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Evaluering av de etiske retningslinjer for Statens Pensjonsfond — Utland

Regnskogfondet takker for muligheten til & gi vért syn pa de etiske retningslinjene for Statens
Pensjonsfond — Utland (SPU). Vi har veert i aktiv dialog med Etikkrddet om en rekke
enkeltinvesteringer og har bidratt med informasjon om selskapenes aktivitet som vi har
vurdert & veere i alvorlig konflikt med de etiske retningslinjene.

Vi vil benytte muligheten til & rose norske myndigheter for at det ble etablert etiske
retningslinjer for SPU, og etter at disse né har vert utprevd i noen ar, er det pa tide med en
vurdering av hvordan disse virker. SPU er en betydelig investor pa verdensmarkedet, og er ett
av fa eksempler pa at Norge kan spille en stor rolle i kraft av sin sterrelse. Hvordan en sa stor
investor styres blir utvilsomt lagt merke til internasjonalt. Selv om det for mange i Norge er
en selvfplge, er det viktig 4 sla fast at det er viktig & ha en mekanisme som sikrer at Norge
ikke bidrar til grove brudd pa etiske normer, som alvorlige menneskerettighetsbrudd og
miljoedeleggelser.

I evalueringen av de etiske retningslinjene, ber vi Finansdepartementet om legge vekt pa
folgende hovedpunkter

- De etiske retningslinjene er basert pa grunnleggende internasjonale normer, som
menneskerettigheter og beskyttelse av miljeet

Det ber papekes at retningslinjene skal sikre prinsipper som er internasjonalt anerkjente, og
som blant annet er nedfelt i internasjonale menneskerettighetskonvensjoner og
miljekonvensjoner (som klimakonvensjonen og biodiversitetskonvensjonen). A hevde at de
etiske retningslinjene er tuftet pa sernorske verdier og holdninger, slik sentralbanksjef Sven
Gjedrem lett kan oppfattes etter sin arstale 1 2008, er derfor et helt feilaktig utgangspunkt for
evaluering av de etiske retningslinjene. Norge og SPU er ikke en gjest i andres hus ndr vi
investerer i utenlandske selskaper, men en global akter med et selvstendig moralsk ansvar for
handlingene som gjennomfores.

- Uttrekk basert pa de etiske retningslinjene er basert pa for strenge vurderinger

Nar vi gjennomgér de uttrekk som er foretatt basert pa de etiske retningslinjene, er det god
grunn til & vurdere om retningslinjene hittil har blitt praktisert for strengt. I all hovedsak er det
kun systematiske uttrekk knyttet til vipenproduksjon som er foretatt, i tillegg til enkelte sveert
viktig uttrekk fra enkeltselskaper bl.a. i gruveindustrien. Uttrekk som ikke er begrunner i



produksjon av klase- eller kjernevipen utgjor imidlertid sa vidt vi kan se bare fem selskaper
(Rio Tinto, Vedanta, Freeport McMoRan, DRD Gold og Wal-Mart). Dette er under én
promille av de selskaper SPU investerer i. Regnskogfondet har presentert informasjon om at
en rekke selskaper i andre sektorer (som oljeproduksjon, temmerhogst, bank) aktivt driver
eller er medansvarlig for alvorlige brudd pé retningslinjene, uten at dette sa langt har fort til
uttrekk. Dette er etter vért skjonn en for streng praktisering av retningslinjene, og det er etter
alt & demme ogsa 1 strid med Norges interesser og befolkningens rettsfalelse.

- Aktivt eierskap ma ikke fore til mindre vekt pa uttrekksmekanismen

I debatten om forvaltningen av SPU og de etiske retningslinjene, har en rekke akterer lagt
okende vekt pa aktivt eierskap som en velegnet pavirkningsform. Selv om et aktivt eierskap
bor vaere en selviolge for en sa stor investor som Norges Bank, er det viktig & advare mot at
dette skal gé pa bekostning av den eksisterende uttrekksmekanismen.

Det vil uten tvil fortsatt veere mange selskaper som av ulike grunner har en klar vilje til og
interesse i & drive sin virksomhet i strid med SPUs etiske retningslinjer. Dette vil gjelde selv
om en av eierne, som Norges Bank, forsgker & pavirke selskapet. I slike tilfeller er det viktig &
ha en uttrekksmekanisme.

Selv i mindre ekstreme tilfeller er det viktig & unnga naivitet med hensyn til hva som kan
oppnas med et aktivt eierskap. Dette skyldes bade det enorme antall selskaper SPU investerer
1, samt Norges Banks kompetanse. Fondsforvaltere er ikke nedvendigvis de som har best
kunnskap pé en del av de fagomrader der Norges Bank ensker & pavirke selskaper.
Eierskapsrettigheter og god selskapsstyring er framhevet som et sentralt tema, og vil
selviolgelig veere relevant i alle selskaper det investeres i. Andre tema er mindre
altomfattende for en investor, men vel sa viktige med tanke pa virksomheten til en rekke av
selskapene det investeres i. SPU investerer for eksempel i dag i selskaper som er ansvarlige
for omfattende brudd pa urfolks rettigheter, og dette kan neppe sies & vare et kjerneomrade
for fondsforvalterne i Norges Bank. Dette betyr ikke at et omrade som urfolks rettigheter er
marginalt, da disse er klart fastslatt i bindende internasjonale konvensjoner. Mulighetene til &
forsté behovet for og & gjennomfore aktivt eierskap pa en best mulig méte pa slike omréder er
imidlertid begrenset, ganske enkelt fordi det bare vil vare relevant for et begrenset utvalg av
de selskapene SPU investerer i.

Som det ogsé redegjores for i Finansdepartementets heringsnotat, er det dessuten klare
prioriteringer av enkelte omrader i det aktive eierskapet. Disse omradene er betydelig snevrere
enn den bredere tilnarmingen til etiske problemstillinger i de etiske retningslinjene. Det er
derfor viktig at det aktive eierskapet ikke tillegges for stor vekt pa de viktige, men tross alt
begrensede omrader, som dekkes av NBs prioriteringer, men at det finnes en mekanisme som
ivaretar alle deler av retningslinjene. Dette er og ber vare en oppgave for Etikkradet,
uavhengig av arbeidet som gjores i Norges Bank. Et eksempel pa hensyn som ikke ivaretas av
Norges Banks prioriterte omrader for aktivt eierskap er allmenne menneskerettigheter,
herunder urfolks rettigheter. Et selskap som driver aktive og omfattende brudd pé disse vil
ikke bli prioritert av Norges Bank, men det vil vaere grovt uansvarlig for SPU som totalitet &
overse dette. En styrket uttrekksmekanisme er derfor viktig.

Det har ogsé blitt droftet & fa en tettere kontakt mellom Norges Bank og Etikkradet. Dette kan
ha positive konsekvenser bl.a. for utveksling av informasjon, men kan ogsa ha uheldige sider.
Etter Regnskogfondets syn ber Etisk Rads vurderinger vere uavhengige av det aktive
eierskapet som uteves av Norges Bank. Dersom en eksisterende praksis i et selskap i SPUs
portefolje finnes & vaere et sa alvorlig brudd pé de etiske retningslinjene at det legitimerer et
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uttrekk av et selskap, bor dette skje uavhengig av om Norges Bank har en aktiv dialog med
selskapet eller ikke. Dersom det motsatte er tilfelle — at uttrekk ikke skjer dersom det
foreligger en aktiv dialog til tross for at de etiske retningslinjene brytes — vil dette lett kunne
misbrukes av et selskap som forstar at de star i fare for a bli ekskludert, og Norges Bank kan
dermed komme i en gisselsituasjon med et selskap som driver uetisk, men som ensker &
unngd uttrekk og derfor sgker kontakt med Norges Bank.
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Regnskogfondet
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