
Hvilken rolle kan og bør norske myndigheter spille?

Næringslivets samfunnsansvar



«Det later til å være en systematisk planlagt praksis fra selskapets 
(Wal-Mart, red.anm.) side å bevege seg på, eller over, grensen for det 
som er aksepterte normer for arbeidsmiljø. Mange av bruddene er 
grove, de fleste bruddene ser ut til å være systematiske, og til sammen 
danner dette et bilde av et selskap som g jennom sin totale virksomhet 
utviser manglende vilje til å motvirke normbrudd i sin virksomhet.»

Etikkrådet. Om bakrunnen for at Wal-Mark ble ekskludert fra SpU. Finans-
departementet, pressemelding 43/2006, 06.06.2006.

«Verdens samlede utslipp av CO2 er nå i 
ferd med å øke brattere enn noe av det FNs 
klimapanel har regnet med. En fordobling 
av CO2 i atmosfæren kan skje allerede om 
40-50 år, …»

Kilde: Global Carbon Project. Aftenposten 29. mai 2007

«In Bangladesh, young women work for as little as five pence an hour to make 
clothes for Asda and Tesco while being forced to work long hours, up to 
14 hous a day for weeks on end.»

«In India, pressure from UK supermakets to drive down prices has led to an 
explotion in black market cashew nut processing plants where women earn as 
little as 30 pence a day and suffer permanent damage to their health (…) by 
being exposed to toxic smoke and corrosive acids.»

Den britiske organisasjonen ActionAid, som arbeider med fattigdomsbekjempelse, om britiske 
supermarkedkjeders innflytelse på kvinnelige arbeideres liv i utviklingsland. (25. april 2007) 
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Nasjonale retningslinjer for bedrifters 
og finansinstitusjoners samfunnsansvar

Målet er at alle norske selskap og finansinstitusjoner, uan-
sett hvor de opererer, skal: 

Etterleve og fremme menneskerettighetene gjennom 
egen virksomhet og i leverandørkjeden. Herunder faglige 
rettigheter, kvinners, urfolks og barns rettigheter slik de 
kommer til uttrykk i egne konvensjoner, utvise særlig var-
somhet ved etablering av virksomhet i land og områder 
hvor menneskerettighetsbrudd er utbredt. 

Etterleve internasjonale mål og avtaler for å sikre 
bærekraftig utvikling, beskytte miljøet og styrke naturres-
sursforvaltning.  

Etterleve internasjonalt anerkjente retningslinjer og an-
befalinger for multinasjonale selskap også med hensyn til 
økonomiske forhold, sørge for at selskapet bidrar gjen-
nom skatter og avgifter til utvikling og velferd, bekjempe 
korrupsjon, kapitalflukt og andre alvorlig utviklingshind-
ringer. 

Forhandle og oppnå avtaler med legitime representanter 
for de berørte lokalsamfunn og legitime representanter 
for okkuperte områder før et selskap etablerer virksomhet 
der. Det må utøves særlig varsomhet ved etablering i land 
i borgerkrig eller land som er truet av andre typer krig og 
konflikt.

Stortinget må vedta at regjeringen etablerer nasjonale 
retningslinjer for bedrifters samfunnsansvar.  
Retningslinjene skal sikre åpenhet og like vilkår for 
alle kommersielle aktører og bidra til sammenheng i 
norsk politikk. 

For å oppnå dette må norske selskap rapportere på virksomhetens sosiale konsekvenser på samme måte 
som regnskapsloven stiller krav om miljørapportering. Rapportene må følge klare retningslinjer som for 
eksempel bærekraftsrapportering fra Global Reporting Initiative. Det innebærer blant annet at rapporten 
skal avgis av styret og selskapet, og være revidert av uavhengig instans.  Videre må selskapsledelsens ansvar 
utvides i praksis slik at den ved alvorlige brudd kan stilles personlig ansvarlig for konsekvensene av sin 
virksomhet. Det må også det etableres et faktisk juridisk ansvar hos selskap og finansinstitusjoner basert på 
norsk straffelov, også for forhold som skjer utenfor norsk jurisdiksjon. Det bør vurderes å opprette et om-
bud for bedrifters samfunnsansvar. 
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2.
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Bakgrunn
I løpet av de siste årene har vi sett flere 
eksempler på at norsk næringsliv ut-
viser slett skjønn når det gjelder sitt 
samfunnsansvar. I Norge har vi en 
rekke tiltak for å regulere og sank-
sjonere uønsket atferd. For norske 
selskap som opererer i land med svak 
eller manglende nasjonal regulering er 
mye overlatt til selskapenes egne etiske 
vurderinger. Dette omfatter også sels-
kaper som opererer områder med ter-
ritoriell konflikt eller der hvor virk-
somheten har grenseoverskridende 
miljø-, og andre konsekvenser.

Eksisterende internasjonale me-
kanismer for samfunnsansvar
Det er ingen internasjonale avtaler 
som effektivt regulerer og overvåker  
bedriftenes virksomhet i dag, selv om 
en det arbeides innenfor FN med å få 
etablert slike. I mellomtida oppfordrer 
FN statene til å utarbeide nasjonale 
retningslinjer. Norge har fått etiske 
retningslinjer for Statens pensjons-
fond - utland.  

OECDs retningslinjer for multinasjo-
nale selskaper er foreløpig det eneste 
rammeverket for flernasjonale sel-
skapers samfunnsansvar som pålegger 
staten forpliktelser. Det er dette og 
FNs Global Compact norske styres-
makter viser til, og har basert de etiske 
retningslinjene for statens pensjons-
fond – utland på. De vagt formulerte 
OECD-retningslinjene favner bredt 
og pålegger statene som har sluttet 
seg  til, å opprette nasjonale kontakt-
punkt. Gjennom disse kan selskaper 
innklages for brudd på retningslin-
jene. Kontaktpunktene har imidler-
tid ikke anledning til å kreve innsyn 
eller starte egen etterforskning. De 
har heller ikke noen sanksjons- eller 

erstatningsmekanismer. OECDs ret-
ningslinjer har bred legitimitet, men 
begrenset virkeområde og effekten på 
faktisk atferd har så langt ikke vært 
overbevisende. 

I 2005 behandlet det norske kontakt-
punktet sin første klage noensinne. 
Forum for utvikling og miljø (Fo-
rUM) klaget Aker Kværner inn for 
manglende respekt for menneskeret-
tighetene gjennom deres engasjement 
på Guantanamobasen. ForUM fikk 
medhold i sin klage, men dette er så 
langt ikke ut til å ha hatt noen nega-
tive konsekvenser for Aker Kværner 
som offentlig hevder de er stolte av det 
arbeidet de har gjort på basen. (Infor-
masjonssjef Torbjørn Andresen i TV 
2 nyhetene 09 05 06)

OECDs retningslinjer har som mål 
å løse klager gjennom de nasjonale 
kontaktpunktene som de tilsluttede 
statene er forpliktet til å etablere og 
opprettholde. Statene er også ansvar-
lige for innholdet i retningslinjene, og 
er dermed direkte involvert (noe de 
ikke er i FNs Global Compact), men 
fremdeles uten at de forventes å utøve 
sanksjoner mot brudd på prinsipper 
og retningslinjer. 

FNs Global Compact (FN GC) 
består av 10 prinsipper. Kravet for å 
bli medlem i FN GC er et brev til FNs 
generalsekretær hvor toppledelsen sig-
nerer på at selskapet støtter GC og vil 
bidra til å fremme de 10 prinsippene 
i GC. Selskapene forventes aktivt å 
kommunisere og fremme FN GC og 
dets prinsipper og å publisere i årsrap-
port eller lignende en såkalt ”Kommu-
nikasjon om fremgang” (eller Com-
munication of progress) innen de 10 
prinsippene. 

FNs Generalsekretær har utpekt en 

spesialrepresentant for å videreføre ar-
beidet med FNs normer for nærings-
livets menneskerettighetsansvar etter 
vedtak i FNs menneskerettighetskom-
misjon i 2005. Dette arbeidet finan-
sieres av Norge. 

De største norske børsnoterte 
selskapene og deres politikk og 
praksis
Våren 2005 gjennomførte ForUM 
en studie hvor vi blant annet så på de 
sju største selskapene på Oslo Børs�. 
Selskapene ble spurt om deres ret-
ningslinjer for samfunnsansvar, samt 
implementerings- og rapporterings-
systemer. Samtidig gikk vi gjennom til-
gjengelig informasjon om selskapene, 
fra deres nettsider og nyhetsoppslag. 
De sju selskapene var Statoil, Norsk 
Hydro, Telenor, Royal Caribbean 
Cruiseline (RCCL), Orkla og Front-
line. Vi gjennomførte intervjuer med 
fem selskaper – RCCL og Frontline 
ønsket ikke å la seg intervjue.

Selskapene grupperte seg grovt 
sett i tre kategorier. 1. Shippingsel-
skapene Frontline og RCCL hadde 
ingen tilgjengelig dokumentasjon 
som viste at de hadde retningslin-
jer, politikk eller rutiner for å utvise 
samfunnsansvar. 2. Orkla og DnB 
Nor har flere enheter med en relativt 
godt utviklet politikk på sine felt, 
men konsernene som sådan manglet 
systematisk konsernrapportering om 
faktisk atferd. 3. Telenor, Hydro og 
Statoil var absolutt best når det gjaldt 
åpenhet og rapportering. De har en 
velutviklet konsernpolicy på området 
samfunnsansvar. De har utviklet om-
fattende implementerings-, evaluer-
ings- og oppfølgingssystemer. Målet 
er å sikre at alle ledd har et ansvar for 

� målt etter børsverdi pr 22.11.2004

Nasjonale retningslinjer for bedrifters og 
finansinstitusjoners samfunnsansvar
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å ivareta selskapenes samfunnsansvar.
ForUM vurderte selskapenes politikk 
og praksis mot det framlagte utkastet 
til FN-normer for næringslivets men-
neskerettighetsansvar.  I utkastet fore-
slås det blant annet at det opprettes en 
egen overvåkings- og rapporterings-
mekanisme under FN, og nasjonal 
opp-følging av normene.  Når selskap-
ene mangler åpent kommunisert poli-
tikk og systematisk avviksrapporter-
ing vil det kunne anses for å bryte med 
”føre-var” prinsippet som går som en 
rød tråd gjennom FN-normene. Det 
vil også bryte med normenes para-
graf 15 om åpenhet om politikk og 
bruk av prinsippene i normene, samt 
åpenhetsprinsippet i paragrafene 10 
og 11 som omhandler overholdelse 
av menneskerettighetene. Frontline 
og RCCL kommer klart i denne kat-
egorien, men også Orklas og DnB 
Nors lite utviklede konsernpolitikk på 
området samfunnsansvar, kan anses 
å bryte med åpenhets- og ”føre-var” 
prinsippene.

RCCL er dømt for dumping av 
olje og miljøfarlige kjemikalier, noe 
som ga selskapet en bot på 109 mil-
lioner kroner. Dette er et klart brudd 
på FN-normenes paragraf 14 om vern 
om naturmiljøet, samt respekt av nas-
jonale og internasjonale lover.

Statoils politikk og rapporteringssyste-
mer rangerer høyt. Til tross for tilsyne-
latende høyt fokus på selskapets sam-
funnsansvar har selskapet flere saker 
som bryter med FN-normene. Mest 
fokus har det vært på den såkalte Hor-
ton-avtalen, hvor Statoil anklages for 
ulovlig påvirkningshandel i Iran. Snor-
re A-ulykken bryter sannsynligvis med 
paragraf 14 om vern av naturmiljøet 
og ”føre-var” prinsippet, samt bestem-
melsene om et sikkert arbeidsmiljø.

Med et funksjonelt og bindende 
regelverk vil selskapene operere etter 
samme mal for rapportering og fak-
tisk adferd. Det er å anta det vil bli et 
konkurranseelement for selskapene å 
utvise seriøst samfunnsansvar. 

Hva mener næringslivet selv
Både Statoil og Hydro ser positivt på 

FN-normene ut fra behovet for å stille 
like krav til samfunnsansvar og atferd 
til alle selskaper for å sikre like konkur-
ransevilkår. 
Også NHO er positivt innstilt til 
et rammeverk innenfor FN, uten 
eksplisitt å referere til innholdet i 
FN-normene. De viktigste forbehold-
ene for å støtte initiativet er at FN-
normene utformes slik at de sikrer like 
konkurransevilkår (ikke favoriserer 
”verstinger”), og at kost/nytte vur-
deringer foretas for tiltak som ønskes 
innført. 

Hva gjøres for å ansvarliggjøre 
næringslivet i andre land 
Mange lands myndigheter har forsøkt 
å fremme bedriftenes samfunnsan-
svar gjennom 
forskjellige tiltak. 
Storbritannia har 
løftet bedriftenes 
samfunnsansvar 
høyt opp på den 
politiske dagsor-
denen, og myn-
dighetene mener 
at bedrifters sam-
funnsansvar ikke 
bare er et gode for 
samfunnet men 
også et kompara-
tivt fortrinn for 
britisk næringsliv. 
Storbritannia har 
en egen statsråd 
med bedrifters 
samfunnsansvar 
som hovedportefølje og i desember 
2006 vedtok landet The Companies 
Bill som pålegger alle børsnoterte 
selskap å rapportere på sosiale og 
miljømessige konsekvenser av sin 
virksomhet. I Frankrike har man en 
rapporterings-lov som blant annet 
pålegger selskapene å rapportere om 
hvorvidt deres utenlandske dattersel-
skaper etterlever ILO konvensjonene, 
mens eksportgarantier i Nederland 
knyttes til en vurdering av miljøhen-
syn hos bedriftens investeringer. 

Fra opprinnelig å være et initiativ 
basert på frivillighet ser man et ut-
vikling der myndigheter vil ansvarlig-

gjøre næringslivet gjennom å stille 
krav til åpenhet rundt miljø- og sos-
iale hensyn i bedriftenes virksomhet, 
og gjennom å stille konkrete krav til 
miljøansvar i eksportstøtten. 

Ansvar etter straffeloven 
Fafo�   har forsket på koblingene mel-
lom privat sektor og konflikt i flere 
år. De har kartlagt anvendeligheten 
av nasjonal  straffelov i forhold til 
private bedrifters aktiviteter uten-
lands. Dette er kompliserte juridiske 
spørsmål, som dekker flere nasjonale 
og internasjonale rettsområder og 
som behandles ulikt  i de forskjellige 
landene. Eksisterende lovverk kan gi 
muligheter for å håndtere situasjoner 
der private selskaper anklages for di-

rekte eller indirekte medvirkning til 
brudd på internasjonal lov. Det er 
fremdeles lite rettspraksis på området, 
men det er i ferd med å endre seg etter 
hvert som både påtalemyndigheter og 
menneskerettighetsgrupper ser mu-
lighetene dagens lovverk byr på. Nylig 
ble en nederlandsk forretningsmann 
dømt til 15 års fengsel for å ha solgt 
giftgass til Saddam Husseins regime. 
Straffelovens §12-3a gir hjemmel for å 

� Ruge og Taylor, 2005: Business and Interna-
tional Crimes: 
Assessing the Liability of Business Entities 
for Grave Violations of International Law 
http://www.fafo.no/liabilities/

Utviklingsminister Erik Solheim på Kværners base i Luanda, Angola 2007 	
      © Christopher Olssøn
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pådømme alvorlige lovbrudd foretatt 
i utlandet, men den omhandler kun al-
vorlige forbrytelser, og dessuten man-
gler vi rettspraksis på dette i Norge. 
Et steg i riktig retning hadde vært om 
Regjeringen hadde utarbeidet ret-
ningslinjer og rutiner for hvordan lov-
verket kan brukes slik det er i dag. 

Riksadvokaten ba nylig Statsad-
vokaten om å vurdere grunnlaget for 

etterforskning av 
Aker Kværner for 
brudd på norsk 
straffelov gjen-
nom deres engasje-
ment på Guanta-
namobasen. Aker 
Kværner hadde 700 
ansatte på basen 
fram til de tapte 
en anbudskonkur-
ranse i 2005. Det er 
nylig dokumentert 
at selskapet også 
stått for forsyning 
av drivstoff til fly 

som har fraktet fanger til fengselet på 
Guantanamo.   

Revisjon av straffeloven
En revisjon av straffeloven kan si-
kre at flere brudd på norsk lov kan 
pådømmes, også når handlingene 
skjer i utlandet. Dette kan gjøres ved 
å innarbeide flere av FN-konvensjo-
nene som Norge har undertegnet. 
Det kan være et problem å finne ut 
på hvilken måte bedrifter skal gjøres 
ansvarlig siden mange konvensjoner 
først og fremst forplikter nasjonal-
statene. Videre kan flere konvensjon-
er være utformet så generelt at det 
kan være vanskelig å påvise konkrete 
brudd. Det bør sees på om lovverket 
kan utvikles for å hindre norske sels-
kaper i uetisk oppførsel når de opere-
rer i utlandet.

Eksisterende retningslinjer for 
bedrifters samfunnsansvar er 
ikke tilstrekkelig
Til tross for vedtak under toppmøtet i 
Johannesburg år 2002 (WSSD) om å 
utvikle et globalt og forpliktende ram-
meverk for bedrifters samfunnsansvar, 

og senere anmoding fra Stortinget 
om oppfølging, har ikke politikerne 
tatt nødvendig ansvar. Regjeringens 
støtte til OECDs retningslinjer og 
FNs Global Compact er ikke svar på 
utfordringen fra WSSD.

Nasjonale retningslinjer en god 
begynnelse
ForUMs mål er juridisk bindende inter-
nasjonale retningslinjer med innebygde 
sanksjonsmekanismer. Dette vil bare 
øke presset på de verste selskapene som 
ikke påvirkes av FNs Global Compact, 
OECDs retningslinjer eller andre 
frivillige initiativ til å endre atferd, og 
som av ulike grunner ikke rammes av 
straffeloven. Det videre arbeidet innen-
for FN må gis høy prioritet og parallelt 
bør statene følge oppfordringen fra 
FNs generalsekretær om å utarbeide 
nasjonale retningslinjer. Jo flere land 
som har nasjonale retningslinjer, desto 
større vil innvirkningen på globale 
miljø- og utviklingsproblemer bli.

Norske politikere og norsk næringsliv 
hevder ofte å være i forkant når det 
gjelder etikk. 

Det er derfor en naturlig utvikling 
at de etiske retningslinjene for pen-
sjonsfondet - utland må omfatte alle 
offentlige investeringer. Det er vi-
dere en politisk oppgave å utarbeide 
klare rammer for makten og det utvi-
dete handlingsrommet et globalisert 
næringsliv opererer i. Et felles ram-
meverk vil skape felles regler og forut-
sigbarhet for partene i arbeidslivet 
og samfunnet omkring. Det vil gjøre 
gjennomføring, overvåking og rap-
portering enklere enn den jungelen av 
avtaler og retningslinjer som finnes i 
dag. Videre kan det forebygge at kort-
siktig profitt tas ut, mens vertslandet 
og lokalsamfunnet sitter igjen med de 
sosiale og miljømessige kostnadene. 
Og bedriftene vil oppmuntres til å ta 
samfunnsansvar.

ForUMs mål er juridisk bindende 
internasjonale retningslinjer med 
innebygde sanksjonsmekanismer. 
Dette vil bare øke presset på de verste 
selskapene som ikke påvirkes av FNs 
Global Compact, OECDs retningslin-
jer eller andre frivillige initiativ...
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Frivillige retningslinjer vs norsk lov innenfor csr-
området

Engasjement og ansvar

Bedrifters samfunnsansvar, eller CSR 
(corporate social responsibility), er 
blitt et kjent begrep i mange land. En 
rekke nasjoner har innført retningslin-
jer for å regulere bedrifters atferd når 
det gjelder miljø, menneskerettigheter 
og sosiale forhold.

Mange norske bed-
rifter har opprettet fri-
villige retningslinjer for 
sitt eget samfunnsans-
var. Men hva skjer hvis 
bedriftene bryter mot 
egne retningslinjer in-
nen dette området? Er 
det åpning innenfor 
norsk lovgivning for 
sanksjoner? 

Denne rapporten 
søker å: 1) undersøke 
hvilke temaer slike 
retningslinjer inne-
holder, 2) gjøre rede 
for straffelovens virkningsområde, og: 
3) komme med forslag til tiltak som 
styrker engasjement og samfunnsan-
svar hos bedrifter.

Syv av Norges største bedrifter blir 
nevnt i rapporten. Disse er: Statoil, 
Norsk Hydro, Posten Norge, Norske 
skogsindustrier, Telenor, Storebrand 
og Aker Kværner. Deres forhold til 
bl.a. menneskerettigheter, korrupsjon, 
arbeidstakerrettigheter og miljø blir 
tatt opp.

FNs Global Compact og OECDs 
retningslinjer for multinasjonale sel-
skaper behandler de samme temaene. 
FNs og OECDs prinsipper, retning-
slinjer og sanksjonsmuligheter blir 
også nevnt i rapporten. 

I Norge finnes ingen bindende reg-
uleringer på CSR-området. ForUM 
ser for seg at slike reguleringer for 
bedrifter bør innføres. Det er i dag 

normalt heller ingen nasjonale sank-
sjonsmuligheter. Imidlertid finnes 
det åpninger for sanksjoner, dersom 
bedrifter f.eks. markedsfører seg som 
spesielt etisk bevisste og deretter bry-
ter med egne CSR-regler. Her kan 

Markedsføringsloven anvendes. Man 
kan også, i forslag til ny markeds-
føringslov, øke betydningen av CSR-
retningslinjer, siden dette vil kunne 
bidra til å presse bedriftene til ikke å 
love mer enn de kan holde. 

Når det gjelder teamer 
som strider mot norsk lov 
generelt, slår straffeloven 
fast at handlinger foretatt 
av norske statsborgere eller bedrifter 
i utlandet, kan straffes i Norge. Blant 
slike handlinger inngår miljøkrimi-
nalitet og korrupsjon. Et problem er 
imidlertid at strafferammen for slike 
lovbrudd ikke skal overstige straff for 
tilsvarende handling i det aktuelle 
landet. I rapporten foreslås det at dette 
taket for straffutmåling tas vekk over-
for bedrifter, og at norsk strafferamme 
blir gjeldende. ForUM ser det også 
som sentralt at påtalemyndighetene 

får nok ressurser til å foreta tilstrek-
kelig bevisopptak i saker som gjelder 
brudd på CSR-regler.

FNs korrupsjonskonvensjon er som 
kjent vedtatt av Norge. Dette har 
ført til endringer i vår straffelov. Når 
det gjelder alvorlig miljøkriminalitet, 
er øvre strafferamme fengsel i 21 år. 
Også andre lover kan brukes i forhold 
til CSR. Regnskapsloven krever rap-
portering om påvirkning av miljøet, 
men den kunne med hell også inne-
holde krav om rapportering fra flere 
sosiale områder. I Storbritannia er det 
innført slike endringer i «the Com-
panies Act», og børsnoterte bedrifter 
må rapportere om en rekke forhold 
knyttet til CSR-området. I Norge 
inneholder regjeringens «Eierskaps-
melding» forslag om at bedrifter med 
statlige eierandeler skal operere med 
langsiktig utviklingsperspektiv, med 
fokus på bl.a. etikk og miljø. 

Rapporten nevner også andre mu-
ligheter for påvirkning fra det of-
fentlige. Dersom Regjeringen og 

Stortinget f.eks. hadde gått i forveien 
og innført CSR-retningslinjer for del-
er av den statlige virksomheten, hadde 
dette vært et friskt grep som kunne 
skapt bevissthet innen flere bedrifter. 
Man kan tenke seg retningslinjer 
for offentlige innkjøp. Regjeringen, 
Stortinget og Det Norske Konge-
hus kunne også stille krav om sam-
funnsansvar, ved utvelgelse av norske 
bedrifter som får være representert i 
næringslivsdelegasjoner til utlandet.

I Norge finnes ingen bindende 
reguleringer på CSR-området.

Kværner-arbeidere på basen i Luanda, Angola. 
© Christopher Olssøn
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1. Sammendrag

Det er mange bedrifter i Norge i dag 
som har opprettet frivillige retning-
slinjer for sitt samfunnsansvar, ofte 
omtalt som CSR – corporate social 
responsibility. Antallet norske bed-
rifter som støtter initiativer som ”UN 
Global Compact” og ”OECD-guide-
lines for mulitnational enterprises” er 
også stigende. Mot bakgrunn av den 
popularitet slike retningslinjer har 
fått, vokser også interessen for hvilket 
ansvar bruken av disse fører med seg. 
Og hva skjer hvis bedriftene bryter 
mot sine egne retningslinjer? Finnes 
det et juridisk ansvar bundet til brudd 
mot slike standarder? 

Utredningen har funnet at det er 
liten sannsynlighet for at norske bed-
rifter kan stilles til ansvar for norsk 
domstol for brudd mot egne frivillige 
retningslinjer. Imidlertid foreskriver 
norsk lov straff for visse handlinger 
som er foretatt av bedrifter, også i deres 
utenlandsvirksomhet, og flere av disse 
straffebestemmelsene er innenfor de 
samme temaene som ofte inngår i friv-
illige retningslinjer.  Utredningen pre-
senterer forslag til noen lovendringer, 
i tillegg til andre typer tiltak som kan 
være effektive for å få til stand et større 
engasjement og styrke næringslivets 
ansvar på CSR-området.

2. Introduksjon med forord

Det var mange som trodde at 
fenomenet ”bedrifters samfunnsans-
var” - CSR - var en forbigående trend. 
I dag viser det seg at disse tok feil. I 
mange land er nå CSR et velkjent be-
grep og det er mange prosesser igang-
satt for å øke næringslivets ansvar i 
forhold til samfunnet. For eksempel 
har Storbritannia og USA laget nas-

jonale retningslinjer som regulerer be-
drifters atferd på menneskerettighet-
sområdet, og i Storbritannia har man 
nå endret selskapsloven (the Compa-
nies Act) med sikte på å få til et større 
engasjement på dette området.�  I flere 
land har man de senere år vedtatt regn-
skapslover som stiller krav til rapport-
ering om hvordan bedriftene arbeider 
med miljø og sosiale forhold �.

I norske bedrifter arbeider man i 
forskjellig grad med samfunnsansvar.  
Noen bedrifter har liten kunnskap om 
hva som ligger i CSR-begrepet, mens 
andre har gått så langt som å etter-
spørre flere reguleringer.

Denne rapporten er skrevet på op-
pdrag av Forum for utvikling og miljø 
(ForUM) i løpet av en måned høsten 
2006. Oppdraget har vært å under-
søke om det i norsk lovgivning finnes 
noen sanksjoner som kan brukes mot 
bedrifter som handler i strid med egne 
frivillige retningslinjer. Det første 
delmålet har vært å undersøke hvilke 
temaer slike retningslinjer inneholder. 
Neste delmål har vært å gjøre rede 
for straffelovens virkningsområde 
for å finne ut hvilke handlinger som 
omfattes av retningslinjene som kan 
ha straff knyttet til seg. I tillegg til 
straffeloven er det flere lover som 
utredningen redegjør for, med det mål 
å finne styringsmidler gjennom lover 
for å øke innsatsen på CSR-området i 
bedriftene. Det siste delmålet har vært 

� 	 USAs og Storbritannias: “Voluntary 
Principles on Security and Human Rights” 
fra 2001 og Storbritannias “Companies Act” 
som nå i desember 2006 er blitt vedtatt av 
Parlamentet.
� 	 Eksempler på slike land er: Danmark, 
Nederland, Frankrike og Tyskland (Tyskland 
har slike krav for bedrifter som er knyttet til 
pensjonsfonder). Fra rapporten ”The Chang-
ing Landscape of Liability” utarbeidet av 
SustainAbility Ltd m. fl. I 2004.  

Frivillige retningslinjer vs norsk lov 
innenfor csr-området
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å komme med forslag til tiltak som 
styrker engasjementet og ansvaret  for 
bedrifter som arbeider med interne 
retningslinjer på CSR-området. Alle 
synspunkter er forfatterens egne og 
har ingen kobling til tidligere eller 
kommende arbeidsgiveres politikk 
eller aktiviteter �. 

3. Temaer i frivillige initiativer

For å få et bilde av de temaer norske 
bedrifter behandler i sine frivillige 
retningslinjer eller årsrapporter har vi 
sett på innholdet i noen av disse. Blant 
de 20 største bedriftene i Norge, er syv 
bedrifter valgt ut. Disse bedriftene er: 
Statoil, Norsk Hydro, Posten Norge, 
Norske skogsindustrier, Telenor, 
Storebrand og Aker Kværner. Under-
søkelsen viser at menneskerettigheter, 
korrupsjon, miljø, arbeidstakerret-
tigheter, og etikk generelt, er områder 
som alle bedriftene�  i hvert fall tilsyn-
elatende har et bevisst forhold til�. 

De ovenfor nevnte temaene er også 
de samme som ligger til grunn for FNs 
(Forente nasjonenes) Global Com-
pact og OECDs (Organization for 
Economic Co-operation and Devel-
opment) Guidelines for multinational 
enterprises. Av de syv norske bedrift-
ene vi sett på, er det fire som har sig-
nert Global Compact, og OECDs ret-
ningslinjer forplikter Norge som stat 
og skal være en generell rettesnor for 
norsk næringsliv.

Global Compacts prinsipper er som 
følger:

”Human rights:
1. Business should support and respect 
the protection of internationally pro-
claimed human rights within their 
sphere of influence; and

� 	 Ved tiden for utarbeidelsen av utrednin-
gen var forfatteren mellom to jobber og hadde 
dermed ingen kobling til andre arbeidsgivere 
enn oppdragsgiver.
� 	 Et unntak er Aker Kværner som ikke tar 
opp korrupsjon.
� 	 Vi har undersøkt innholdet på bed-
riftenes websider.

2. make sure that they are not complicit 
in human rights abuses.

Labour Standards:
3. Businesses should uphold the freedom 	
of association and the effective recogni-
tion of the right to collective bargain-
ing;
4. the elimination of all forms of forced 
and compulsory labour;
5. the effective abolition of child labour; 
and
6. eliminate discrimination in respect of 
employment and occupation.

Environment:
7. Businesses should support a precau-
tionary approach to environmental chal-
lenges;
8. undertake initiatives to promote 
greater environmental responsibility; 
and
9. encourage the development and dif-
fusion of environmentally friendly tech-
nologies.

Corruption:
10. Businesses 
should work against 
all forms of cor-
ruption, including 
extortion and brib-
ery.” 

I oktober 2006 
rapporterte Global 
Compact om at de hadde begynt å 
sanksjonere bedrifter som ikke of-
fentliggjør rapporter om fremdrift i 
forhold til implementering av de 10 
prinsippene. Sanksjonen består i at 
disse bedriftene slettes fra listen over 
medlemsbedrifter og ender opp på 
en liste over suspenderte bedrifter. I 
oktober 2006 hadde 335 av de 3802 
medlemsbedriftene�  blitt slettet fra 
medlemslisten og før året var omme 
hadde man ekskludert ytterligere 203 
bedrifter.

OECD guidelines setter opp han-
dlingsregler innenfor mange forskjel-
lige temaer; rettigheter i arbeids-

� 	 Tallet på medlemsbedrifter er fra 3. 
januar 2007.

forhold, menneskerettigheter og 
korrupsjon. Hvis det fremkommer 
kritikk mot måten en bedrift etterlever 
retningslinjene på, er klageinstans det 
nasjonale kontaktpunktet som staten 
plikter å opprette. Det har som opp-
gave å undersøke og forhandle i saken. 
Den sanksjon som kan brukes i de 
fall hvor man finner at det foreligger 
brudd mot retningslinjene er at sakens 
dokumenter og resultater offentlig-
gjøres og at dette innrapporteres til 
relevant komité�  i OECD-systemet.

4. Sanksjonsmuligheter i relevant 
lovgivning innenfor nevnte temaer

Innledningsvis bør det noteres at et-
tersom det ikke eksisterer noen bin-
dende regulering for bedrifter på CSR-
området, kan man ikke heller legge 
sanksjoner på disse dersom de bryter 
selvpålagte retningslinjer. Den eneste 
åpningen for sanksjoner for direkte 
brudd mot slike retningslinjer som 
finnes i dag, er hvis disse kan ansees 

som markedsføringstiltak, som altså 
gir bedriften et ”added value” (betyd-
ningen av dette kan synes noe overdre-
vet, men da det ikke finnes noen saker 
på dette ennå, er det en mulighet som 
bør nevnes). Med slik ”added value” 
avses at hvis en offentliggjøring av ret-
ningslinjer utelukkende innebærer en 
kostnad, for eksempel i form av økt 
risiko for bedriften, så skulle disse ikke 
vises frem eksternt. De fordeler som 
er forbundet med en offentliggjøring 
kan være å fremstå som en solid bed-
rift som er bygget på etiske verdier, og 
hvis man trekker det langt blir etik-
ken en del av merkevarebyggingen.  På 

� 	 Denne komitén har navnet ”The Com-
mittee on International Investment and 
Multinational Enterprises” (CIME).

Noen bedrifter har liten kunnskap om 
hva som ligger i CSR-begrepet, mens 
andre har gått så langt som å etter-
spørre flere reguleringer.
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til ny markedsføringslov�  og hørings-
fristen var 1. november 2006.  De 
viktigste endringene, hvis man tar ut-
gangspunkt i frivillige retningslinjer, 
er at man i forslaget viser til eksempler 
på markedspraksis som er villedende. 
Den foreslåtte teksten er mer utfyllen-
de enn den gjeldende og det blir nok 
lettere å tolke inn frivillige retnings-
linjer under forelått tekst. Forslaget 
inneholder formuleringer slik som10 :

”§1-1
Urimelig markedspraksis er forbudt. 
Som markedspraksis regnes en nærings-
drivendes markedsføring eller annen 
handling, unnlatelse, tiltak eller atferd 
for øvrig før, under eller etter salg eller 
levering av ytelser til forbrukere.”

”§ 2-3
En markedspraksis er villedende dersom 
den inneholder uriktige opplysninger og 
derfor er usann, eller i sin kraft av sin 
fremstillingsform for øvrig kan forven-
tes å villede en g jennomsnittsforbruker 
med hensyn til et eller flere av følgende 
elementer:
… 
d. prisen eller hvordan prisen beregnes, 
eller eksistensen av en prisfordel,
…
§2-4
En markedspraksis er villedende der-
som den utelater vesentlige opplys-
ninger eller en næringsdrivende skjuler 
eller presenterer vesentlige opplysninger 
på en uklar, uforståelig, tvetydig eller 
uhensiktsmessig måte og den er egnet til 
å påvirke en g jennomsnittsforbruker til 
å ta en transaksjonsbeslutning vedkom-
mende ellers ikke ville ha tatt.”

Både i gjeldende lov og i forslaget 
foreskrives straff for den som forsettlig 
eller uaktsomt overtrer deler av loven. 
Hvis man betrakter retningslinjer som 
markedspraksis kan det bety at funks-
jonærer i bedriften som har visst, eller 
burde ha visst at retningslinjene ikke 

� 	 Navnforslaget er ”Lov om markedsføring 
og annen markedspraksis”.
10 	 Det foreligger to forslag til ny § 2. Disse 
er imidlertid så like når det gjelder de siterte 
avsnittene at bare alternativ 2 er tatt med her.

den måten kan bedriften tiltrekke seg 
arbeidstakere som setter etikk høyt, 
investorer som søker investeringer 
med ”etisk” profil, og gjøre et godt 
inntrykk på media og frivillige orga-
nisasjoner og forbrukere som ønsker å 
kjøpe ”etiske” produkter. 

På bakgrunn av dette er det 
mest hensiktsmessig at analysen av 
lovreglene deles inn i to hoveddeler.  
Den første delen undersøker nettopp 
brudd mot løfter som en bedrift har 
gitt i interne retningslinjer (Markeds-
føringsloven). Den andre blir å se mer 
generelt på bedrifters brudd innenfor 
de relevante temaer som denne stu-
dien behandler. I den andre delen kan 
man derfor se bort fra hva bedriftene 
lover i sin markedsføring og i stedet 
se på hvordan et individuelt, konkret 
brudd står mot lovreguleringen in-
nenfor angitt tema. Dette medfører 
naturlig nok at også bedrifter som 
ikke har frivillige retningslinjer kan bli 
underkastet sanksjoner hvis de bryter 
mot disse lovbestemmelsene. 

4.1 Brudd mot egne retnings-linjer som er 
offentliggjort

4.1.1 Markedsføringsloven 

Markedsføringsloven har som mål å 
beskytte forbrukere og konkurrenter 
mot bedrifters bruk av uriktige opp-
lysninger i markedsføring. I Markeds-
føringsloven av 1995 nr. 74 i 2 § første 
og annet ledd står følgende:

”Det er forbudt i næringsvirksomhet å 
anvende uriktig eller av annen grunn 
villedende framstilling som er egnet til å 
påvirke etterspørselen etter eller tilbudet 
av varer, tjenester eller andre ytelser. 

Det samme g jelder enhver annen fram-
gangsmåte som kan ha slik betydning 
for etterspørsel eller tilbud, såframt den 
g jennom sin utformning eller på grunn 
av omstendigheter ellers er egnet å vil-
lede forbrukere.”
Siden i juli 2006 foreligger et utkast�  

�	 Forslaget finnes på http://www.odin.
no/bld/norsk/dok/hoeringer/paa_hoer-
ing/069031-990026/dok-bu.html

stemte mot virkeligheten kan straffes.
Det finnes ingen saker hvor man 

under markedsføringsloven har vur-
dert statusen for retningslinjer, men 
det skal nok mye til for å vinne ge-
hør for at retningslinjer skal sees som 
markedsføring. Et eksempel hvor en 
slik argumentasjon kanskje hadde 
vunnet frem er hvis en bedrift som har 
antikorrupsjon som ”produkt” (f. eks. 
en konsulent som for bedrifter utar-
beider og selger styringsmodeller som 
forhindrer korrupsjon) selv hadde 
blitt tatt for korrupt virksomhet.

Ettersom man i forslaget til ny 
lovtekst har valgt en metode som ”list-
er opp” hva som menes med villed-
ende markedspraksis, kunne det vært 
en idé at man på en tydeligere måte 
gav frivillige retningslinjer status som 
markedspraksis. 

4.2 Brudd innen temaer som 
tas opp i retningslinjer og som 
isolert sett strider mot norsk lov

4.2.1 Straffeloven

§ 12 danner grunnlaget for hvilke 
handlinger som kan straffes i Norge. 
Hovedregelen er at straffeloven gjelder 
for handlinger som er foretatt i Norge, 
men i § 12-3 foreskrives at også han-
dlinger foretatt i utlandet av en norsk 
statsborger eller en person som hører 
hjemme i Norge kan straffes under 
straffeloven. 

4.2.1.1 Kan bedrifter straffes  
etter straffeloven?

I Straffeloven § 48 behandles fore-
taksstraff. Der slås fast at foretak kan 
straffes når noen som har handlet på 
vegne av foretaket har overtrådt en 
straffebestemmelse. Tanken bak dette 
er at man oppnår en sterkere preventiv 
virkning hvis man rammer foretaket 
enn hvis man går direkte på enkeltper-
sonen; som kan være en underordnet 
funksjonær. Foretaksstraff behandles 
i straffelovens kapittel 3a § 48a første 
ledd. Der fremgår at:

”Når et straffebud er overtrådt av noen 
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som har handlet på vegne av et foretak, 
kan foretaket straffes. Dette g jelder selv 
om ingen enkeltperson kan straffes for 
overtredelsen.”

Ut fra forarbeider og litteratur om 
foretaksstraff går det frem at bedrifter 
kan straffes for overtredelser av lovens 
straffebud når tre kriterier er oppfylt. 
Det første er at det rent objektivt må 
foreligge en straffbar handling og at 
man etter en subjektiv bedømning 
finner at personen som handlet har 
gjort dette forsettelig  eller av uakt-
somhet. Det  andre er at det må være 
en forbindelse mellom personen og 
bedriften. Med dette menes at per-
sonen skal ha foretatt handlingen som 
representant for bedriften. Hvis bed-
riften blir straffet kan også personen 
bli straffet for medvirkning til han-
dlingen. Begge parter kan bli straffet 
hvis verken bedriften eller personen 
kan sies å ha hatt den dominerende 
innflytelsen over handlingen. Det 
siste kriteriet er at personen må ha 
foretatt handlingen som del av sitt ar-
beid. Handlingen skal ha vært et ledd i 
næringsvirksomheten og ikke foretatt 
ut fra illojalitet. Den skal også være 
foretatt i tilknytning til arbeidstiden. 
Det er ikke krav om at handlingen må 
ha forårsaket en fordel for bedriften, 
og personen må ikke heller ha hatt det 
som motiv for handlingen. Bedriften 
kan gå fri fra straff hvis personen har 
handlet ut fra illojalitet. For at en han-
dling skal ses som illojal kreves at den 
udelt er foretatt mot bedriftens inter-
esser11. 

4.2.1.2 Kan handlinger foretatt 
i utlandet av norske bedrifter 
straffes etter straffeloven?

Det strafferettslige ansvaret for bedrift-
er har sin grunn i bestemmelsene om 
individers ansvar under straffeloven. 
Hvis en person har begått en straffbar 

11 	 Underlaget til dette avsnittet er hentet 
fra Fafo-rapporten ”Business and Internation-
al Crimes: Assessing the Liability of Business 
Entities for Grave Violations of International 
Law” sid. 2-4, utarbeidet av Ingrid Hillbom i 
2003.

handling i utlandet som går inn under 
§ 12 punkt 3, kan en bedrift straffes 
hvis forutsetningene for foretaksstraff 
er oppfylte (se avsnittet om fore-
taksstraff ). Blant de handlinger som 
er oppregnet i § 12 punkt 3, finner vi 
for eksempel: miljøkriminalitet (kap 
14), korrupsjon (kap 26) og slaveri (§ 
225). Disse er dermed handlinger som 
bedrifter kan stilles til ansvar for, også 
hvis de er foretatt i utlandet. Formu-
leringene er ikke helt tydelige på dette 
punktet, men i kommentarene til 
straffeloven bekreftes denne konklus-
jonen slik: ”Handlinger som er begått 
i utlandet på vegne av et foretak må 
etter omstendighetene også kunne 
straffes i Norge”. 12

Det foreligger nå et forslag til 
nye bestemmelser om straffelovens 
virkningsområde13 ; det er imidlertid 
mange som tror at det kan ta flere år 
før straffeloven endres. Forslaget går 
ut på å forenkle 
formuleringene 
og dette kommer 
tydelig frem når 
man sammen-
ligner nåværende 
lovtekst med 
forslaget. Isteden 
for å ha regler 
om foretaksstraff 
atskilt fra de om 
individer, behan-
dles nå individer 
og bedrifter i 
samme kapittel. 

I forslaget uttales det i § 5 at 
straffelovgivningen skal gjelde også 
for noen handlinger i utlandet dersom 
disse er foretatt av en norsk statsborg-
er, en person med bosted i Norge eller 
på vegne av et foretak registrert i Norge 
(punkt c), forutsatt at handlingen er 
straffbar i landet der den er foretatt § 
5-1. Imidlertid gjøres det en innsnev-
ring i forhold til straffeforfølgningen i 

12 	 Se Straffeloven med kommentarer av 
Matningsdal M., Bratholm A., s 57.
13 	 Lov 2005-05-20 nr 28. Endringen er ve-
dtatt, men har ikke trådt i kraft. Til tross for at 
den er vedtatt redegjørs det for endringen her, 
da den kan medføre noen viktige konsekvens-
er i forhold til bedrifters straffbare handlinger 
i utlandet.

slike saker. Det foreslås følgende for-
mulering av § 5 fjerde ledd: 

”Ved straffeforfølgning etter denne para-
graf kan straffen ikke overstige høyeste 
lovbestemte straff for tilsvarende hand-
ling i det landet der den er foretatt.”

En slik formulering kan vise seg å være 
problematisk hvis man etterstrever 
at negative konsekvenser av nærings-
virksomhet skal vurderes likt uansett 
hvor virksomheten legges 14. Det kan 
helt sikkert oppstå situasjoner hvor 
det hadde vært mer i overensstem-
melse med norsk rettsoppfatning å 
stadfeste norsk strafferamme for slike 
lovbrudd. Dette kan for eksempel 
være situasjoner hvor norske bedrifter 
driver næringsvirksomhet i land hvor 
lovgivningen sier at en handling er 
straffbar, men hvor det stadfestes lave 
straffer. Her kan vi tenke oss særlig 

grove former for barnearbeid eller 
miljøkriminalitet i land hvor myn-
dighetene ønsker å legge til rette for 
utenlandske investeringer og derfor 
gir slike bedrifter stort spillerom. 
Gjennom forslaget prøver man å for-
enkle formuleringene. Imidlertid 
gjøres dette på bekostning av de spe-
sielle straffrettslige utfordringer som 
norsk næringsvirksomhet i utlandet 
fører med seg. I forslaget om straffelov-
ens anvendelse på handlinger i utlandet 
er de samme reglene gjeldende for 

14 	 Hensikten med en slik formulering er å 
beskytte individers rettssikkerhet og å unngå 
krenkelser av lands suverenitet (i henhold til 
lovens forarbeider).

... foretak kan straffes når noen som 
har handlet på vegne av foretaket har 
overtrådt en straffebestemmelse. 
Tanken bak dette er at man oppnår en 
sterkere preventiv virkning hvis man 
rammer foretaket enn hvis man går 
direkte på enkeltpersonen...
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individer og bedrifter. Når bedrifters 
virksomhet medfører skade på men-
nesker og miljø kan bedriften, slik 
forslaget er formulert, ikke straffes har-
dere enn strafferammen i det land hvor 
handlingen er begått. Dette kunne 
unngås gjennom at man i lovteksten 
behandler individer og bedrifter atskilt 
og tar vekk taket for straffeutmålingen 
når det gjelder bedrifter, slik at norsk 
rett får full effekt også for handlinger 
foretatt i utlandet.

4.2.1.3 Korrupsjon

Etter at FNs korrupsjonskonvensjon 
ble ratifisert av Norge (og nå har fått 
tilstrekkelig mange ratifikasjoner til å 
tre i kraft) har det blitt gjort endringer 
i straffeloven gjennom tillegg av § 276-

a-b-c.  Loven sier nå om korrupsjon i § 
276 a at:

”For korrupsjon straffes den som 
a) for seg eller andre krever, mottar eller 
aksepterer et tilbud om en utilbørlig 
fordel i anledning av stilling, verv eller 
oppdrag eller,
b) gir eller tilbyr noen en utilbørlig 
fordel i anledning av stilling, verv eller 
oppdrag.
Med stilling, verv eller oppdrag i første 
ledd menes også stilling, verv eller opp-
drag i utlandet. 
Straffen for korrupsjon er bøter eller 
fengsel inntil 3 år. Medvirkning straffes 
på samme måte.” 

I § 276 b behandles grov korrupsjon, 
og der sies følgende: 

”Ved avg jørelsen om korrupsjonen er 
grov skal det blant annet legges vekt på 
om handlingen er forøvd av eller over-
for offentlig tjenestemann eller om an-
nen ved brudd på den særlige tillit som 
følger med hans stilling, verv eller opp-
drag og om den har gitt betydelig øko-
nomisk fordel, om det forelå risiko for 
betydelig skade av økonomisk eller an-
nen art, eller om det er registrert urik-
tige regnskapsopplysninger, utarbeidet 
uriktig regnskapsdokumentasjon eller 
uriktig årsregnskap.”

I loven stilles også opp et forbud mot 
påvirkningshandel15,  hvilket i korthet 
innebærer at man for å påvirke ut-

føringen av still-
ing, verv eller 
oppdrag; mottar, 
aksepterer et til-
bud om utilbørlig 
fordel, eller at man 
gir eller tilbyr noen 
en utilbørlig fordel 
for dette. For alle 
disse handlingene 
gjelder det samme 
for stilling, verv 
eller oppdrag i ut-
landet. Det er også 
pålagt forbud mot 
å medvirke til slike 
handlinger. 

4.2.1.4 Miljøkriminalitet

I straffeloven § 152 b finnes en gener-
alklausul mot alvorlig miljøkriminal-
itet. Straffen er bøter eller fengsel med 
en øvre strafferamme på fengsel i 21 år. 
I § 12-3 a), om strafferettens virkekrets, 
legges det fast at også norske stats-
borgere som begår miljøforbrytelser 
i utlandet kan straffes i Norge. Ut fra 
bestemmelsene om foretaksstraff kan 
dermed også bedrifter straffes for slik 
kriminalitet.

15	  I § 276 c

4.2.1.5 Kommentar om 
straffeloven og internasjonal rett

Ettersom bedrifter kan straffes for han-
dlinger som er i strid med straffeloven 
og andre norske lover, innebærer dette 
naturlig nok at en bedrift kan stilles 
til ansvar for forbrytelser mot inter-
nasjonal rett så langt denne stemmer 
overens med straffeloven. Imidlertid 
står internasjonal rett over norsk rett 
og skulle derfor kunne brukes direkte i 
norsk domstol. Men fra det til å hevde 
at internasjonal rett skal ha direkte ef-
fekt i norske domstoler når det gjelder 
straffbare handlinger foretatt av be-
drifter i utlandet, blir å trekke det alt-
for langt. Da det ikke foreligger noen 
saker som viser hvordan domstolene 
vurderer effekten av internasjonal rett 
i forhold til bedrifter med virksomhet 
i utlandet, råder det derfor fremdeles 
uklarhet på dette punktet.

4.2.2 Regnskapsloven 

Regnskapsloven stiller opp krav om 
rapportering i årsrapport for små og 
større bedrifter. Hvert år skal bedrif-
tene rapportere om arbeidsmiljøet, 
herunder om skader og ulykker samt 
likestilling. Dessuten kreves det i hen-
hold til § 3-3 sjuende ledd16  og 3-3a 
niende ledd17  rapportering om på-
virkning på miljøet; 

”det skal gis opplysninger om forhold ved 
virksomheten, herunder dens innsats-
faktorer og produkter, som kan med-
føre en ikke ubetydelig påvirkning av 
det ytre miljø. Det skal opplyses hvilke 
miljøvirkninger de enkelte forhold ved 
virksomheten gir eller kan gi, samt hvil-
ke tiltak som er eller planlegges iverksatt 
for å forhindre eller redusere negative 
miljøvirkninger.”

For store bedrifter (”som ikke er små 
foretak”) finnes det et tilleggskrav om 
rapportering om finansiell risiko i § 3-
3a sjette ledd.

16	  ”Årsberetningens innhold for små 
foretak”
17 	 ”Årsberetningens innehold for regnskap-
spliktige som ikke er små foretak”

© Oslo Børs
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”Det skal gis opplysninger om finan-
siell risiko som er av betydning for å 
bedømme foretakets eiendeler, g jeld, fi-
nansiell stilling og resultat. Opplysnin-
gene skal omfatte mål og strategier som 
er fastsatt for styring av finansiell risiko, 
herunder strategien for sikring av hver 
hovedtype av planlagte transaksjoner 
der sikringsvurdering er benyttet. Det 
skal g jøres rede for foretakets eksponer-
ing mot markedsrisiko, kredittrisiko og 
likviditetsrisiko.”

Bedrifter som etablerer seg i land hvor 
der er konflikter, som har store prob-
lemer med korrupsjon eller som har 
en samfunnsstruktur som på en eller 
annen måte gjør det vanskelig å drive 
næringsvirksomhet der, tar en finan-
siell risiko gjennom å ha virksomhet i 
slike land. Det er rimelig å forvente at 
bedriftene også redegjør for slik risiko 
i sin rapportering, dette kunne gjøres 
tydeligere i lovteksten. Dette er for 
øvrig noe som en del bedrifter allerede 
gjør; se eksempelvis årsrapportene fra 
Hydro og Statoil 2005. Det er ikke 
bare investorer som kan ha en nytte av 
slik rapportering, også bedriftene selv 
blir mer bevisste her. 

Regnskapsloven foreskriver i § 8-
5, straff i form av bøter eller fengsel 
for den som forsettlig eller uaktsomt 
overtrer regnskapsloven. 

Når man ser loven ut fra et CSR-
perspektiv, kunne man tenke seg et 
krav om rapportering om flere ”sosia-
le” områder. Et forslag kan være å stille 
krav om rapportering om bedriftens 
påvirkning på samfunnet rundt seg, 
og at rapporteringskravene økes fra å 
bare gjelde likestilling til å redegjøre 
også for arbeidstakerrettigheter mer 
generelt. Bedriftenes arbeid mot kor-
rupsjon og menneskerettighetsbrudd 
er også noe man kunne tatt med, ikke 
minst for å få bedriftene til å tenke 
igjennom hvordan de skal handle hvis 
og når slike problemer oppstår. 

I Storbritannia har man nå (i desem-
ber 2006) innført lignende endringer i 
”the Companies Act”. Endringene går 
ut på at alle børsnoterte bedrifter i sin 
årsrapport må gjøre rede for en rekke 
faktorer for at utenforstående bedre 

skal kunne sette seg inn i bedriftens 
virksomhet. Bedriftene må nå rap-
portere om: virksomhetens miljøpå-
virkning, arbeidsforhold, sosiale og 
samfunnsmessige konsekvenser og 
risiko i forhold til underleverandører. 
Loven slår også fast at bedriftslederne 
får et uttrykkelig ansvar for å arbeide 
aktivt med dette; årsrapporten må 
nemlig beskrive hvordan dette ut-
føres.  Man har også lagt til en bestem-
melse om at en del bedrifter kan ha 
andre formål enn ren 
profitt. Regjeringen 
har påtatt seg å utar-
beide råd for hvordan 
bedrifts-ledere skal 
tolke sitt nye sosiale 
og miljømessige ans-
var. NGO-lobbyen 
i Storbritannia, som 
arbeidet hardt for å få 
disse elementene på plass i loven, tror 
at CSR nå har funnet sin vei inn i sty-
rerommene. 

4.2.3 Aksjeloven/allmennaksjeloven

Aksjeloven stiller opp krav for hvor-
dan bedrifter som er aksjeselskaper 
skal drives. Allmennaksjeselskapsfor-
men velges ofte for store bedrifter som 
har mange ansatte eller som har en 
målsetning om børsmedlemskap. Den 
konkrete forskjellen mellom aksjesel-
skap og allmennaksjeselskap er at de 
sistnevnte har mulighet for å innhente 
aksjekapital fra allmennheten for å 
skaffe finansiering.  

I de to lovenes § 6-12 punkt 2 legges 
fast at styret kan fastsette retningslin-
jer for virksomheten. Videre foreskriv-
er lovenes § 6-14 punkt 1 at det er 
daglig leder som står for den daglige 
ledelsen av virksomheten, og som skal 
se til at de retningslinjer som styret har 
vedtatt, blir fulgt. Lovene foreskriver 
også straff for overtredelser av loven. 
Hvis en daglig leder skulle overtrede 
retningslinjer som styret har satt opp, 
er det dermed mest trolig at styret selv 
ordner opp i saken. Grunnen til denne 
konklusjonen er at det ikke er et krav 
i loven at styret utarbeider slike ret-
ningslinjer.

Regjeringens ”Eierskapsmelding”18  
ble lansert under utarbeidelsen av 
denne undersøkelse. I denne sammen-
hengen er det mest relevante i meldin-
gen forslaget om at bedrifter hvor stat-
en har eierandeler skal ha et langsiktig 
utviklingsperspektiv med fokus blant 
annet på etikk og miljø. Man sier også 
at ”dette er forhold som kan gå lenger 
enn kortsiktig profittmaksimering”. 
Det blir interessant å se hvilken effekt 
meldingen får på sikt.

5. Forslag til nye tiltak

Hovedmålet med å foreslå tiltak innen 
CSR-området er å oppnå et engasje-
ment i næringslivet som går lenger enn 
å skape økonomisk profitt. Ettersom 
dette er en juridisk utredning, er det 
mest naturlig å først redegjøre for de 
muligheter som ligger i lovverket som 
det ser ut i dag. De tiltak som foreslås 
ut fra de lover vi har i dag er følgende:

En utvidelse av regnskapslovens 
krav om rapportering til å omfatte 
også sosiale områder. Til dette bør 
også knyttes et ansvar hos ledelsen 
for å gjøre rede for hvordan man 
arbeider med disse områdene (på 
lik linje med den nye loven i Stor-
britannia).

I forslag til ny markedsføringslov 
har man valgt en metode som ”list-
er opp” hva som menes med vill-
edende markedspraksis. Hvis man i 
den listen ga frivillige retningslinjer 
status som markedspraksis ,kunne 
man økt betydningen av slike ret-
ningslinjer – både fordi det presser 

18 	 St.meld. nr.13 2006-2007 ”Et aktivt og 
langsiktig eierskap”

Hovedmålet med å foreslå tiltak på 
CSR-området er å oppnå et engasje-
ment i næringslivet som går lenger 
enn å skape økonomisk profitt.

•

•
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bedriftene til ikke å love mer enn de 
kan holde og fordi forbrukerne vil 
få større tillit til innholdet i slike 
retningslinjer.

Straffeloven er under omarbeidning 
og dette gjør at mulighetene for å 
påvirke innholdet 
er større enn van-
lig. Vi har sett eks-
empler på skandi-
naviske bedrifter 
som etablerer seg i 
land med svak lov-
givning — særlig på 
miljøområdet, hvor 
bedriftene nyter 
godt av de lavere 
miljøkravene. Hvis slike bedrifter 
begår miljøbrudd i disse landene 
og blir stilt til ansvar i en domstol 
i Norge, er det trolig at den preven-
tive effekten blir større hvis loven 
foreskriver norsk strafferamme ist-
edenfor den som gjelder i etabler-
ings landet. Et slikt forslag kan sik-
kert møte en rekke motargumenter 
om både rettssikkerhet for individ-
er og  vedrørende krenking av vert-
slandets suverenitet. Det er likevel 
viktig å få det med i en utredning 
som denne.

Et problem som er knyttet til det å 
utrede lovbrudd som begås av nor-
ske personer eller bedrifter i andre 
land, er at bevisopptakene ofte blir 
kostnadskrevende. Det er derfor 
viktig å se til at påtalemyndighetene 
får ressurser slik at de kan reise ut 
for å møte vitner, foreta befaringer 
og gjøre annen type bevisopptak i 
utlandet.

Når man skriver en utredning som 
dette, er det vanskelig å la være å tenke 
litt mer helhetlig på disse problem-
stillingene. Jeg tror også at oppdrags-
giver er interessert i noe mer enn strikt 
juridiske løsninger og ønsker å få noen 
forslag til områder å gripe fatt i som 
kan bidra til en noe mer enhetlig og 
konsekvent myndighetsutøvelse. Noe 
som jo ForUM har vært inne på, er 
en innføring av nasjonale retningslin-

jer for bedrifter. Hvis Regjeringen og 
Stortinget hadde gått i forveien og 
innført retningslinjer for deler av den 
statlige virksomheten, hadde dette 
vært et friskt grep.

I denne forbindelse skulle man kunne 
tenke seg retningslinjer for offentlige 
innkjøp, hvor man i første hånd val-
gte leverandører med troverdig CSR-
profil. Hvis det i fremtiden er slike 
bedrifter som får fordelaktige eksport-
kreditter og deltar i bistands-pros-
jekter, kunne også det hatt en positiv 
effekt. Et forslag helt på slutten er at 
Regjeringen, Stortinget og det Norske 
Kongehus kunne stille opp krav om 
samfunnsansvar ved utvelgelse av nor-
ske bedrifter som får være representert 
i næringslivsdelegasjoner til utlandet. 

Det finnes sikkert mange veier å gå 
for å få til økt engasjement og ansvar 
for CSR i næringslivet.  Denne utred-
ningen har presentert noen forslag som 
bør sees på som en vifte av idéer. Ett 
forslag er å endre lovene for å tvinge 
næringslivet til å ta økt ansvar for ef-
fektene av sin virksomhet. Et annet 
er å lage nasjonale retningslinjer som 
enten gjøres frivillige eller eventuelt 
bindende innenfor en viss type virk-
somhet. Det siste handler simpelthen 
om at staten tar opp stafettpinnen og 
viser hvordan dette skal gjøres. Mest 
sannsynlig er den beste løsningen å 
gjøre alt samtidig…

Hvis Reg jeringen og Stortinget 
hadde gått i forveien og innført 
retningslinjer for deler av den 
statlige virksomheten, hadde dette 
vært et friskt grep.
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Er frivillighet tilstrekkelig?
I denne studien ønsker vi å sette søke-
lyset på behovet for sterkere interna-
sjonalt lovverk på området   bedrifters 
samfunnsansvar. Eksisterende ret-
ningslinjer fra OECD og FN vil bli 
presentert, med særlig vekt på FNs 
menneskerettsnormer for næringsliv-
et (UN Norms for Business). 

OECDs retningslinjer for 
flernasjonale selskaper
OECDs retningslinjer er i dag det 
ene-ste rammeverk for flernasjonale 
selskapers samfunnsansvar som påleg-
ger statene visse forpliktelser. De til-
dels vagt formulerte retningslinjene 
favner bredt, og pålegger ikke sel-
skapene noe eksplisitt ansvar. Statene 
som har sluttet seg til retningslinjene 
er forpliktet til å opprette nasjonale 
kontaktpunkt. Gjennom disse kan 
selskaper innklages for brudd på ret-
ningslinjene, uten at det er innebygget 
noen sanksjons- eller erstatnings-
mekanismer. Kontaktpunktene har 
ingen innsynshjemmel og kan ikke 
kreve dokumentasjon fra noen av par-
tene. Verken behandlingsprosess eller 
organisering av kontaktpunktene er 
standardisert og varierer markant fra 
land til land.
  
FNs Global Compact (GC)
FNs Global Compact ble opprettet 
etter forslag fra FNs generalsekretær 
Kofi Annan på World Economic Fo-
rums møte i Davos i 1999. Global 
Compact er primært et nettverk eller 
forum og ikke et regulerende instru-
ment. Formelle krav til selskaper 
som ønsker å være medlem av GC er 
beskjedne og uten oppfølging. 
 
FNs menneskerettighetsnormer 
for næringslivet 
Den tidligere menneskerettighets-

kommisjonen la i 2005 fram et utkast 
til det som ble kalt FNs menneskeret-
tighetsnormer for næringslivet. Ut-
kastet refererte til og 
fremhevet kvaliteten 
i de to foregående re-
gelverkene, men hadde 
også mekanismer for å 
ansvarliggjøre flerna-
sjonale selskaper der 
frivillighet ikke strekker 
til. Utkastet ble ”lagt på 
is” inntil videre etter 
at USA, Australia og 
Sør-Amerika gikk imot 
forslaget. USA begrun-
net sin stemmegivning 
med at teksten antyder 
at selskapers normale 
virksomhet kan ha 
negativ innvirkning 
på menneskerettighetene. Videre at 
teksten ikke klart slo fast at hensikten 
med arbeidet ikke er å etablere normer 
eller retningslinjer for transnasjonale 
selskaper.

Sammenligning: 
FN-normene, OECDs retning-
slinjer og FNs global compact

De tre initiativene har det til felles at 
de ikke innebærer direkte forpliktelser 
for bedriftene til å etterleve prinsipper 
og retningslinjer.

Selv om FN-normene ikke forplik-
ter selskapene direkte, skiller de seg 
likevel tydelig fra FN GC og OECDs 
retningslinjer på det legale området. 
FN-normene oppfordrer statene til 
å implementere normene i det nasjo-
nale lovverket. Dette står i kontrast 
til OECDs retningslinjer, som klart 
underlegges nasjonal lovgiving i til-
feller hvor retningslinjene går lenger 

enn lokalt lovverk, og i forhold til FN 
GC, som ikke tar mål av seg å regulere 
atferd. 

FN-normene har også potensial for 
å utvikle seg til såkalt internasjonal 
”soft law”. Internasjonal rett er i kon-
tinuerlig utvikling, og i takt med at 
støttespillere av normene og bedrifter 
anvender normene, vil de kunne få 
stadig større tyngde og gjennomslags-
kraft. Dersom nasjonale og internasjo-
nale domstoler begynner å referere til 
og bruke normene, vil de etter hvert 
kunne få større legal betydning. 
 
Hva mener sentrale politiske 
aktører?
ForUM foretok en spørreundersøkelse 
blant de politiske partiene på Stortin-
get i 2005 om deres holdninger til 
samfunnsansvar. 

De politiske partiene var alle enige 
om at selskapene er ansvarlig for nega-
tive samfunnsmessige konsekvenser 
av sin virksomhet, og at de derfor må 
ta et aktivt samfunnsansvar. Dette in-
nebærer at den norske staten har et 

FNs hovedkvarter i New York

Internasjonale retningslinjer for næringslivets 
samfunnsansvar
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spesielt eieransvar i forhold til statse-
ide bedrifter. Her slutter imidlertid 
enigheten.

SV, Ap og Sp ønsket sterke og bin-
dende retningslinjer, med sterk grad 
av parlamentarisk kontroll over nor-
ske bedrifters atferd i utlandet. KrF 
ønsket også forpliktende regelverk 
med sanksjoner, men det er noe usik-
kert hvor omfattende regelverk partiet 
ønsket. 
Venstre og Høyre framholdt at vi 
har tilstrekkelige frivillige regelverk, 
og ønsket primært å promotere disse 
overfor bedriftene. 
FrP fremsto som mest passiv. Det var 
ingen formuleringer om bedrifters sam-
funnsansvar i deres program, men de 
framhevet at ”gapestokken” bør brukes 
mer aktivt i negative enkeltsaker. 

NHO var tidlig ute med å utvikle 
ulike sjekklister for samfunnsansvarlig 
atferd. NHOs prinsipielle standpunkt 
har vært at selskaper må sikre en etisk 
standard i sine aktiviteter. Samtidig har 
NHO motarbeidet regnskapslovens 
bestemmelser om miljørapportering. 
NHO var imidlertid positivt innstilt 
til et rammeverk innenfor FN. 
LOs engasjement innen området bed-
rifters samfunnsansvar konsentrerte 
seg i hovedsak om arbeidstakerret-
tigheter, med en utvidet forståelse 
som blant annet inkluderer rettighet-
er i forhold til sitt nærmiljø. LO anså 
frivillige retningslinjer og bedriftsin-
terne retningslinjer som nyttige, men 
ikke som tilstrekkelige tilleggsverktøy 
til nasjonal lovgiving. 
 
Hvor står norske selskaper i 
forhold til FN-normene?

I samme rapport fra 2005 så vi på de 
syv største selskapene på Oslo Børs�. 
Selskapene ble spurt om deres ret-
ningslinjer for samfunnsansvar og 
implementerings- og rapporterings-
systemer. Samtidig gikk vi gjennom til-
gjengelig informasjon om selskapene, 
fra deres nettsider og nyhetsoppslag. 

�	 målt etter børsverdi pr 22.11.2004

De syv selskapene var Statoil, Norsk 
Hydro, Telenor, Royal Caribbean 
Cruiseline (RCCL), Orkla og Front-
line. Vi gjennomførte intervjuer med 
fem selskaper – RCCL og Frontline 
ønsket ikke å la seg intervjue.

Samfunnsansvarspolitikk, ret-
ningslinjer og rapportering
Selskapene grupperte seg grovt sett 
i tre kategorier. Frontline og RCCL 
hadde ingen åpen dokumentasjon som 
viste at de hadde retningslinjer, poli-
tikk eller rutiner når det gjelder sam-
funnsansvar, selv om 
Frontline hevdet i en 
telefonsamtale at de tok 
sitt miljøansvar svært 
alvorlig. I et mellom-
heat kom Orkla og DnB 
Nor. I teten fant vi Tele-
nor, Hydro og Statoil. 
De tre hadde en velut-
viklet konsernpolicy på 
området samfunnsan-
svar. I hvilken grad den 
var implementert i virk-
somheten, er imidlertid 
et åpent spørsmål.

Holder selskapene seg innenfor 
FN-normene?
ForUM-fellesskapet støttet varmt de 
prinsippene FN-normene var basert 
på. Vi valgte derfor å se hvilke kon-
sekvenser disse ville få for de største 
norske selskapene.

Når selskapene mangler åpent kom-
munisert politikk og systematisk av-
viksrapportering, vil det kunne anses 
for å bryte med ”føre-var” prinsippet 
som går som en rød tråd gjennom 
FN-normene. Det vil også bryte med 
normenes paragraf 15 om åpenhet 
om politikk og bruk av prinsippene i 
normene, samt åpenhetsprinsippet i 
paragrafene 10 og 11, som omhandler 
overholdelse av menneskerettighet-
ene. Frontline og RCCL kom klart i 
denne kategorien, men også Orklas og 
DnB Nors til da lite utviklede konsern-
politikk på området samfunnsansvar, 
kunne anses å bryte med åpenhets- og 
”føre-var”-prinsippene.

Et klarere brudd er RCCLs miljøkrim-
inalitet, noe som førte til dom for 
dumping av olje og miljøfarlige kjemi-
kalier, med en bot på 109 millioner 
kroner. Handlingene var et klart 
brudd på FN-normenes paragraf 14 
om vern om naturmiljøet.

Statoils politikk og rapporteringssys-
temer rangerte høyt. Selskapet er aktiv 
i BLIHR�  (Business Leaders Initiative 
on Human Rights) hvor Statoil tester 
ut praktisk bruk av FN-normene i sine 
aktiviteter i Venezuela. Til tross for til-

synelatende høyt fokus på selskapets 
samfunnsansvar, hadde selskapet flere 
brudd på FN-normene.

Både Statoil og Hydro så positivt på 
FN-normene ut fra behovet for å stille 
like krav til samfunnsansvar og at-
ferd til alle selskaper, selv om de satte 
spørsmålstegn ved enkelte av kravene.

Konklusjon
Til tross for vedtak under FNs 
toppmøte i Johannesburg år 2002 
(WSSD) om å utvikle et globalt og 
forpliktende rammeverk for bedrifters 
samfunnsansvar, og senere anmoding 
fra Stortinget om oppfølging� , har 
ikke norske regjeringer tatt nødven-
dig ansvar. Den eksisterende støtte til 
OECDs retningslinjer og FNs Global 
Compact er ikke svar på utfordringen 
fra WSSD. 

�	 http://www.blihr.org
�	 Statsbudsjettet 2004

Et klarere brudd er RCCLs 
miljøkriminalitet, noe som førte 
til dom for dumping av olje og 
miljøfarlige kjemikalier, med 
en bot på 109 millioner kroner. 
Handlingene var et klart brudd 
på FN-normene...
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Den egentlige gullrekka

Desember er måneden hvor vi ønsker å 
glede våre nærmeste med gaver. Norges 
Gullsmedforbund antar at vi i år vil 
kjøpe gull og diamanter for mer enn 
300 millioner kroner i julemåneden. 
Det kan være grunn til å se nærmere 
hvordan disse symbolene på kjær-
lighet framstilles og revurdere deres 
betydning.  
Da det sommeren 2006 ble det kjent 
at kongen av ”gullrekka” i NRK, 
Fredrik Skavlan, investerer i afrikanske 
gullgruver var Forum for utvikling og 
miljø i Ghana. Vi var der for å besøke 
lokale gullgruvesamfunn.  (Skavlan 
solgte seg umiddelbart ut da han fikk 
opplysninger om forholdene ved gru-
vene. red. anm.)
Besøket avslørte en rystende virke-
lighet med til dels grove miljø- og 
menneskerettighetsbrudd.  
I utvinningsprosessen er det van-
lig å bruke cyanid eller blåsyre. I de 

samfunnene vi besøkte hadde giften 
forurenset overflatevannet som flere 
steder rant i åpne grøfter gjennom 
landsbyene. Både blåsyre og arsenikk 
ble også sporet i grunnvannet. Det ble 
rapportert om sykdom og dødsfall på 
grunn av blåsyreforurensning. Barn var 

særlig utsatt. Også malaria som prak-
tisk talt ikke fantes her før, har hatt en 
eksplosjonsartet utvikling fordi gamle 
brudd blir 
liggende åpne 
og fylles med 
regnvann. Slike 
dype dammer 
er perfekte 
forhold for 
utklekking av 
mygglarver. 

Vi fikk høre 
om utenland-
ske gruvesel-
skap i Ghana som bringer inn filip-
pinske gruvearbeidere for å hindre 
lokal organisering og kontakt med 
nasjonal fagbevegelse. Det er nesten så 
en minnes den gamle trekanthandelen 
hvor ”slavene” fraktes fra et kontinent 
til et annet, mens produktene og over-

skuddet først 
og fremst går til 
den rike del av 
verden.  

Fordi staten eier 
alt som ligger 
under bakken 
jages bøndene 
vekk fra den jor-
da de har dyrket 
i generasjoner 
når gulletingen 
starter. I de fleste 
tilfellene får de 
ingen kompen-

sasjon eller tilbud om relokalisering. 
Arbeidsledigheten og fattigdommen 
er derfor stor. Mange av selskapene 
har i kontrakt med den ghanesiske 
staten forhandlet seg til skattefritak i 
et visst antall år. På grunn av dette og 
fordi prisen på gull raskt kan synke, 

går gruvedriften sin gang 24 timer i 
døgnet, sju dager i uka med sine høy-
lytte eksplosjoner som bokstavelig talt 

ryster hele landsbyen. Er selskapet hel-
dig rekker det å få ut det gullet som er 
å finne før det må bidra til vertslandet 
i form av skatt.  Da er alt som ligger 
igjen ødelagte lokalsamfunn, armod, 
alvorlig og irreversibel forurensning, 
samt en og annen fet bankkonto dis-
ponert av lokale makthavere.

Under vårt besøk traff vi en represen-
tant fra det svenske selskapet Sandvik 
som leverer boreutstyr til gruvesel-
skapene. Han hadde fulgt utviklingen 
lenge og delte vår bekymring over de 
negative samfunnskonsekvensene 
virksomheten har. Han pekte også 
på hvordan forekomsten av prostitu-
sjon, gatebarn og HIV / Aids nærmest 
hadde eksplodert omkring gruvene. 
Sandvik har tidligere blitt anmeldt 
til svenske myndigheter for brudd på 
OECDs retningslinjer for multina-
sjonale retningslinjer nettopp i forbin-
delse med sitt engasjement i Ghana. 
Saken ble avvist. 

Våre erfaringer fra Ghana er i følge 
afrikanske kollegaer ikke unike, de er 
heller ikke blant de verste sammenlig-
net med jakten på gull og diamanter 

Av Morten Eriksen, daglig leder og Gunhild Ørstavik, rådgiver
 

Gull utvunnet i Bukarvu, Kong DRC.         © Christopher Olssøn

I utvinningsprosessen er det vanlig å 
bruke cyanid eller blåsyre. I de sam-
funnene vi besøkte hadde giften foru-
renset overflatevannet som flere steder 
rant i åpne grøfter g jennom lands-
byene.
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i land som herjes av krig og konflikt. 
Tvert imot representer de regelen, 
snarere enn unntaket for denne virk-
somheten. Derfor er slagordet blitt: 
The more you know, the less it glows. 

Det kan se ut som Norge i sin svul-
mende velstand er langt mer opptatt av 
hvordan rikdom forbrukes enn hvor-
dan den skapes. I fjor klaget Forum 
for utvikling og miljø Aker 
Kværner inn for brudd på de 
samme retningslinjene som 
Sandvik. Saken ble behand-
let og selskapet fikk kraftig 
kritikk for sin virksomhet på 
Guantanamobasen. Til tross 
for at Aker Kværner hevder 
at Menneskerettighetserklæringen 
skal respekteres i alle selskapets aktiv-
iteter og fremmes overfor oppdrags-
givere, hadde det 700 ansatte som 
utførte arbeid av sentral betydning for 
driften av fangeleiren på Guantanamo. 

Deres fysiske 
nærvær på 
basen gjorde 
at de måtte 
ha kunnskap 
om mange av 
de alvorlige 
overg repene 
som foregår 
der. Likevel 
uttaler selska-
pet som som-
meren 2005 
tapte anbud 
om fortsatt 
virksomhet i 
fengselet, at 
det er stolt av 

oppdraget. Riksadvokaten vil nå vur-
dere om Aker Kværners virksomhet på 
Guantanamo bryter med norsk straf-
ferett.  Konfrontert med påstander 
om lovbrudd og brudd på egen policy 
om samfunnsansvar har Aker Kværner 
konsekvent forholdt seg taus. Det har 
vist seg å være en lønnsom strategi. Ved 
ikke å stille i offentlige debatter, svare 
på henvendelser eller på annet vis bi-
dra til å kaste lys over virksomheten 
har selskapet unngått søkelyset og et 
umiddelbart svekket omdømme. 

I debatten rundt næringslivets sam-
funnsansvar er begrepet level playing 
field ofte brukt. Det er en metafor 
for at et redelig spill bare kan foregå 
på flat bane. Metaforen er imidler-
tid ikke dekkende, all den tid vi ikke 
har et bindende rammeverk for sam-
funnsansvar. Like viktig som flat bane 
er klare og innarbeidede regler og en 
rettferdig dommer.

Selskap som ønsker å opptre sam-
funnsansvarlig bør konsentrere seg om 
å respektere de normene som gjelder 
menneskerettigheter, arbeidstakerret-
tighet og miljø, selv om de rent formelt 
ikke kan holdes dirkete ansvarlig for 
brudd på folkerettslige avtaler. Det 
betyr at de må slutte å betale korrup-
sjon, de burde sørge for å betale skatt 
slik at vertslandet er i stand til å føre 
en utviklingsfremmende politikk og 
for øvrig holde de samme standarder 
enten de opererer på Toten, i Irak eller 
i Ghana. 

Så får det være opp til myndighetene 
på nasjonalt og internasjonalt nivå å 
sørge for at banen er flat, reglene kjent 
og dommeren rettferdig slik at verstin-
gene blir straffet, de villfarne korrigert 
og de beste får den anerkjennelsen de 
fortjener. Nå forventer vi at Soria Mo-
ria- erklæringen virkeliggjøres på dette 
området. Vi utfordrer de rød- grønne 
til å komme på banen med konkrete 
forslag om hva Norge vil gjøre for at 
alle norske, internasjonale selskap 
opptrer samfunnsansvarlig. 

Forums anbefalinger til myndighet-
ene kan leses på http://www.forum-
for.no/v_bibliotek/306.pdf

Artikkelen har vært publisert i Ny Tid 
30.11. 2006

...og for øvrig holde de samme 
standarder enten de opererer 
på Toten, i Irak eller i Ghana.

Rent vann? Barn i Kinshasa, Kongo DRC  © Christopher Olssøn
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Næringslivets samfunnsansvar:
Hvilken rolle kan og bør norske myndigheter spille?

Offentlig strategi

Denne rapporten inneholder en over-
sikt over en del av det som er gjort i 
Storbritannia, Nederland, Frankrike, 
Sverige og Danmark for å fremme 
bedrifters samfunnsansvar, CSR (cor-
porate social responsibility). Oversik-
ten er ment som en utfordring og som 
konstruktiv informasjon til norske 
myndigheter.

I Norge finnes det mange tiltak 
som kan regulere og sanksjonere uøn-
sket atferd fra landets multinasjonale 
bedrifter. Mye er imidlertid overlatt 
til selskapene selv, når de opererer i 
land med manglende nasjonale ram-
mer. Målet bør være å få innlemmet 
bedriftenes etiske ansvar i en bredere 
offentlig strategi.

De fem ovennevnte landene har 
ikke opprettet bindende regelverk, slik 
ForUM går inn for, men har iverksatt 
tiltak innen bl.a. informasjonsspred-
ning, rapporteringslovgivning og 
eksportkreditt. Noen av eksemplene i 
rapporten er disse:

Storbritannia
Ansvaret for bedrifters samfunnsan-
svar er plassert hos en statråd, Minis-
ter of Energy. Dette bidrar til å løfte 
emnet opp på dagsordenen. Departe-
mentet for handel og industri tilbyr 
prosjekter som skal øke bevisstheten 
rundt CSR. I desember 2006 en-
dret Storbritannia selskapsloven (the 
Companies Act). Vedtaket innebærer 
at selskap har en obligatorisk rappor-
teringsplikt på sosiale og miljømessige 
konsekvenser av sin virksomhet.

Nederland
Nederlandske myndigheter har inn-
ført skattefordeler ved investeringer 
i miljøvennlige og sosiale prosjekter, 
gjennom det grønne investeringsdi-
rektivet av 1995. I dag er halvparten av 

all sparing og investering i Nederland 
gjort på grunnlag av dette dirketivet. 

Frankrike
Frankrike innførte obligatorisk rap-
portering vedrørende miljø og sos-
iale forhold for børsnoterte selskaper 
i 2001. Dette betød et meget tydelig 
gjennombrudd innen CSR. 

Sverige
Det offentlige in-
tiativet Globalt an-
svar har som mål å 
fremmes svenske bedrifters arbeid for 
menneskerettigheter, grunnleggende 
arbeidsvilkår, bekjempelse av korrup-
sjon og bedre miljø. Utenriksdeparte-
mentet er ansvarlig myndighet. 

Danmark
Tankesmien The Copenhagen Centre 
har som formål å spre kunnskap om 
og stimulere til debatt rundt bedrift-
ers samfunnsansvar. Senteret ble op-
prettet av den danske regjeringen i 
1998, og samarbeider med bl.a. UN 
Global Compact, Verdensbanken og 
EU-kommisjonen. 

Oppsummering
Denne rapporten viser at det gjenstår 
et stort arbeid med å utvikle politiske 
virkemidler for å fremme bærekraft og 
sosialt ansvar i næringslivet. Likevel 
har de landene vi har hentet eksempler 
fra her, satt i verk en rekke gode tiltak 
— mange bør vurderes i Norge. 

Følgende områder er blant de som bør 
styrkes i Norge:  
Med unntak av Statens Pensjonsfond 
– utland mangler norske pensjons-
fond incentiver liknende de man har 
i Storbritannia, for å oppmuntre til 
samfunnsmessige investeringer.

Norske myndighter har gjort for lite 
for å følge opp rapporteringskravene 
i regnskapsloven. Norske krav for 
miljørapportering i selskaper bruker 
f.eks. ikke Global Reporting Initiatives 
retningslinjer, slik fransk lov gjør. 

Det kan settes i verk tiltak for små 
og mellomstore bedrifter, slik britiske 
myndigheter har bidratt til. The small 

business journey er en webside som 
tilbyr detaljert hjelp til slike bedrifter i 
Storbritannia, når det gjelder å se nyt-
ten ved CSR. Websiden tilbyr et net-
tverk for midre bedrifter, der de kan 
utveksle erfaringer og knytte kontak-
ter. Den tilbyr også informasjon om 
relevant forskning innen CSR. 

Utenriksdepartementet i Norge, 
som har ansvaret for informasjon in-
nen CSR-området, tilbyr altfor lite 
relevant og praktisk kunnskap til 
næringslivet. 

Sommeren 2006 ble ansvaret for 
CSR flyttet fra seksjon for mennesker-
ettigheter i Utenriksdepartementet. 
Nå ligger det hos avdeling for profile-
ring og protokoll, hvis primære ansvar 
og kompetanse er knyttet til fremme 
av norsk næringsliv utenlands. Dette 
blir en sammenblanding av roller og 
kan fort skape et inntrykk av at buk-
ken er satt til å passe havresekken.

 ForUM foreslår at myndighetene 
styrker de ovennevnte områdene, ved 
å foreta en gjennomgang av tilgjen-
gelige virkemidler, ved å støtte inter-
nasjonale standarder som fremmer 
CSR og ved å etablere nasjonale regler 
for å hindre skadelig atferd fra norske 
selskaper utenlands.

 

Målet bør være å få innlemmet bedrift-
enes etiske ansvar i en bredere strategi, ...
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Formål
Forum for Utvikling og Miljø mener 
det er behov for en helhetlig norsk 
politikk for å fremme norske be-
drifters samfunnsansvar. Vi presen-
terer her en oversikt over nasjonal 
lovgivning, retningslinjer og andre 
nasjonale tiltak for å fremme be-
drifters samfunnsansvar i noen land 
det er naturlig å sammenligne Norge 
med. Oversikten er ment  som en ut-
fordring og et bredere kunnskapstil-
fang for norske myndigheter i deres 
arbeid med å fremme og formalisere 
bedrifters samfunnsansvar.

Innledning
Bedriftenes samfunnsansvar skal her 
forstås som følgende: Multinasjonale 
selskaper og andre næringslivsak-
tører har et ansvar for å respektere og 
fremme menneskerettighetene slik de 
er nedfelt i internasjonal så vel som i 
nasjonal lovgivning, herunder også 
rettighetene og interessene til urfolk 
og andre sårbare grupper. De har vi-
dere et ansvar for 
ikke å bidra 
til miljøødeleg-
gelser, og for 
å være støt-
tespillere for en 
bærekraftig ut-
vikling og mot 
korrupsjon.

Mange av næringslivets tiltak ved-
rørende bedriftenes samfunnsansvar 
befinner seg innenfor det som tradi-
sjonelt har vært ansvarsområdet til of-
fentlige myndigheter, så som støtte til 
HIV/AIDS prosjekter eller skolebøk-
er i en rekke afrikanske land. Dette er 
én konsekvens av at globaliseringen 
har skapt uklare ansvarsområder. I 
takt med at multinasjonale selskapers 

økonomiske makt har økt betraktelig 
de siste 10-15 år, og derigjennom også 
deres potensial for politisk innflytelse, 
har sentralmakten i en rekke land 
vist liten vilje til å ta styring med ut-
viklingen i eget land. Store selskaper 
har derfor lett blitt viktige premiss-
leverandører.

For norske selskap som opererer i land 
med svak eller manglende nasjonal 
regulering, er mye overlatt til selskap-
enes egne vurderinger. Flere selskaper 
har selv erkjent nytten av å utvise sam-
funnsansvar for å redusere risiko og 
kostnader i sin virksomhet og for å 
beskytte sitt omdømme.

Det overordnede målet med be-
driftenes samfunnsansvar  er resultater 
i form av bærekraftig utvikling og et 
sosialt ansvarlig næringsliv. Den sam-
funnsmessige virkningen av tiltakene 
til næringslivet, som går under navnet 
bedrifters samfunnsansvar, vil være 
liten hvis tiltakene ikke innlemmes i 

en bredere strategi der offentlig poli-
tikk fungerer som en ramme. Of-
fentlig politikk må utvikle, støtte opp 
om og fremme en standard for bed-
rifters samfunnsansvar som sørger for 
resultater. Nasjonale myndigheter har  
både mulighet til og ansvar for å til-
rettelegge for bedrifters samfunnsans-
var og å formalisere dette ansvaret. 

Næringslivets samfunnsansvar: 
Hvilken rolle kan og bør norske myndigheter spille?

Det overordnede målet med bed-
riftenes samfunnsansvar  er resultater 
i form av bærekraftig utvikling og et 
sosialt ansvarlig næringsliv.

En eksempelsamling over konkrete 
tiltak som viser hvordan myndighe-
tene i ulike land i Europa fremmer 
næringslivets samfunnsansvar. 

Innholdsfortegnelse
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	 Storbritannia: 
	 - Informasjon og Koordinering
	 - Støtte til små og mellom	
	 store bedrifter
	 - Samfunnsansvarlige Invester-	
	 inger - institusjoner

	 Nederland:
	 - Samfunnsansvarlige invester-	
	 inger - privatpersoner
	 - Eksportstøtte

	 Frankrike: 
	 - Rapporteringskrav

	 Sverige: 
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	 Danmark: 
	 - Informasjon og debatt
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arbeidsgruppe på CSR. 
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Norge), leder av CSR-gruppa
Ansvarlig redaktør: Guri Tajet (Fram-
tiden i våre hender), og Gunhild 
Ørstavik (ForUM) medlemmer av 
CSR-gruppa
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Metode 
Forum for Utvikling og Miljø vil 
med denne eksempelsamlingen pre-
sentere et sett med konkrete tiltak 
som viser hvordan myndigheter i 
ulike land i Europa fremmer bedrift-
ers samfunnsansvar. 

Tiltakene er hentet fra Storbritan-
nia, Nederland, Frankrike, Sverige 
og Danmark. 

Rapporten ser på tiltak innen: Koor-
dinering innad hos myndighetene, 
støtte til små og mellomstore bedrift-
er, samfunnsansvarlige investeringer, 
eksportstøtte, rapporteringskrav, in-
formasjonstiltak og lovgivning.

Til felles har disse landene at de har 
installert en rekke instrumenter for 
å fremme bedriftenes samfunnsans-
var (heretter også kalt CSR, etter 
det engelske Corporate Social Re-
sponsibility) som vi mener Norge og 
norske myndigheter har noe å lære 
av. Landene har ikke et juridisk bin-
dende regelverk for næringslivet, slik 
som Forum for utvikling og miljø 
går inn for, men har iverksatt tiltak 
innen informasjonsspredning, skat-
teincentiver, rapporteringslovgivning, 
samfunnsansvarlige investeringer, of-
fentlige innkjøp og eksportkreditt. 
Dette kan fungere som inspirasjon for 
norske myndigheter. 

Bakgrunn
Økt internasjonalisering  av nærings-
livet har i de siste årene ført til for-
sterket oppmerksomhet rundt bed-
rifters samfunnsansvar. Gjennom et 
nettverk av datterselskaper og globale 
leverandørkjeder har verden blitt 
knyttet sammen til et økonomisk 
nettverk. Det finnes nå rundt 70 000 
multinasjonale selskaper som har 
virksomhet over store deler av kloden 
gjennom sine anslagsvis 700 000 dat-
terselskaper og millioner av underle-
verandører.�  Denne utviklingen om-

� John Ruggie (UN Special Representative 
on business & human rights) : Introductory 
Remarks Wilton Park conference September 
2005

fatter også i høyeste grad den åpne 
norske økonomien. 

Dette globale markedet har skapt stor 
økonomisk vekst, men har også ført 
med seg store sosiale og miljømessige 
belastninger. Mange multinasjonale 
selskaper opererer under krevende 
politiske forhold i samfunn preget av 
manglende evne eller vilje til å reg-
ulere næringslivet. I noen tilfeller har 
selskapers aktiviteter ført til alvorlige 
etiske overtramp. 

Et nettverk av internasjonale organi-
sasjoner, sivilsamfunnet og nærings-
livsledere har arbeidet for et ram-
meverk for næringslivet som skal  sikre 
at selskapene håndter-
er de utfordringene de 
møter på en forsvarlig 
måte, og beskytte de 
samfunnene  selskap-
ene opererer i. I løpet 
av de siste årene har 
det oppstått en rekke 
frivillige internasjo-
nale retningslinjer og 
næringslivsstandarder 
for å fremme bedrift-
ers samfunnsansvar. 
Disse initiativene og 
kravene er en del av 
en prosess der det in-
ternasjonale samfun-
net reforhandler og 
reorganiserer ansvars-
forholdene mellom stater, bedrifter og 
sivilsamfunnet.� 

De ulike initiativene er basert på frivil-
lighet og har dermed blitt kritisert for 
manglende gjennomslagskraft både i 
kvantitativ og kvalitativ forstand.� De 
har et relativt begrenset omfang og 
stiller svake krav til sine medlemmer. I 
tillegg mangler initiativene metoder for 
overvåke og verifisere tiltak iverksatt av 

� Accountability- Engelsk tankesmie: www.ac-
countability.org.uk
� Chatham House: Final Report - Following 
Up The World Summit On Sustainable Devel-
opment Commitments On Corporate Social 
Responsibility – Options for Governments, 
London, 2005

bedriftene – verken Global Compact, 
OECDs retningslinjer for flernasjo-
nale selskaper�   eller Global Reporting 
Initiative�  har systemer på plass for å 
overvåke bedrifters opp-følging av de-
res retningslinjer eller til å sanksjonere 
manglende etterlevelse. Overvåknin-
gen av selskapene er dermed overlatt til 
det internasjonale sivilsamfunnet bl.a.  
NGOer. Disse kan, på grunn av sin 
begrensede kapasitet, bare utføre dette 
arbeidet på en ad hoc basis. Hovedef-
fekten av initiativer slik som Global 
Compact, OECDs retningslinjer eller 
Global Reporting Initiative har vært 
opprettelsen av normer og ikke re-
sultater gjennom implementering av 
disse.

Fra flere hold har det nå kommet 
opprop om å følge opp prinsippene 
og normene rundt bedriftenes sam-
funnsansvar med fokus på håndfaste 
resultater. Offentlig politikk må spille 
en rolle i dette arbeidet. Blant annet 
FN påpeker at nasjonale myndigheter 
har et ansvar her. FN mener at forskyv-
ningen av makt fra stater til selskaper 
i det internasjonale samfunn også må 
reflekteres i internasjonal rett.

� OECDs retningslinjer: http://odin.dep.
no/ud/norsk/tema/handelspolitikk/032061-
990009/dok-bn.html
� Global Reporting Intiative: En uavhengig 
organisasjon som jobber for utviklingen og 
spredningen av globale rapporteringsstandard-
er på bærekraft. http://www.globalreporting.
org/

Ettertrakede naturressurser i politisk urolige land: Det in-
ternasjonalt ettertraktede metallet coltan, som brukes i mo-
biltelefoner, finnes hovedsaklig i det østlige Kongo. 

© Christopher Olssøn
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Forum for utvikling og miljø mener 
det kan være nyttig å se på hvordan an-
dre land har håndtert denne utfordrin-
gen, og velger derfor å presentere en 
rekke eksempler i denne rapporten.

Eksempler på tiltak i andre land

Storbritannia 

Koordinering innad i 
myndigheten
Koordinering gjennom en statsråd

Storbritannia har plassert ansvaret 
for CSR hos en statsråd, Minister for 
Energy, e-commerce and Postal Ser-
vices. Gjennom å sette CSR såpass 
høyt opp på dagsorden forsøker den 
britiske regjeringen å fremme CSR. 
Deres holdning er at CSR i utgangs-
punktet bør være et frivillig initia-
tiv fra næringslivet, der næringslivet 
iverksetter tiltak som går lenger enn 
det loven foreskriver. Men det er for-
beholdt myndighetene å sette stan-
darden og skape en passende ramme. 
Dette oppnås gjennom reguleringer 
blant annet rapporteringsplikt på 
miljømessige og sosiale konsekvenser 
av virksomheten, skatteincentiver og 
informasjonstiltak. 

Informasjonskilde 
Det finnes en webside (www.csr.gov.
uk) som fungerer som sentral in-
formasjonskilde om CSR og myn-
dighetenes rolle. Her beskrives også 
oppgavene til hvert enkelt departe-
ment og hvilke prosjekter departe-
mentene iverksetter for å fremme be-
driftenes samfunnsansvar. 

Arbeidsfordeling mellom de-
partementene 

Departementene forsøker å fremme 
ulike aspekter ved bedriftenes sam-
funnsansvar. For eksempel tilbyr De-
partementet for handel og industri 
prosjekter som skal øke bevisstheten 
rundt CSR, de tilbyr en ’verktøykasse’ 
med tiltak selskaper kan gjennomføre, 
og hjelp til små eller middels store 

bedrifter. Miljøverndepartementet 
tilbyr hjelp med implementeringen av 
miljøvennlige tiltak. Departementet 
for utvikling har startet initiativer slik 
som Ethical Trading Initiative eller 
Extractive Industries Transparency 
Initiative (www.eitransparency.org) 
som av mange regnes som en internas-
jonal suksess innen bedriftenes sam-
funnsansvar. Utenriksdepartementet 
følger opp regjeringens CSR politikk 
på det bilaterale plan gjennom ar-
beidet i ambassadene, og på det mul-
tilaterale plan gjennom initiativer 
som Global Compact eller Business 
Leaders Initiative on Human Rights. 
Finansdepartementet har sett på rol-
len investorer kan spille gjennom sam-
funnsansvarlige investeringer.

Å fordele ansvaret for de ulike aspek-
tene av bedriftenes samfunnsansvar 
i forskjellige departementer er med 
på å gi bedriftenes samfunnsansvar 
økt prioritet hos myndighetene og 
dermed også i næringslivet, og bidrar 
til å utnytte de ulike kompetansene 
som ligger i departementene. Bed-
riftenes samfunnsansvar befinner seg 
ofte i skjæringsfpunktet mellom det 
private og det offentlige, og er dermed 
et område egnet for samarbeid mellom 
næringsliv, myndigheter og det sivile 
samfunn.

Spredning av kunnskap
I og med at CSR er et relativt nytt be-
grep har myndighetene erkjent behovet 
for kunnskap, samarbeid og etterut-
danning hos bedriftene, og tilbyr med 
CSR Academy og Project Sigma hjelp 
til å håndtere disse utfordringene:

For å bistå bedriftsledere med å 
innføre CSR i sine bedrifter har 
myndighetene satt opp et CSR 
Academy, der de samarbeider med 
partnere innen næringsliv og sivil-
samfunn for å tilby en introduk-
sjon til de viktigste tiltakene innen 
CSR, seminarer og kurs, en oversikt 
over kompetanse innen CSR, over 
utdannelsessteder som tilbyr kurs 
eller mastergrader innen emnet. 
(www.csracademy.org.uk) 

Storbritannia

Engelske myndigheter: www.csr.
gov.uk 
Engelske myndigheter: www.sus-
tainable-development.gov.uk  
Engelske myndigheter:
http://www.sbs.gov.uk/sbsgov/
action/layer?r.s=sl&topicId=
7000000144 
Friends of the Earth: http://www.
foe.co.uk/campaigns/corporates/
resource/experts.html 
UK Social Investment Forum: 
www.uksif.org
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I tillegg har myndighetene gått sam-
men med tankesmier, NGOer og 
The British Standards Institution�  
om Project Sigma (Sustainability 
- Integrated Guidelines for Man-
agement) Project Sigma presenterer 
detaljerte retningslinjer for bed-
rifter om hvordan de skal integrere 
bærekraft og sosialt ansvar i sin virk-
somhet, og gir anvendelige råd om 
ledelse. (www.projectsigma.com)

Samfunnsansvar som kompara-
tivt fortrinn

Myndighetene i Storbritannia har satt 
seg som mål at britisk næringsliv skal 
være et internasjonalt foregangsland 
innen bedriftenes samfunnsansvar. De 
vil hjelpe det britiske næringslivet med 
å utnytte denne trenden og gjøre den 
til et komparativt fortrinn for Storbri-
tannia. For å oppnå dette utfordrer de 
stadig sine bedrifter til å ta et større 
ansvar, slik som Gordon Brown, den 
gang finansminister, da han sa:

”Today, corporate social responsibili-
ty goes far beyond the old philantropy 
of the past […] Now we need to move 
towards a challenging measure of cor-
porate responsibility, where we judge 
results not just by the input but by its 
outcomes: the difference we make in the 
world in which we live, and the contri-
bution we make to poverty reduction.” 
(CSR - A government update, DTI 
2004 ) http://www.csr.gov.uk/pdf/dti_
csr_final.pdf

Et sentralt virkemiddel hos britiske 
myndigheter har vært pensjonsfonds-
loven som trådte i kraft i 2000, som 
utnytter investorenes sentrale rolle i 
økonomien og dermed mulighetene 
de har til å iverksette forandringer. 
Dette tiltaket blir beskrevet i et eget 
eksempel nedenfor. 

CSR- støtte til små firmaer 
The small business journey er en web-
side som tilbyr hjelp til små og mel-

�	 En institusjon for standardisering, slik 
som Standard Norge.

lomstore bedrifter (99 prosent av alle 
bedrifter i Storbritannia blir klassi-
fisert som små eller mellomstore) med 
å identifisere fordelene ved CSR.

For å formidle disse aspektene blir 
prosessen mot samfunnsansvar 
beskrevet som en reise, og websiden 
tilbyr et kart for denne reisen – the 
small business journey. Prosessen er 
delt inn i tre deler, der den første delen 
forklarer filosofien bak samfunnsan-
svar og hvordan den kan forenes med 
næringslivsprinsipper for små sel-
skaper. Betydnin-
gen av risiko og 
muligheter innen 
samfunnsansvar 
blir forklart, og 
eksempler på in-
novasjons- og 
suksessområder 
blir presentert. 

Websiden er satt opp av The small 
business consortium, et samarbeid mel-
lom det britiske nærings- og handels-
departementet og en rekke organisa-
sjoner, slik som NGOer, det britiske 
handelskammer og andre næringslivs-
organisasjoner. http://www.smallbus-
inessjourney.com/output/page1.asp

The Companies Act.
I desember 2006 endret Storbritannia 
selskapsloven. Vedtaket innebærer at 
selskap har en obligatorisk rapport-
eringsplikt på sosiale og miljømessige 
konsekvenser av sin virksomhet. 

Samfunnsansvarlige investeringer 
Tiltak for å knytte institusjonelle 
investorer til tankegangen rundt be-
driftenes samfunnsansvar

Pensjonsfond – lovgivning
Innføringen av en ny pensjonsfonds-
lovgivning i Storbritannia, Pensions 
Act i 1995 og  SRI Pensions Disclosure 
Regulation, i 2000, får mye av æren for 
at pensjonsfond i Storbritannia har 
tatt i bruk etiske investeringsmetoder, 
og at samfunnsansvarlige investerings-
metoder (også kalt SRI: Socially Re-

sponsible Investments)  har fått økt 
oppmerksomhet i finansmiljøet og i 
noen tilfeller har blitt en del av tradi-
sjonell finansanalyse. Myndighetene 
i Storbritannia har fokusert på noen 
av de mest sentrale aktørene i økono-
mien og økt oppmerksomheten rundt 
bedrifters samfunnsansvar ved å belyse 
forbindelsen mellom samfunnsansvar 
og finansmarkedene. Denne loven blir 
av SRI miljøet ansett som en suksess 
i å løfte bedriftenes samfunnsansvar 
høyere opp på dagsordenen fordi 
den har klart å involvere noen av de 

viktigste premissleverandørene for 
næringslivet - eierne - i tankegangen 
rundt bedriftenes samfunnsansvar. 
Lignende lovgivning har også kom-
met i Frankrike, Australia, Belgia og 
Tyskland.

Loven foreskriver ikke at pensjons-
fond må investere etisk, men at de må 
offentliggjøre hvilke hensyn de tar 
i forhold til etikk og miljø i sine in-
vesteringsstrategier. Dette har ført til 
at mange velger å investere etter sam-
funnsansvarlige kriterier. Grunnet sin 
størrelse i markedet, har pensjonsfon-
dene sørget for både økt oppmerksom-
het rundt samfunnsansvar i selskapene 
de investerer i samtidig som de har en 
stor innflytelse på investeringsmiljøet 
og finansmarkedet generelt. 

Vekst i samfunnsansvarlige 
investeringer og ringvirkninger i 
forvaltermiljøet

I følge UK Social Investment Forum�   
(UK SIF) har loven spilt en betydelig 

�	 En organisasjon der over 250 medlemmer 
fra finans, fagforeninger, NGOer og screeningsel-
skaper samarbeider om å fremme samfunnsans-
varlige investeringer. http://www.uksif.org/

Myndighetene i Storbritannia har satt 
seg som mål at britisk næringsliv skal 
være et internasjonalt foregangsland 
innen bedriftenes samfunnsansvar. 

•



� Næringslivets samfunnsansvar: Hvilken rolle kan og bør norske myndigheter spille?

rolle i økningen av forvaltningskapi-
tal som forvaltes med etiske kriterier. 
Etiske investeringer i Storbritannia ble 
tidoblet fra 23 milliarder britiske pund 
i 1997 til 225 milliarder britiske pund 
i 2001. Forsikringsselskapene omfattes 
ikke av loven, men valgte selvstendig å 
inkludere hensynet til samfunnsan-
svar i sin pengeforvaltning. 

I følge UK SIF eier institusjonelle in-
vestorer�  omtrent halvparten av alle 
aksjer på den britiske børsen og har 
dermed sammen betydelig innflytelse 
over selskapene de investerer i og slik 
ført til større åpenhet og innsikt i miljø 
og sosiale kostnader i næringslivet. 

I tillegg til den direkte effekten en 
bærekraftig og sosialt ansvarlig forvalt-
ning av så store beløp har på økt sam-
funnsansvar i økonomien, har denne 
loven hatt positive ringvirkninger 
på det resterende forvaltermiljøet. 
Nye  forvaltningsinstrumenter har 
oppstått, arbeidet med å kvantifisere 
miljø og sosiale kostnader har gjort  
fremskritt de siste årene, og bidratt 
til at etisk pengeforvaltning antakelig 
beveger seg fra å være et nisjeprodukt 

til langsomt å bli en del av tradisjonell 
finansanalyse når metodene blir tatt 
opp av de store, globale bankene. � 

�	 Institusjonelle investorer er institusjoner 
som investerer på vegne av et stort antall per-
soner, slik som for eksempel pensjonsfond eller 
forsikringsselskap.
� 	 kilde: UK SIF

Andre incentiver for sam-
funnsansvarlige investeringer i 
Storbritannia

I følge UK SIF har myndighetenes 
promotering av samfunnsansvarlige 
investeringer vært en viktig faktor når 
det gjelder veksten av samfunnsans-
varlige investeringer i Storbritannia i 
løpet av de siste årene.
 
Hittil har de britiske myndighetene 
sørget for følgende tre incentiver:

Pensions Act fra 1995 som er beskre-
vet over.
Charity Trustee Act fra 2000 der 
veldedige organisasjoner oppfor-
dres til å være foregangsfigurer in-
nen samfunnsansvarlige invester-
inger.
Myners Review of Institutional In-
vestment in the UK fra 2001: Et 
utvalg dannet av regjeringen for-
fattet en utreding om rollen institu-
sjonelle investorer spiller i utviklin-
gen av økonomien som sådan. 

I tillegg lover britiske myndighetene i 
sin bærekraftsstrategi fra 
mars 2005 å se nærmere 
på hvordan man kan få 
småsparere til å investere 
etisk, og vurderer blant 
annet at arbeidsgivere 
skal måtte tilby valget av 
et etisk fond for ansattes 
pensjonssparing.

Myners Review of 
Institutional Invest-
ment in the UK 10

Myners Review of Insti-
tutional Investment er en 
utredning om hvordan 

kapital blir fordelt, og om virkningen 
dette har på Storbritannias økonomi. 
Myners Review konkluderer med at 
fordelingen av kapital i samfunnet 

10	  http://www.hm-treasury.gov.uk/media/
2F9/02/31.pdf

ikke er ideell,11 og kritiserer spesielt 
kortsiktige investeringsstrategier. 
Utredningen tar opp forholdet mel-
lom finansmarkedene og næringslivets 
samfunnsansvar og anbefaler offentlig 
regulering av aktivt eierskap for å sørge 
for at langsiktige eierskapsinteresser 
blir tatt hensyn til i investeringsstrat-
egier. 

Ved å danne et utvalg som skal vur-
dere rollen institusjonelle investorer 
spiller i utviklingen av økonomien, 
og gi uttrykk for forventninger 
om forandringer i investorenes ar-
beidsmåte, har britiske myndigheter 
henvendt seg til noen av de mest sen-
trale beslutningstakerne i samfunnet i 
sitt arbeide for å fremme næringslivets 
samfunnsansvar. Gjennom sitt arbeid 
med institusjonelle investorer har de 
oppnådd et stort sprang i kvantitet i 
samfunnsansvarlige investeringer (se 
tall fra UK SIF).

Nederland

Samfunnsansvarlige investeringer 
Tiltak for å oppmuntre privatper-
soner til å ta hensyn til bærekraft og 
samfunnsansvar i sine spare- og in-
vesteringsavgjørelser 

Skattefordeler for småsparere
Nederland har innført skattefordeler 
ved investeringer i miljøvennlige og so-
siale prosjekter for å stimulere en mer 
bærekraftig økonomi og bærekraftig 
sparing i finansinstitusjoner.

Det grønne investeringsdirektivet
I Nederland ble disse skattefordelene 
først innført gjennom det grønne 
investeringsdirektivet i 1995, som i 
2001 ble utvidet til å gjelde ikke bare 
grønne men også sosialt ansvarlige in-
vesteringer. 
Regjeringen fastsetter et sett med 

11	 “In short, it finds that savers’ money is too 
often being invested in ways that do not maximise 
their interests. It is likely to follow too that capital 
is being inefficiently allocated in the economy.”

•

Det britiske  parlamentet
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Nederland

http://www.atradius.com/nl/en/
dutchstatebusiness/government/
milieu/ 
http://www.vbdo.nl/ 
www.eurosif.org 
www.mvo.nl
www.somo.nl
European Coalition for Social Jus-
tice Briefing note CSR 26.04.06 
VBDO: Socially Responsible Sav-
ings and Investment in the Nether-
lands 1987-2004 

kriterier som må oppfylles for at pros-
jekter kvalifiseres som grønne eller 
samfunnsansvarlige. Prosjektene deles 
inn i kategorier som bl.a. landbruk, 
energi, konservering,  og bærekraftig 
husbygging. Fra 1998 inkluderer di-
rektivet også prosjekter som blir gjen-
nomført i utlandet. Investeringer i 
utviklingsland må godkjennes av ut-
viklingsdepartementet. For å bli god-
kjent, må den beregnede avkastning 
på prosjektene være positiv, men ikke 
så stor at prosjektet ville kunne ha 
blitt finansiert gjennom tradisjonelle 
finansielle kanaler, dvs uten skatte-
fordeler. 12 

Finansinstitusjoner
Finansielle mellomledd, dvs. spare-
banker, fond, investeringsbanker og 
lignende, som finansierer godkjente 
prosjekter, blir klassifisert som grønne 
mellomledd. Hittil har seks finansi-
elle mellomledd blitt godkjent. Disse 
må investere minst 70 prosent av sin 
kapital i godkjente prosjekter. Avkast-
ningen på investeringer gjennom disse 
institusjonene gir skattefordeler. 

Skattelette
Investorer slipper å betale skatt på 
avkastning som ligger på 1,2 prosent 
i Nederland, og får et skattefradrag på 
inntektsskatten på 1,3 prosent av kapi-
talen som investert gjennom 
grønne spare- eller invester-
ingsformer. I tillegg har sam-
funnsansvarlige investeringer et 
fribeløp på  48, 441 euro i tillegg 
til andre fribeløp som gjelder 
for sparing og investering. Dette 
betyr at investorer som benytter 
seg av grønne finansielle mel-
lomledd betaler lavere skatt 
enn hvis de hadde investert i tradisjo-
nelle fond. Slik søker myndighetene 
i Nederland å fremme investeringer i 
miljøvennlige bankfond samtidig som 
de støtter bærekraftige prosjekter.13 

12 	 http://www.eurosif.org/pub2/lib/ref/
ctry/nl/legi.shtml
13	 http://www.mvonederland.nl/  www.ab-
namro.nl

Innflytelse på samfunnsan-
svarlige investeringer i Nederland

I følge VBDO – den holland-
ske foreningen av investorer for 
bærekraftig utvikling - har direktivet 
hatt en betraktelig innflytelse på sam-
funnsansvarlige investeringer i Ned-
erland (www.vbdo.nl). I andre land, 
slik som Storbritannia, har trenden til 
samfunnsansvarlige investeringer ofte 
begynt i det institusjonelle marke-
det, dvs. forvaltere av store fond som 
representerer mange interesser, slik 
som pensjonsfond. Dette har ikke 
vært tilfelle i Nederland, der person-
kundemarkedet har vært drivkraften 
for denne typen investeringer. I 2004 
hadde om lag 188.000 privatpersoner 
i Nederland investert sine penger gjen-
nom grønne finansielle mellomledd 
ved hjelp av dette direktivet. (VBDO 
Socially Responsible Savings and In-
vestment in the Netherlands 1987-
2004) 

I følge VBDO står sparing og in-
vesteringer på grunnlag av det grønne 
direktivet for omtrent halvparten av 
alle samfunnsansvarlige investeringer 
i Nederland. I en oversikt over vekst 
i sparing og investering fra 1988 til 
2004 finner man at samfunnsans-
varlige investeringer gjennomsnittlig 
har vokst med 19,8 prosent der van-
lige investeringer hadde en årlig vekst 

på  6,4 prosent i gjennomsnitt. Store 
deler av denne forskjellen kan i følge 
VBDO forklares ut ifra investerings-
direktivet som ble innført i 1995.  

Eksportkreditt
Det private agenturet Atradius for-
valter Nederlands eksportgarantier. 

Nederland har innført skattefordeler ved 
investeringer i miljøvennlige og sosiale 
prosjekter for å stimulere en mer bærekraftig 
økonomi

•
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I 2001 ble det vedtatt av regjerin-
gen at transaksjoner og investeringer 
som er forsikret av den nederlandske 
stat må ikke medføre en uakseptabel 
miljørisiko for destinasjonslandet.

Atradius gjennomfører vurderinger av 
miljørisikoen for transaksjoner eller 
investeringer som overskrider 10 mil-
lioner euro hvis de blir vurdert til å ha 
en negativ innvirkning på miljøet. Hvis 
man søker støtte til et prosjekt med 
kostnader over 50 millioner euro vil 
en miljøvurderingen bli foretatt uan-
sett. Vurderingen må følge OECDs 
retningslinjer, og har fokus på sektor, 
beliggenhet og teknologi. Atradius 
vurderer blant annet energiforbruk, 
avfallsproduksjon, bruk av ressurser 
og innvirkning på lokalsamfunnet.

I Norge har GIEK lignende retnings-
linjer som Atradius i Nederland. Ret-
ningslinjene beror seg på arbeid som 
har pågått i OECD. En betydelig 
svakhet i de norske retningslinjene er 
at det ikke er klart hvordan deres etter-
levelse skal etterprøves av myndighet-
ene. Å knytte statens eksportgarantier 
opp mot prosjektenes samfunnsans-
var og bærekraft er en god måte å 
fremme bedriftenes samfunnsansvar 

på, men uten en form 
for kvalitetssikring 
forblir dette et svakt 
tiltak for å fremme 
samfunnsansvar i 
næringslivet. 

Frankrike

Rapporteringslovgivning 
Frankrike innførte obligatorisk rap-
portering på miljø og sosiale forhold 
for sine børsnoterte selskaper i 2001. 
De var da det første landet som fikk en 
slik lov. Franske børsnoterte selskaper 
må rapportere på et sett av kvantita-
tive og kvalitative indikatorer innen 
miljø, sosiale tiltak, arbeidsmiljø og 
eierskapsforhold, i alt 40 forskjellige 
indikatorer hvorav 35 er hentet fra 

Global Reporting Initiative14  (GRI). 
15  

Eksempler nevnt av EU-Kommi-
sjonen16  på sosial rapportering som 
kreves i Frankrike:

Selskap må rapportere hvilken inn-
flytelse deres aktiviteter har på lokal 
utvikling og på lokalbefolkningen. 
Selskapene må rapportere hvorvidt 
deres internasjonale datterselskaper 
respekterer ILO konvensjoner.
Selskapene må rapportere om for-
bruk av vann, råmaterialer og en-
ergi.

Antall CSR rapporter økte fra en hånd-
full frivillige rapporter til over 700 rap-
porter etter at loven ble innført.17 

Sverige  
Støtte og informasjonstiltak til be-
driftenes samfunnsansvar i andre 
land

Globalt ansvar er et initiativ fra svenske 
myndigheter for å fremme svenske sel-
skapers arbeid for menneskerettighe-
tene, grunnleggende arbeidsvilkår, et 
bedre miljø og bekjempelse av kor-
rupsjon. Arbeidet baserer seg på in-
ternasjonale normer og konvensjoner 
som OECDs retningslinjer og FNs 
Global Compact og hjelper bedrifter 
med å følge OECDs retningslinjer. 
Det ansvarlige departement er uten-
riksdepartementet, som samarbeider 
med det svenske næringslivet, fag-
organisasjoner, NGOer og andre de-
partementer om initiativet. 

14	 Global Reporting Initiative er en uavhen-
gig organisasjon som jobber for utviklingen og 
spredningen av ”anvendbare, globale rapport-
eringsstandarder på bærekraft”. GRI er et inter-
nasjonalt samarbeid mellom representanter for 
næringslivet, sivilsamfunnet og akademia. GRI 
er offisiell samarbeidspartner for FNs Global 
Compact.
15	 kilde: Center for Corporate Citizenship, 
Boston College
16	 kilde: EU Kommisjonen: CSR National 
Public Policies in the European Union. DG for 
Employment and Social Affairs, 2004
17	 kilde: Forum Citoyen http://www.fo-
rumcitoyenpourlarse.org/

Frankrike

Forum Citoyen: http://www.
forumcitoyenpourlarse.org/ru-
brique.php3?id_rubrique=17
http ://www.socialfunds.com/
news/article.cgi/article798.html 
Center for Corporate Citizenship, 
Boston College  http: //www.bcccc.
net/index.cfm?fuseaction=page.
viewPage&PageID=1018 

KPMG: International Survey of 
Corporate Responsibility Report-
ing 2005 http://www.kpmg.com/
Rut2000_Prod/Documents/7/
KPMG%20Intl%20CR%20Surve
y%202005%20(web%20version).
pdf 

NHO http://www.nho.no/miljo/
article2589.html 
Prosus: Report no.9/05 Corporate 
Responsibility Reporting in Nor-
way- An Assessment of the 100 
Largest Firms
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•
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Sverige

http://www.regeringen.se/sb/d/2
657;jsessionid=auer7ERaI69b 

•

Frankrike innførte obligatorisk rap-
portering på miljø og sosiale forhold 
for sine børsnoterte selskaper i 2001. 
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Å skape et politisk rammeverk 
for bærekraftig næringsliv og sam-
funnsansvarlige investeringer
Begrensingene og fallgruvene i 
prosessen rundt bedriftenes sam-
funnsansvar 
Globale styresett, mekanismer og 
bærekraftsstandarder ved ikke-fi-
nansiell rapportering 
Utrede ”the society case vs. the busi-
ness case” i bedriftenes samfunnsan-
svar 

Et annet eksempel er et samar-
beidsprosjekt med den britiske tank-
esmien AccountAbility, der begge har 
foretatt en rekke studier for å under-
søke de makroøkonomiske implika-
sjonene i bedrifters samfunnsansvar. 
De har sett på sammenhengen mel-
lom bedriftenes samfunnsansvar og 
lands eller re-
gioners kompar-
ative fortrinn 
i den globale 
økonomien. I 
tillegg forskes 
det på hvordan 
man kan gjøre 
bedrifters sam-
funnsansvar til 
en naturlig del 
av næringslivet og dermed forandre 
sektorer, markeder og til slutt hele 
økonomien til å bli mer bærekraftig. 

Senteret arbeider gjennom å forske, 
arrangere seminarer omkring ulike 
temaer og gjennom å undervise og ar-
beide som konsulenter for andre. De 
deltar i debatter i media og forsøker å 
etablere en plattform for diskusjon. 

3. Oppsummering 

Tiltakene andre lands myndigheter 
iverksetter for å fremme bedrifters 
samfunnsansvar, viser at det fremdeles 
gjenstår et stort arbeide med å utar-
beide passende politiske instrumenter 
for å fremme bærekraft og sosialt an-
svar i næringslivet. Offentlige tiltak 
for å støtte bedrifters samfunnsansvar 
er for det meste informasjonstiltak. 

Globalt ansvar har tre målsetninger:

Å bidra til å fremme menneske-
rettighetene og en bærekraftig ut-
vikling
Å styrke konkurransekraften til 
svenske selskaper
Å øke kunnskapen om de multi-
laterale regelverkene som eksisterer

Ifølge det svenske utenriksdeparte-
mentet kombinerer arbeidet med å 
fremme bedriftenes samfunnsans-
var to grunnleggende målsetninger i 
svensk politikk, nemlig å arbeide for 
et åpent handelssystem og en utenriks- 
og utviklingspolitikk som vektlegger 
viktigheten av menneskerettighetene 
og en bærekraftig utvikling. 

Initiativet arbeider gjennom å tilby:
En informasjonshjemmeside om 
bl.a. OECD og Global Compact, 
månedlige seminarer, møter mel-
lom ulike interesseholdere, løpende 
informasjon om den internasjonale 
utviklingen innen CSR, informasjon 
om andre nasjoner, og opplæring for 
selskaper i internasjonale regelverk. 

Danmark

Informasjons- og forskningstiltak

The Copenhagen Centre er en tanke-
smie som ble grunnlagt av den danske 
regjeringen i 1998 for å forske på, spre 
kunnskap om og stimulere til debatt 
rundt bedriftenes samfunnsansvar. 
Senterets målsetting er å generere 
kunnskap om næringslivets rolle i 
samfunnet gjennom å bringe sam-
men eksperter fra politikk, næringsliv, 
byråkrati, universitetene, fagbeveg-
elser og andre sosiale aktører. Senteret 
samarbeider med blant annet UN 
Global Compact, Verdensbanken og 
EU Kommisjonen. 
The Copenhagen Centre har identi-
fisert noen hovedtemaer for forsknin-
gen deres, som inkluderer:

Utilstrekkeligheten av nasjonale 
styresett i en globalisert økonomi 

•

•

•

Globalt ansvar er et initiativ fra svenske 
myndigheter for å fremme svenske sels-
kapers arbeide for menneskerettighetene, 
grunnleggende arbeidsvilkår, bekjempelse 
av korrupsjon og et bedre miljø. 

•

•

•

•

• Danmark

The copenhagen center: http://
www.cop en ha g encentre .org/
sw204.asp

•
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Mange av tiltakene er også basert på 
frivillig deltakelse, slik som for eks-
empel pensjonsfondsloven i Storbri-
tannia. Frivillighet og incentiver kan 
være virkemidler for å fremme sam-
funnsansvar, men det er på langt nær 
nok til å gjennomføre de forandrin-
gene som er nødvendige for å etablere 
et sosialt ansvarlig næringsliv. 

I arbeidet med denne rapporten 
snakket vi med representanter for 
sivilsamfunnet i 
både Frankrike og 
Storbritannia. Disse 
så store behov for 
forbedring hos sine 
respektive myn-
digheter, i arbeidet 
med å fremme be-
drifters samfunnsan-
svar. For eksempel i 
Frankrike forsøker 
sivilsamfunnet å få 
på plass strengere 
standardiserte rapporteringskrav. De 
vil at rapporteringskravene som er 
beskrevet ovenfor skal gjelde alle 
selskaper, ikke bare for børsnoterte 
selskaper.18  Det samme gjelder  Stor-
britannia hvor NGOene anklager 
myndighetene for å ikke være resultat-
orienterte nok.19 

Likevel har de ovennevnte landene 
iverksatt en rekke tiltak som vi mener 
norske myndigheter har noe å lære 
av. Britiske myndigheter har samo-
rdnende tiltak for å fremme bed-
riftenes samfunnsansvar i alle departe-
menter, de har lagt stor vekt på å få 
finansmarkedene om bord, og det er 
etablert sentrale informasjonstiltak. 
I Frankrike stiller rapporteringslov-
givningen strengere krav enn det 
den gjør i Norge. Alt i alt har under-
søkelsen vist at andre land har satt 
bedrifters samfunnsansvar mye høyere 
opp på den politiske dagsordenen enn 
det norske myndigheter har gjort. 

18	 Forum Citoyen pour l’arse. 30.03.05
19	 Corporate Accountability Briefing April 
2005 Friends of the Earth

Kilder: 

EU- Kommisjonen: Corporate 
Social Responsibilty National Pub-
lic Policies int he European Union 
2004 http://europa.eu.int/comm/
employment_social/soc-dial/csr/
index.htm

John Ruggie: Draft Interim Re-
port of the Secretary General’s Spe-
cial Representative on the Issue of 
Human Rights and Transnational 
Corporations and other Business 
Enterprises, Februar 2006, Har-
vard University

European Academy of Business in 
Society: The Role of Public Policy 
in Fostering Corporate Respon-
sibility, Workshop presentations, 
24.03.06

Chatham House: Following Up 
The World Summit On Sustain-
able Development Commitments 
On Corporate Social Responsibi-
lity – Options for Actions by Gov-
ernments, Februar 2005

Forum for Utvikling og Miljø: Er 
frivillighet tilstrekkelig? Interna-
sjonale retningslinjer for næring-
slivets samfunnsansvar, April 2005

Friends of the Earth: Briefing 
– Corporate Accountability, April 
2005
EU Kommisjonen: ABC of the 
main instruments of Corporate 
Social Responsibility, 2004
AccountAbility: Responsible 
Competitiveness – Reshaping 
Global Markets Through Respon-
sible Business Practices, Desember 
2005 

The Copenhagen Centre: Corpo-
rate Responsibilty and the Com-
petitive Advantage of Nations, 
2002

Debatten rundt næringslivets rolle i 
det globale samfunnet og bedriftenes 
samfunnsansvar har på mange måter 
pågått mellom sivilsamfunnet og 
selskapene, mens offentlige myn-
digheter har hatt vanskeligheter med 
å finne en passende rolle. Bedriftenes 
samfunnsansvar bør formaliseres i et 
politisk rammeverk. Nasjonale myn-
digheter har et ansvar for å ta i bruk 
eksisterende politiske virkemidler, og 
for å utforme nye. 

For å adressere de globale menneske-
rettslige, sosiale og miljømessige 
utfordringer vi står overfor på en ef-
fektiv måte, er det viktig å skape øko-
nomisk vekst som ikke er i strid med 
menneskerettighetene og prinsippene 
om bærekraftig utvikling. På interna-
sjonalt plan har man satt i gang dette 
arbeidet, men for å få fremgang må 
også nasjonale myndigheter vise vilje 
til å ta tak i problemstillingene. Til 
dette trengs en gjennomgang av til-
gjengelige virkemidler, koordinering 
og vilje til å oppnå resultater. Forum 
for Utvikling og Miljø oppfordrer 
norske myndigheter til å prioritere 
dette arbeidet ved å støtte utviklin-
gen av internasjonale standarder, samt 
å sørge for at det etableres nasjonale 
tiltak som sikrer en kvalitativ standard 
for bedrifters samfunnsansvar. 

•

•

•

•

•

•

•

•

•

 Det finnes nå rundt 70 000 mul-
tinasjonale selskaper som har virk-
somhet over store deler av kloden 
g jennom sine anslagsvis 700 000 
datterselskaper og millioner av 
underleverandører.
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Strenge og samfunnsmessig ambisiøse krav til staten 
som bedriftseier  

Statens ansvar som eier

ForUM anbefaler komiteen å be regjeringen om 
følgende:

1) Bærekraftig utvikling:
•	  De statlig eide selskapene skal innen sitt virksomhets-
område aktivt søke løsninger som bidrar til en bærekraftig 
utvikling, fremme grunnleggende arbeidstaker- og men-
neskerettigheter og stimulere til bedre ressursforvaltning og 
mindre miljøbelastninger.� 
•	  Selskapene må være i front innen sitt område mht å søke 
og utvikle de beste miljøløsningene for hele sin virksom-
het. De beste standarder for miljø og samfunnshensyn må 
brukes i alle deler av selskapene sin virksomhet og for hele 
produktenes livssyklus.�

•	  Selskaper med aktiviteter og / eller partnere i utviklings-
land må ha teknologioverføring og kompetanseoppbygging 
i vertslandet som en del av sin strategi for landet. Det må 
også vises ansvarlighet ved større omstillinger også i lokal-
samfunn utenfor Norge, slik 7.3.1 beskriver.� 

2) Etiske retningslinjer for miljø- og samfunnsansvar:

•	 Bør-punktene i siste avsnitt kapittel 7.3.5 om utforming 
av og innhold i selskapenes etiske retningslinjer må endres 
til skal.
•	 Retningslinjene skal omfatte implementerings-, evaluer-
ings- og oppfølgings-systemer, slik at alle ledd kjenner sitt 
ansvar for å ivareta selskapenes miljø- og samfunnsansvar. 
I tilfeller der økonomiske hensyn støter mot menneske-
rettighetene og miljøhensyn, skal de sistnevnte ha forrang. 
Retningslinjene må også i så stor grad som mulig inkludere 
krav til de samme standarder hos underleverandører og sam-
arbeidspartnere. Regjeringen må sikre at slike retningslinjer 
utvikles i samarbeid med selskapene .� 
•	  Selskapene må gi sin prinsipielle tilslutning til arbeidet 
med å utvikle globale, bindende standarder.

� 	 Jfr meldingens kap 7.1, side 47 avslutning av 3. avsnitt 1. kolonne
� 	 Jfr meldingens kap 7.3.3, første avsnitt side 54
�   Jfr nest siste avsnitt  i kap 7.1 side 47.
� 	 Tillegg etter siste avsnitt kapittel 7.3.5

3) Kompetanse, rapportering og åpenhet om 
statens eierskap

•	 Næringsdepartementet opparbeider kompetanse in-
nen arbeidstaker- og menneske-rettigheter, miljø- og 
samfunnsansvar inkludert rapportering for å sikre en høy 
kvalitet og proaktiv utvikling av statseide selskapers utøvelse 
av sitt miljø- og samfunnsansvar, i samarbeid med de statlig 
eide selskapene.�

•	 Alle statseide selskaper skal rapportere om virksom-
hetenes sosiale og samfunnsmessige konsekvenser på samme 
måte som regnskapsloven stiller krav om miljørapportering. 
Også produksjon som foregår hos underleverandører skal 
inngå i rapporteringen. Rapporteringen må være i tråd med 
retningslinjer for bærekraftsrapportering fra Global Report-
ing Initiative.�

•	 I sin årlige eierskapsrapport må staten også inkludere 
status og utvikling for statens eierskapsutøvelse i forhold til 
miljø- og samfunnsansvar.

4) Selskaper utelukket fra Statens Pensjonsfond– 
Utland

•	 Staten eller statseide selskaper må ikke eie eller inngå i 
forpliktende partnerskap med selskaper som er utelukket 
eller kvalifiserer til utelukkelse fra Statens Pensjonsfond - 
Utland på grunnlag av fondets etiske retningslinjer. Unntak 
kan gjøres dersom selskapet på en troverdig måte har tatt 
grunnleggende oppgjør med de etisk uforsvarlige forhold 
og implementert instrumenter som skal sikre varig forbed-
ring. Unntak kan også gjøres om eierskap eller partnerskap 
har som én hensikt å sikre tilfredsttillende etisk standard-
heving.

� 	 Nytt avsnitt på slutten av kap 7.2.1 side 48
� 	 Erstatter 2. setning i nest siste avsnitt kapittel 7.3 side 50” Større sel-
skaper med internasjonal virksomhet bør vurdere å benytte rapporterings-
normen fra «Global Reporting Initiative».

Innspill fra Forum for Utvikling og Miljø (ForUM)  til høring i Nærings- og Handelskomiteen 5. 
februar 2007, vedrørende Stortingsmelding 13 (2006-2007) Et aktivt og langsiktig eierskap. For be-
grunnelse og utdyping, vennligst se påfølgende sider.
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ForUM ser positivt på at det nå fore-
ligger en melding med ambisjoner om 
et aktivt statlig eierskap for selskaper 
som staten eier helt eller delvis. I denne 
sammenheng er ForUM mest opptatt 
av hvordan selskapene forvalter sitt 
miljø- og samfunnsansvar, og hvordan 
staten som aktiv eier kan sikre at sel-
skapene inntar en rolle i front og bi-
drar til å fremme menneskerettigheter 
og en bærekraftig utvikling. Nedenfor 
presenteres og utdypes ForUM sine 
innspill til komiteen, som vi ønsker 
komiteen skal innta i sin behandling 
og tilbakemelding til Regjeringen.

1) Bærekraftig utvikling
Regjeringen har i meldingen forvent-
ninger om at selskapene skal fremme 
en bærekraftig utvikling, gjennom 
blant annet utvikling av egne ret-
ningslinjer innen miljø, samfunn og 
etiske forhold. Dette er en forvent-
ning ForUM deler. Om den globale 
utviklingen skal kunne bevege seg i 
en mer bærekraftig retning er det av 
vesentlig betydning at selskaper tar et 
grunnleggende ansvar for sitt bidrag, 
ikke bare ved å unngå å belaste miljø 
og samfunn, men også ved å gi et posi-
tivt bidrag til en bærekraftig utvikling 
lokalt og globalt. Selskaper eid av den 
norske stat har etter ForUMs mening 
et spesielt ansvar på dette området.

Det er få konkretiseringer av mål og 
visjoner i meldingen når det gjelder 
hvor aktiv man forventer at de en-
kelte selskapene skal være i arbeidet 
for bærekraftig utvikling, innen hvilke 
områder og med hvilke virkemidler. 
Uten slik konkretisering er vi redd 
det blir med de gode intensjonene. 
ForUM forventer at Regjeringen gir 
innspill til enkeltselskapene om hvor-

dan selskapet skal bidra positivt til en 
bærekraftig utvikling. Gjennom sitt 
eierskap har staten mulighet for å sikre 
at selskapene blir frontspillere i dette 
arbeidet. ForUM forstår og aksepterer 
at delvis statlige eide selskaper også må 
ta hensyn til andre aksjonærers økon-
omiske interesser. Samtidig må medei-
ere være innforstått med at staten også 
har andre mål med sitt eierskap utover 
rent kortsiktige økonomiske mål. 
Meldingen åpner for at staten kan 
kompensere om selskapene pålegges 
tiltak som selskapet ikke finner for-
retningsmessig forsvarlig. Dette er en 
mekanisme som må brukes aktivt.

Meldingen inneholder flere henvis-
ninger til viktigheten av at statlig eide 
selskaper tar et spesielt miljøhensyn. 
I NOU 2004:7 Statens forretnings-
messige eierskap understrekes det at 
statlig eide selskaper bør være ledende 
innen arbeidet med samfunnsansvar, 
med vern om miljøet som en kjerne-
verdi. ForUM finner det på sin plass 
at meldingen fremhever selskapenes 
miljøansvar, ikke bare i selskapets 
egne aktiviteter, men også i forhold 
til hele verdikjeden i virksomheten og 
i samarbeid med kunder, partnere og 
leverandører.� 

Regjeringen ønsker at ”…statlige sel-
skaper skal være i fremste rekke når det 
g jelder miljøtiltak innen sin bransje.”�  
Dette er etter ForUMs mening et godt 
og viktig mål, men det må i tillegg un-
derstrekes at selskapenes miljøstan-
darder skal være i front på alle om-
råder av selskapenes virksomhet, og 

�	 Jfr meldingens kapittel 7.3.3 Miljø side 53
� 	 Jfr meldingens kapittel 7.3.3 Miljø,1. avs-
nitt side 54

i alle markeder selskapene opererer i. 
Alt for ofte ser man at norske selskaper 
som holder høye standarder hjemme 
og i land med sterke miljøreguleringer 
lemper på sine standarder i land der 
lovgivingen ikke stiller like høye krav. 
Dette gjøres gjerne med henvisning 
til at høye miljømessige standarder vil 
hindre etablering og utvikling av økon-
omisk virksomhet som landet trenger. 
Resultatet blir at økonomisk utvikling 
blir vurdert som viktigere enn å ivareta 
miljøet, som gjerne er grunnlaget for 
lokal matproduksjon og/eller økono-
misk småskalavirksomhet. 

Meldingen legger etter ForUMs me-
ning opp til et skille mellom nasjo-
nale og globale forhold. Det beskrives 
en rekke forhold som selskapene må 
iaktta med hensyn til omstillinger, 
kompetanse-utvikling, forskning og 
utvikling, forvaltning og nasjonal ut-
nyttelse av naturressurser som i det 
alt vesentligste relaterer seg til norske 
forhold. De samme hensyn må iakttas 
også i utlandet. For eksempel er et av 
målene for statlig eierskap å sikre at 
størst mulig grad av videreforedling 
av norske naturressurser skjer i Norge. 
Statlige selskaper som baserer seg på 
naturressurser i utviklingsland må 
likedan ha et mål om å sikre størst mu-
lig videreforedling i landet hvor natur-
ressursen forekommer. 

For utviklingsland er det også vitalt 
at utenlandske selskaper og kunns-
kapsmiljøer bidrar til utvikling av 
nasjonal kompetanse i landet. Statlig 
eide selskaper kan bidra aktivt til kom-
petanseoverføring til utviklingsland 
gjennom sine aktiviteter, og ikke bare 
fokusere på å skape og utvikle kom-
petansemiljøer i Norge. Aktivitetene 

Felles spilleregler

Statlig eierskap skal sikre høy kvalitet innen miljø- og samfunnsansvar. 
De etiske retningslinjene for SPU må brukes aktivt. 
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gis på denne måten en forankring i 
vertslandet, og det skapes grunnlag for 
nasjonal næringsutvikling. Dette vil stå 
i positiv kontrast til selskaper som med 
ensidig profittmaskimerende strategi 
utnytter, og i noen tilfeller utbytter, res-
sursene i vertsland med svak lovgiving. 

2) Etiske retningslinjer for 
miljø- og samfunnsansvar.

Meldingen uttrykker en forventning 
om at ”…alle selskaper med statlige ei-
erandeler, som ikke allerede g jør det, 
utformer et verdigrunnlag og etiske 
retningslinjer.” Videre refererer meld-
ingen til grunnleggende menneske-
rettigheter, oljefondets retningslinjer, 
FNs Global Compact og OECDs ret-
ningslinjer. Det forventes at selskap-
ene skal stille krav til etiske standarder 
og atferd hos forretnings-partnere og 
leverandører. 

Det er lett å finne eksempler på slett 
skjønn i bedrifter når det gjelder 
miljø- og samfunnsansvar, også i sel-
skaper som har retningslinjer slik 
meldingen beskriver. I dag finnes det 
ingen internasjonale avtaler som effek-
tivt regulerer og overvåker bedriftenes 
virksomhet, selv om det foregår et 
arbeide innen FN for å etablere slike. 
Selv om mange selskaper har etablert 
egne etiske retningslinjer, vil de ikke 
være mer bindende for selskapet enn 
det selskapet selv ønsker. De selskaper 
som er med i nasjonale og/eller inter-
nasjonale frivillige ordninger definer-
er selv om og i hvilken grad brudd på 
felles tilsluttede prinsipper skal kunne 
sanksjoneres. Et kjennetegn ved 
de frivillige ordningene er nettopp 
fraværet av sanksjoner. Ved brudd på 
nasjonal straffelovgivning skal sel-
skaper straffeforfølges. Ved brudd på 
eksempelvis FNs Global Compacts 
prinsipper eller OECDs retningslin-
jer for multinasjonale selskaper, er de 
eneste sanskjonsmulighetene hen-
holdsvis utelukkelse fra Global Com-
pact nettverket og negativ uttalelse fra 
OECDs nasjonale kontaktpunkt. 

Det er en stadig økende forståelse 

blant bedrifter om behovet for 
etablerte, felles standarder for miljø- 
og samfunnsansvar. Spesielt gjelder 
dette aktiviteter og markeder i land 
som har svak eller manglende nasjonal 
regulering. Mangelen på felles stan-
darder fører til at selskaper vurderer 
etikk opp mot mulige økonomiske 
kostnader ved sine etiske retning-
slinjer. Internasjonalt snakker man 
om behovet for ”levelling the playing 
field”, felles spilleregler for å sikre like 
konkurransevilkår.

Bruk av underleverandører og sa-
marbeidspartnere må ikke føre til 
outsourcing av selskapenes miljø- og 
samfunnsansvar. Om grunnleggende 
menneskerettigheter, arbeidstaker-
rettigheter, miljø og sosial utvikling 
skal sikres, må de 
samme høye stan-
darder gjelde også 
ved produksjon 
av varer og tjen-
ester hos under-
leverandører. Det 
samme gjelder 
ved annet forplik-
tende samarbeid 
med andre sa-
marbeidspartnere 
om produksjon 
eller forskning 
og utvikling. Ved 
inngåelse og re-
forhandling av 
slike avtaler må 
derfor statlig eide selskaper sikre at 
avtalene underlegges minst tilsvarende 
etiske standarder og retningslinjer som 
gjelder for det statlige selskapets egne 
aktiviteter. 

3) Kompetanse, åpenhet og rap-
portering om statens eierskap

Det norske og internasjonale sivile 
samfunn må sikres mulighet for å et-
terprøve om statlige eide selskaper 
etablerer og etterlever de standarder 
man finner ønskelig. Dette krever en 
åpenhet om selskapenes aktiviteter 
samt mål og grad av måloppnåelse 
når det gjelder miljø- og samfunns-

påvirkning. En slik åpenhet er også 
nødvendig for en aktiv offentlig de-
batt om selskapenes atferd med hen-
syn til miljø- og samfunnsansvar. 
Videre er kjente og målbare kriterier, 
og rapportering om disse, nødven-
dig. Manglende system for måling og 
rapportering vil lett kunne føre til at 
retningslinjene forblir et passivt poli-
cydokument; motsatt vil eksistensen 
av dette gi selskapene og deres interes-
senter et aktivt forhold til arbeidet, og 
føre det framover.

I meldingen heter det at Større selskaper 
med internasjonal virksomhet bør vur-
dere å benytte rapporteringsnormen fra 
«Global Reporting Initiative»�. Dette 
er et godt prinsipp som må stilles som 
et krav til større selskaper. Men også 

andre statlig eide selskaper må i til-
legg til økonomisk rapportering rap-
portere om selskapenes påvirkning 
på naturmiljø og samfunn, det som 
også kalles trippel bunnlinje (”tripple 
bottom line”). Erfaringer har vist at 
et godt rapporteringssystem med-
virker til å styrke fokus og ytelser, og 
dermed bidrar til å bedre og rutinisere 
god atferd mht natur- og samfunnspå-
virkning. Rapportene må inkludere 
under-leverandører, slik Storbritannia 
ved siste revidering av Companies Act i 
2006 innførte krav om.

� 	 Side 50, kapittel 7.3. Se forøvrig www.glob-
alreporting.org

Miljø- og samfunnsansvar: Nasjonal utnyttelse av naturressurser 
fører også til mindre frakt over  landegrensene.
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Det vil være naturlig at også eierskaps-
rapportene fra Nærings- og Handels-
departementet systematisk omtaler 
status og endring siste år på forhold 
som gjelder selskapenes miljø- og 
samfunnsansvar. Dette vil også bidra 
til å holde fokus på slike forhold i de-
partementets eierrolle. 

Det er viktig at 
statens aktive ei-
erskap sikres en 
høy kvalitet in-
nen miljø- og 
samfunnsansvar. 
De fleste statlige 
eierskap forvaltes 

i dag i Nærings- og Handelsdeparte-
mentets eierskapsavdeling. Det er 
etter ForUMs mening naturlig og 
viktig at eierskapsavdelingen også op-
parbeider seg spesiell kompetanse når 
det gjelder implementering og etter-
leving av etiske standarder. Enheten 
må ha høy kompetanse innen miljø, 
menneskerettigheter, arbeidstakerret-
tigheter og bedrifters samfunnsansvar, 
inkludert globale avtaler og konven-
sjoner. En slik kompetanse vil utfylle 
dagens kompetanse på etiske stan-
darder som Det Etiske Råd for Stat-
ens Pensjonsfond – Utland besitter 
og utvikler. Eierskapsavdelingen vil 
da kunne koordinere samarbeid mel-
lom statlig eide selskaper på området, 
og tilby sin kompetanse overfor det 
norske næringslivsmiljøet generelt. 
En slik kompetanse er også verdifull i 
regjeringens arbeid med nasjonale ret-
ningslinjer.�

4) Selskaper utelukket fra Statens 
Pensjonsfond – Utland (SPU)

Stortinget har i de etiske retningslin-
jene for SPU slått fast at:
”Petroleumsfondet skal ikke foreta in-
vesteringer som utg jør en uakseptabel 
risiko for at fondet medvirker til uetiske 

� 	 Jfr (Innst. O nr 12 2006-2007, side 28) 
vedr endringer i aksjeloven der det heter at 
”... Regjeringa utgreier spørsmålet om nasjo-
nale retningslinjer for norske bedrifter sitt 
samfunnsansvar i utlandet, og kjem tilbake til 
Stortinget på eigna måte”.

handlinger eller unnlatelser som for eks-
empel krenkelser av grunnleggende hu-
manitære prinsipper, grove krenkelser 
av menneskerettighetene, grov korrup-
sjon eller alvorlige miljøødeleggelser.”

ForUM og ForUMs medlemsorga-
nisasjoner har nøye fulgt arbeidet 
og anbefalingene til det etiske råd, 
som er satt til å vurdere om selskaper 
i fondets investeringsunivers bryter 
med fondets etiske retningslinjer. Ret-
ningslinjene er vedtatt av Stortinget, 
og vedtak om eventuelt uttrekk gjøres 
av Regjeringen ved Finansdeparte-
mentet, noe som gjør at uttrekk av 
selskaper har god forankring i norsk 
politikk. Tilrådingene fra rådet er pre-
get av høye krav til dokumentasjon og 
argumentasjon innenfor de rammer 
retningslinjene legger opp til. Så langt 
har da også departementet fulgt rådets 
tilrådinger, som også i stor grad har 
blitt brukt av andre norske og uten-
landske etiske forvaltere. ForUM vil 
fortsette å følge arbeidet med tolking 
og implementering av retningslinjene 
for å sikre at statens aksjeinvesteringer 
gjennom SPU blir så etisk forsvarlig 
som mulig. 

Det vil etter ForUMs mening være et 
paradoks og en norsk politisk inkon-
sistens om staten gjennom sin eier-
skapspolitikk kan eie selskaper den 
samme staten har utelukket av SPU, 
eller som kvalifiserer til utelukkelse 
etter SPUs etiske retningslinjer. Før 
et selskap etableres eller erverves, 
direkte eller gjennom oppkjøp fore-
tatt av statlig eid selskap, må derfor 
staten vurdere selskapets aktiviteter, 
formål og retningslinjer for miljø- og 
samfunnsansvar opp mot de etiske 
retningslinjene for SPU. Unntak kan 
tenkes dersom staten har som mål for 
eierskapet å stoppe selskapets uetiske 
atferd. Selskaper som mener uetisk 
atferd har opphørt, må kunne doku-
mentere at det er tatt et tilfredsstillen-
de oppgjør med saken, og implemen-
tert tilstrekkelige instrumenter for å 
sikre varig forbedring for at staten skal 
kunne være direkte eller indirekte eier 
i selskapet.

Mangelen på felles standarder fører 
til at selskaper vurderer etikk opp 
mot mulige økonomiske kostnader 
ved sine etiske retningslinjer.
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Forvaltning for fremtiden? 

I 2006 hadde Statens pensjonsfond 
- Utland (SpU) en gjennomsnitt-
lig vekst på over én milliard kroner 
per dag, og ved utgangen av året var 
verdien av fondet 1783,7 milliarder 
kroner. Målsetting-en med fondet er 
å sikre pensjonsutgiftene for fremti-
dige generasjoner av nordmenn. For 
å spre risikoen ved investeringene, er 
fondet både plassert i rentebærende 
papirer (60%) og aksjer (40%). Ak-
sjeporteføljen er bredt sammensatt 
med en lav eierandel i hvert enkelt 
selskap. Denne verdispredningen gjør 
at avkastningen av fondet vil være tett 
integrert med den generelle utviklin-
gen i verdensøkonomien. 

Høsten 2006 utkom Sternrap-
porten, et dokument på 600 sider om 
de økonomiske kostnadene knyttet til 
global oppvarming. Rapporten anslår 
at klimaforandringer vil kunne skape 
et årlig fall på 5-20 % av den globale 
BNP. Som en langsiktig investor med 
en bredt sammensatt portefølje, har 
SpU sterk egeninteresse i å gi kampen 
mot klimaforand-ringene høy prior-
itet. Dette fremgår også av fondets 
etiske retningslinjer, der det presiseres 
at finansformuen skal ”forvaltes slik 
at den gir god avkastning på lang sikt, 
noe som er avhengig av en bærekraftig 
utvikling i økonomisk, økologisk og 
sosial forstand”, og at ”eierposisjoner 
fondet har, skal brukes for å fremme en 
slik utvikling”. 

Det etiske arbeidet til SpU bygger 
på tre virkemidler: Uttrekk og nega-
tiv filtrering skal identifisere selskaper 
som bryter med de etiske minimums-
kravene til fondet slik at man kan sel-
ge seg ut. Eierskapsutøvelse innebærer 
at man benytter rettighetene man har 
som aksjeeier til å påvirke selskapets 
virksomhet. I forhold til målsettingen 
om å fremme en bærekraftig utvikling, 

vil eierskapsutøvelsen være det viktig-
ste virkemiddelet. Forvaltningen av 
finansformuen og utøvelse av eierskap 
er delegert til Norges Bank. 
I denne rapporten analyserer vi 
bankens eierskapsutøvelse. Dette 
munner ut i fem tilrådninger til hva vi 
mener man bør gjøre for å styrke ar-
beidet for en bærekraftig utvikling:

1. Utvid fokusområdet i forhold til 
klima: For den kommende fireårs-peri-
oden (2007-2010) har 
Norges Bank valgt ut 
seks satsningsområder 
for eierskapsutøvelsen. 
To er knyttet til sosial og 
miljømessig bærekraft: 
Barns rettigheter in-
nenfor verdikjeden til 
multinasjonale selskap-
er og selskapers lobby-
virksomhet i forhold 
til klimaspørsmål. Selv om selskapers 
lobbyvirksomhet overfor regulerende 
myndigheter er et viktig satsningsom-
råde i forhold til miljøspørsmål, mener 
vi at banken bør styrke sin innsats på 
dette feltet ved også å ha en bredere 
arbeidsflate. I rapporten har vi fire 
konkrete forslag:  

Å legge ytterligere press på enkelt-
selskaper for at de skal bedre egen 
klimaprofil.
Å støtte opp om the Carbon Dis-
closure Project.
Å fremme aksjonærforslag som 
styrker innsatsen i forhold til kli-
maspørsmål.
Å åpne for nedsalg i selskaper som 
gjennom sin virksomhet motar-
beider SpUs langsiktige interesser 
i å skape en bærekraftig økologisk 
utvikling.

2. Styrk satsingen på eierskapsutøv-
else: For å kunne arbeide bredere i 
forhold til klimaspørsmål, er det nød-
vendig å tilføre eierskapsgruppen i 
Norges Bank økte ressurser. 
3. Presiser mandatet: De etiske ret-
ningslinjene gir ikke et klart svar på hva 
mandatet til Norges Bank er. Blant an-
net gjelder dette hvordan Norges Bank 
skal vurdere forholdet mellom langsik-
tig og kortsiktig  avkastning, som har 
avgjørende betydning for vektlegging-
en av sosial og økologisk bærekraft. 

4. Åpne for positiv filtrering: Ifølge 
Sternrapporten vil investeringene 
som gjøres i forhold til klimatiltak de 
nærmeste 10-20 årene ha massiv på-
virkning på klimaforandringene i det 
kommende århundret. Man kan bremse 
de verste effektene av klimaendringene 
ved å bruke 1 % av den globale BNP år-
lig. Fondet bør derfor styrke satsingen 
på økologisk og sosial bærekraft ved å 
opprette temabaserte investeringer og/
eller et eget klimafond. 
5. Mer åpenhet: Selv om Norges Bank 
i visse tilfeller må opptre konfidensielt 
for å oppnå resultater i eierskapsutøv-
elsen, er det viktig å veie dette hensynet 
mot det sivile samfunns behov for in-
formasjon for å kunne ta stilling til for-
valtningen av SpU.

...investeringene som g jøres i 
forhold til klimatiltak de nær-
meste 10-20 årene (vil) ha massiv 
påvirkning på klimaforandring-
ene i det kommende århundret. 

•

•

•

•
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Innledning:

Polyteknisk Forening, 30. januar 
2007, kl. 19: Midtgangen mellom de 
to stolradene blir raskt smalere. Den 
fylles av flere stoler. De man hadde 
satt ut på forhånd er allerede opptatt. 
Men tilsiget av stoler monner ikke 
for mengden av tilhørere som stadig 
strømmer til storsalen i fjerde etasje. 
Mange må stå. Det er innkalt til de-
battmøte om hvordan vi skal forvalte 
vår voksende oljeformue – ”Etikk 
mellom liv og lære”.

På første rad sitter Finansminister 
Kristin Halvorsen. Litt bak henne, 
Knut N. Kjær, ”the most powerful 
man in Norway”, ifølge The Times 
(The Times 09.12. 2006). Hvorfor? 
Han leder Norges Banks Investment 
Management (NBIM) som forval-
ter verdens største statlige pensjons-
fond, Statens pensjonsfond – Utland. 
1783,7 milliarder kroner var verdien av 
fondet ved utgan-
gen av 2006. Satt i 
perspektiv: Rundt 
380.000 kroner 
per nordmann. 
Eller 2,5 norske 
statsbudsjett.

Finansministeren åpner møtet. Det 
handler om verdier. Om kroner og 
etikk. Om hvordan pengeverdier skal 
bli andre verdier. Vi får vite at vi ”skal 
ha høyere etiske standarder på Statens 
pensjonsfond - Utland enn andre fond” 
og at vi skal ”bruke de pengene vi har til 
å påvirke verden i best mulig retning”. 
Det dreier seg om miljøvern, men-
neskerettigheter, arbeidsrettigheter og 
andre sosiale spørsmål. Vi får også vite 
at dette fokuset er i fondets egen inter-
esse: Fordi perspektivet til fondet går 
”hundrevis av år fremover” må vi ar-
beide for en ”økonomisk, økologisk og 

sosialt bærekraftig utvikling” som kan 
sikre fondets langsiktige avkastning. 
Finansministeren presenterer verktøy-
et: De etiske retningslinjene. Uttrekk 
og negativ filtrering for å luke ut verst-
ingene. Eierskapsutøvelse for å legge 
press på resten av selskapene i aksjepor-
teføljen. Vi får vite at Statens pensjons-
fond – Utland skal være et ”utålmodig 
fond”, en etisk pådriver. Og vi får vite at 
hun ønsker ”høylytt offentlig debatt” 
om hvordan fondet forvaltes. Vi, folket, 
fondseierne (i overført forstand) skal 
engasjere oss i hvordan pensjonspen-
gene våre plasseres.

Finansministeren forlater talersto-
len. Salen klapper. 

I hvilken grad samsvarer disse idealene 
med realitetene? Har Statens Pen-
sjonsfond – Utland høyere etiske stan-
darder enn andre fond i dag? Er det 
riktig å si at fondet fremmer en økono-
misk, økologisk og sosialt bærekraftig 

utvikling? Og gir informasjonstilfan-
get grunnlag for en høylytt offentlig 
debatt om hvordan fondet forvaltes? 

Denne rapporten har ikke som am-
bisjon å gi uttømmende svar på disse 
spørsmålene. Den vil fokusere på en 
konkret del av forvaltingen av Statens 
pensjonsfond – Utland: Norges Banks 
eierskapsutøvelse. Hvorfor nettopp 
denne siden av forvaltningen? 

For det første utgjør eierskapsutøv-
elsen det viktigste virkemiddelet for 
bredden i fondets etiske arbeid, fordi 
den retter seg mot alle eierpostene 
som befinner seg i aksjeporteføljen. 

Forvaltning for fremtiden?  
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Ved utgangen av 2006 dreide dette seg 
om 3400 selskaper. 

Hva man velger å fokusere på og 
hvordan man utøver eierskap, er i stor 
grad overlatt til Norges Banks egne 
vurderinger. Det er derfor viktig å få 
klarhet i hvordan banken har forvaltet 
denne oppgaven. 

 For det andre har det vært min-
dre publisitet rundt eierskapsutøv-
elsen enn de andre virkemidlene, og 
det  finnes per i dag lite – eller ingen 
– uavhengig forskning om Norges 
Banks eierskapsutøvelse. 

For det tredje har regjeringen 
klargjort at de etiske retningslinjene 
til Statens pensjonsfond – Utland skal 
evalueres i løpet av inneværende stor-
tingsperiode (Pressemelding Finans-
departementet, nr.: 26/2007). I et 
intervju med Norwatch i 2006 uttalte 
Finansminister Halvorsen at hun vil 
rette spesielt sterkt fokus på arbeidet 
som er knyttet til aktiv eierskapsutøv-
else (Norwatch 2006). 

Rapporten har to målsettinger: 
Den første er å klargjøre hvordan 
Norges Bank har forvaltet sin rolle 
som eierskapsutøver. Det empiriske 
grunnlaget for denne analysen er i all 
vesentlighet den informasjonen som 
er gjort tilgjengelig av Norges Bank, 
i tillegg til intervjuer med nøkkelper-
soner i forvaltningen. Slik sett kan 
rapporten sies å være en indikator på 
hvor godt banken har lykkes i å for-
midle sitt arbeid til offentligheten.

Den andre målsettingen er å vur-
dere om Norges Banks eierskaps-
utøvelse samsvarer med det etiske 
ambisjonsnivået som er knyttet til 
Statens pensjonsfond - Utland. Opp-
fyller banken mandatet den har fått 
fra Finansdepartementet via retning-
slinjene? Hvordan forholder eier-
skapsutøvelsen seg til det Graverrap-
porten, det teoretiske fundamentet 
for retnings-linjene, sier om eier-
skapsutøvelse? Og i hvilken grad kan 
Norges Banks eierskapsutøvelse sies å 
samsvare med Finansministerens am-
bisjoner fra talerstolen i Polyteknisk 
Forening? 

Fordi målet med denne rapporten er å 
evaluere Norges Banks eierskapsutøv-
else vil vi ikke problematisere 

hvorvidt utvinning og salg av olje fra 
norsk sokkel prinsipielt sett kan for-
svares, med utgangspunkt i de økolo-
giske konsekvensene bruken av fossilt 
brennstoff skaper.
hvorvidt det er moralsk rett å plasse-
re gevinsten av oljeutvinningen i et 
statlig pensjonsfond for å tilgodese 
fremtidige generasjoner av nordmenn, 
i stedet for å bruke disse midlene på 
andre samfunnsnyttige formål (som 
for eksempel å øke bistanden til u-land 
eller å styrke forskningen på fornybare 
energikilder).

Dette innebærer selvsagt 
ikke at vi anser disse 
spørsmålene som uviktige, 
men de tilhører en annen 
etisk diskusjon.

Rapporten er 
strukturert slik: 
Del 1 vil gi en kortfattet 
beskrivelse av grunnlaget 
for opprettelsen av Stat-
ens pensjonsfond – Ut-
land, fondets finansielle 
utvikling og organisering, 
samt den politiske pro-
sessen frem mot innfør-
ingen av etiske retnings-
linjer i 2004. 

Del 2 er en generell 
presentasjon av fondets 
etiske retningslinjer, med særlig fokus 
på mandatet som ligger til grunn for 
Norges Banks eierskapsutøvelse. I 
denne sammenheng vil vi også komme 
nærmere inn på organisasjonsstruk-
turen som er etablert rundt det etiske 
arbeidet til Statens pensjonsfond - Ut-
land, og konkretisere hvilken rolle eier-
skapsutøvelsen er tenkt å skulle spille. 

Deretter, i del 3, vil vi gi en beskriv-
else av hvordan Norges Banks har 
utøvet eierskap så langt. Vi vil sær-
lig legge vekt på å avklare hvordan 
banken har organisert dette arbeidet, 
hvilke temaer man har valgt å fokusere 

på, hvilke virkemidler man har be-
nyttet seg av, hvilke aktører man har 
arbeidet mot, hvilke resultater man 
har oppnådd og hvordan man har rap-
portert om eierskapsutøvelsen til of-
fentligheten. 

I del 4 vil vi, med utgangspunkt i 
disse funnene, diskutere om bankens 
eierskapsutøvelse samstemmer med 
den rollen dette virkemiddelet er 
tenkt å fylle på bakgrunn av de etiske 
retningslinjene og de politiske ambi-
sjonene for forvaltningen av Statens 
pensjonsfond - Utland. 

Dette vil munne ut i en konklusjon 
og fem konkrete innspill til Norges 
Bank og Finansdepartementet om 
hvordan vi mener eierskapsutøvelsen 
kan forbedres. 

1. Om Statens pensjons-
fond – Utland og veien mot 
etiske retningslinjer

 
Statens pensjonsfond ble formelt 
etablert den 1. januar 2006, som en del 
av pensjonsreformen. Formålet med 
fondet er å understøtte statlig sparing 
for finansiering av folketrygdfond-
ets pensjonsutgifter og å underbygge 
langsiktige hensyn ved anvendelse av 
statens petroleumsinntekter (Lov om 
Statens pensjonsfond § 1).

Finansmimister Kristin Halvorsen

•

•
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Statens pensjonsfond forvaltes av Fi-
nansdepartementet, men har ikke eget 
styre eller egen administrasjon. Or-
ganisatorisk sett fungerer det som en 
overbygning for Statens pensjonsfond 

– Norge (tidligere Folketrygdfondet) 
og Statens pensjonsfond – Utland 
(tidligere Statens petroleumsfond). 
Virksomheten i de to fondene videre-
føres som før reformen, og fungerer 
uavhengig av hverandre. Innlands-
delen anbringes som kapitalinnskudd 
i Folketrygdfondet, som i hovedsak 
videreplasserer pengene i det norske 
kapitalmarkedet, men også i andre 
nordiske land. Statens pensjonsfond 
– Norge er i dag en av de største inves-
torene på Oslo børs. Utlandsdelen an-
bringes som kontoinnskudd i Norges 
Bank, som investerer pengene i uten-
landske verdipapirer og aksjer. Ved ut-
gangen av 2006 utgjorde utlandsdelen 
nesten 95 % av totalverdien til Statens 
Pensjonsfond på 1891 milliarder.

1.1. Verdens største pensjonsfond

Ved utgangen av 2006 
var verdien av Statens 
pensjonsfond – Ut-
land (heretter: SpU) 
1783,7 milliarder kro-
ner. Dette gjør SpU til 
en av verdens største 
statlige pensjonsfond. 
Det er også verdens 

raskest voksende formue (Dagens 
Næringsliv 2007: 35). Finansdeparte-
mentet forventer at verdien av fondet 
vil passere 3000 milliarder kroner i 
2009 og 5000 milliarder kroner i 2015 
(Kristin Halvorsen, pressekonferanse: 
Presentasjon av stortingsmelding om 

forvaltningen av Statens pensjonsfond 
2006, 13.04.2007).

SpUs forgjenger, Statens petro-
leumsfond (populært kalt ”Oljefon-
det”), ble etablert i 1990. Ettersom 
statsbudsjettet gikk med underskudd 
i perioden 1990-94, fikk man ikke av-
setninger til fondet før mai 1996 (på 
bakgrunn av et overskudd på knappe 2 
milliarder kroner i budsjettåret 1995). 
Ved utgangen av 1996 var verdien av 
Statens petroleumsfond 47,8 milliard-
er kroner. Dette innebærer at fondet 
har vokst seg nesten 40 ganger så stort 
i løpet av 10 år. 

Inntektene til SpU stammer fra to 
kilder: Tilførsler fra statens netto kon-
tantstrøm fra petroleumsvirksomhet-
en og fondets egen avkastning.� Som 
tabell 1 viser, utgjør tilførslene fra 
petroleumsviksomheten den største 
andelen. 

Den eventyrlige veksten fondet har 
hatt de siste 10 årene har derfor sterk 
sammenheng med statens økende 
inntekter fra oljesektoren. Totalt har 
det blitt avsatt i overkant av 1 440 mil-
liarder kroner fra Finansdepartement-
et til SpU. Dette utgjør over 80 % av 
totalverdien til fondet. I 2006 ble det 
overført 288 milliarder kroner. Dette 
svarer til 75 % av veksten til fondet, 
som totalt var på 384 milliarder. Altså 
vokste SpU i gjennomsnitt med over 
én milliard kroner per dag i 2006. 

Fondets utgifter er en årlig over-
føring til statskassen som skjer etter 
vedtak i Stortinget. Med unntak av 
Fremskrittspartiet, er det bred poli-
tisk enighet om at overføringene bør 
følge realavkastningen til fondet (den 
såkalte ”Handlingsregelen”). 

1.2. Fra forskrift til forvaltning

Som nevnt er det Finansdepartement-
et som har det overordnede forvalt-

�	 Avkastningen av fondet var 7,9 % målt 
i internasjonal valuta og 5,9 % målt i norske 
kroner i 2006. Siden 1997 har den gjennom-
snittlige avkastningen vært 6,5 % målt i inter-
nasjonal valuta (NBIMs årsrapport 2006: 20).

Figur 1: Statens pensjonsfond – Utland: 
Størrelsesutvikling i milliarder kroner 
1996-2006. (kilde: NBIMs årsrapport 
2006)

Figur 2: Forvaltningskapital store inter-
nasjonale fond 2006, i milliarder kroner. 
(kilde: NBIMs årsrapport 2006)
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ningsansvaret for SpU. Departementet 
har videredelegert den operative for-
valtningen av fondet til Norges Bank. 
Dette innebærer at Finansdeparte-
mentet anbringer et kontoinnskudd 
(som oftest på månedlig basis) i Nor-
ges Bank, som banken videreplasserer 
i verdipapirer. Formelt sett er det der-
for Norges Bank som står oppført som 
eier av aksjepostene i SpUs portefølje, 
selv om investeringene er gjort på opp-
drag av Finansdepartementet. 

Norges Banks forvaltningsmandat 
er regulert av de forskrifter og ret-
ningslinjer Finansdepartementet har 
gitt som oppdragsgiver, etter politisk 
behandling og forankring i Stortin-
get. Ifølge ekspedisjonssjef Martin 
Skancke, leder av Avdeling for for-
muesforvaltning i Finansdeparte-
mentet, er 90-95% av avkastningen til 
fondet bestemt av disse hovedtrekkene 
i investeringsstrategien. De resterende 
5-10% avhenger av de investerings-
valgene Norges Bank gjør innenfor 
rammene av Finansdepartementets 
forskrifter og retningslinjer (Martin 
Skancke, Frokostseminar om for-
valtningen av Statens pensjonsfond, 
13.04.2007). Forvaltningen av SpU 
er derfor tett forbundet med de for-
skrifter og reguleringer man har gitt 
fra politisk hold.

For å hindre at inntektene fra pe-
troleumssektoren skal virke infla-
sjonsdrivende på norsk økonomi, blir 
kapitalinnskuddet til SpU utelukk-
ende investert i utlandet. Inntil 1998 
ble hele fondet plassert i rentebærende 
papirer (i hovedsak statsobligasjoner), 
men i forbindelse med Revidert nas-
jonalbudsjett i 1997 ble det besluttet 
at 30-50 % av fondet skulle investeres 
i aksjer og 50-70 % skulle plasseres i 
rentebærende papirer for å spre risiko 
og oppnå høyere avkastning. For-
skriften trådte i kraft ved inngangen 
til 1998, og i forbindelse med denne 

omleggingen av investeringsprofilen 
ble Norges Bank Investment Man-
agement (NBIM), som nå står for 
den operative forvaltningen av SpU, 
opprettet. For å hindre at inntektene 
fra petroleumssektoren skal virke in-
flasjonsdrivende på norsk økonomi, 
blir kapitalinnskuddet til SpU uteluk-
kende investert i utlandet. Inntil 1998 
ble hele fondet plassert i rentebærende 
papirer (i hovedsak statsobligasjoner), 
men i forbindelse med Revidert nas-
jonalbudsjett i 1997 ble det besluttet 
at 30-50 % av fondet skulle investeres 
i aksjer og 50-70 % skulle plasseres i 
rentebærende papirer for å spre risiko 
og oppnå høyere avkastning. For-
skriften trådte i kraft ved inngangen 
til 1998, og i forbindelse med denne 
omleggingen av investeringsprofilen 
ble Norges Bank Investment Manage-
ment (NBIM), 
som nå står for 
den operative 
forvaltningen av 
SpU, opprettet. 

Forskrif tene 
fra Finansde-
partementet un-
derstreker også 
at fondsformuen 
skal fordeles på 
ulike valutaer og 
markeder for å 
spre risikoen� . 
Finansdeparte-
mentet har defin-
ert en referanse-
portefølje�  som 

�	 Verdivektingen mellom de ulike regio-
nene og aktivaklassene vil endres fortløpende 
med markedsutviklingen. Ettersom fondet til-
føres nye midler, balanseres den faktiske porte-
føljen med vektingen i referanseporteføljen.
�	 Aksjene inngår i FTSE aksjeindekser i 27 
land og obligasjonene i Lehman Global Aggre-
gate obligasjonsindekser i valutaene til 21 land. 
I 2006 oppnådde NBIM en meravkastning på 
0,15 % i forhold til referanseporteføljen gjen-

Tabell 1: Tilførsel til SpU fra 
Statens oljeinntekter 1996 
– 2006, i milliarder kroner:

Tabell 2: Forholdet mellom SpUs referanseportefølje og 
faktiske portefølje 2006:

i) De europeiske aksjene fordelte seg med 26,5 % i 
Euroområdet, 16,8 % i Storbritannia og 4,9 % i Sveits.

 SpU er i dag verdens største investor i europeiske aksjer
 (Dagens Næringsliv 2007: 37).

ii )Hvorav 30,4 % USA.
iii )Hvorav 8,7 % i Japan.

iv) Hvorav 48,1 % i Euroområdet
 og 9,8 % i Storbritannia
v) Hvorav 32,6 % i USA
vi) Hvorav 4,4 % i Japan
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tilsier at 40 % av verdien til fondet 
skal plasseres i aksjer og 60 % i obliga-
sjoner �. Aksjene og obligasjonenene 
er fordelt på ulike regioner, som igjen 
er delt inn i lands- og sektornivåer. Ta-
bell 2 viser at den faktiske porteføljen 
til Norges Bank i stor grad følger vek-
tingen i referanseporteføljen.

1.3.  Mot etiske retningslinjer

I utgangspunktet skulle petroleums-
fondet kun forvaltes etter økonomiske 
kriterier, men med åpningen for aksje-
investeringer i 1998 kom ulike aktører 
på banen med krav om å innføre etiske 
retningslinjer for fondsforvaltningen.

Den politiske dragkampen om etiske 
retningslinjer for Petroleumsfon-
det begynte allerede i 1997. I Vok-
senåserklæringen, det felles politiske 
dokumentet som lå til grunn for den 
Bondevik-ledede Sentrumsregjerin-
gen (1997-2000), ble det slått fast at 
”[en] sentrumsregjering vil utarbeide 
retningslinjer for plassering av olje-
fondet i utlandet som sikrer at hensyn 
til menneskerettigheter og miljø blir 

nom sin interne forvaltning.
�	   I tråd med anbefalingene fra Norges 
Bank og Finansdepartementets strategiråd, har 
regjeringen nylig foreslått å øke aksjeandelen 
fra 40 til 60 % og å åpne for investeringer i flere 
valutaer og markeder (St.meld.nr. 24 2007).

lagt til grunn for investeringsvalg”. 
Forslaget til Revidert nasjonalbud-
sjett for 1998 tyder imidlertid på at 
man forlot dette standpunktet kort 
tid etter: ”Man har ikke funnet måter 
å gjøre dette på som tilfredsstiller 
kravene til klarhet, konsistens og prak-
tiserbarhet, og som således kan anbe-
fales for Stortinget”(Bay 2002: 7). 

Også Norges Bank var motvillig til 
å innføre etiske retningslinjer for Stat-
ens petroleumsfond. I Brev fra Norges 
Bank til Finansdepartementet, 22. 
april 1998, står det at ”Forvaltnings-
kostnader og finansiell risiko øker sam-
tidig som avkastningen kan svekkes”. 
Påstanden gjentas i Brev fra Norges 

Bank til Finansdeparte-
mentet, 16. mars 1999. 

 Da SV fremmet forslag 
om å innføre etiske ret-
ningslinjer for Petro-
leumsfondet i Stortinget 
i 1999, var det ingen an-
dre partier som støttet 
forslaget. Motforestillin-
gene besto i at etiske ret-
ningslinjer ikke ville være 
praktisk gjennomførbare, 
og at man ved å innlemme 
slike kriterier ville svek-
ke avkastningen og øke 
risikoen til fondet. 
Samme år startet Fivhs 
nyhetstjeneste NorWatch 
arbeidet med å kartlegge 
etiske brudd i selskaper 
som inngikk i Petro-

leumsfondets aksjeportefølje. Dette 
ble opptakten til et massivt mediepress 
mot fondets investeringer, som toppet 
seg i 2001-2002, der det blant an-
net ble dokumentert at man hadde 
investert i selskaper som brøt med 
Norges folke-rettslige forpliktelser, 
som for eksempel gjennom produk-
sjon av landminer og ammunisjon 
med utarmet uran (Bay 2002: 7). 

Dette skapte etter hvert et sterkt 
politisk press for å innføre etiske 
retnings-linjer for Petroleumsfon-
det. Den 30. november 2001 nedsatte 
regjeringen (den såkalte ”Samar-
beidsregjeringen”, bestående av Krf, 
Høyre og Venstre) et Folkerettsråd 

som, etter anmodning fra Finansde-
partementet, skulle vurdere om gitte 
investeringer var i strid med Norges 
folkerettslige forpliktel-ser. Forut-
for dette hadde Stoltenberg I-regjer-
ingen opprettet et eget miljøfond 
(31.01.2001), en delportefølje av Pe-
troleumsfondet som entydig skulle 
investere i selskaper med liten negativ 
innflytelse på miljøet og som oppfylte 
spesifikke krav til miljørapportering�  
(såkalt positiv filtrering)� .

Imidlertid var regjeringen motvillig 
mot å innføre andre etiske retningslin-
jer for Petroleumsfondet. I Revidert 
nasjonalbudsjett 2002 skrev regjerin-
gen Bondevik at: ”Slike retningslinjer 
vil være svært vanskelige å praktisere. 
Det vil ikke være mulig å finne klart 
avgrensede og objektive kriterier, og 
eventuelle beslutninger vil i stor grad 
måtte baseres på skjønn. Slike regler 
ville videre lett medføre inkonsistens 
i forhold til annen statlig virksomhet.” 
(Cappelen 2004: 78).

Men i forbindelse med behandlin-
gen av Revidert nasjonalbudsjett 2002 
tok diskusjonen rundt etiske retnings-
linjer en ny og overraskende vending. 
Et flertall i Stortinget tok initiativ til 
at regjeringen skulle ”nedsette et ut-
valg som skal ha som mandat å fremme 
forslag om et sett av etiske retningslin-
jer for petroleumsfondet og legge frem 
sak våren 2004” (Stortingsvedtak nr. 
543, 21. juni 2002).

Utvalget, som ble ledet av dr.jur 
Hans-Petter Graver, kom med sin 
innstilling ”Forvaltning for fremtiden 
- forslag til etiske retningslinjer for 
Statens petroleumsfond” (heretter: 
NOU 2003:22) den 25. juni 2003, 
og konkluderte med at det både var 
mulig og ønskelig å innføre etiske ret-
ningslinjer for petroleumsfondet. 

Den 11. mai 2004 la Regjeringen 

�	 Miljøkravene var basert på analyser fra 
det britiske konsulentselskapet Ethical Invest-
ment Research Service (EIRIS).
�	 Miljøfondet ble igangsatt som et prøve-
prosjekt. I forbindelse med evalueringen av 
fondet i Revidert nasjonalbudsjett 2004, ble 
det besluttet at miljøfondet ikke skulle videre-
føres fordi ”det ble etablert etiske retningslin-
jer, der miljøhensyn inngår, for hele fondet” 
(Finansdepartementet).

© Stortinget
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frem forslag til etiske retningslinjer i 
tråd med Graverutvalgets innstilling. 
Disse ble enstemmig vedtatt i Stortin-
get i forbindelse med revidert nas-
jonalbudsjett den 19. november 2004. 
Oljefondet ble dermed verdens første 
offentlige fond som innførte etiske ret-
ningslinjer for sin forvaltningspraksis 
(Cappelen 2004: 77).

2. SpUs etiske retningslinjer

”De etiske retningslinjene for Stat-
ens pensjonsfond – Utland (Fastsatt 
i medhold av forskrift for forvaltning 
av Statens petroleumsfond av 22.de-
sember 2005)” (se vedlegg 1) videre-
fører de etiske retningslinjene som ble 
vedtatt for Statens petroleumsfond 
i 2004. Retningslinjene står kun i 
forhold til aksjeporteføljen til SpU, og 
ikke verdiplasseringene fondet har i 
rentebærende papirer. Under følger en 
redegjørelse for retningslinjenes ver-
digrunnlag (2.1.) og virkemidler (2.2). 
Dette danner bakgrunnen for hvor-
dan organisasjonsstrukturen rundt 
SpUs etiske arbeid er komponert, som 
beskrives i 2.3.

2.1 Verdigrunnlag
Graverutvalgets rapport tok utgangs-
punkt i at SpU har to grunnleggende 
etiske forpliktelser: Å sikre kommende 
generasjoner gjennom god finansiell 
avkastning og å sikre at rettighetene til 
de som berøres av fondets innvester-
inger blir ivaretatt. I retningslinjene 
ivaretas disse forpliktelsene gjennom 
et todelt etisk grunnlag (Etiske ret-
ningslinjer for SpU, punkt 1): 

For det første skal finansfor-
muen ”forvaltes slik at den gir god 
avkastning på lang sikt, noe som er 
avhengig av en bærekraftig utvikling 
i økonomisk, økologisk og sosial 
forstand”, og ”eierposisjoner fondet 
har, skal brukes for å fremme en slik 
utvikling”. 

For det andre skal Petroleumsfon-
det ”ikke foreta investeringer som ut-
gjør en uakseptabel risiko for at fondet 
medvirker til uetiske handlinger eller 

unnlatelse som for eksempel kren-
kelser av grunnleggende humanitære 
prinsipper, grove krenkelser av men-
neskerettighetene, grov korrupsjon 
eller alvorlige miljøødeleggelser”. 

Det siste punktet markerer de etiske 
grensene for SpUs investeringsuni-
vers. Det første definerer en overord-
net normativ grunnidé om hvordan 
SpUs eierposisjoner skal forvaltes.

2.2. Virkemidler – en treleddet 
strategi

Operasjonaliseringen av dette todelte 
grunnlaget skjer gjennom tre virke-
midler: Negativ filtrering, uttrekk og 
eierskapsutøvelse. 

Negativ filtrering definerer de etiske 
grensene for SpUs investeringsunivers 
ved å legge ut ”filtre for å identifisere 
selskaper som medvirker til produk-
sjon av produkter som anses som 
etisk uakseptable” (NOU 2003:22: 
23). Uttrekk innebærer at man trek-
ker investeringer fra selskaper der det 
er ”en fare for at fondet medvirker 
til uakseptable forhold, særlig men-
neskerettighetskrenkelser eller andre 
handlinger som må anses som grovt 
uetiske” (NOU 2003:22: 23). Mens 
negativ filtrering bygger på generelle 
kriterier, fattes beslutningene om ut-
trekk ad hoc, etter en skjønnsmessig 
vurdering av enkeltselskaper.

Eierskapsutøvelse er ”eiernes sam-
lede aktivitet for å sørge for at deres 
grunnleggende rettigheter blir res-
pektert og for å bidra til at bedriftene 
styres i aksjonærenes beste langsiktige 
finansielle interesse” (NOU 2003:22: 
23). For SpU skal den langsiktige fi-
nansielle avkastningen være ”basert 
på FNs Global Compact og OECDs 
retningslinjer for eierskapsutøvelse og 
for multinasjonale selskaper” (Etiske 
retningslinjer for SpU, punkt 2). 

Denne rapporten vil primært rette 
fokus på eierskapsutøvelse. Men fordi 
eierskapsutøvelsen inngår som en del 

...en bærekraftig utvikling i økonomisk, økologisk 
og sosial forstand” 
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av en treleddet strategi, kan den ikke 
forstås uavhengig av de andre virke-
midlene. Det er samspillet mellom 
dem som oppsummerer det etiske ar-
beidet til SpU. Vi vil derfor starte med 
å gi generell utdyping av de tre virke-
midlene og klargjøre hva som skiller 
dem fra hverandre. 

2.2.1. Negativ filtrering og ut-
trekk

Negativ filtrering innebærer at man 
skaper generelle filtreringsmekanismer 
for å identifisere virksomheter man 
anser det etisk uakseptabelt å investere 
i. For SpU begrenses investeringsuni-
verset i forhold til ”selskaper som selv 
eller gjennom enheter de kontrollerer 
produserer våpen som ved normal an-
vendelse bryter med humanitære prin-
sipper”. Så langt har dette omfattet tre 
typer våpen: Klasevåpen, kjernevåpen 
og antipersonellminer �. 

SpUs intoleranse i forhold til disse 

formene for våpenproduksjon er ab-
solutt. Dette innebærer at et selskap 
som er delaktig i å produsere slike 
våpen nødvendigvis vil måtte utesten-
ges fra investeringsuniverset selv om 

�	   Den negative filtreringen står også i 
forhold til kjemiske og biologiske våpen, men 
så langt har ingen selskaper i SpUs investering-
sunivers blitt utelukket på grunnlag av produk-
sjon eller medvirkning til produksjon av disse 
våpentypene.

Ifølge Gro Nystuen, leder for Etikk-
rådet - som gir Finansdepartementet 
tilrådninger om uttrekk og filtrering-, 
er det teknisk sett mer håndgripelig å 
kartlegge produktnivået enn produk-
sjonsmåten:
– Produktet er en relativt konstant 
faktor. Produksjonsmåten skifter 
mye fortere. Å finne ut hvilke av de 
over 3000 selskapene som produser-
er kjernevåpen eller klasevåpen er 
teknisk sett mer håndgripelig enn ”å 
screene” hele porteføljen for ethvert 
menneskerettighetsbrudd eller et-
hvert miljøbrudd eller ethvert kor-
rupsjonstilfelle. I forhold til uttrekk 
vil derfor metoden bli mer ad hoc: 
Man tar ut noen verstinger etter en 
individuell vurdering for å statuere 
eksempler og håper at dette får posi-
tive ringvirkninger.

 Fordi uttrekk krever en individuell 
vurdering, er bruken av dette virke-
middelet en tidkrevende og omfat-
tende prosess. Av ressurshensyn vil 
derfor uttrekk primært stå i forhold 
til selskaper som allerede finnes i SpUs 
fondsportefølje (selv om det også kan 
dreie seg om potensielle investerings-
objekter (NOU 2003:22: 23))� . Slik 
sett kan man si at uttrekksmekanis-
men fungerer som en sikkerhetsventil 
i kraft av at fondet kan selge seg ut av 
et selskap det tidligere har investert i, 
hvis det foreligger uakseptabelt risiko 
for at man kan medvirke til grove etiske 
brudd ved å fortsette å ha eierandeler 
i virksomheten. Denne sikkerhets-
ventilen er nødvendig av to grunner: 
For det første vil virksomheten til sel-
skapene som befinner seg i porteføljen 
endre seg kontinuerlig. For det andre 
kan kunnskapen om virksomheten til 
selskapet endre seg fra det tidspunktet 
man gjorde investeringen. 

Beslutningen om å utelukke sel-
skaper på bakgrunn av negativ filtre-
ring eller uttrekk er et eieransvar og 
treffes av Finansdepartementet.

�	 Ifølge retningslinjene skal den negative 
filtreringen rette seg mot hele SpUs invester-
ingsunivers - altså også selskaper som er po-
tensielle investeringsobjekter for fondet. Så 
langt har imidlertid Etikkrådet fokusert på de 
faktiske investeringene til SpU, både i forhold 
til uttrekk og negativ filtrering.

Klasebomber fra en B1-B

produksjonen av disse våpentypene 
kun representerer en marginal del av 
selskapets totale virksomhet. 

For SpU er den negative filtrerin-
gen kun rettet mot produktnivået. 
Dersom det er spesifikke tilfeller der 
sider ved produksjonsmetoden til en 
virksomhet som bryter med fondets 
etiske grenser, brukes uttrekk. Ifølge 
retningslinjene skal uttrekk benyttes 
hvis det foreligger ”uakseptabel risiko” 
for at SpU vil kunne ”medvirke til 

Grove eller systematiske krenkelser 
av menneskerettigheter som for ek-
sempel drap, tortur, frihetsberøvelse, 
tvangsarbeid, de verste former for bar-
nearbeid og annen utbytting av barn
Alvorlige krenkelser av individers ret-
tigheter i krig eller konfliktsituasjoner
Alvorlig miljøskade
Grov korrupsjon
Andre særlig grove brudd på grunn-
leggende etiske normer”

En viktig presisering er at 
risikoen for medvirkning kun 
står i forhold til fremtidige 
hendelser og ikke har tilbake-
virkende kraft. At et selskap 
har en virksomhetshistorikk 
med grove etiske brudd gir 
i seg selv ikke grunnlag for 
uttrekk. Det må foreligge en 
uakseptabel risiko for at virk-
somheten også i fremtiden 
vil medføre disse bruddene �. 

Negativ filtrering og uttrekk 
retter seg altså mot ulike sider 
ved virksomheten til selskap-
ene: Uttrekk står i forhold til 
produksjonsmåten, negativ 
filtrering går på produktet. 

Felles for begge virkemidlene er at de 
har som konsekvens at fondet enten 
trekker investeringer ut av virksom-
heter og / eller utelukker dem fra in-
vesteringsuniverset.

�	 Dette var bakgrunnen for at Etikkrådet 
ikke anbefalte uttrekk i den såkalte ”Total-
saken” (http://www.regjeringen.no/nb/sub/
Styrer-rad-utvalg/Etikkradet/Tilradninger/
Tilradninger/Tilradning-14-november-2005.
html?id=425314).

•

•

•

•

•
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Eierskapsutøvelsen skal ”i hovedsak 
baseres på” FNs Global Compact og 
OECDs retningslinjer for eierskaps-
utøvelse og for multinasjonale sel-
skaper.

Videre klargjøres det at det skal fremgå 
i Norges Banks interne retningslinjer 
for utøvelse av eierrettigheter hvordan 
disse generelle prinsippene integreres i 
eierskapsutøvelsen. 

Punkt 3.2 presiserer at:

Norges bank skal rede-
gjøre for eierskapsutøv-
elsen i årsrapporten.
I rapporteringen skal 
det redegjøres for hvordan man har 
opptrådt som eierrepresentant, og 
”hva som er gjort for å ivareta de spe-
sielle interessene knyttet til langsik-
tighet og bredde i investeringsomfang 
i henhold til punkt 3.1”.

Retningslinjene sier altså at eier-
skapsutøvelsen har en overordnet 
målsetting om å sikre fondets lang-
siktige finansielle interesser og at den 
”i hovedsak” skal baseres på tre do-
kumenter: FNs Global Compact11, 
OECDs retningslinjer for eierskap-
sutøvelse (Corporate Governance 
Guidelines)12  og OECDs retnings-
linjer for multinasjonale selskaper 
(Guide-lines for Multinational Enter-
prises)13 . Graverutvalget la til grunn 
at verdiene og prinsippene som inngår 
i disse dokumentene ”i all hoved-
sak [ligger] innenfor rammen av de 
spørsmål som det er bred enighet om i 
Norge” (NOU 2003:22: 20). Neden-
for er en kortfattet gjennomgang av 
kjernen i og bakgrunnen for de nevnte 
dokumentene.

OECDs retningslinjer for eier-
skapsstyring omhandler temaer som 
sor-terer under det man ofte kaller 
”eierskapsutøvelse i snever forstand”, 

11	 http ://www.unglobalcompact.org/
AboutTheGC/TheTenPrinciples/index.html
12	 http://www.oecd.org/dataoecd/32/18/
31557724.pdf
13	 http://www.oecd.org/dataoecd/56/36/
1922428.pdf

2.2.2. Eierskapsutøvelse
Det tredje virkemiddelet i retning-
slinjene er eierskapsutøvelse. Dette 
handler om hvordan man skal bruke 
eierrettighetene man har som aksje-
eier for å fremme de etiske målset-
tingene til SpU. Eierrettighetene om-
handler blant annet stemmegivning 
på generalforsamlinger, mulighet til å 
innhente informasjon om selskapets 
virksomhet og til å initiere dialog 
med selskapet. 

Fordi det er Norges Bank som for-
valter finansformuen, er det banken 
som står som den formelle eieren av 
aksjeporteføljen og forvalter eierret-
tighetene. Finansdepartementet har 
derfor funnet det hensiktsmessig å 
delegere eierskapsutøvelsen til bank-
en. Formelt sett vil departementets 
mulighet til å påvirke eierskapsutøv-
elsen ligge i de forskrifter og retning-
slinjer de knytter opp mot mandatet 
til Norges Bank. Det er opp til banken 
å operasjonalisere disse retningslin-
jene i sin faktiske eierskapsutøvelse. 

I de etiske retningslinjene konkre-
tiseres premissene for eierskapsutøv-
elsen i tre punkter (se Etiske retnings-
linjer for SpU, punkt 3): Punkt 3.1 er 
en generell utdyping av hvilke over-
ordnede interesser eierskapsutøvelsen 
skal ivareta. Punkt 3.2 avklarer hvor-
dan Norges Bank skal rapportere om 
eierskapsutøvelsen. Punkt 3.3 under-
streker at Norges Bank kan delegere 
ansvaret for eierskapsutøvelsen til 
eksterne forvaltere. I denne sammen-
heng er det punkt 3.1 og 3.2 som er 
relevante10 . 

Punkt 3.1 konkretiserer hva Norges 
Bank skal fokusere på i sin eierskaps-
utøvelse. Det legges vekt på to ting:

Det overordnede målet skal være å si-
kre fondets finansielle interesser. Disse 
skal forstås på bakgrunn av fondets 
langsiktige investeringsprofil og brede 
plassering i de markedene som inngår 
i investeringsuniverset. 

10	 Norges Bank forvalter eierrettighetene 
til alle eierandelene i porteføljen - også eierret-
tighetene som er knyttet til aksjepostene i den 
eksterne forvaltningen.

som aksjonærrettigheter, styresam-
mensetning, rapporteringsrutiner og 
belønningsstrukturer i selskapene. 

FNs Global Compact ble lansert i Da-
vos i 1999 av Kofi Annan, daværende 
generalsekretær i FN. Tanken bak 
utspillet var å utfordre det internasjo-
nale næringslivet til å samarbeide med 
FN om å skape et bærekraftig globalt 
marked som kan bidra til å sikre livs-

betingelsene for et flertall av jordens 
befolkning. Dette ble konkretisert i ni 
retningsledende prinsipper for etisk 
forretningsførsel, med bakgrunn i 
Verdenserklæringen om menneskeret-
tigheter, ILO-erklæringen om grunn-
leggende prinsipper og rettigheter i 
arbeidslivet og Rio-erklæringen om 
miljø og utvikling. I 2004 innlem-
met man også et tiende prinsipp om 
bekjempelse av korrupsjon, utledet 
fra FNs konvensjon mot korrupsjon. 
I dag har over 2900 selskaper og or-
ganisasjoner sluttet seg til FNs Global 
Compact.

OECDs retningslinjer for flernas-
jonale selskaper er et sett med ret-
ningslinjer for flernasjonale selskaper 
som har virksomhet i eller fra tilslut-
tede land. Dette omfatter medlems-
landene, i tillegg til Argentina, Brasil, 
Chile og Slovakia. Per i dag er dette 
det eneste multilateralt anerkjente 
regelverket regjeringene (i medlems-
landene) er forpliktet til å fremme 
(NOU 2003:22: 20). For selskapene 
er imidlertid tilslutningen til og over-
holdelsen av retningslinjene både fri-
villig og ikke rettslig bindende (NOU 
2003:22: 106). Retningslinjene ad-
resserer veiledende standarder for an-
svarlig forretningsførsel med hensyn 
til økonomiske, sosiale og miljømes-
sige forhold. Dette omfatter blant an-
net å respektere menneskerettigheter, 
avskaffe barne- og tvangsarbeid, 

I dag har over 2900 selskaper og 
organisasjoner sluttet seg til FNs 
Global Compact.

•

•

•

•
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anerkjenne arbeidsrettslige kjerne-
standarder, forbedre intern miljøfor-
valtning og miljørapportering, mot-
arbeide korrupsjon, et cetera. 

2.2.3. Ulike mandater
Det er viktig å merke seg at de tre 
virkemidlene fyller ulike funksjoner i 
SpUs etiske arbeid. Etikkrådets man-
dat, som er knyttet til uttrekk og nega-
tiv filtrering, er vesentlig forskjellig 
fra mandatet som er forbundet med 
Norges Banks eierskapsutøvelse:

For det første skal Etikkrådets til-
rådninger om uttrekk og filtrering 
entydig baseres på etiske vurderinger. 
Norges Banks eierskapsutøvelse skal 
også ta finansielle hensyn. 

For det andre innebærer Norges 
Banks eierskapsutøvelse forvaltning 
av eierrettigheter. Etikkrådet har kun 
en rådgivningsfunksjon, idet beslut-
ningen om uttrekk og filtrering fattes 
av Finansdepartementet. 

For det tredje er Etikkrådets fokus-
område langt snevrere enn det som 
ligger til grunn for Norges Banks eier-
skapsutøvelse. Etikkrådets oppgave er 
å vurdere om et selskap bør eksklud-

eres fra SpUs por-
tefølje (eller in-
vesteringsunivers) 
i kraft av at virk-
somheten bryter 
med konkrete 
etiske standarder 
definert i retnings-

linjene. Eierskapsutøvelsen skal dekke 
et langt videre tematisk felt og ivareta 
de langsiktige etiske forpliktelsene og 
interessene til fondet gjennom de eier-
rettighetene fondet besitter. Slik sett 
kan eierskapsutøvelsen, potensielt sett, 
rette seg mot alle selskapene som til 
enhver tid befinner seg i porteføljen. 

For det fjerde er ambisjonen med 
eierskapsutøvelsen vesentlig forskjellig 
fra målsettingen med negativ filtrering 
og uttrekk. Sistnevnte virkemidler skal 
”rense” porteføljen for investeringer 
som bryter med fondets etiske smerte-
grense. Eierskapsutøvelsens mål er å 
benytte eierrettighetene aktivt for å 
bedre den etiske profilen til selskapene 
i porteføljen. 

2.3. Operasjonaliseringen av 
retningslinjene

Som tidligere nevnt, er det Finans-
departementet som sitter med det 
overordnede ansvaret for SpU. Dette 
inkluderer også fondets etiske praksis. 
Beslutninger om uttrekk og negativ 
filtrering fattes av Finansdeparte-
mentet etter tilrådning fra Etikkrå-
det. Eierskapsutøvelsen er delegert til 
Norges Bank, som er pålagt å under-
rette Finansdepartementet om sin 
virksomhet. 

2.3.1. Etikkrådet	
Samtidig med fastsettelsen av etiske 
retningslinjer for Petroleumsfondet, 
ble det opprettet et uavhengig etisk råd 
som skulle komme med tilrådninger 
til Finansdepartementet i forhold til 
uttrekk og negativ filtrering. Rådet 
består av fem medlemmer og ledes i dag 
av Gro Nystuen. Det har også et eget 
sekretariat som utreder og forbereder 
saker rådet har til behandling. 

Etikkrådet skal utelukkende 
fokusere på etiske problemstillinger 
knyttet til investeringene, og ikke ta fi-
nansielle eller politiske hensyn. Hvilke 
selskaper man beslutter å sette i gang 
undersøkelser av skjer enten på rådets 
eget initiativ14  eller etter anmodning 
fra Finansdepartementet. Rådet står 
fritt til å innhente informasjon og 
skal sørge for at saken er best mulig 
belyst før man fatter en beslutning om 
å tilråde uttrekk eller utestengelse fra 
investeringsuniverset. Fordi Norges 
Bank besitter de formelle eierrettig-
hetene som er tilknyttet aksjeporte-
føljen, vil dialogen som skjer mellom 
Etikkrådet og selskapene man under-
søker skje gjennom banken. 

Tilrådningene og beslutningene 

14	 Prosessen som avgjør hvilke selskap som 
undersøkes kan deles i to. Førstesilingen skjer 
gjennom screeningsselskapet EIRIS i London, 
som sjekker alle selskapsnavnene i porteføljen 
opp mot en rekke søkeord og nettsteder (ny-
hetssteder, NGO’er, osv.). Dette gir en liste 
på 20-50 selskaper som potensielt sett kan ha 
brutt med de etiske kriteriene Etikkrådet har 
definert. Med utgangspunkt i denne listen 
velger Etikkrådet et utvalg som de går videre 
med.

”Man får ikke et selskap som produserer 
landminer til å slutte med å produsere 
landminer, og begynne å produsere 
økologiske gulrøtter”
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er offentlige, men tidspunktet for 
offentliggjøringen bestemmes av Fi-
nansdepartementet. Så langt har of-
fentliggjøringen skjedd først etter at 
man har trukket ut investeringene fra 
selskapet. 

Totalt har Etikkrådet kommet 
med 22 tilrådninger til Finansde-
partementet. Finansdepartementet 
har fulgt alle disse tilrådningene. 21 
konkluderte med en tilrådning om 
å trekke seg ut av virksomheter15 (5 
saker gjaldt uttrekk, 16 negativ fil-
trering). Samlet sett hadde disse sel-
skapene en markedsverdi på 14,2 
milliarder kroner (NBIMs årsrapport 
2006: 48). Beslutningen om uttrekk 
videreformidles til Norges Bank, som 
besørger de finansielle prosedyrene 
ved nedsalget. I henhold til etablerte 
prosedyrer har banken to måneder på 
seg for å selge seg ned i selskapet før 
uttrekket offentliggjøres.

2.3.2. Uttrekk eller eierskap-
sutøvelse?	  

Så langt har samtlige av Etikkrådets 
tilrådinger omhandlet selskaper som 
allerede finnes i porteføljen. Dette 
gjør at Norges Banks eierskapsutøv-
else i noen tilfeller vil kunne sammen-
falle med Etikkrådets arbeid. Unnta-
ket er den negative filtreringen, hvor 
eierskapsutøvelse ikke vil være relevant 
som virkemiddel. For å sitere finans-
minister Kristin Halvorsen: ”Man 
får ikke et selskap som produserer 
landminer til å slutte med å produsere 
landminer, og begynne å produsere 
økologiske gulrøtter” (Foredrag, 
Polyteknisk Forening, 30.01.2007). 

Uttrekk innebærer at man selger 
seg ut av et selskap. Når man selger seg 
ut gir man samtidig slipp på de eierret-
tighetene som følger med eierposis-
jonen – grunnlaget for å kunne utøve 
eierskap. En beslutning om uttrekk 
er derfor også en beslutning om ikke 
å forsøke å endre virksomheten gjen-
nom eierskapsutøvelse. Det er derfor 
nødvendig å avklare hvordan SpU 

15	 I Totalsaken tilrådet ikke Etikkrådet ut-
trekk (se fotnote 10).

avveier bruken av henholdsvis eier-
skapsutøvelse eller uttrekk i situasjo-
ner der begge virkemidlene kan være 
relevante. Martin Skancke beskriver 
prosessen rundt uttrekket slik: 

– Norges Bank er den formelle ei-
eren av aksjeporteføljen og forvalter 
eierrettighetene, og avgjør om eier-
skapsutøvelse er et 
egnet virkemiddel. 
Hvis Finansde-
partementet får en 
tilråding fra Etikk-
rådet om uttrekk, 
vil man legge frem 
problemstillingen 
for Norges Bank 
og spørre om de 
har noen planer for eierskapsutøvelse 
i forhold til dette selskapet. Finans-
departementet får en redegjørelse fra 
Norges Bank. Deretter vil Finansde-
partementet treffe en beslutning om 
uttrekk på bakgrunn av tilrådningene 
fra Etikkrådet og Norges Bank. To 
spørsmål står sentralt: Er det en uak-
septabel risiko for at vi vil medvirke 
til uetisk virksomhet? Er det mulig å 
oppnå noe gjennom eierskapsutøv-
else? 

(Skancke, intervju)

At SpU trekker seg ut av et selskap, 
medfører ikke nødvendigvis at de 
etiske bruddene som er knyttet til virk-
somheten opphører. Andre investorer, 
som opererer med langt mindre am-
bisiøse kriterier for etisk virksomhet 
enn SpU, vil kunne ta over eierandel-
ene i selskapet, med den konsekvens 
at eiernes samlede evne til å øve press 
på selskapsledelsen svekkes. Finansde-
partementet anser derfor eierskaps-
utøvelsen som det viktigste – og fore-
trukne - virkemiddelet i fondets etiske 
arbeid, og en beslutning om uttrekk 
skal først fattes etter at Norges Bank 
har uttømt mulighetene til å skape 
positive endringer i virksomheten 
gjennom eierskapsutøvelse.

I sum indikerer dette at Norges 
Banks eierskapsutøvelse spiller en 
svært sentral rolle i forhold til hvor-
dan det etiske arbeidet rundt SpU er 

organisert. For det første vil eierskaps-
utøvelsen ha forrang i forhold til de 
andre virkemidlene i situasjoner hvor 
de overlapper hverandre. For det an-
dre retter eierskapsutøvelsen seg mot 
bredden i det etiske arbeidet, med mål 
om å benytte eierrettighetene aktivt 
for å bedre den etiske profilen til sel-
skapene i porteføljen.

3. Norges Banks eierskaps-
utøvelse

Innledningsvis vil det gis en kortfattet 
redegjørelse for hvordan Norges Bank 
har organisert arbeidet med eierskaps-
utøvelse (3.1.). Deretter følger en 
sammenfatning av bankens eierskaps-
arbeid så langt.  Tre spørsmål vil stå 
sentralt: 

Hvilke etiske problemstillinger har 
vært mest sentrale for Norges Banks 
eierskapsutøvelse så langt og hva er 
grunnlaget for at man har valgt å 
fokusere på nettopp disse problem-
stillingene? (3.2.) 
Hvordan utøver Norges Bank eier-
skap? (3.3.)
Hvilke resultater har kommet ut av ei-
erskapsutøvelsen? (3.4.) 

Avslutningsvis vil det redegjøres for 
hvordan Norges Bank har rapportert 
om eierskapsutøvelsen utad (3.5.).

Samlet sett danner 3.1. – 3.5. det 
empiriske grunnlaget for diskusjonen 
om Norges Banks eierskapsutøvelse 
har vært tilfredsstillende, på bakgrunn 
av den funksjonen dette virkemiddelet 
er tenkt å ha ifølge retningslinjene (se 
kapittel 2). Dette er kjernen i kapittel 
4.

...Norges Banks eierskapsutøvelse 
spiller en svært sentral rolle i forhold 
til hvordan det etiske arbeidet rundt 
SpU er organisert.

•

•

•
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3.1. Corporate governance

Eierskapsutøvelse innebærer at man 
aktivt benytter de rettighetene man 
har som aksjeeier til å påvirke sel-
skapets virksomhet. Det er særlig to 
former for eierrettigheter som har 
relevans i denne sammenhengen: Å 
stemme, eller å fremme egne forslag, 
ved generalforsamlinger og mu-
ligheten til å initiere en dialog med 
selskapet om konkrete trekk ved virk-
somheten. Makten som ligger i disse 
rettighetene vil avhenge av flere fak-
torer: Blant annet hvor store eieran-
deler man har i det aktuelle selskapet, 
selskapsledelsens lydhørhet overfor 
aksjonærdemokratiet og den interne 
maktfordelingen mellom selskapsle-
delsen, styret og aksjonærene.

Fordi Finansdepartementet har 
delegert forvaltningsansvaret for SpU 
til Norges Bank, er det banken som 
står som den formelle eieren av aksje-
porteføljen. Departementet har der-
for besluttet at banken også skal stå 
for fondets eierskapsutøvelse. Finans-
departementets mulighet til å legge 
føringer for hvordan Norges Bank skal 
opptre som eierskapsutøver skjer gjen-
nom de forskriftene og retningslinjene 
man knytter til mandatet (se 2.2.2).

Formelt sett ble eierskapsutøvelse 
en del av Norges Banks forvalteropp-
drag gjennom Stortingets vedtak om 
å innføre etiske retningslinjer for 
Statens Petroleumsfond den 19. no-
vember 2004. Bankens arbeid med å 
styrke satsingen på eierskapsutøvelse 
kom imidlertid i gang allerede i 2003 
(NBIMs årsrapport 2006: 40). På 
dette tidspunktet var målsettingen for 
eierskapsutøvelsen snevrere enn det 
retningslinjene indikerte, og gikk ut 
på å sikre bankens finansielle interes-
ser som aksjonær – hva man ofte kaller 
eierskapsutøvelse i snever forstand.

NBIM overtok stemmegivningen 
for hele aksjeporteføljen fra 2005. 
Inntil da hadde eierrettighetene for 
den eksterne delen av porteføljen blitt 
forvaltet av den respektive forvalter-
instansen. Dette ledet til en sterkere 
satsing på eierskapsutøvelse i Norges 
Bank, med etableringen av en egen 

”corporate governance”–gruppe i 
september 2005 (NBIMs årsrapport 
2006: 3). Gruppen ledes av Henrik 
Syse, og hadde ressurser tilsvarende 
6 årsverk til rådighet i 2006. Totalt 
var det ansatt 146 personer i NBIM 
samme år (132 fast ansatte og 14 hel-
tidsengasjementer) (NBIMs årsrap-
port 2006: 53). I løpet av 2007 er 
det planlagt en ytterligere utvidelse 
av gruppen til 10 personer. I tillegg 
er det satt av 10 millioner kroner til 
gjennomføring av stemmegivning, ut-
vikling og kjøp av IT-systemer, kjøp av 
ekstern analyse, kommunikasjonstjen-
ester og eksterne konsulenttjenester 
(NBIMs årsrapport 2006: 41).

3.2. Satsingsområder

Eierskapsutøvelse bygger på summen 
av de rettigheter man besitter gjen-
nom ens eierposisjoner. Dette gjør at 
strategien for eierskapsutøvelsen må 
ses i sammenheng med de eierposi-
sjonene man har. For SpU er det særlig 
to aspekter som har relevans i forhold 
til strategiutformingen for eierskaps-
utøvelsen:

For det første består SpUs porte-
følje av rundt 3400 selskaper fordelt 
på ulike markeder og regioner. Cor-
porate governance-gruppens størrelse 
tatt i betrakting, sier det seg selv at 
man ikke kan forvente tett oppfølging 
av alle etiske problemstillinger i alle 
selskapene som befinner seg i porte-
føljen. Eierskapsutøvelsen må kon-
sentreres til visse satsningsområder og 
visse selskaper.

For det andre er SpUs gjennomsnit-
tlige eierandel i porteføljeselskapene 
0,4 %. Selv om totalverdien til fondet 
gjør SpU til en av verdens største in-
vestorer, er eierskapet spredt på mange 
selskaper. Dette begrenser eiermakten, 
og SpU kan ikke forventes å bli lyttet 
til alene ut fra sin finansielle betyd-
ning som investor.

Disse to premissene har avgjørende 
betydning for den overordnede strate-
gien NBIM har lagt for sin eierskaps-
utøvelse. Grovt sett bygger den på to 
grunnideer: 

Å skille ut konkrete satsningsområder 
(både på saks-, selskaps- og markeds-
nivå) i stedet for å arbeide bredt, og
å arbeide på flere nivåer (porteføljesel-
skaper, andre fondsforvaltere, reguler-
ende myndigheter og offentlige kanal-
er) for å oppnå resultater i forhold til 
de satsningsområdene man har valgt å 
fokusere på.

3.2.1. Kriterier for utvelgelse av 
satsningsområder

I årsrapporten for 2006 trekker NBIM 
frem følgende kriterier for hvilke om-
råder de anser det mest hensiktsmessig 
å fokusere på:

De skal være relevante for investorer 
generelt og vår portefølje spesielt; 
de skal være egnet for dialog med 
selskaper og / eller regulerende myn-
digheter, og gi mulighet for reelt gjen-
nomslag; og de skal kunne forsvares 
finansielt, siden vi handler i egenskap 
av investor, ikke som politisk aktør 
eller idealistisk organisasjon. Det siste 
betyr at vi må identifisere temaer der 
etikk og langsiktig finansiell avkast-
ning går hånd i hånd, siden det er på 
slike områder at en investor kan for-
ventes å få gjennomslag.

(NBIMs årsrapport 2006: 69).

På pressekonferansen som ble avholdt i 
forbindelse med offentliggjøringen av 
årsrapporten for 2006 sammenfattet 
Knut Kjær grunnlaget for satsnings-
områdene i fire punkter:

Viktigheten for avkastningen
Sannsynligheten for at NBIM kan bi-
dra med endringer
Mulighet for å identifisere enkeltsel-
skaper, bransjer og jurisdiksjoner
Potensial for samarbeid med andre 
investorer

Samlet sett indikerer dette at Norges 
Bank særlig fokuserer på to aspekter 
i utvelgelsen av målene for sin eier-
skapsutøvelse:

For det første skal målene ha rele-
vans i forhold til ambisjonen om å si-

1)

2)

-

-

-

-
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kre den langsiktige finansielle avkast-
ningen til fondet.

For det andre vil utvelgelsen 
avhenge av hvor stor sannsynlighet 
det er for å oppnå konkrete resultater. 
Dette vil bero på utsiktene for dialog 
med selskaper og myndigheter, mu-
lighetene for å innlede samarbeid 
med andre investorer og de tekniske 
utfordringene som ligger i å angripe 
tematikken (å innhente relevant og et-
terrettelig informasjon, å identifisere 
enkeltselskaper, bransjer og jurisdik-
sjoner, et cetera).

		
3.2.2. Fokusområder
Ifølge Henrik Syse har corporate gov-
ernance gruppens arbeid konsentrert 
seg om fire områder til nå:

”Så langt har fokuset særlig vært 
knyttet til selskapers policy for rap-
portering om menneskerettigheter 
og miljø (…) Fra høsten 2006 har 
vi begynt å konsentrere oss spesielt 
om spørsmål som har med barns ret-
tigheter og barnearbeid å gjøre, og fra 
våren 2007 setter vi også i gang ar-
beid med enkeltselskaper – basert på 
utredningsarbeid som vi allerede har 
holdt på med en tid – rundt lobbying 
om miljøtemaer, med hovedvekt på 
klimaspørsmål. Videre har vi arbeidet 
med god selskapsstyring (”good cor-
porate governance”), blant annet med 
fokus på investorers rett til å bruke sin 
stemmerett, og retten til å nominere 
og velge styremedlemmer.”

(Syse, intervju)
	

Tre av disse områdene inngår også i 
strategiplanen for eierskapsutøvelsen 
for perioden 2007-2010 (se NBIMs 
årsrapport: Temaartikkel 2), som ble 
vedtatt av hovedstyret i Norges Bank. 
Totalt er det valgt ut seks satsingsom-
råder16. Fire er knyttet til eierskapsret-
tigheter:

16	 NBIM understreker at de også følger opp 
andre temaer, som arbeidstakerrettigheter, 
menneskerettighetsbrudd, lederavlønninger 
og korrupsjon, når de behandles på general-
forsamlinger eller er en del av internasjonale 
kampanjer som NBIM forholder seg til sam-
men med andre investorer (NBIMs årsrapport 
2006: 70).

Retten til å stemme
Retten til å nominere og velge styre-
medlemmer
Retten til å handle fritt med sine egne 
aksjer
Retten til åpen og rettferdig informa-
sjon

To satsingsområder omhandler ”frem-
tidig sosial og miljømessig bærekraft:

barns rettigheter innenfor verdikjeden 
til multinasjonale selskaper, særlig re-
latert til begrensning av barnearbeid 
og tiltak for å sikre barns helse;
selskapers agering overfor nasjonale og 
overnasjonale myndigheter i spørsmål 
relatert til langsiktige miljøforandring-
er – dette inkluderer bl.a. risikoen for 
alvorlig klimaendring, ødeleggelse av 
økosystemer og biodiversitet og om-
fattende og langsiktig ødeleggelse av 
vannressurser og tilgang på rent vann”.

(NBIMs årsrapport 2006: 41).

For de sistenevnte satsingsområdene 
synes samsvaret med de overordnede 
målsettingene for eierskapsutøvelsen 
som er gitt i de etiske retningslinjene 
å være klar. I forhold til de øvrige fire 
punktene, som går på eierskapsret-
tigheter, kan koblingen virke min-
dre åpenbar. Begrunnelsen til Norges 
Bank er at disse rettighetene er ”nød-
vendige for å oppnå reell innflytelse 
og dialog med selskapene” og at de 
slik sett er ”en forutsetning for ar-
beidet med sosiale og miljørelaterte 
spørsmål” (NBIMs årsrapport 2006: 
41). Vi vil komme nærmere inn på 
dette i del 4.

3.3. Utøvelse av eierskap

Hvilke arbeidsmetoder benytter 
Norges Bank i eierskapsutøvelsen? 
I årsrapporten for 2006 står det at 
”NBIM utøver sitt eierskap gjennom 
stemmegivning, selskaps- og myn-
dighetskontakt, nettverksarbeid med 
andre investorer og gjennom bidrag 
til en bred og offentlig debatt om 

god eierskapsutøvelse og eierstyring” 
(NBIMs årsrapport 2006: 69).

Dette indikerer at NBIMs eier-
skapsutøvelse står i forhold til fire 
aktørnivåer: Porteføljeselskapene (di-
rekte kontakt og stemmegivning), an-
dre investorer (nettverkssamarbeid), 
regulerende myndigheter (kontakt/
lobbyvirksomhet) og offentlige kanal-
er (bidra til offentlig debatt om eier-
skapsutøvelse og eierstyring). Hvilket 
eller hvilke nivå(er) man arbeider mot 
vil variere fra sak til sak. Nedenfor 
følger en redegjørelse for NBIMs ei-
erskapsutøvelse med utgangspunkt i 
disse nivåene.

3.3.1. Porteføljeselskaper
Arbeidet som skjer i forhold til por-
teføljeselskapene (altså: de selskapene 
som til enhver tid befinner seg i por-
teføljen) utgjør en sentral del av eier-
skapsutøvelsen. Dette skjer både gjen-
nom direkte kontakt mellom NBIM og 
selskapene og gjennom stemmegivning 
ved generalforsamlinger. Ifølge Syse 
har man i hovedsak valgt å fokusere på 
de 500 største eierandel-ene i porte-
føljen (Syse, intervju).

I startfasen valgte NBIM å fokusere 
på arbeidet som er knyttet til å etablere 
systemer i forhold til stemmegivnin-
gen. På sikt anses den direkte kontakt-
en med selskapene å være det viktigste 
virkemiddelet i eierskapsutøvelsen, 
selv om stemmegivning forblir en vik-
tig del av NBIMs arbeid og ofte utgjør 
et nødvendig startpunkt for god sel-
skapkontakt. (Syse, intervju).

3.3.1.1. Direkte kontakt
NBIM innledet direkte kontakt med 
11 selskaper i 2006. Av disse ble kon-
takten med tre selskaper beskrevet som 
”god”. Den langsiktige målsettingen 
til banken er å ha etablert konstruk-
tiv kontakt med 20-30 av selskapene 
i porteføljen (Henrik Syse, orienter-
ingsmøte i Norges Bank, 06.03.07). I 
løpet av 2007 anslår Syse at man vil ha 
tatt kontakt med rundt 50 selskaper. 
Mellom 20 og 25 % vil skje i samar-
beid med andre fond (Syse, intervju).
	 NBIM har til nå ikke villet of-
fentliggjøre hvilke selskaper de har 

-
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vært i kontakt med og hvilke saker 
man har tatt opp. Årsaken til at man 
har villet begrense innsynet i forhold 
til denne siden av forvaltningen, er en 
antakelse om at man vil oppnå bedre 
resultater i den direkte selskapskon-
takten gjennom diskresjon. Banken 
har imidlertid varslet at den vil gi en 
generell orientering om selskapskon-
takten etter hvert som det blir mer å 
rapportere om (Gjedrem, pressekon-
feranse for NBIMs årsrapport 2006), 
og Syse bekrefter at årsrapporten for 
2007 vil inneholde mer informasjon 
om den direkte kontakten mellom 
NBIM og selskapene (Syse, intervju). 
Hvor detaljert denne rapporterin-
gen vil være, er fremdeles uavklart, 
men ifølge Syse ”vil det være åpenhet 
om hvor mange vi har snakket med, 
hva vi har snakket om og hva vi har 
oppnådd” (Syse, orienteringsmøte i 
Norges Bank, 06.03.07).

	  
3.3.1.2. Generalforsamlinger
SpU har investeringer i nærmere 3400 
selskaper. Ambisjonsnivået for den di-
rekte selskapskontakten står dermed 
for under én prosent av selskapene som 
befinner seg i porteføljen. I forhold til 
de fleste selskapene i porteføljen vil 
derfor generalforsamlingene være den 
viktigste arenaen for eierskapsutøvelse.

Stemmegivning
NBIM begynte å stemme på general-
forsamlinger i 2003. De eksterne for-
valterne har imidlertid utøvet stem-
merett for midlene de har forvaltet 
for Petroleumsfondet siden 1999 
(NBIMs årsrapport 2004). Fra og 
med 2005 har NBIM utøvet stem-
merett for hele SpUs aksjeportefølje 
(altså både for den interne og den 
eksterne forvaltningen). 

I 2006 deltok NBIM på 2928 gen-
eralforsamlinger -– 79 % av møtene 
det var mulig å stemme på. Totalt 
stemte banken i 26826 saker. Dette er 
en opptrapping fra 2005, hvor NBIM 
deltok på 2705 generalforsamlinger 
(78% av møtene det var mulig å delta 
på) og stemte i 20307 saker. I 2004 
stemte NBIM på 132 generalforsam-
linger i 1541 saker. Samme år stemte 

eksterne forvaltere på 584 general-
forsamlinger i 8179 saker (NBIMs 
årsrapport 2004-2006).

I hver sak som er oppe til votering 
kan det stemmes for, imot eller av-
holdende (i visse tilfeller kun for eller 
avholdende). Vektingen av stemmene 
avhenger av eierandelen man har 
i selskapet. I gjennomsnitt var 
NBIMs stemmerett 0,391 % (Kjær, 
pressekonferanse for NBIMs årsrap-
port 2006)17. 

Stemmegivningen skjer vanligvis 
enten elektronisk eller ved at man gir 
en representant som møter på general-
forsamlingen fullmakt til å stemme på 
NBIMs vegne (såkalt ”proxy” stem-
megivning). Hvordan representanten 
skal stemme i de enkelte sakene, er 
avklart på forhånd. Prinsippene for 
NBIMs stemmegivning er ikke of-
fentlige, men bankens retningslinjer er 
i stor grad sammenfallende med ISS’ 
(International Shareholder Services) 
prinsipper for stemmegivning, verdens 
største leverandør av informasjon og 
tjenester i forhold til corporate gover-
nance-spørsmål. I tillegg til dette gjør 
NBIM selvstendige vurderinger på 
bakgrunn av egen research i forhold 
til saker man anser som særlig viktige. 
Dette gjelder spesielt spørsmål som 
sorterer under de nevnte satsningsom-
rådene (se kap. 3.2.) (Syse, intervju og 
Cappelen, intervju).

Nærmere 55 % av voteringene om-
handlet styrerelaterte saker; som valg 
av styremedlemmer og styrets struk-
tur. Rundt 20 % gikk på rutinemes-
sige sider ved virksomheten, som 
vedtektsendringer, godkjennelse av 
regnskap, årsrapport, utbytte og revi-
sorhonorarer, 10 % av voteringene var 
knyttet til bonuser og avlønning, 8 % 
var relatert til kapitalisering (aksjeutvi-
delse), 4 % omhandlet reorganisering, 
som godkjenning av oppkjøp og sam-
menslåinger, 3 % var aksjonærforslag og 

17	 De fleste selskaper praktiserer prinsip-
pet om ”one share – one vote”, slik at stem-
mevektingen avhenger av hvor stor aksjepost 
man besitter. I andre selskaper er aksjene 
inndelt i klasser, vanligvis A- og B-aksjer, med 
ulike eierrettigheter knyttet til seg.

Figur 3: NBIMs deltakelse på generalfor-
samlinger 2004-2006

2004 inkluderer både NBIM og eksterne 
forvaltere. 2003 er utelatt fra tabellen 
fordi eierskapsutøvelse ikke var en del av 
Norges Banks mandat før 2004.

Figur 4: NBIMs stemmegivning i antall 
saker 2004-2006

2004 inkluderer både NBIM og eksterne 
forvaltere. 2003 er utelatt fra tabellen 
fordi eierskapsutøvelse ikke var en del av 
Norges Banks mandat før 2004.
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1 % gikk på mekanismer mot oppkjøp. 
(NBIMs årsrapport 2006: 43-45). 

	
Aksjonærforslag og votering 
imot ledelsen

I forhold til eierskapsutøvelse er det to 
sider ved stemmegivningen som har 
spesiell relevans: Hvor mange ganger 
man stemte imot selskapets ledelse og 
hvor mange ganger man stemte for 
aksjonærforslag, som normalt sett er 
forslag som ikke har støtte fra ledelsen, 
i og med at den ikke har lagt dem frem 
til votering selv. Et siste viktig mo-
ment er hvor mange ganger man selv 
har fremmet forslag som aksjonær. Så 
langt har ikke Norges Bank fremmet 
egne forslag, men ifølge Syse er det 
”overveiende sannsynlig at dette vil 
skje i løpet av den kommende fireårs-
perioden” (Henrik Syse, orienter-
ingsmøte i Norges Bank, 06.03.07).

NBIM stemte imot ledelsens forslag 
i 2164 saker i 2006, hvilket tilsvarer 8 
% av antallet saker som var oppe til vo-
tering. Over 40 % av disse sakene var 
styrerelaterte og nærmere 25 % gikk 
på avlønning. 

I 2006 støttet NBIM 52 % av ak-
sjonærforslagene som var oppe til vo-
tering – en økning på 9 % i forhold 
til 2005 (NBIMs årsrapport 2006: 
46). Selv om hovedvekten av ak-
sjonærforslagene omhandler spørsmål 
knyttet til rapportering og opsjons-
avtaler / lederlønninger, kommer sa-
ker som har med sosiale og miljømes-
sige spørsmål å gjøre som oftest opp 
gjennom aksjonærforslag. Syse anslår 
at rundt 20 % av aksjonærforslagene 
går på saker relatert til etikk og miljø 
(Syse, intervju). 80-90 % av aksjonær-
forslagene oppnår ikke flertallsstøtte. 
Dessuten har slike forslag ofte bare 
rådgivende status. Dette er blant an-
net tilfelle i USA hvor aksjonærforslag 
forekommer hyppigst. Like fullt kan 
det å fremme aksjonærforslag være 
med på å igangsette konkrete pro-
sesser i selskapene, uavhengig av om 
de oppnår flertallsstøtte. 

I årsrapporten for 2006 kommer 
det ikke klart frem hvilke aksjonær-
forslag banken har stemt for og hvilke 

de har stemt imot ved de ulike gen-
eralforsamlingene. Banken har imid-
lertid signalisert at den planlegger å 
offentliggjøre alt stemmegivnings-
materialet fra generalforsamlingene 
som ble avholdt i 2007 (Gjedrem, 
pressekonferanse NBIMs årsrapport 
2006). Dette vil sannsynligvis skje i 
forbindelse med årsrapporten 2007 
(i slutten av februar 2008). Hvordan 
man skal rapportere om stemme-
givningen, er fremdeles ikke avklart.

I årsrapporten for 2006 blir det 
listet opp 20 typer aksjonærforslag 
som NBIM hadde støttet i 2006. 13 
av disse gikk på eierskapsstyring. De 
øvrige 7 var direkte relatert til etikk og 
miljø. Sistnevnte var ”aksjonærforslag 
som krevde 

at selskaper utarbeider etiske retnings-
linjer knyttet til menneskerettigheter 
og rapporterer om etterlevelsen av 
disse, særlig for virksomhet i land der 
menneskerettigheter tradisjonelt ikke 
blir respektert.
at selskaper rapporterer om bærekraft 
og selskapets innvirkning på økono-
mi, samfunn og miljø (”triple-bottom-
line”)
at det rapporteres om selskapers ret-
ningslinjer for like rettigheter for ar-
beidstakerne og hvilke tiltak selskapet 
har iverksatt for å sikre likebehandling
at selskaper innen petroleumssektoren 
rapporterer om virksomhetens følger 
for økosystemet i konkrete geogra-
fiske områder
at selskaper innen petroleumssekto-
ren rapporterer om hvordan de vil 
forberede seg på og tilpasse seg even-
tuelle endringer i reguleringer knyttet 
til klimaendringer, og hvilken effekt 
dette vil ha på deres konkurransesitua-
sjon
at selskaper offentliggjør støtte til 
politiske partier
at selskaper offentliggjør eller innfører 
retningslinjer basert på internasjonalt 
anerkjente standarder for arbeids-
forhold ved utenlandske underleve-
randører, og at det blir gjennomført 
kontroller og rapportering av forhold-
ene” 

(NBIMs årsrapport 2006: 48).

3.3.2. Andre investorer
Som minoritetsaksjonær vil NBIM 
ofte være avhengig av å samarbeide 
med andre investorer for å kunne legge 
tilstrekkelig press på selskapene. Del-
vis skjer dette gjennom store, formelle 
nettverk, som The International Cor-
porate Governance Network (ICGN), 
delvis skjer det gjennom samarbeid 
med andre enkeltinvestorer (først og 
fremst andre pensjonsfond). 

I årsrapporten for 2006 trekker 
NBIM frem to konkrete nettverk man 
har deltatt i: 

ICGN, ”et verdensomspennende 
nettverk for investorer og tjeneste-
leverandører innen eierskapsutøv-
else og selskapsstyring” (NBIMs 
årsrapport 2006: 43), som primært 
arbeider mot nasjonale og overnas-
jonale myndigheter og andre nøk-
kelaktører i markedet. Samlet sett 
forvalter medlemmene i ICGN 10 
000 milliarder dollar. 
Council of Institutional Investors 
(CII), et forum for institusjonelle 
aksjeeiere i USA som arbeider for 
å bedre premissene for eierstyring.

Sentralbanksjef Svein Gjedrem
© Norges Bank
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I tillegg nevnes det at man har til-
sluttet seg investoroppropet knyttet 
til EITI (Extractive Industries Trans-
parency Initiative), som søker å 
bekjempe korrupsjon, og at man har 
deltatt i utarbeidelsen - og vært blant 
de første underskiverne - av FNs ”Prin-
ciples for Responsible Investments” 
(PRI), som søker å styrke fokuset på 
at ”naturmiljø, sosiale forhold og sel-
skapsstyring kan innvirke på fondets 
avkastning” blant investorer og forval-
tere (NBIMs årsrapport 2006: 43).

Ifølge Syse ble det i 2006 innledet 
konkrete samtaler med andre euro-
peiske og amerikanske pensjonsfond 
med sikte på å starte prosesser mot 
enkeltselskaper. Fordi disse proses-
sene ennå ikke er avsluttede, vil ikke 
NBIM oppgi hvem disse er eller 
hvilke prosesser det dreier seg om. Et 
unntak er samarbeidet man hadde 
med tre av Europas største pensjons-

fond, britiske Hermes og nederlandske 
ABP og PGGM, om en samlet innsats 
i forhold til det amerikanske kredit-
tilsynet (SEC) for å gi aksjonærene 
adgang til styrevalg i USA (Financial 
Times, 22.01.2007: 1)18 .

18	 ”I de fleste selskaper i USA kan det bare 
stemmes for eller avholdende på kandidater 
som stiller til styrevalg, ikke imot. Dette in-
nebærer at man i teorien kan stemmes inn i 
styret med kun én ja-stemme. I fjor innførte 
over 180 børsnoterte selskaper nye regler for 
valg av styremedlemmer som krever at de må 
oppnå minst 50 % ja-stemmer for å bli valgt” 

Det er styret som utgjør aksjonærenes 
viktigste kontaktpunkt mot selskap-
ets virksomhet. Aksjonærenes med-
virkning til nominasjon og valg av 
styremedlemmer er derfor et funda-
mentalt spørsmål i eierskapsarbeidet, 
og det er særlig aktuelt i mange børs-
noterte selskaper i USA der styreleder 
og administrerende direktør ofte er 
samme person.

3.3.3. Regulerende myndigheter 
Ikke alle typer problemstillinger 
knyttet til eierskapsutøvelse lar seg løse 
gjennom kontakten med porteføljesel-
skapene. Dersom de angår strukturel-
le trekk ved de markedene selskapene 
inngår i, vil det ofte kunne være mer 
hensiktsmessig å arbeide i forhold til 
regulerende myndigheter. Et eksempel 
er NBIM, Hermes, ABP og PGGMs 
fremstøt i forhold til amerikanske 
myndigheter med krav om å styrke 

aksjonærenes ad-
gang til styrevalg i 
USA. Som oftest 
skjer dette arbeidet 
gjennom større 
formelle nettverk, 
som ICGN, eller 
i samarbeid med 
andre enkeltinves-
torer. 

Med unntak 
av dialogen med 
det amerikanske 
kredittilsynet, vet 
vi lite om NBIMs 
konkrete kontakt 
med regulerende 
myndigheter. I 
årsrapporten for 

2006 skriver banken at man ”i løpet 
av 2006 ga innspill til høringer og 
lignende for å bidra til at myndighets-
organer, børser og andre regulerende 
myndigheter utvikler og overvåker 
regelverk som best mulig sikrer iva-
retakelse av eierrettigheter i sam-
svar med Norges Banks prinsipper” 
(NBIMs årsrapport 2006: 43). 

(Syse 2007).

3.3.4. Offentlige kanaler
Et av kravene de etiske retningslinjene 
stiller til Norges Banks er å utvikle 
interne retningslinjer for hvordan de 
generelle prinsippene Stortinget har 
vedtatt integreres i eierskapsutøv-
elsen. De interne retningslinjene ble 
offentliggjort i 2005 i dokumentet 
”Prinsipper for eierskapsutøvelse og 
ivaretakelse av finansielle verdier”19. 
Arbeidet med å gjøre disse prinsip-
pene kjent for porteføljeselskapene, 
andre investorer og øvrige aktører med 
interesse for bankens eierskapsutøv-
else, har vært en prioritert oppgave i 
både 2005 og 2006. Dette har skjedd 
gjennom å forfatte tidsskriftartikler 
og kronikker, foredragsaktivitet, samt 
deltakelse på seminarer og konferanser 
(NBIMs årsrapport for 2006: 41). 

3.4. Resultater

Ifølge Syse har de viktigste resultatene 
fra eierskapsutøvelsen skjedd der sel-
skaper har fulgt opp stemmegivnin-
gen fra generalforsamlingene: – Dette 
gjelder særlig åpnere rapportering om 
sosiale og miljømessige spørsmål, samt 
spørsmål om stemmeregler og inves-
torers innflytelse på selskapsstyrin-
gen. Den største enkeltseieren er nok 
det stadig økende antallet selskaper i 
USA som har åpnet for bedre adgang 
til å bestemme hvem som sitter i sel-
skapenes styrer. Det er riktignok ikke 
bare vår seier – vi har vært én av mange 
– men saken viser at aksjonærer har 
gjennomslag (Syse, intervju).

I forhold til den direkte selskaps-
kontakten har resultatene så langt 
vært varierende:

– Det er betydelig forskjell mel-
lom selskapene når det gjelder hvor 
villige de er til å inngå i dialog. Noen 
steder får vi gode, konsise svar, og det 
fremvises virkelig vilje til utveksling av 
synspunkter. Andre steder prøver man 
å unngå investorers henvendelser. Det 
sistnevnte er nok vår største hindring 
i den faktiske dialogen, understreker 
Syse (Syse, intervju).

19	 Disse prinsippene vil bli revidert og op-
pdatert i 2007 (NBIMs årsrapport 2006: 41).

© Norges Bank
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I tillegg til dette fremholder han at 
NBIM har klart å markere seg som 
en aktiv aktør innen eierskapsutøvelse 
– både i forhold til andre investorer, 
selskaper og offentligheten, blant 
annet gjennom internasjonal pres-
seoppmerksomhet og forespørsler 
om å snakke på konferanser og i andre 
fora. – Utover det er det for tidlig å 
snakke om konkrete resultater, siden 
det gjerne tar mange år før man kan 
avlese tydelige endringer i selskapers 
oppførsel som følge av aktivt eierskap, 
hevder Syse: – Vi er nå inne i den første 
perioden der aktivt eierskap er inte-
grert i Norges Banks fire-års-strategi. 
Det er en naturlig ambisjon at vi innen 
utgangen av den perioden skal ha sett 
konkrete resultater, i form av endring-
er i selskapene og i markedene, som 
følge av vårt engasjement, sammen 
med andres. Slik det ser ut nå, våren 
2007, klarer vi å få tunge aktører i tale 
innenfor flere av våre satsningsom-
råder. Når vi legger det sammen med 
offentliggjøringen av stemmegivnin-
gen for 2007 i forbindelse med neste 
årsrapportering, vet jeg at vi gradvis 
kommer til å kunne vise til stadig flere 
resultater av arbeidet (Syse, intervju).

3.5. Rapportering

Som tidligere nevnt har Finansde-
partementet pålagt Norges Bank å 
rapportere om eierskapsutøvelsen i 
årsrapporten. Under følger en over-
sikt over hvordan Norges Bank har 
rapportert om de ulike sider ved eier-
skapsutøvelsen (tidspunkt i parantes):

 
NBIM har offentliggjort:

Hvilke prinsipper som ligger til 
grunn for eierskapsutøvelse (2005).
Hvilke satsningsområder NBIM 
vil ha for perioden 2007-2010 
(årsrapport 2006).
Hvor mange generalforsamlinger 
man har stemt på, og i hvor mange 
saker man har stemt (årsrapport 
2004-2006).
Hvor mange ganger man har stemt 
imot selskapets ledelse (årsrapport 
2004-2006).

Hvor mange ganger man har stemt 
for aksjonærforslag (årsrapport 
2004-2006).
Eksempler på saker man har støttet 
på generalforsamlinger i 2006 som 
angår spørsmål knyttet til eier-
skapsstyring, etikk og miljø (årsap-
port 2005-2006).
Ett konkret tilfelle av samarbeid 
med andre fondsforvaltere (sa-
marbeidet med Hermes, ABP og 
PGGM om et felles utspill til det 
amerikanske kredittilsynet om å 
styrke aksjonærenes rettigheter i 
forhold til valg av styremedlem-
mer) (årsrapport 2006).
Ett konkret 
tilfelle av dia-
log med reg-
ulerende myn-
digheter (se 
over).

NBIM har sagt at de vil komme til å 
offentliggjøre:

Stemmegivningsmaterialet fra 
generalforsamlinger (årsrapport 
2007).
Informasjon om selskapskontakt 
på et generelt plan (i betydningen 
”hvor mange vi har snakket med, 
hva vi har snakket om og hva vi har 
oppnådd”) (årsrapport 2007).
 

NBIM har sagt at de ikke vil komme 
til å offentliggjøre:

Informasjon om den direkte kon-
takten man har hatt med konkrete 
selskaper (annet enn unntaksvis).

NBIM har ikke avklart i detalj om 
(eller hvordan) de vil komme til å of-
fentliggjøre:

Informasjon om samarbeid med 
andre fondsforvaltere.
Informasjon om dialog med regu-
lerende myndigheter.

Syse understreker imidlertid at NBIM 
kommer til å gi løpende orienteringer 
i årsrapportene om hvordan man ar-
beider på begge disse områdene, og 

at man i de fleste tilfeller vil redegjøre 
for konkrete saker som er tatt opp 
med regulerende myndigheter (Syse, 
intervju).

4. Evaluering av Norges Banks 
eierskapsutøvelse

Hvor godt har Norges Bank forvaltet 
oppgaven som eierskapsutøver? For 
å kunne besvare dette spørsmålet 
må vi starte med å konkretisere en 
målestokk: 

Norges Bank utøver eierskap på 
oppdrag fra Finansdepartementet. 
Bankens oppgave er således å forvalte 

eierrettighetene i tråd med oppdrags-
giverens ønsker. For å avklare hva 
disse ønskene består i, må man skille 
mellom to nivåer: På den ene siden er 
det de formelle instruksene Finans-
departementet har gitt gjennom de 
etiske retningslinjene. På den andre 
siden er det de uformelle instruksene 
Finansdepartementet gir til banken 
gjennom å signalisere hvilke etiske 
ambisjoner man har for SpU.

De formelle instruksene til Norges 
Bank har vi presentert i kapittel 2.2.2. 
For argumentet videre er det særlig ett 
aspekt som vil stå sentralt: I grunn-
laget for de etiske retningslinjene 
presiseres det at ”finansformuen må 
forvaltes slik at den gir god avkastning 
på lang sikt, noe som er avhengig av 
en bærekraftig utvikling i økonomisk, 
økologisk og sosial forstand. Fondets 
finansielle interesser skal styrkes ved at 
eierposisjoner fondet har, brukes for å 
fremme en slik bærekraftig utvikling” 
(se vedlegg 1).

De uformelle instruksene bygger på 
de signalene finansminister Halvor-
sen ga fra talerstolen på Polyteknisk 
Forening: Perspektivet for fondet går 
”hundrevis av år fremover”. For å sik-
re fondets langsiktige avkastning må 
man arbeide for en ”økonomisk, øko-
logisk og sosialt bærekraftig utvikling”. 

Hvor godt har Norges Bank forvaltet 
oppgaven som eierskapsutøver?

•

•

•

•

•

•

•

•

•

•

•

•

•
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Vi skal ”bruke de pengene vi har til å 
påvirke verden i best mulig retning” 
og ”ha høyere etiske standarder enn 
andre fond”.
Med bakgrunn i denne målestok-
ken vil vi strukturere evalueringen av 
Norges Banks eierskapsutøvelse rundt 
tre hovedspørsmål: 

Hvordan harmonerer Norges 
Banks eierskapsutøvelse med de 
formelle og uformelle instruksene 
fra Finansdepartementet vi har 
skissert over? Fokuserer man på 
rett tematikk? Benytter man ade-
kvate virkemidler? (4.1)
Har Norges Banks satsing på ei-
erskapsutøvelse vært tilstrekkelig i 
forhold til å imøtekomme Finans-
departementets målsettinger? Bør 
man fokusere enda sterkere på å 
styrke denne siden av forvaltnin-
gen? Bør man vurdere å innføre 
andre virkemidler i tillegg til ei-
erskapsutøvelse for å styrke SpUs 
etiske profil? (4.2)
Gir Norges Banks rapportering om 
eierskapsutøvelsen grobunn for ”en 
høylytt offentlig debatt”? (4.3)

4.1. Forvaltning for fremtiden?

Hvordan forholder målestokken vi 
har skissert over med perspektivet 
Norges Bank har på sin egen rolle som 
forvalter? Knut Kjær beskrev bankens 
mandat på følgende måte til Dagens 
Næringsliv: – Det er ofte ingen mot-

setning mellom god etikk og god 
avkastning. For langsiktige investorer 
er det snarere tvert imot. Men slik vårt 
mandat er, vil etikken alltid være det 
nest viktigste. Kravet om god avkast-
ning kommer først” (Knut Kjær, sitert 
i Dagens Næringsliv 2007: 39). 

Underforstått: I de tilfellene hvor 
økonomisk avkastning og etikk står i 
et konkurranseforhold, vil hensynet 

til den økonomiske avkastningen veie 
tyngst. Hvis Kjærs beskrivelse repre-
senterer Norges Banks syn på hvor-
dan avkastning og etikk skal vektes i 
forhold til hverandre, er det en fun-
damental forskjell 
mellom det vi op-
pfatter som grunn-
laget for de etiske 
retningslinjene og 
forvalterinstansens 
tolkning. Målestok-
ken vi mener ligger 
til grunn for forvalt-
ningen av SpU byg-
ger på et langsiktig 
perspektiv på ”god 
avkastning” (i be-
tydningen ”hundre-
vis av år fremover”) 
som forutsetter 
en bærekraftig ut-
vikling i økonomisk, 
økologisk og sosial 
forstand. I dette 
perspektivet vil ikke 
etikken ”alltid være 
det nest viktigste”. 
Snarere tvert om. 

Denne evalueringen vil ta utgangs-
punkt i at Norges Banks rolle som 
forvalter ses i sammenheng med den 
målestokken vi har definert på bak-
grunn av de formelle og uformelle 
instruksene fra Finansdepartementet, 
og ikke Kjærs tolkning av mandatet. 

4.1.1. Om Norges Banks mandat
Brundtlandkommisjonens defini-

sjon på en bærekraftig 
utvikling, som ligger til 
grunn for Graverutval-
gets forståelse av begrepet 
(og dermed også de etiske 
retningslinjene), er at den 

skal ”ivareta den nålevende genera-
sjonens behov, uten å ødelegge mu-
lighetene for kommende generasjoner 
til å tilfredsstille sine behov” (NOU 
2003:22: 15). Hvordan skal dette 
hensynet, som altså har status som et 
”grunnlag” for de etiske retningslin-
jene, ivaretas gjennom virkemidlene 
som definerer rammene for SpUs 
etiske arbeid? 

Selv om uttrekk på bakgrunn av so-
siale og miljømessige årsaker20  både 
kan skape ringvirkninger i markedet 
og ha en viktig signaleffekt i forhold 
til andre selskaper, vil virkemiddelet 

primært rette seg mot ”verstinger” i 
porteføljen. Målsettingen om å skape 
en bærekraftig utvikling står i forhold 
til bredden i SpUs etiske innsats, og må 
derfor primært ivaretas gjennom eier-
skapsutøvelse. Men hvor godt samsva-
rer dette med det fokuset NBIM har 
hatt for eierskapsutøvelsen så langt?

I et debattinnlegg i Dagens Nærings-
liv den 2. mars 2006 hevdet lederen for 
Graverutvalget, Hans Petter Graver, at 
Norges Bank hadde tolket sitt mandat 
skjevt i betydningen at man fokuserte 
for sterkt på corporate governance og 
for lite på etikk. Graver utdyper dette 
slik:

20	 Så langt har 5 selskaper blitt trukket ut 
av porteføljen av sosiale og miljømessige hen-
syn: Kerr-McGee (31.mai 2005), som følge 
av oljeleting på sokkelen utenfor Vest-Sahara, 
Wal-Mart Stores Inc., USA og Wal-Mart 
Stores Inc., Mexico (31.mai 2006), for brudd 
på menneske- og arbeidsrettigheter, Freeport 
McMoRan (31.mai 2006), for alvorlige skader 
på miljøet og DRD gold Limited (11. april 
2007), for alvorlige skader på miljøet.

1 milliard kroner     	 © Norges Bank
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Perspektivet for fondet går ”hun-
drevis av år fremover”.
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 ...slik vårt mandat er, vil etikken 
alltid være det nest viktigste. 
Kravet om god avkastning kommer 
først” 	  		

– Norges Bank prioriterte veldig 
tydelig at de ville utvikle det de allerede 
var i gang med: Eierskap i betydningen 
corporate governance og forholdet 
mellom aksjonærer og selskapsledelse. 
Etikken kom i annen rekke. Dette er 
en prioritering som kan diskuteres. 
Etter at retningslinjene var på plass 
burde man kanskje startet med etik-
ken og ikke corporate governance. Selv 
om Norges Bank argumenterer med at 
de må etablere premissene for en ak-
tiv eierskapsprofil før de kan begynne 
å fokusere på de etiske oppgavene, er 
dette noe som kan utvikles parallelt. 
Det er et spørsmål om ressursbruk.

(Graver, intervju).

Her reiser Graver to viktige problem-
stillinger: 

Har Norges Bank skjevtolket 
mandatet ved å fokusere for mye 
på eierskapsrettigheter og for lite 
på etikk? 
Har ressursbruken til banken vært 
mangelfull i forhold til å kunne 
møte bredden i eierskapsarbeidet? 

Vi vil starte med å drøfte Gravers 
første innvending og komme tilbake 
til spørsmålet om ressursbruk i 4.2. 
Så langt har NBIM valgt å fokusere 
mye av innsatsen i eierskapsutøvelsen 
på eierskapsspørsmål. For den kom-
mende fireårsperioden er fire av seks 
satsningsområder direkte relatert 
til eierskapsrettigheter og selskaps-
styring. En viktig begrunnelse for 
at man har valgt å fokusere på eier-
skapsrettigheter har vært at de utgjør 
premisset for at man skal kunne vinne 
frem på andre områder gjennom eier-
skaps-utøvelse: – Det å få gjennoms-
lag i rene corporate governance-saker 
er en forutsetning for vår innflytelse 
(Syse, intervju).

Har Norges Bank fokusert for mye 
på å styrke eierskapsrettigheter og for 
lite på andre etiske spørsmål, og kan 
man – av den grunn – hevde at bank-
en har skjevtolket mandatet slik det er 
definert i retningslinjene? 

Hvis vi tar utgangspunkt i retnings-
linjene (se 2.2.2.) synes det klart at 

Norges Bank er gitt stor autonomi 
i forhold til hva eierskapsutøvelsen 
skal fokusere på. Forskriftene stiller 
to krav: At Norges Bank utarbeider 
interne retningslinjer for eierskaps-
utøvelse og at man redegjør for eier-
skapsutøvelsen i årsrapporten. Men 
de gir ingen klare føringer for hvordan 
hensynet til eierskapsrettigheter skal 
vektes i forhold til fokuset på andre 
etiske områder. 

Alexander Cappelen, som både satt 
i Graverutvalget og nå er engasjert i 
Norges Banks eierskapsgruppe, påpe-
ker at dette tolkningsrommet var in-
tendert: 

– Rapporten var mye mindre spesi-
fikk i forhold til aktivt eierskap enn 
de andre virkemidlene. I stor grad er 
dette overlatt til Norges Bank. Man 
har noen retningslinjer, som at eier-
skapsutøvelsen skal skje i pakt med 
OECDs retningslinjer for flernasjo-
nale selskaper og god selskapsstyring 
og FNs Global Compact, men alle var 
klar over at disse var vage. De var mer 
å betrakte som ledestjerner

 (Cappelen, intervju).

Fordi retningslinjene ikke gir noen klar 
instruks til Norges Bank 
om hvordan eierskaps-
utøvelsen skal forvaltes, 
er det neppe grunnlag 
for å si at Norges Banks 
eierskapsutøvelse ikke 
har skjedd i samsvar 
med mandatet. Men det 
er viktig å understreke at 
banken kunne ha valgt 
å fokusere mer på spørsmål knyttet til 
etikk og miljø og mindre på eierskaps-
styring, og fremdeles ha vært innenfor 
mandatet nettopp fordi retningslin-
jene gir stort tolkningsrom. Det prin-
sipielle innholdet i Gravers kritikk om 
at banken har fokusert for tungt på 
eierskapsspørsmål og for lite på etikk 
kan derfor fremdeles være gyldig.

4.1.2. Økologisk bærekraft

For den kommende fireårsperioden 
har NBIM plukket ut to satsingsom-

råder som omhandler ”fremtidig sosial 
og miljømessig bærekraft:

barns rettigheter innenfor verdi-
kjeden til multinasjonale selskaper, 
særlig relatert til begrensning av 
barnearbeid og tiltak for å sikre 
barns helse;
selskapers agering overfor nasjo-
nale og overnasjonale myndighet-
er i spørsmål relatert til langsik-
tige miljøforandringer – dette 
inkluderer bl.a. risikoen for alvor-
lig klimaendring, ødeleggelse av 
økosystemer og biodiversitet og 
omfattende og langsiktig ødeleg-
gelse av vannressurser og tilgang på 
rent vann.” 

(NBIMs årsrapport 2006: 41).

Begge disse satsingsområdene er et-
ter vårt syn både viktige og i tråd med 
det vi forstår som eierskapsutøvelsens 
hovedmålsetting. Men kunne man ha 
gjort mer, og i tilfelle hva?

I denne sammenheng vil vi rette 
spesielt fokus på økologisk bærekraft. 
Det er flere grunner til dette:

For det første vil det å overlevere 
en velfylt konto til kommende gene-
rasjoner ha liten verdi i en verden som 

preges av økologisk kollaps. For at de 
oppsparte fondsmidlene skal ha den 
funksjonen de er tiltenkt, bør arbeidet 
med å skape et marked som er mer 
økologisk bærekraftig ha høy prioritet.

For det andre anser vi at klimatrus-
selen har en særlig viktig rolle i forhold 
til å skape en bærekraftig utvikling. 
Høsten 2006 utkom Sternrapporten, 
et 600 sider langt dokument som 
omhandlet de økonomiske kostnad-
ene knyttet til global oppvarming. På 
oppdrag av den britiske regjeringen 
hadde den anerkjente økonomen Sir 

•

•

•

•

–Knut Kjær
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Nicholas Stern, tidligere sjefsøkonom 
i Verdensbanken, ledet arbeidet med 
å tallfeste de økonomiske kostnadene 
som er knyttet til klimaforandringer. 
Rapporten konkluderer med at det 
finnes ”overveldende vitenskapelige 
bevis” for at global oppvarming finner 
sted, og at dette vil ha store kon-
sekvenser for både våre livsbetingelser 
og situasjonen i verdensøkonomien: 

Climate change will affect the basic 
elements of life for people around the 
world – access to water, food produc-
tion, health, and the environment. 
Hundreds of millions of people could 
suffer hunger, water shortages and 
coastal flooding as the world warms.
Using the results from formal econo-
mic models, the Review estimates that 
if we don’t act, the overall costs and 
risks of climate change will be equiva-
lent to losing at least 5 % of global GDP 
each year, now and forever. If a wider 
range of risks and impacts is taken into 
account, the estimates of damage could 
rise to 20% of GDP and more.

(Stern 2006: vi).

Dersom Sternrapportens prognoser 
om et årlig fall på 5-20 % av den glo-
bale BNP som følge av fremtidige 
klimaforandringer stemmer, er det 
innlysende at dette vil få katastro-
fale følger for den økonomiske situa-

sjonen i verden. For en langsiktig 
investor med en bredt sammensatt 
portefølje som SpU, vil avkastnin-
gen i stor grad følge konjunkturene i 
markedet. Slik sett har SpU alt å tape 
på ikke å tillegge kampen mot klima-
forandringene høy prioritet.

For det tredje er det en viktig 
grunntanke ved de etiske retningslin-
jene at SpU skal forvaltes i overens-

stemmelse med 
nordmenns etiske 
oppfatninger.
”Siden vi ikke 
bare forvalter fon-
det på vegne av 
oss selv, men også 
på vegne av frem-
tidige generasjon-
er av nordmenn, 
vil vi dessuten 
måtte forholde 
oss til hvordan 
vi tror våre etter-
kommere hadde 
ønsket at fon-
det ble forvaltet” 
(Cappelen 2004: 
80). Med utgang-
spunkt i Stern-
rapportens dystre 

fremtidsscenario er  det grunn til å 
anta at fremtidige generasjoner av nor-
dmenn vil tillegge økologisk bærekraft 
enda større verdi enn vi gjør i dag.

For det fjerde mener vi at SpU 
har en særlig forpliktelse i forhold 
til å styrke satsingen på miljø i kraft 
av at fondet i hovedsak stammer fra 
inntekter fra olje- og gassutvinning. 
Våre inntekter har en økologisk kost-
nad som rammer globalt. Vi selger et 
produkt som frigjør klimagasser, og 
bærer dermed et særskilt moralsk an-
svar for de klimaendringene bruken 
av fossilt brennstoff skaper. Hvis vi i 
tillegg investerer i virksomheter som 
bidrar til ytterligere miljøødeleggelser, 
vil det økologiske fotavtrykket knyttet 
til SpU være enda mer omfattende.

Det sier seg selv at SpU ikke kan redde 
verden fra økologisk kollaps alene. 
Fondet er én aktør blant mange, og 
spørsmålet vi må stille er hva SpU kan 

og bør gjøre for å bidra til å bremse kli-
maforandringene. SpU er en finansfor-
mue, og Norges Banks oppgave er å sik-
re fondets langsiktige avkastning, ikke 
å være en miljøorganisasjon. Valget av 
satsningsområder som kan bidra til å 
styrke arbeidet mot klimaforandringer 
er således betinget av et de ikke bryter 
med, og ideelt sett trekker i samme ret-
ning som, det overordnede målet om å 
sikre fondets finansielle interesser.

For den kommende fireårsperi-
oden har NBIM valgt å fokusere på 
selskapers lobbyvirksomhet mot det 
politiske etablissementet for å motar-
beide klimatiltak. Dette bunner i en 
forståelse av at kampen mot klima-
forandringer i hovedsak vil skje gjen-
nom de reguleringer og vedtekter som 
fattes på myndighetsnivå: 

Hvert enkelt porteføljeselskaps utslipp 
av karbondioksid (CO2) og andre 
klimagasser er som oftest verken ulov-
lige eller umoralske i seg selv. Det er 
den totale mengden som er problemet. 
Det er dessuten lite realistisk at sel-
skaper som produserer CO2 og andre 
klimagasser, vil redusere sine utslipp 
dersom det ikke finnes lovfestede regu-
leringer som gjelder både en selv og ens 
konkurrenter. Riktignok vil selskaper 
på eget initiativ, av økonomiske grun-
ner, kunne redusere klimagassutslipp 
for å bedre sin profil og tillit, eller for 
å være bedre rustet overfor offentlige 
reguleringer som likevel vil komme. 
Initiativer for å styrke slike insentiver 
vil NBIM i mange tilfeller støtte (…) 
Det er likevel politiske initiativer og 
markedsreguleringer – nasjonalt og in-
ternasjonalt – som vil være avgjørende 
i kampen mot klimaforandringer 

(NBIMs årsrapport 2006: 72-3).

Selv om NBIM tar høyde for at sel-
skaper også kan igangsette klimatiltak 
på eget initiativ, anser man at den 
avgjørende kampen mot klimaforand-
ringene vil skje på det politiske plan. 

Det siste har NBIM sannsynligvis 
rett i; for å løse klimaproblemet kreves 
det gjennomgripende endringer av 
både samfunnsstrukturer og økono-
miske rammebetingelser. Slike gjen-

CO 2 forurensing i USA. Shell Martinez i California
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nomgripende endringer er det kun 
mulig å skape i nasjonale og internas-
jonale politiske fora. Å fokusere på sel-
skapenes lobbyvirksomhet i forhold 
til regulerende myndigheter er derfor 
et svært viktig arbeid som bør tillegges 
høy prioritet. Men dette innebærer 
ikke at kampen mot klimaforandrin-
gene kun skjer på det politiske plan. 
Både næringsliv og enkeltselskaper er 
en del av problemet, og må også være 
en del av løsningen. 

En av de største utfordringene i 
forhold til klimaendringer, er at an-
svaret utvannes fordi enkeltaktørenes 
bidrag til helhetseffekten er vag. Å 
skape økt bevissthet om selskapenes 
delaktighet i klimaendringene er der-
for svært viktig. Dette kan både bidra 
til å skape incentiver for å bedre egen 
miljøprofil i selskapene og til å påvirke 
politiske myndigheter til å introdusere 
rammebetingelser som fremmer ut-
vikling av klimavennlig produksjon og 
klimavennlige produkter. 

Å skaffe tilveie informasjon om 
enkeltselskapenes delaktighet i klima-
forandringene kan både skje gjennom 
den direkte kontakten man har med 
selskapene og gjennom samarbeid 
med andre investorer og fondsfor-
valtere. Et eksempel på dette er The 
Carbon Disclosure Project (CDP), 
en kollektivt initiert anmodning fra 
institusjonelle investorer til store sel-
skaper om å rapportere om egne ut-
slipp av drivhusgasser. Mer enn 1000 
store selskaper rapporterer i dag om 
utslippene sine til CDP. 

NBIM har så langt valgt ikke å 
slutte seg til CDP. 01. februar 2007 
ble oppropet (CDP5) sendt ut til mer 
enn 2400 selskaper. Det sto 284 in-
stitusjonelle forvaltere bak initiativet 
med en samlet forvaltningskapital på 
41 billioner dollar (altså rundt 140 
ganger størrelsen av SpU)21, deriblant 
Hermes, ABP, PGGM, CalPERS, de 
svenske pensjonsfondene Första og 
Tredje AP-fonden, det franske pens-
jonsfondet Caisse des Dépôts, og en 
rekke norske forvaltere, som Store-

21	 http://www.cdproject.net/ (informasjon 
hentet 12.04.2007).

brand, KLP, Terra forsikring, Vital 
forsikring og DnB NOR. 

Vi mener det er to grunner til at 
NBIM bør stille seg bak CDP: For det 
første trekkes CDP frem som eksem-
pel i Graverrapporten på typer tiltak 
SpU bør slutte opp om (NOU 2003: 
22: 28). For det andre står flere av 
de institusjonelle forvalterne NBIM 
tidligere har samarbeidet med, som 
Hermes, ABP og PGGM, allerede bak 
initiativet. I Graverrapporten står det 
at ”plikten til å utnytte fondets virke-
midler [vil] være særlig sterk (…) der 
det foreligger mulighet til å øve ekstra 
innflytelse på utviklingen gjennom 
samarbeid og samvirke med andre in-
vestorer som har en uttalt og utformet 
praksis for etisk forvaltning og eier-
skap” (NOU 2003:22: 22).

En annen mulighet er å fremme forslag 
på generalforsamlinger og forsøke 
å endre selskapenes virksomhet i en 
mer klimavennlig retning gjennom 
aksjonærdemokratiet. Viktigheten 
av aksjonærforslag skal imidlertid 
ikke overdrives. 80-90 % oppnår ikke 
flertallsstøtte. Dessuten har slike 
forslag ofte bare rådgivende status. 
Dette gjelder blant annet i USA, hvor 
aksjonærforslag forekommer hyppigst. 
Like fullt kan det å fremme aksjonær-
forslag ha en indirekte verdi i kraft av 
å anspore til dialog med selskapsled-
elsen. 

Dette viser at Norges Banks fokus 
på å styrke eierskapsrettigheter vil være 
et viktig satsningsområde i forhold til 
muligheten til å påvirke selskapenes 
virksomhet i en mer bærekraftig ret-
ning. Dersom banken inntar en mer 
aktiv rolle på generalforsamlinger ved 
å fremme klimaprogressive forslag, vil 
det å fokusere på eierrettigheter få en 
annen status i forhold til ambisjonen 
om å styrke satsingen på å skape en 
mer bærekraftig utvikling. 

Evnen man har til å påvirke sel-
skapenes virksomhet som investor 
vil selvsagt variere, men mye tyder på 
at det er et klimaskifte – i billedlig 
forstand – blant de store aktørene på 
markedet til å ta klimaspørsmålet på 
alvor. Shell-sjef Jeroen van der Veer 

benyttet taletiden på World Eco-
nomic Forum i Davos til å fastslå at 
debatten om følgene av og årsakene til 
klimaendringene er over. Problemstil-
lingen videre er å finne en løsning på 
hva vi kan gjøre med drivhusgassene 
(Hellstrøm, kronikk i Aftenposten 
29.01.2007). Utfordringen er å bringe 
ambisjonene fra festtalene inn i den 
konkrete virksomheten, og her har 
SpU - ut fra sin posisjon som stor og 
langsiktig investor - en viktig rolle å 
spille som katalysator.

Et annet virkemiddel NBIM bør vur-
dere å benytte seg av som et ledd i 
eierskapsutøvelsen, er muligheten til 
å kunne selge seg ut av selskaper som 
motarbeider de langsiktige interessene 
SpU har i å skape en mer økologisk 
bærekraftig utvikling. 

På et informasjonsmøte i Norges 
Bank den 26.02.2007 argumenterte 
Kjær med at det ikke er ønskelig å 
selge seg ut av selskaper fordi dette 
avspiser en fra muligheten til å påvirke 
gjennom eierskapsutøvelse. Men er 
dette et argument i de tilfellene hvor 
man ikke kommer noen vei med eier-
skapsutøvelse? Skal man opprettholde 
eierskap i selskaper hvis virksomheten 
motarbeider de langsiktige interessene 
til fondet?

Viktigheten av å reise denne pro-
blemstillingen bunner ut i at Etikkrå-
dets tilrådninger om uttrekk kun står 
i forhold til alvorlig miljøkriminalitet. 
Så langt har dette omfattet to gru-
veselskaper, Freeport McMoRan og 
DRD gold Limited, som forårsaket 
miljøødeleggelser ved å deponere av-
gangsmasser, deriblant tungmetaller, i 
naturlige vassdrag. Men sett i forhold 
til SpUs langsiktige interesser i å skape 
økologisk bærekraft for å sikre fond-
ets fremtidige avkastning, kan andre 
former for globale miljøødeleggelser 
være langt mer alvorlige enn de lokale 
miljøødeleggelsene som oppstår gjen-
nom deponering av avgangsmasser i 
vassdrag. 

Hvis vi legger Sternrapportens 
analyser til grunn, vil klimaendrin-
gene kunne få katastrofale følger for 
verdenssamfunnet – ikke bare økolo-
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gisk, men også sosialt og økonomisk. 
SpU er, som sagt, en langsiktig investor 
med en bredt sammensatt portefølje 
som har sterke økonomiske interesser 
i å ta klimaproblemet på alvor. Like 
fullt er det en rekke selskaper i SpUs 
portefølje som aktivt motarbeider 
innsatsen for å gjøre noe med klima-
trusselen ut fra snevre og kortsiktige 
egenhensyn. 

Et eksempel er den amerikanske 
oljeindustriens langvarige innsats for å 
avdramatisere følgene av CO2-utslipp. 
I 2006 rullet reklamefilmen ”we call it 
life” på amerikanske fjernsynsskjerm-
er, en kampanje mot ”the alleged 
global warming crisis and the calls by 
some environmental groups and poli-
ticians for reduced energy use”. Rekla-
mesnutten ender med følgende ord: 
”(…) carbon dioxide; it isn’t smog or 
smoke. It’s what we breathe out and 
plants breathe in. Carbon dioxide: 
They call it pollution, we call it life”22 . 
Avsenderen var tenketanken Compe-
titive Enterprise Institute (CEI), hvor 

American Petroleum Institute (API) 
– den viktigste interesseorganisasjon 
for oljeselskaper som opererer i USA 
– er en sentral finansiell støttespiller. 

Dette eksempelet illustrerer vik-
tigheten av NBIMs satsing på å mot-
arbeide petroleumsindustriens lob-
byvirksomhet i forhold til påvirke 
opinionen og regulerende myndighet-
er ved å avdramatisere klimatrusselen. 
Men hva om eierskapsutøvelsen ikke 
vinner frem? Bør Norges Bank vurdere 
å selge seg ned i (eller kanskje også ut 
av) selskaper som ikke etterkommer 
SpUs krav?

I 2006 anslo Changemaker at SpU 
hadde investert over 27 milliarder 
kroner i selskaper som var medlemmer 
i API (Klassekampen, 17.07.2006). 

22	 Reklamefilmen kan ses på følgende inter-
nettadresse: http://www.cei.org/pages/co2.
cfm

Hvilken effekt ville det ha om SpU 
solgte seg ut av disse selskapene? 

Den 19.03.2007 ble det holdt et 
seminar om SpU i Washington. Blant 
de fremmøtte var representanter fra 
Wal-Mart og Freeport, selskaper som 
tidligere har blitt kastet ut av SpUs 
potensielle investeringsportefølje, og 
C. Fred Bergsten, leder for USAs vik-
tigste forskningsinstitutt på internas-
jonal økonomi, Peterson Institute for 
International Economics, siden 1981. 
I et intervju med NRK uttalte Berg-
sten følgende: 

– Even big US companies do not 
like the negative publicity that would 
come from being excluded from the 
potential portfolio of the Norwegian 
pension fond (NRK radios økonomi-
nytt, 20.03.2007). 

Dette utsagnet problematiserer 
Kjærs påstand om at SpU mister 
muligheten til å påvirke selskapene i 
positiv retning ved å selge seg ut. Rik-
tignok er ikke Etikkrådets uttrekksme-
kanisme, som Bergsten sikter til, fullt 

ut sammenlignbar 
med at Norges 
Banks selger seg 
ut av et selskap. 
En viktig forskjell 
er den negative 
publisiteten som 

ligger i begrunnelsen for Etikkrådets 
tilrådninger om uttrekk. Men dette 
innebærer ikke at et nedsalg ikke kan 
gi en viktig signaleffekt i markedet, 
som igjen kan skape et sterkere press 
på selskapet til å endre innstilling. 

Et annet moment som bør komme 
inn i vurderingen er hvorvidt mulighet-
en for nedsalg i enkeltselskaper kan gi 
eierskapsutøvelsen større påvirknings-
makt. Det er grunn til å anta at porte-
føljeselskapene har en egeninteresse i at 
en langsiktig finansiell aktør som SpU 
eier andeler i virksomheten. Å benytte 
nedsalg som virkemiddel kan således 
styrke fondets muligheter til å øve press 
på andre porteføljeselskaper gjennom 
eierskapsutøvelse. For å benytte et vel-
brukt sitat fra Al Capone: ‘You can go 
a long way with a smile. You can go a 
lot farther with a smile and a gun’.
Samlet sett indikerer dette at SpU,  i de 

tilfeller hvor man ikke når frem med 
eierskapsutøvelse, bør vurdere å selge 
seg ut av selskaper som motarbeider 
de langsiktige finansielle interessene 
fondet har i å skape sosial, økonomisk 
og økologisk bærekraft. 

	
Selv om vi er enig i NBIMs vurder-
ing i at selskapers lobbyvirksomhet 
overfor regulerende myndigheter er 
et viktig satsningsområde i forhold 
til miljøspørsmål, mener vi at banken 
kan styrke sin innsats på dette feltet 
ved også å ha en bredere arbeidsflate. 
Over har vi gitt fire konkrete forslag 
til hva NBIM kan gjøre for å styrke 
sin satsing på å skape en mer økologisk 
bærekraftig utvikling:

Å legge ytterligere press på enkelt-
selskaper for at de skal bedre egen 
klimaprofil.
Å støtte opp om the Carbon Dis-
closure Project.
Å fremme aksjonærforslag på gene-
ralforsamlinger for å styrke innsat-
sen i forhold til klimaspørsmål.
Å åpne for nedsalg i selskaper som 
gjennom sin virksomhet motar-
beider SpUs langsiktige interesser 
i å skape en bærekraftig økologisk 
utvikling.

4.2. Har satsingen på eierskaps-
utøvelse vært god nok?

I sin kritikk av at Norges Bank har 
fokusert for mye på eierskapsspørsmål 
og for lite på etikk, understreket Grav-
er at det var snakk om ressursbruk. Ved 
utgangen av 2006 besto NBIMs eier-
skapsgruppe av seks årsverk23 . I tillegg 
var det satt av rundt 10 millioner kro-
ner til å dekke utgifter knyttet til eier-
skapsutøvelsen. Med tanke på at denne 
gruppen skal forvalte eierrettigheter 
for 726 milliarder kroner fordelt på 
3400 porteføljeselskaper, er det grunn 
til å spørre om denne satsingen er god 
nok for å dekke den tematiske bred-
den i SpUs etiske arbeid. 

23	 I dag (mai 2007) er det 7 personer til-
knyttet NBIMs eierskapsgruppe.

Carbon dioxide: They call it pollution, 
we call it life

Fra reklamefilmen “we call it life”

•

•

•

•
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På pressekonferansen i forbindelse 
med årsrapporten for 2006 imøtekom 
sentralbanksjef Gjedrem denne inn-
vendingen ved å peke på at det ikke 
er mulig å vurdere etikkarbeidet ”ut 
fra antallet hoder” som er tilknyttet 
eierskapsgruppen. Like fullt synes det 
plausibelt å anta at økte ressurser vil 
virke styrkende på bankens eierskaps-
utøvelse. Hva skulle ellers være beveg-
grunnen for å utvide eierskapsgrup-
pen til 10 personer i 2007? 

En mulig årsak til at Norges Bank 
ikke bruker større ressurser på eier-
skapsutøvelse enn den gjør i dag kan 
være at eierskapsgruppen kun har vært 
funksjonell i rundt ett og et halvt år24, 
og at den derfor fremdeles ikke er 
ferdigutviklet i størrelse. Den plan-
lagte utvidelsen av gruppen fra 6 til 10 
årsverk i løpet av 2007 underbygger 
denne tesen. Cappelen tror det ligger 
i kulturen i Norges Bank at man vil 
bygge opp dette gradvis: 

– Når man begynte å forvalte penger 
selv skjedde jo dette også veldig grad-
vis. I begynnelsen ble nesten hele por-
teføljen forvaltet eksternt. Selv hadde 
man bare en liten ”lekeportefølje”. 
Etter hvert som man opparbeidet seg 
kompetanse, begynte man å forvalte 
større og større andel selv. Jeg tror 
dette bildet gjentar seg i forhold til 
eierskapsutøvelse - man går litt sakte 
frem 

(Cappelen, intervju).

Hvis Cappelen har rett i dette, er det 
grunn til å tro at bankens satsing på 
eierskapsutøvelse vil styrkes i årene 
fremover. Utgiftene som er knyttet 
til forvaltningen av SpU dekkes av 
Finansdepartementet. I kraft av at ei-
erskapsutøvelsen utgjør det viktigste 
virkemiddelet for å påvirke virksom-
heten til porteføljeselskapene, er det 
ønskelig at Finansdepartementet gir 
tydelige signaler til Norges Bank om 

24	 Hans Petter Graver har rettet kritikk mot 
det han mener er sendrektighet fra bankens 
side fordi det tok nærmere ett år fra retnings-
linjene trådte i kraft til Norges Bank opprettet 
en egen corporate governance avdeling (Mor-
genbladet 2006).

at man har økonomisk spillerom til å 
satse tyngre på denne siden av forvalt-
ningen. Dette vil etter vårt syn både 
være en viktig og en riktig prioritering 
for å styrke den etiske profilen til SpU, 
ved at man vil kunne fokusere på et 
bredere tematisk felt og arbeide mot 
flere aktører. I denne rapporten har 
vi kommet med fire konkrete forslag 
til hvordan vi mener Norges Bank 
kan styrke sin satsing i forhold til am-
bisjonen om å arbeide for økologisk 
bærekraft.

Med utgangspunkt i målestokken vi 
har lagt til grunn innledningsvis i dette 
kapittelet, er det imidlertid grunn til 
å reise spørsmål om de virkemidlene 
som utgjør grunnlaget for SpUs etiske 
arbeid i dag vil være tilstrekkelige for 
kunne møte ambisjonene. Vi vil der-
for foreslå å tillegge et fjerde virkemid-
del: Positiv filtrering. 

4.2.1 Positiv filtrering
Som fond investerer SpU i ulike uten-
landske verdipapirer. Gjennom disse 
verdiplasseringene er man delaktig i å 
understøtte ulike typer virksomheter. 
Positiv filtrering innebærer at man 
begrenser investeringsuniverset til sel-
skaper som oppfyller bestemte kriterier. 
Disse kriteriene kan defineres vidt eller 
snevert, avhengig av hva som er den 
normative målsettingen med filtrerin-
gen. SpU har tidligere benyttet positiv 
filtrering gjennom Miljøfondet, som 
ble avviklet i 2004 (se kapittel 1.3.). 

SpUs størrelse tatt i betraktning, 
anser vi det å være uaktuelt å benytte 
positiv filtrering som virkemiddel for 
hele fondet. Vi mener imidlertid at 
Finansdepartementet bør vurdere å 
gjeninnføre positiv filtrering for deler 
av porteføljen i forbindelse med evalu-
eringen av SpUs etiske retningslinjer. 

Tidligere har vi argumentert for 
hvorfor vi mener fondet har en sterk 
egeninteresse som langsiktig inves-
tor i å skape økologisk bærekraft. De 
langsiktige kostnadene ved ikke å være 
med på å understøtte virksomheter 
som kan bidra til å bremse mengden 
av klimautslipp kan bli store for en 
langsiktig finansiell aktør som SpU. 
Sternrapporten legger til grunn at man 

kan bremse de verste effektene ved 
klimaforandringene ved årlig å bruke 
1% av den globale BNP på klimafore-
byggende arbeid. Den hevder også at 
investeringene som gjøres i forhold til 
klimatiltak i løpet av de nærmeste 10-
20 årene, vil ha massiv påvirkning på 
klimaforandringene i det kommende 
århundret. Hvis vi ikke gjør noe vil vi 
derimot kunne skape en økonomisk 
og sosial situasjon lik den vi hadde un-
der depresjonen på 1930-tallet og de 
store krigene i forrige århundre. Og, 
understreker Sternrapporten: ”[It] 
will be difficult or impossible to re-
verse these changes” (Stern 2006: vi). 
Selv om positiv filtrering nødvendig-
vis vil innebære at man tar økt økono-
misk risiko for deler av fondet, vil den 
langsiktige økonomiske gevinsten til 
fondet som helhet derfor kunne opp-
veie et eventuelt tap. 

Slik vi ser det er det særlig to for-
mer for positiv filtrering som kan være 
aktuelle for å bedre SpUs klimaprofil: 
Temabaserte investeringer som inte-
grerer klimahensyn og opprettelsen av 
et klimafond25 .

Vi mener det er en mangel ved SpUs 
investeringsstrategi at den nærmest 
entydig fokuserer på økonomiske 
kriterier. Ved å benytte temabaserte 
investeringer kan man i større grad 
enn i dag også vektlegge økologiske 
og sosiale hensyn. En mulighet er å 
benytte eksterne forvaltere som driver 
med temabaserte investeringer, som 
for eksempel DnBNORs Miljøfond.

En gjengs innvending mot tema-
baserte investeringer er at den finan-
sielle risikoen øker ettersom invester-
ingsuniverset reduseres. Ifølge Nagell 
og Lindberg er det imidlertid ikke slik 
at man nødvendigvis ”trenger å ofre 
avkastning for å integrere bærekraft i 
investeringene. Et eksempel er DOW 
Jones Sustainability Index som har 
gjort det nesten 5 % bedre enn marke-
det den siste seksårsperioden” (Nagell 
& Lindberg: 2007). Dessuten vil 
temabaserte investeringer kunne ha en 
positiv effekt på den langsiktige verdi-

25	 Se for eksempel Nagell & Lindberg: 
2007.
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en til porteføljen som helhet, i kraft av 
at man kan bidrar til å styrke satsingen 
på selskaper som er med på å skape økt 
økologisk og sosial bærekraft.

En annen mulighet er å opprette et 
eget klimafond for å støtte forskning 
og utvikling av fornybare energikilder 

og ressurseffektivitet. New Energy Fi-
nance estimerte at det ble det investert 
63 milliarder dollar, eller rundt 380 
milliarder kroner, i virksomheter som 
utvikler ren energi på verdensbasis i 
2006 (The Economist 18.11.2006, 
s. 68). Dersom SpU hadde fulgt opp 
Sternrapportens anbefaling og be-
nyttet 1 % av fondsmidlene til å in-
vestere i virksomheter innenfor denne 
sektoren, ville dette innebære en sek-
torvis tilskuddsøkning på rundt 5 %. 
En mindre ambisiøs, men like fullt 
viktig, satsing kunne være å plassere 
avgiftsinntektene staten henter for 
utslipp av CO2 i petroleumssektoren 
på kontinentalsokkelen (som nå går 
direkte inn i oljefondet) inn i et klima-
fond. I 2006 ga disse avgiftene staten 
en inntekt på 3,4 milliarder kroner.

Selv om et klimafond nødvendigvis 
vil innebære at man tar høyere risiko 
for en del av porteføljen, er det ikke gitt 
at det å investere i virksomheter som 
utvikler grønn energi vil være et taps-
prosjekt. Ifølge The Economist spår 
analytikere at denne sektoren vil vokse 
med 20-30 % årlig det kommende 
tiåret (The Economist 18.11.2006, 
s. 68). Slik sett kan ”grønne invester-
inger” også vise seg å være økonomisk 
lønnsomme på kort sikt.

4.3. Om rapportering

Fra talerstolen på Polyteknisk forening 
understreket finansminister Halvor-
sen flere ganger viktigheten av of-

fentlig debatt rundt SpUs forvaltning. 
Fordi det dreier seg om ”det norske 
folks sparepenger” skal det norske 
folk være delaktig i debatten rundt 
hvordan disse sparepengene forvaltes. 
For å skape offentlig debatt om SpU 
er det helt grunnleggende at man gir 

tilgang på informasjon. 
Retningslinjene gir ingen 
klar instruks om hvordan 
Norges Bank skal rap-
portere om eierskaps-
utøvelsen. I Graverrap-
porten står det at det må 

stilles krav om god rapport-
ering om hvordan eierskaps-

politikken utføres i praksis. En slik 
rapport bør inneholde informasjon 
om de retningslinjer som forvalteren 
trekker opp, hvordan disse har blitt 
fulgt opp, herunder hvordan det har 
blitt stemt på vegne av Petroleums-
fondet på selskapers generalforsam-
ling. Videre må det arbeides med et 
rapporteringssystem som sikrer at det 
blir gitt fyllestgjørende informasjon 
om Norges Banks dialog med sel-
skaper, men uten at dette svekker mu-
lighetene for å nå frem i dialogen med 
enkeltselskaper 

(NOU 2003: 22: p. 29). 

For generalforsamlingssesongen 2007 
har sentralbanksjef Gjedrem vars-
let full offentliggjøring av NBIMs 
stemmegivning. Dette indikerer full 
åpenhet om hvordan man har stemt 
i de konkrete sakene som er oppe til 
votering i de forskjellige porteføljesel-
skapene. Vi kan dermed konkludere 
med at rapporteringen rundt stem-
megivningen fullt ut følger intensjo-
nene i Graverrapporten. Hva så med 
rapporteringen rundt dialogen med 
selskapene?

Som tidligere påpekt anser Norges 
Bank at dette er den viktigste delen av 
arbeidet i eierskapsutøvelsen. Om rap-
porteringen har Syse gjort det klart at 
på sikt ”vil det være åpenhet om hvor 
mange vi har snakket med, hva vi har 
snakket om og hva vi har oppnådd”. 
Dette tilsier at det vanligvis ikke vil 
være offentlighet rundt hvilke sel-

skaper NBIM har vært i kontakt med 
og hvilke spesifikke saker banken har 
tatt opp med disse selskapene. 

– At en del av arbeidet vi utfører må 
være konfidensielt underveis, noen 
ganger også etterpå, har ikke med 
vrangvilje eller hemmelighold å gjøre, 
men henger sammen med at prosess-
ene ofte er vanskelige og omhandler 
ømfintlige spørsmål. Da er det helt 
naturlig at vi må være tilbakeholdne 
med hvordan vi går ut offentlig, og at vi 
respekterer selskapenes og andre inves-
torers ønske om konfidensialitet. Målet 
vårt er gjennomslag på en måte som er 
i god overensstemmelse med vårt man-
dat og våre eieres ønske, ikke offentlig 
oppmerksomhet eller popularitet. 

(Syse, intervju).

Slik vi ser det er det forståelig at 
Norges Bank i visse tilfeller må opptre 
konfidensielt for å oppnå resultater. 
Like fullt er det viktig at banken er seg 
bevisst at en offentlig debatt om SpU 
fordrer tilgang på informasjon. Etikk-
rådet strategi har for eksempel vært å 
offentliggjøre hele begrunnelsen for 
hvorfor man anbefaler uttrekk. Ifølge 
Nystuen er dette unikt: 

– Det er mange fond som har trukket 
seg ut fra Wal-Mart, men det er ingen 
andre som har begrunnet hvorfor 
med 20 sider godt belagt dokumenta-
sjon. Dette gjør at det blir vanskelig å 
kalle oss useriøse. Og det skaper ring-
virkninger: Andre investorer følger et-
ter oss fordi de ser at våre begrunnelser 
er godt dokumentert og gode. Svenske 
AP2 kastet for eksempel ut Wal-Mart, 
og viste til vår begrunnelse 

(Nystuen, intervju).

Dette peker på en annen viktig effekt 
av offentliggjøringen av begrunnelsen 
for uttrekket: negativ publisitet: 
– Det er den offentlige begrunnelsen 
for uttrekket som er viktigst, og ikke 
uttrekket i seg selv. Det er dette som 
skaper oppstuss - en situasjon de 
fleste selskaper ikke ønsker å havne i 
(Nystuen, intervju).

Etikkrådets konklusjon i forhold 

Retningslinjene gir ingen klar 
instruks om hvordan Norges Bank 
skal rapportere om eierskapsut-
øvelsen.
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til tilrådningen om uttrekk fra Wal-
Mart illustrerer hvorfor: ”Det later til 
å være en systematisk planlagt praksis 
fra selskapets side å bevege seg på, eller 
over, grensen for det som er aksep-
terte normer for arbeidsmiljø. Mange 
av bruddene er grove, de fleste brud-
dene ser ut til å være systematiske, og 
til sammen danner dette et bilde av et 
selskap som gjennom sin totale akti-
vitet utviser manglende vilje til å mot-
virke normbrudd i sin virksomhet” 
(Finansdepartementet, pressemelding 
43/2006, 06.06.2006).

En tredje viktig grunn til at Etikk-
rådet har valgt fullstendig offentlig-
gjøring av grunnlaget for å trekke seg 
ut av selskaper, er at det demokratisk 
sett er viktig. – Vi snakker om det 
norske folks sparekonto. Når vi skal 
gjøre inngrep i denne sparekontoen 
gjennom å utelukke selskaper som fi-
nansielt sett kunne ha vært gode plas-
seringer, bør dette begrunnes. Og det 
norske folk bør ha innsyn i disse be-
grunnelsene (Intervju, Nystuen)

Vi kan sammenfatte Nystuens be-
grunnelse for hvorfor hun mener det 
er viktig med fullstendig offentlig-
gjøring av Etikkrådets anbefalinger i 
tre punkter: For det første vil en godt 
dokumentert begrunnelse for hvorfor 
man velger å trekke seg ut av et sel-
skap kunne skape ringvirkninger. An-
dre forvaltere kan følge etter, slik at 
presset på det respektive selskapet blir 
sterkere. For det andre har offentlig-
gjøringen en egenverdi i kraft av at 
den negative publisiteten som oppstår 
i oppstusset rundt uttrekket styrker 
viljen til samarbeid. For det tredje er 
fullstendig offentliggjøring viktig de-
mokratisk sett fordi det dreier seg om 
det norske folks sparekonto. 

En fjerde årsak som kan tillegges 
er at frykten for den negative pub-
lisiteten som er knyttet til et uttrekk 
vil kunne ha konsekvenser for sel-
skapenes vilje til å imøtekomme SpUs 
ønske om dialog. Dette innebærer at 
Etikkrådets offentliggjøringsstrategi 
rundt uttrekkene kan utgjøre en viktig 
funksjon for Norges Banks mulighet-
er til å utøve eierskap. 

– For selskapene tror jeg ikke det 
eksisterer det noen prinsipiell for-
skjell mellom arbeidet til Etikkrådet 
og Norges Bank. Selv om vi har ulike 
mandater, blir vi nok oppfattet som 
samme aktør fordi de fleste fond som 
driver med etisk forvaltning ikke har 
dette skillet. Slik sett kan Etikkrådets 
arbeid tenkes å ha en positiv effekt på 
Norges Banks muligheter til å utøve 
aktivt eierskap fordi selskapene ser at 
det er en reell mulighet for at fondet 
trekker seg ut. 

(Intervju, Nystuen).

Nystuen understreker at hun kun kan 
vurdere viktigheten av offentliggjøring 
med utgangspunkt i prosessene knyttet 
til Etikkrådets oppgaver og mandat. 
Men kan disse begrunnelsene også sies 
å ha relevans i forhold til diskusjonen 
om Norges Banks rapportering om ei-
erskapsutøvelse?

Som tidligere nevnt skiller Etikk-
rådets arbeid seg fra Norges Banks på 
vesentlige punkter. En viktig forskjell 
mellom mandatene er at retningslin-
jene understreker 
at begrunnelsene 
til Etikkrådet skal 
være offentlige, 
noe som ikke spe-
sifiseres i forhold 
til rapporteringen 
rundt eierskaps-
utøvelsen. Samti-
dig sier ikke ret-
ningslinjene noe 
om hvor detaljert 
Etikkrådet skal ut-
dype sin begrun-
nelse. Å publisere 
et dokument på 
20 sider som be-
grunner hvorfor man velger å trekke 
seg ut av Wal-Mart, er Etikkrådets 
egen vurdering. Man har gått lenger 
enn det retningslinjene i utgangspunk-
tet krever. Slik sett kan Etikkrådets 
offentliggjøringsstrategi og begrun-
nelsen Nystuen har gitt for hvorfor 
dette anses som viktig fremdeles sies 
å ha relevans i forhold til diskusjonen 
rundt NBIMs rapporteringsrutiner. 
Hvilke gevinster kan man hente ut av 

større grad av åpenhet om den direkte 
kontakten man har med selskapene? 
Vil det å rapportere om en positiv dia-
log med et selskap kunne skape posi-
tive markedseffekter for det respektive 
selskapet fordi det viser lydhørhet 
overfor sine aksjonærer? Vil rappor-
teringen om manglende respons fra 
et selskap kunne presse frem en vilje 
til dialog? Vi vil la disse spørsmålene 
stå åpne. Poenget er å problematisere 
om økt åpenhet omkring sider ved sel-
skapskontakten også kan gi mulighet-
er, ikke bare begrensninger. 

Et forslag kunne være å offentlig-
gjøre informasjon om kommunika-
sjonen mellom Norges Bank og sel-
skaper i forbindelse med Etikkrådets 
rapportering om uttrekkssaker. 

Norges Bank hevder at diskresjon 
er et viktig premiss for å kunne nå frem 
i den direkte selskapskontakten. Slik 
sett er det en interessekonflikt mellom 
ønsket om å innsyn og ønsket om dis-
kresjon. Den konkrete rapporteringen 
må vekte disse hensynene mot hveran-
dre og skape en balanse. Spørsmålet vi 

må stille er derfor om denne balansen 
ivaretas i dag? Graver hevder at den 
ikke gjør det:
– Ønsket om diskresjon overdrives 
fra bankens side. Begrunnelsen om 
fortrolige samtaler med aktørene står 
ikke nødvendigvis i et misforhold til 
større grad av åpenhet. Norges Bank 
har en overdreven frykt for at offent-
lighet setter grenser for å påvirke sel-
skapene (Graver, intervju).

Wal-Mart
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I det nevnte debattinnlegget i Dagens 
Næringsliv utdyper Graver hvorfor 
offentlighet rundt Norges Banks eier-
skapsutøvelse er så viktig:

Et viktig prinsipp for utformingen 
av bankens rolle er at den skal utøve 
sin rolle selvstendig uten politisk inn-
gripen eller styring. Derfor må banken 
åpent gjøre rede for sine valg og pri-
oriteringer, slik at offentligheten får 
anledning til å debattere dem og øve 
påvirkning på måten banken forstår 
og praktiserer etikk. Hvis dette ikke 
skjer, vil banken mangle demokratisk 
legitimitet for sin eierskapsutøvelse.

 (Graver 2006). 

Hvis vi sammenfatter disse to argu-
mentene tar Graver til orde for å vek-
te hensynet til åpenhet for å skape 
økt offentlig diskusjon og hensynet 
til diskresjon for å øke sjansen for å 
oppnå konkrete resultater gjennom 
eierskapsutøvelsen annerledes enn 
man gjør i dag:

– Det har vært mindre offentlighet 
rundt Norges Banks eierskapsutøvelse 
enn utvalget forventet. Tanken vår var 
at det skulle være åpenhet og debatt 
om Norges Banks rolle som aktiv eier. 
Hvilke temaer bankens eierskapsutøv-

else skal fokusere på 
bør utformes i dia-
log med opinionen. 
Det er derfor viktig 
å skape bevissthet 
om kapitalforvalt-
ningen generelt i 
befolkningen. For 

å få til dette må Norges Banks eier-
skapspraksis formidles i større grad 
enn bare i årsrapporten, for eksempel 
gjennom seminarer eller andre arenaer 
som gir rom for idéutveksling (Graver, 
intervju)

Syse er uenig i at bankens informas-
jonspraksis ikke samsvarer med Graver-
uvalgets intensjoner, men er samtidig 
enig i at man kan bedre formidlingen 
av hvordan man forvalter det etiske 
mandatet som eierskapsutøver:

– Vi kan for eksempel få en enda 
bedre dialog med et bredere sett grup-
per og organisasjoner om hvordan vi 

forvalter vårt mandat. Og vi kan of-
fentliggjøre enda mer etter hvert som 
det blir flere resultater å fortelle om. 
På begge områder er vi godt i gang, 
føler jeg.

 5. Konklusjon

I grunnlaget for de etiske retnings-
linjene heter det at SpUs langsiktige 
avkastning avhenger av en bærekraftig 
utvikling i økonomisk, økologisk og 
sosial forstand, og at fondet skal be-
nytte sine eierposisjoner for å fremme 
en slik utvikling. Vi har tidligere 
konkludert med at eierskapsutøvelsen 
spiller den viktigste rollen i forhold til 
denne ambisjonen fordi den retter seg 
mot bredden i SpUs etiske arbeid. Vik-
tigheten av å prioritere denne siden av 
forvaltningen tungt, er derfor stor.

Fra de etiske retningslinjene trådte 
i kraft i november 2004, tok det ett år 
før Norges Bank opprettet en egen cor-
porate governance avdeling. Vi er enig 
i Gravers kritikk om at dette burde ha 
skjedd raskere. Per i dag (mai 2007) 
består Norges Banks eierskapsgruppe 
av 7 personer. Med tanke på at denne 
gruppen skal forvalte eierrettigheter i 
3400 porteføljeselskaper og dekke den 
tematiske bredden i SpUs etiske ar-
beid, synes dette å være i minste laget. 
Selv om det er planlagt å utvide eier-
skapsgruppen til 10 personer løpet av 
2007, er det etter vårt syn fremdeles 
et stykke å gå før det er snakk om en 
tung satsning på eierskapsutøvelse fra 
bankens side. En ytterligere utvidelse 
av eierskapsgruppen i 2008 er derfor 
både ønskelig og nødvendig. Utgiftene 
som er knyttet til forvaltningen av SpU 
dekkes av Finansdepartementet, og de-
partementet bør derfor gi tydelige sig-
naler til Norges Bank om at man har 
økonomisk spillerom til å satse tyngre 
på denne siden av forvaltningen. 	

I løpet av det halvannet året ei-
erskapsgruppen til NBIM har vært 
funksjonell, har mye av arbeidet vært 
fokusert rundt det å bygge opp syste-
mer i forhold til stemmegivning, og 
å etablere kontakt med selskaper og 
andre fondsforvaltere. Selv om det er 
for tidlig å evaluere den etiske gevin-

Norges Bank har en overdreven frykt 
for at offentlighet setter grenser for å 
påvirke selskapene
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sten av dette arbeidet, er det etter vårt 
syn grunn til å hevde at Norges Banks 
eierskapsgruppe har fått til mye i lø-
pet av denne perioden på bakgrunn 
av den tiden og de ressursene man har 
hatt til rådighet.

I 2007 innledes den første perioden 
der aktivt eierskap er integrert i Norges 
Banks fire-års-strategi (2007-2010). 
Ifølge Syse vil det være ”en naturlig 
ambisjon at vi innen utgangen av den 
perioden skal ha sett konkrete resul-
tater, i form av endringer i selskapene 
og i markedene, som følge av vårt en-
gasjement, sammen med andre”

For den kommende fireårsperi-
oden (2007-2010) har hovedstyret 
til NBIM valgt ut seks satsningsom-
råder. Fire går på spørsmål knyttet til 
eierskapsrettigheter. To er knyttet til 
sosial og miljømessig bærekraft. Grav-
er har hevdet at NBIM så langt har 
fokusert for tungt på eierskapsutøv-
else i snever forstand, og at man burde 
ha konsentrert seg om de videre etiske 
problemstillingene som ligger nedfelt 
i mandatet i større grad enn man gjør 
i dag. Prinsipielt sett er dette en viktig 
diskusjon. Vi er enige med NBIM i at 
eierskapsrettigheter utgjør et viktig 
premiss for å kunne påvirke virksom-
heten i selskapene i forhold til andre 
etiske spørsmål. Like fullt dreier det 
seg ikke om et ”enten – eller” i denne 
sammenheng: Arbeidet med å styrke 
eierskapsrettigheter kan utvikles pa-
rallelt med at man fokuser på andre 
etiske spørsmål – noe eierskapsgrup-
pen også gjør. Slik sett henger denne 
kritikken sammen med spørsmålet om 
ressursbruken knyttet til eierskaps-
utøvelsen har vært god nok så langt.

NBIM har plukket ut to satsnings-
områder i forhold til å styrke arbeidet 
for sosial og økologisk bærekraft: Barns 
rettigheter innenfor verdikjeden til 
multinasjonale selskaper og selskapers 
lobbyvirksomhet i forhold til å motar-
beide nødvendige klimatiltak. Begge 
disse satsningsområdene er etter vårt 
syn viktige. De er også i tråd med det 
vi oppfatter som eierskapsutøvelsens 
hovedmålsetting om å skape sosial 
og økologisk bærekraft for å sikre 
fondets langsiktig avkastning. Men 

det er samtidig grunn til å spørre om 
Norges Bank kan gjøre mer i forhold 
til å møte ambisjonene som ligger i 
retningslinjene.

I denne rapporten har vi valgt å 
fokusere på økologisk bærekraft. År-
saken til at vi har valgt å konsentrere 
oss om dette aspektet er at vi anser 
klimaødeleggelsene som den største 
trusselen for fondets langsiktige 
avkastning. Dersom 
Sternrapportens prog-
noser om et årlig fall på 
5-20 % av den globale 
BNP som følge av frem-
tidige klimaforand-
ringer stemmer, er det 
innlysende at dette vil 
få katastrofale følger for 
den økonomiske situa-
sjonen i verden. For en 
langsiktig investor med 
en bredt sammensatt 
portefølje som SpU, vil 
avkastningen i stor grad 
følge konjunkturene i 
markedet. Slik sett har 
SpU alt å tape på ikke 
å tillegge kampen mot 
klimaforandringene 
høyeste prioritet. Vi 
mener derfor at banken 
bør styrke sin innsats 
på dette feltet ved også 
å ha en bredere arbeids-
flate enn selskapers lob-
byvirksomhet i forhold regulerende 
myndigheter. Vi har fire konkrete 
forslag til hvordan NBIM kan styrke 
sin satsing på å skape en mer økologisk 
bærekraftig utvikling: 

Å legge ytterligere press på enkelt-
selskaper for at de skal bedre egen 
klimaprofil.
Å støtte opp om the Carbon Dis-
closure Project.
Å fremme aksjonærforslag på gene-
ralforsamlinger for å styrke innsat-
sen i forhold til klimaspørsmål.
Å åpne for nedsalg i selskaper som 
gjennom sin virksomhet motar-
beider SpUs langsiktige interesser 
i å skape en bærekraftig økologisk 
utvikling.

Vi har også reist spørsmål om de tre 
virkemidlene som ligger i SpUs etiske 
verktøykasse er tilstrekkelige for å 
oppnå målsettingene som er definert 
i grunnlaget for de etiske retningslin-
jene. Vi foreslår derfor å tillegge et 
fjerde virkemiddel, positiv filtrering, 
der deler av fondsmidlene settes inn i 
et klimafond og/eller andre former for 
temabaserte investeringer. 

Sternrapporten legger til grunn at man 
kan bremse de verste effektene ved 
klimaforandringene ved å bruke 1 % 
av den globale BNP årlig. Videre un-
derstreker rapporten at investeringene 
som gjøres i forhold til klimatiltak i 
løpet av de nærmeste 10-20 årene, vil 
ha massiv påvirkning på klimaforand-
ringene i det kommende århundret. 
New Energy Finance har estimert at 
det ble investert 63 milliarder dollar, 
eller rundt 380 milliarder kroner, i 
virksomheter som utvikler ren energi 
på verdensbasis i 2006 (The Econo-
mist 18.11.2006, s. 68). Dersom SpU 
hadde benyttet 1 % av fondsmidlene 
til å investere i virksomheter innenfor 
denne sektoren, ville dette innebære 
en økning på rundt 5 %. Selv om det 

•

•

•

•
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å investere deler av fondsformuen i 
virksomheter som fremmer klimafore-
byggende tiltak vil kunne innebære 
økt finansiell risiko, kan kostnadene 
ved ikke å være med på å bygge opp 
virksomheter som bidrar til å begrense 
mengden av klimautslipp vise seg å bli 
langt større for fondet som helhet.  

Finansminister Halvorsen har flere 
ganger ytret et ønske om en bredere 
samfunnsdebatt om forvaltningen av 
SpU. For å skape en bred samfunns-
debatt er det nødvendig med infor-
masjon. Norges Bank har valgt å legge 
seg på en diskret og konfidensiell linje 
i forhold til rapporteringen om ei-
erskapsutøvelsen. Begrunnelsen for 
dette har vært en antakelse om at man 
vil kunne nå lenger i eierskapsarbeidet 
gjennom diskresjon. 

Slik vi ser det er det forståelig at 
Nor-ges Bank i visse situasjoner må 
opptre konfidensielt for å oppnå resul-
tater. Særlig gjelder dette i den direkte 
kontakten med selskapene. Samtidig 
er det klart at banken fremdeles har 
noe å gå på i forhold til rapporter-
ingen om eierskapsutøvelsen. Ifølge 
Graver har det så langt vært mindre 
offentlighet rundt eierskapsutøvelsen 
enn det Graverutvalget hadde forven-
tet.

Mye tyder imidlertid på at man vil 
komme langt på vei i dette arbeidet 
allerede til neste år: I relasjon til stem-
megivningen ved generalforsamlinger 
har NBIM varslet full åpenhet fra og 
med årsrapporten for 2007. I tillegg til 
dette vil det også komme en generell 
beskrivelse av den direkte selskapskon-
takten i betydningen ”hvor mange vi 
har snakket med, hva vi har snakket 
om og hva vi har oppnådd”. Begge disse 
initiativene vil være viktige i forhold til 
informasjonstilfanget. Utfordringen 
videre er knyttet til hvordan man skal 
rapportere om hvem man har snakket 
med. Et forslag kunne være å offentlig-
gjøre informasjon om kommunikas-
jonen mellom Norges Bank og sel-
skaper i forbindelse med Etikkrådets 
rapportering om uttrekkssaker. 

Avslutningsvis vil vi sammenfatte 
noen av rapportens konklusjoner i 
fem tilrådninger (tre til Finansde-
partementet og to til Norges Bank):

Til Finansdepartementet:
1. Styrk satsingen på eierskaps-
utøvelse

Eierskapsutøvelsen er det viktigste 
virkemiddelet for bredden i SpUs 
etiske arbeid og skal dekke et vidtfavn-
ende tematisk felt. For å imøtekomme 
denne utfordringen er det nødvendig 
med økte ressurser. Departementet 
bør derfor gi en klar instruks til Nor-
ges Bank om at man har økonomisk 
dekning for å satse tyngre på denne 
siden av forvaltningen.

2. Presiser mandatet
De etiske retningslinjene er ikke klare 
nok i forhold til  eierskapsutøvelse. 
Dette står i motsetning til uttrekk 
og negativ filtrering, hvor mandatet 
er langt klarere definert. Selv om det 
er grunnleggende forskjeller mellom 
disse virkemidlene som gjør at man-
datet til Norges Banks ikke kan bli 
like konkret, kan man gjøre retnings-
linjene atskillig klarere på vesentlige 
punkter enn hva de er i dag. Blant 
annet gjelder dette hvordan Norges 
Bank skal vurdere forholdet mellom 
langsiktig og kortsiktig økonomisk 
avkastning, som vil ha avgjørende be-
tydning for hvordan banken skal vekt-
legge hensynet til sosial og økologisk 
bærekraft.

3. Åpne for positiv filtrering
Med utgangspunkt i målsettingen om 
å skape bærekraft i økonomisk, sosial 
og økologisk forstand for å sikre den 
langsiktige avkastningen til fondet, 
bør man vurdere å innføre et fjerde 
virkemiddel: Positiv filtrering. Dette 
kan for eksempel skje gjennom å opp-
rette temabaserte investeringer og/
eller et eget klimafond, som i større 
grad kan styrke satsingen på økologisk 
og sosial bærekraft. 

Til Norges Bank:
4. Utvid fokusområdet i forhold 
til klima

Klimatrusselen kan være den største 
utfordringen SPU står overfor i 
forhold målet om å oppnå god og lang-
siktige avkastning. Kampen mot kli-
maforandringene bør derfor tillegges 
enda høyere prioritet ved å ha en bre-
dere arbeidsflate enn selskapers lob-
byvirksomhet i forhold regulerende 
myndigheter. Blant annet bør man 
prioritere innsatsen med å legge press 
på enkeltselskaper om å bedre egen 
klimaprofil, fremme aksjonærforslag 
på generalforsamlinger for å styrke 
innsatsen i forhold til klimaspørsmål, 
og støtte opp om initiativer som the 
Carbon Disclosure Project. Vi mener 
også at man bør åpne opp for å selge 
seg ned i eller (i visse tilfeller) ut av 
selskaper som direkte motarbeider 
SpUs langsiktige interesser i å skape en 
bærekraftig økologisk utvikling.

5.  Mer åpenhet
For å  kunne ta stilling til forvaltnin-
gen av SpU, er det nødvendig med 
informasjon. Med årsrapporten for 
2006 tok NBIM et viktig skritt i riktig 
retning med tanke på rapporteringen 
om eierskapsutøvelsen. Signalene vi-
dere tyder på at man ville komme enda 
lenger i årsrapporten for 2007. Det 
springende punktet vil være hvordan 
banken rapporterer om den direkte 
kontakten med porteføljeselskapene, 
hvor ønsket om diskresjon fra NBIMs 
side må vektes i forhold til ønsket om 
åpenhet.
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Vedlegg 1

De etiske retningslinjene for Statens pensjonsfond - Utland
Fastsatt i medhold av forskrift for forvaltning av Statens pensjonsfond 

– Utland av 22. desember 2005.

1 Grunnlag
De etiske retningslinjene for fondet bygger på to grunnlag: 

Fondet er et virkemiddel for å sikre kommende generasjoner en rimelig andel 
av landets oljerikdom. Denne finansformuen må forvaltes slik at den gir god 
avkastning på lang sikt, noe som er avhengig av en bærekraftig utvikling i økono-
misk, økologisk og sosial forstand. Fondets finansielle interesser skal styrkes ved 
at eierposisjoner fondet har, brukes for å fremme en slik bærekraftig utvikling. 
Fondet skal ikke foreta investeringer som utgjør en uakseptabel risiko for 
at fondet medvirker til uetiske handlinger eller unnlatelser som for eksem-
pel krenkelser av grunnleggende humanitære prinsipper, grove krenkelser av 
menneskerettighetene, grov korrupsjon eller alvorlige miljøødeleggelser. 

2 Virkemidler
Det etiske grunnlaget for fondet skal fremmes gjennom følgende tre virkemidler: 

Eierskapsutøvelse for å fremme langsiktig finansiell avkastning basert på 
FNs Global Compact og OECDs retningslinjer for eierskapsutøvelse og 
for multinasjonale selskaper 
Negativ filtrering fra investeringsuniverset av selskaper som selv eller gjen-
nom enheter de kontrollerer produserer våpen som ved normal anvendelse 
bryter med grunnleggende humanitære prinsipper 
Uttrekk av selskaper fra investeringsuniverset der det anses å være en uak-
septabel risiko for å medvirke til: 
Grove eller systematiske krenkelser av menneskerettighetene som for ek-
sempel drap, tortur, frihetsberøvelse, tvangsarbeid, de verste former for 
barnearbeid og annen utbytting av barn 
Alvorlige krenkelser av individers rettigheter i krig eller konfliktsituasjoner 
Alvorlig miljøskade 
Grov korrupsjon 
Andre særlig grove brudd på grunnleggende etiske normer. 

3 Eierskapsutøvelse
3.1. 

Det overordnede målet for Norges Banks utøvelse av eierrettigheter for fondet 
er å sikre fondets finansielle interesser. Utøvelsen av eierrettighetene skal byg-
ge på at fondet har en lang tidshorisont for sine investeringer, og at investerin-
gene er bredt plassert i de markedene som inngår i investeringsuniverset. Eier-
skapsutøvelsen skal i hovedsak baseres på FNs Global Compact og OECDs 
retningslinjer for eierskapsutøvelse og for multinasjonale selskaper. Det skal 
framgå av Norges Banks interne retningslinjer for utøvelse av eierrettighetene 
hvordan disse prinsippene integreres i eierskapsutøvelsen.

3.2
Norges Bank skal i forbindelse med sin regulære årsrapportering redegjøre 
for sin utøvelse av eierrettigheter. Det skal gjøres rede for hvordan banken 
har opptrådt som eierrepresentant - herunder hva som er gjort for å ivareta de 
spesielle interessene knyttet til langsiktighet og bredde i investeringsomfang i 
henhold til punkt 5.3.1.

3.3
Norges Bank kan delegere utøvelsen av eierrettigheter i samsvar med disse ret-
ningslinjene til eksterne forvaltere.

•

•

•

•

•

•

•
•
•
•
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4 Filtrering og uttrekk
4.1

Finansdepartementet treffer beslutning om negativ filtrering og uttrekk av 
selskaper fra investeringsmulighetene etter tilrådning fra fondets etiske råd. 
Tilrådningene og beslutningene er offentlige. Departementet kan i særlige til-
feller utsette tidspunktet for offentliggjøring dersom det anses nødvendig for 
en finansielt forsvarlig gjennomføring av uttrekk av selskapet.

4.2
Fondets etiske råd består av fem medlemmer. Rådet har sitt eget sekretariat. 
Rådet avgir årlig rapport om sin virksomhet til Finansdepartementet.

4.3
Rådet gir tilrådning om hvorvidt en investering kan være i strid med Norges 
folkerettslige forpliktelser etter anmodning fra Finansdepartementet.

4.4
Rådet gir tilrådning om negativ filtrering av et eller flere selskaper på grunnlag 
av produksjon av våpen som ved normal anvendelse bryter med grunnleggende 
humanitære prinsipper. Rådet gir tilrådning om å trekke et eller flere selskaper ut 
av investeringsuniverset på grunn av handlinger eller unnlatelser som innebærer 
en uakseptabel risiko for at fondet medvirker til: 

Grove eller systematiske krenkelser av menneskerettighetene som for eksem-
pel drap, tortur, frihetsberøvelse, tvangsarbeid, de verste former for barne-
arbeid og annen utbytting av barn 
Alvorlige krenkelser av individers rettigheter i krig eller konfliktsituasjoner 
Alvorlig miljøskade 
Grov korrupsjon 
Andre særlig grove brudd på grunnleggende etiske normer 
Rådet tar opp saker under dette punkt på eget initiativ eller etter anmodning 
fra Finansdepartementet.

4.5
Rådet innhenter nødvendig informasjon på fritt grunnlag og sørger for at 
saken er så godt belyst som mulig før tilrådning om uttrekk eller utelukkelse 
fra investeringsuniverset gis. Rådet kan be Norges Bank om opplysninger om 
hvordan konkrete selskaper er håndtert i eierskapsutøvelsen. Henvendelse til 
vedkommende selskap skal skje gjennom Norges Bank. Vurderer rådet å tilrå 
uttrekk, skal utkast til tilrådning, sammen med grunnlaget for den, forelegges 
selskapet til uttalelse.

4.6
Rådet skal rutinemessig vurdere om grunnlaget for utelukkelse fortsatt er til 
stede og kan på bakgrunn av ny informasjon anbefale Finansdepartementet at 
en beslutning om utelukkelse oppheves.

4.7
De avgjørelser Finansdepartementet fatter i forbindelse med tilrådning fra rådet, 
skal umiddelbart meddeles Norges Bank. Finansdepartementet kan be Norges 
Bank meddele de berørte selskaper hvilken avgjørelse departementet har fattet 
og begrunnelsen for avgjørelsen.

5 Utelukkelse av enkeltselskaper 
Det skal føres liste over enkeltselskaper som er utelukket fra fondets invester-
ingsunivers. Listen inngår som vedlegg til disse retningslinjene.

								      
						      (kilde: Finansdepartementet).
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«1.4 millioner barn dør hvert år av sykdommer som diaré, som kunne 
vært unngått hvis de hadde fått brystmelk. Men — på tross av farene ved å 
blande morsmelkserstatning med urent vann og ved bruk av usterile flakser 
— fortsetter matprodusentene å bruke aggressiv markedsføring for å holde 
på sin del av et marked i hundremillionersklassen.»

The Guardian. 25. mai 2007 

«… carbon bidioxide; it isn´t smog or smoke. It´s what we 
breathe out and plants breathe in. Carbon dioxide: 
They call it pollution, we call it life»

Fra reklamefilmen «we call it life», vist på amerikansk fjernsyn i 2006. Tenketanken Competitive Enterprise 
Institute (CEI), som får betydelig økonomisk støtte fra American Petroleum Institte (API), sto bak filmen. 

«— Hadde jeg ikke hatt Max Havelaar, hadde jeg måttet selge jorda og 
flytte til byen, eller prøve å komme meg til USA. Før produserte vi bare 
til eget forbruk, vi hadde ingen elektrisitet, dårlig sanitæranlegg, dårlige 
skoler, dårlige veier...»

Bananbonde Maximo Blanco Diaz fra Den dominikanske republikk (2004). Om hvordan livet ble forbedret etter at han 
begynte å selge bananer til Max Havelaar. Prisen han fikk ble ca. tidoblet, i forhold til salg til lokale mellommenn.

Fra ForUMs Nasjonale rettningslinjer for bedrifters og finansinstitusjoners samfunnsansvar

“ForUMs mål er juridisk bindende internasjonale 
retningslinjer med innebygde sanksjonsmekanismer. 
Dette vil bare øke presset på de verste selskapene...”
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