksbehandlingen vare grundig.

Utvalget foreslar at det fortsatt skal kunne utelukkes selskaper som produserer visse type
produkter (produktkriteriene). Ogsé kjernevépenkriteriet viderefores, men virkeomradet
endres. Fondet skal ikke vere investert i selskaper som produserer kjernevapen, med mindre
selskapet er hjemmehorende i en stat som er kjernevapenstat i henhold til
ikkespredningsavtalen og som er alliert med Norge. Det betyr at flere europeiske og
amerikanske selskaper som produserer komponenter til kjernevapen, kan tas inn igjen i
fondet. Den sikkerhetspolitiske situasjonen har endret seg, vi bygger opp forsvaret,
beskyttelsen som gis av NATOs atomvapenparaply, har fatt ekt betydning, og selskapene som
tas inn igjen, produserer vapen som vi trenger for var egen beskyttelse.

Vi mener ogsa at det framover skal vare kriterier rettet mot selskapers adferd. Det er her
viktig at retningslinjene er rettet mot selskaper, ikke stater. Eventuell kritikk av stater ber
rettes av regjeringen gjennom diplomatiske kanaler, ikke av Etikkrédet eller Norges Bank.
Det foreslas derfor & ta ut kriteriet som krever en eksplisitt vurdering av staters bruk av vapen
1 henhold til humaniterretten. Utvalget foreslar samtidig 4 utvide et kriterium om salg av
vapen til stater til & gjelde alle stater der Norge er tilsluttet sanksjoner eller tiltak som
begrenser salg av vépen til statens myndigheter, sdkalt vipenembargo. Utvalget legger videre
vekt pa at krenkelser av individers rettigheter 1 krig allerede ivaretas av et annet kriterium.

Apenhet er en forutsetning for tillit til forvaltningen av SPU. Fondet er fellesskapets midler,
og allmennheten ma kunne se hvordan de forvaltes. Det ber derfor etter utvalgets syn fortsatt
veare stor apenhet om Norges Banks og Etikkrddets arbeid. Form og tidspunkt for innsyn i
vurderinger av enkeltselskaper ber tilpasses for ikke & svekke fondets muligheter til & ivareta
begge de to etiske forpliktelsene.

Fondet skal vaere en ansvarlig, finansiell investor. Fondet ma ha tillit hjemme og i markedene
det er investert. Prinsippene som ble etablert for mer enn 20 ar siden, star seg fremdeles.
Utviklingen siden da gir samtidig andre muligheter i bruken av virkemidler. Utvalget legger
fram forslag som vi mener gir en riktig balanse mellom fondets to etiske forpliktelser.
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