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Innstilling fra finanskomiteen om representant-
fordlag fra stortingsrepresentantene Jonas Gahr
Seare, Marianne Marthinsen og Torstein Tvedt
Solberg om & utrede Statens pensj onsfond utlands
investeringer i kullselskaper

Til Stortinget

Sammendrag

Det visestil dokumentet der det fremmes forslag
om at Stortinget ber regjeringen om aforetaen grun-
dig utredning med sikte pa atrekke ut investeringene
til Statens pengjonsfond utland av kullselskaper, og
legge fram utredningen i forbindelse med den vars-
lede stortingsmeldingen om forvaltningen av Statens
pensonsfond varen 2014.

Komiteens merknader

Komiteen, medlemmene fra Arbei-
derpartiet, Lisbeth Berg-Hansen, Tore
Hagebakken, Irene Johansen, Marianne
Marthinsen, Torstein Tvedt Solberg og
Jonas Gahr Stgre, fra Hgyre, Solveig
Sundbg Abrahamsen, Svein Flatten,
Sissel Knutsen Hegdal, Sigurd Hille og
Heidi Nordby Lunde, fra Fremskritts-
partiet, Gjermund Hageseter, Tom E.
B. Holthe og Hans Andreas Limi, fra
Kristelig Folkeparti, lederen Hans Ol av
Syversen, fra Senterpartiet, Trygve
Slagsvold Vedum, fra Venstre Terje
Breivik, og fra Sosialistisk Venstre-
parti, Snorre Serigstad Valen, viser til a
dokumentet har vaart oversendt finansministeren til

Beriktiget

uttalelse. Svaret fra finansministeren av 31. januar
2014 er vedlagt denne innstillingen.

Komiteens flertall, medlemmene fra
Hoyre, Fremskrittspartiet, Kristelig
Folkeparti og Venstre, viser til at finanskomi-
teen nylig behandlet Dokument 8:6 S (2013-2014)
fra representantene Snorre Serigstad Valen, Karin
Andersen, Bard Vegar Solhjell og Heikki Eidsvoll
Holmas om & fase ut investeringene i fossil energi i
Statens pensionsfond utland. Et av fordagene i
nevnte representantforsdag var a be regjeringen om
en vurdering av om det vil vageriktig afase ut inves-
teringer i kull, herunder utvinning og el ektrisitetspro-
duksjon, gitt malet om &unngaen global oppvarming
pa mer enn 2 grader. Vurderingen og forslag legges
fram i forbindelse med den farstkommende meldin-
gen om forvaltningen av Statens pensjonsfond.

Det er langt pavei det samme forslaget som gjen-
tasi Dokument 8:16 S (2013-2014) fra stortingsre-
presentantene Jonas Gahr Stere, Marianne Marthin-
sen og Torstein Tvedt Solberg fra Arbeiderpartiet.

Verd & merke seg er imidlertid at Arbeiderpartiet
ikke stettet det ovennevnte forslaget i Dokument 8:6
S (2013-2014), jf. Innst. 96 S (2013-2014).

Flertallet viser til at et stort flertall, komiteens
medlemmer fraalle partier unntatt Sosialistisk Vens-
treparti, slo fast i Innst. 96 S (2013-2014) at even-
tuelle endringer av fondets retningslinjer skal skje i
forbindelse med den arlige forvaltningsmeldingen
som legges frem hver var. Flertallet vil derfor
papeke at det er lite realistisk & be regjeringen om &
foreta en grundig utredning med sikte pa & trekke ut
investeringene til Statens pensjonsfond utland (SPU)
av kullselskaper, og legge fram utredninger i forbin-
delse med den varslede stortingsmeldingen om for-
valtningen av Statens pensjonsfond varen 2014, all
den tid den varslede stortingsmeldingen vil bli lagt



fram kort tid etter at Stortinget har behandlet denne
inngtilling. Flertal | et legger til grunn at det realis-
tiske tidspunkt for & komme tilbake med vurderinger
av investeringer i kullselskaper derfor er varen 2015.

Flertallet viser til at deti mandatet for forvalt-
ningen av Statens pensionsfond utland er Slétt fast i
§2-1, farste ledd:

«Forvaltningen av investeringsportefeljen skal
bygge pa malet om hgyest mulig avkastning, jf. § 1-
2 tredje ledd. God avkastning pa lang sikt anses a
vage avhengig av en bagekraftig utvikling i gkono-
misk, miljemessig og samfunnsmessig forstand samt
velfungerende, legitime og effektive markeder.»

Det vises videre til Retningslinjer for observa-
gon og utelukkel se av sel skaper fra Statens pengons-
fond utland. Vurderingen har til ndveat at det ikke er
grunnlag for negativ filtrering av sel skaper som pro-
duserer kullkraft eller petroleum fra fondet. Eier-
skapsutevel se og pavirkning har vaat vurdert som en
mer effektiv strategi for & adressere klimaspgrsmal
og bidratil endringer enn utelukkelse.

Flertallet vil ogsd pdpeke at fondets starrelse
har vokst betydelig siden de etiskeretningslinjeneble
innfart. Fondet har vokst fra om lag 850 mrd. kroner
ved utgangen av 2003 til om lag 5 000 mrd. kroner
ved utgangen av 2013. Dette innebagrer naturlig nok
at fondet er langt mer eksponert i sel skaper som pro-
duserer kullkraft og petroleum i dag enni 2003. 1 til-
legg kommer det faktum at de globale klimautslip-
pene har gkt med om lag 35 pst. i det sammetidsrom-
met fra ca. 25000 mill. tonn til 35000 mill. tonn
CO.. Det aller meste av utslippene skyldes fossile
energikilder som petroleum og kull.

Flertallet mener det er riktig & ha ekt opp-
merksomhet pa temaer som potensielt kan pavirke
langsiktig avkastning og risiko. Klimaendringer er et
sikt tema, og det er riktig a fortsette & ha oppmerk-
somhet pa dette, bade i arbeidet med investerings-
strategien og i den |gpende forvaltningen. Flertal -
let legger til grunn at regjeringen rapporterer om
arbeidet med disse sparsmalenei forbindelse med de
arlige meldingene. Flertallet har merket seg at
dette ogsa er et temai rapporten fra Strategiradet for
SPU om hvordan arbeidet med ansvarlig investe-
ringspraksis kan styrkes, og at rédet anbefaler forsk-
ning pa slike temaer. Flertallet har ogsa merket
seg at Norges Bank har klimarisiko som ett av sine
satsingsomréder i eierskapsutevelsen. Flertallet
mener pa denne bakgrunn at en ber medvirke til
forskning som kan avdekke den finansielle risikoen
ved SPUs investeringer i olje- og kullsel skaper, sett i
sammenheng med oljens betydelige andel i Norges
gkonomi for gvrig. Det er naturlig at kunnskap om
dennerisikoen blir gjenstand for regjeringens vurde-
ringer i de arlige stortingsmeldinger om fondets virk-
somhet.

Innst. 141 S—2013-2014

Flertallet mener regjeringen bar vurdere opp-
rettelse av et eget mandat innen fornybar energi med
de samme krav til forvaltning som andre investerin-
ger i SPU. Flertallet imgteser ogsa oppfalgingen
av regjeringens ma om et eget investeringsprogram
med formdl & investere i baaekraftige bedrifter og
progekter i fattige land og framvoksende markeder.

Flertallet mener videre at det er fornuftig &
foretaen ny gjennomgang av om utelukkelse av kull-
0g petroleumsselskaper kan veare en mer effektiv
strategi enn eierskapsutgvelse og pavirkning gjen-
nom SPU for & adressere klimaspgrsmal og bidra til
endringer fram i tid. Det er naturlig at gjennomgan-
gen bygger pa konklusjonene fra behandlingen av
anbefalingene fra Strategiradet for SPU om a styrke
arbeidet med ansvarlige investeringer.

Flertallet fremmer padenne bakgrunn fglgen-
defordag:

«Stortinget ber regjeringen sette ned en ekspert-
gruppe. Gruppen skal vurdere om utelukkelse av
kull- og petroleumsselskaper framstar som en mer
effektiv strategi enn eierskapsutevel se og pavirkning
for & adressere klimasparsma og bidra til endringer
fram i tid. Ekspertgruppen skal ogsa gi réd om krite-
rier for eventuell utelukkelse av denne type selska-
per. Ekspertgruppens anbefalinger inngdr som en del
av grunnlaget for stortingsmeldingen om forvaltnin-
gen av Statens pengjonsfond varen 2015.»

Komiteens medlemmer fra Arbeider-
partiet, Senterpartiet og Sosialistisk
Venstreparti viser til at utgangspunktet for arbei-
det med investeringsstrategien i Statens pensjons-
fond utland (SPU) er & sgke hayest mulig avkastning
over tid innenfor moderat risiko. God finansiell
avkastning over tid antas davhenge av en bagekraftig
utvikling i gkonomisk, miljgmessig og samfunns-
messig forstand, og av velfungerende, effektive og
legitime markeder.

Disse medlemmer viser til ansvars- og rol-
ledelingen mellom eier og forvalter og mellom de
ulike organene som ferer tilsyn og kontroll med fon-
det, som er redegjort for i flere meldinger til Stortin-
get, jf. Meld. St. 27 (2012—2013) Forvatningen av
Statens pengjonsfond i 2012. Disse medlemmer
viser videre til at det er bred enighet i Stortinget om
rammeverket for forvaltningen, jf. Innst. 424 S
(2012-2013). Disse medlemmer sier seg enig
med forslagsstillerne i at denne ansvarsfordelingen,
der enkeltvurderinger om lgnnsomhet og risiko er til-
lagt Norges Bank, ber ligge fast.

Disse medlemmer viser videre til omtalen
av SPU i Meld. St. 27 (2012—2013) og merker seg at
investeringsstrategien er blitt kontinuerlig endret og
utviklet siden 1996. Disse medlemmer er til-
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freds med at det i 2004 ble innfert etiske retningslin-
jer for fondet og at disse ble gjennomgatt i 2009. Det
har dermed i over ti ar veat etablert praksis for at det
skal finnes etiske grenser for hva SPU skal kunne
investere i. Disse medlemmer viser til at SPU
skal falge en ansvarlig investeringspraksis som frem-
mer god selskapsstyring og tar hensyn til samfunns-
messige og miljgmessige forhold, i trad med beste
praksisinternasionalt. En ansvarlig investeringsprak-
Sis stetter opp under maet om a oppna god avkast-
ning over tid, i tillegg til & vaare en forutsetning for
oppslutningen om forvaltningen av fondet i den
norske befolkningen.

Disse medlemmer mener det er naturlig at
de etiske standardene for fondet over tid utvikles i
trad med samfunnets utvikling og folkets holdning til
hvasom er etisk bagekraftig. Disse medlemmer
mener at signaleffekten av hva SPU ska kunne
investerei, er stor, og viser til at SPUs retningslinjer
pavirker andre investorer. Derfor paligger det fondet
et spesielt ansvar for d haen investeringsstrategi som
er etisk forsvarlig.

Disse medlemmer sier seg enig med for-
slagsstillernei at det er naturlig at oppmerksomheten
paklimai eierskapsutevelsen intensiveres ytterligere
i &rene som kommer.

Disse medlemmer har merket seg at begre-
pet «kullselskaper» kan forstas pa ulike méter. Sel-
skaper som har gkonomiske interesser i kullutvin-
ning varierer fra gruveselskaper som utelukkende
utvinner kull, gruveselskaper som utvinner kull i til-
legg til andre mineraler, energisel skaper som omset-
ter kull til elektrisk kraft og selskaper som benytter
seg av kull for & produsere andre produkter.

Disse medlemmer merket seg Etikkradets
innlegg under haringen, der det ble synliggjort to til-
naarminger til utelukkelse av kullselskaper fra fon-
dets investeringsportefglje. Den ene er en sektorvis
tilnaaming der fondet ikke investerer i sel skaper som
bidrar til kullproduksjon, jf. de etiske retningslinjene
for investeringer i tobakksindustrien. Den andre er en
tilneaming som tar sikte pa & redusere CO,-utslip-
pene fra sektoren ved & etablere en norm for hvilke
selskaper det kan investeres i basert pa et fastsatt tak
for hvor mye av selskapets CO,-utslipp som stammer
frakull.

Under haringen informerte Norges Bank Invest-
ment Managements (NBIM) direktar Y ngve Slyng-
stad om at elerskapet i selskaper som driver kullgru-
vedrift har veat synkende, men at man gjennom eier-
skap i andre typer gruveselskaper, i elektrisitetspro-
dukgon og i annen industri har eierinteresser i en
rekke selskaper som bruker og produserer kull. Et
regelverk som begrenser SPUs mulighet til & inves-
terei «kullselskaper» vil derfor kreve klare avgrens-
ninger.

Disse medlemmer mener pa denne bak-
grunn at SPU ber trekkes ut av kullsel skaper som har
som hovedoppgave & utvinne kull. Nar det gjelder
andre typer kullselskaper, ber di sse medlemmer
regjeringen om a utrede en eventuell etablering av en
norm for hvilke selskaper det kan investeresi basert
pa et fastsatt tak for hvor mye av selskapets CO,-
utdlipp som stammer frakull.

Disse medlemmer ber regjeringen gjare en
sagskilt vurdering av uttrekk av SPU fra kullgruve-
selskap i forbindelse med arets melding til Stortinget
om forvaltningen av Statens pensjonsfond.

Disse medlemmer merker seg gnsket fra
samarbei dspartiene om & nedsette en ekstern ekspert-
gruppe. Disse medlemmer stetter forslaget.
Disse medlemmer er enige med samarbeidspar-
tiene om at det er riktig & ha gkt oppmerksomhet om
temaer som potensielt kan pavirke langsiktig avkast-
ning og risiko, herunder SPUs total eksponering mot
fossil energi. Disse medlemmer mener imidler-
tid at denne strategiske vurderingen ikke ber sta i
veien for at Stortinget allerede nakan gi klar beskjed
til regjeringen om diverksette de pakrevde prosesser
for & trekke SPU ut av investeringer i kullgruvesel-
skaper som har som hovedoppgave a utvinne kull,
aleredei forbindelse med drets stortingsmelding.

Disse medlemmer registrerer den mang-
lende viljen fra bade regjeringspartiene og Kristelig
Folkeparti og Venstre til &innga et bredt forlik i en
viktig sak som forvaltningen av SPU. Disse med-
lemmer er overrasket over det lave ambisjonsni-
vaet fraKristelig Folkeparti og Venstre.

Disse medlemmer dutter seg til det ufor-
pliktende fordaget samarbeidspartiene har fremmet,
og fremmer i tillegg f@lgende to forslag:

«Stortinget ber regjeringen i varens stortingsmel-
ding om forvaltningen av Statens pengonsfond &
vardle at Statens pengjonsfond utland trekker seg ut
av kullgruvesel skaper som har som hovedoppgave a
utvinne kull.»

«Stortinget ber regjeringen sette ned en ekspert-
gruppe. Gruppen ska utrede hvordan en muliggjer &
trekke ut investeringene til Statens pensjonsfond
utland av gvrige kullsel skaper, herunder en norm for
utelukkel se frainvesteringer basert pahvor stor andel
av selskapets CO,-utslipp som stammer fra kull, og
hvordan en kan styrke eierskapsutgvel sen og pavirk-
ningen i de selskapene en forblir investor i.»

Klimautfordringene er en av var tids sterste glo-
bale utfordringer, og komiteens medlemmer
fra Arbeiderpartiet og Senterpartiet viser
til at FNs klimapanel Intergovernmental Panel on
Climate Change (IPCC)s femte hovedrapport slar



fast at man er sikrere enn noensinne pa at befolknin-
gens utslipp pavirker jordens klima, og at tidsvinduet
for asnu den globale utslippstrenden er smalt dersom
man skal hamulighet til & n&togradersmalet.

Komiteens medlemmer fra Kristelig
Folkeparti og Venstre viser til forvatnings
meldingen om Statens pensjonsfond utland 2012, der
Kristelig Folkeparti og Venstre skrev fglgende:

«Disse medlemmer vil utrede den finan-
sielle og klimapolitiske risikoen involvert i at SPU i
dag er tungt investert i olje- og kullsel skaper.»

Disse medlemmer viser til a merknaden
ikke fikk stgtte fra noen av de rad-grenne partiene.
Farst etter at Arbeiderpartiet har gatt ut av flertallsre-
gjeringen, mener partiet at tiden er inne for afremme
et liknende forslag, riktignok begrenset til kull. Nar
samarbeidspartiene offentliggjer at de vil utrede
uttrekk fra bade kull og petroleumssel skaper, velger
Arbeiderpartiet a stette det. Hvis de rgd-grenne par-
tiene hadde stettet forslaget fra Kristelig Folkeparti
og Venstre om a utrede dette i fjor var, kunne en hatt
utredningen pa bordet nai 2014.

Komiteens medlem fra Sosialistisk
Venstreparti peker pa at klimautfordringene er
vart tidssterste utfordring. D ette medlem viser til
at FNs klimapanel Intergovernmental Panel on Cli-
mate Change (IPCC)s femte hovedrapport slér fast at
det er hevet over tvil at klimaet pajorda endrer seg,
0og a det er ekstremt sannsynlig at dette skyldes
utslipp av klimagasser fra menneskelig aktivitet.
IPCC dlér viderefast at tidsvinduet for & snu den glo-
bale utdlippstrenden er smalt om man skal ha mulig-
het til & n& det sdkalte togradersmalet.

Dette medlem vil peke pa at det ikke er
utdipp fra kull alene som forarsaker global oppvar-
ming, men fossile energikilder generelt. Ifglge Det
internasjonale energibyraet (IEA) ma to tredeler av
kjente fossile reserver bli liggende uregrt om verden
skal haen mulighet til 4 unnga at den globale tempe-
raturen stiger mer enn to grader. En baarekraftig og
reell |@sning paklimaproblemet forutsetter at olje- og
gassproduserende land som Norge erkjenner at ogsa
olje og gass er en del av problemet. Dette med-
lem mener det politiske flertallet i Norge i lang tid
har vist en mangel padik erkjennelsei utforming av
innenlands og utenlands klimapolitikk. Det er ngd-
vendig med en gjennomgang for a pa sikt redusere
Statens pengjonsfond utlands eksponering mot all
fossil energi, ikke bare kull.

Dette medlem vil pdpeke at den viktigste
begrunnelsen for det etiske rammeverket for pen-
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gonsfondets investeringsunivers er a sikre at felles-
skapets midler blir forvaltet i trad med grunnleg-
gende og allment anerkjente etiske prinsipper.

Dette medlem viser til at et de facto likely-
dende forslag ble fremmet og behandlet i Stortinget i
dutten av 2013, og registrerer med glede at oppslut-
ningen i Stortinget om en mer restriktiv politikk for
investeringer i kull pakort tid har gkt. Dette med-
lem viser i den forbindelse til forslagene som ble
fremmet i Dokument 8:6 S (2013-2014) Represen-
tantforslag fra stortingsrepresentantene Snorre Serig-
stad Valen, Karin Andersen, Bard Vegar Solhjell og
Heikki Eidsvoll Holmas om & fase ut investeringene
i fossil energi i Statens pensgjonsfond utland, samt til
Innst. 96 S (2013-2014).

Pa denne bakgrunn fremmer dette medlem
falgende forslag:

«Stortinget ber regjeringen gjegre en vurdering
som tar sikte pa atrekke Statens pensjonsfond utland
ut av investeringer i renefossilselskaper i forbindelse
med drets behandling av melding til Stortinget om
forvaltningen av Statens pensjonsfond utland.»

«Stortinget ber regjeringen inkludere en utreding
med sikte pa a trekke ut investeringene til Statens
pensjonsfond utland av gvrige fossilselskaper i man-
datet til ekspertgruppen, herunder en norm for ute-
lukkel se frainvesteringer basert pahvor stor andel av
selskapets virksomhet som kommer fra sterkt foru-
rensende utvinningsmetoder som tjaaesand, og hvor
eksponert selskapet er for braendringer i oljeprisen.»

Forslag fra mindretall

Forslag fra Arbeider partiet, Senterpartiet og
Sosialistisk Venstreparti:

Fordlag 1

Stortinget ber regjeringen i varens stortingsmel-
ding om forvaltningen av Statens pensjonsfond om &
varsle at Statens pensjonsfond utland trekker seg ut
av kullgruveselskaper som har som hovedoppgave &
utvinne kull.

Forslag 2

Stortinget ber regjeringen sette ned en ekspert-
gruppe. Gruppen skal utrede hvordan en muliggjer &
trekke ut investeringene til Statens pensjonsfond
utland av gvrige kullselskaper, herunder en norm for
utelukkelsefrainvesteringer basert pa hvor stor andel
av selskapets CO,-utslipp som stammer fra kull, og
hvordan en kan styrke eierskapsutgvel sen og pavirk-
ningen i de selskapene en forblir investor i.
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Forslag fra Sosialistisk Venstreparti:
Fordlag 3

Stortinget ber regjeringen gjare en vurdering som
tar sikte pa atrekke Statens pensgonsfond utland ut av
investeringer i rene fossilsel skaper i forbindel se med
arets behandling av melding til Stortinget om forvalt-
ningen av Statens pensjonsfond utland.

Forslag 4

Stortinget ber regjeringen inkludere en utredning
med sikte pa a trekke ut investeringene til Statens
pensjonsfond utland av @vrige fossilselskaper i man-
datet til ekspertgruppen, herunder en norm for ute-
lukkel se frainvesteringer basert pahvor stor andel av
selskapets virksomhet som kommer fra sterkt foru-
rensende utvinningsmetoder som tjaaesand, og hvor
eksponert selskapet er for bra endringer i oljeprisen.

K omiteenstilrading

Komiteen har for gvrigingen merknader, viser
til representantforsiaget og rar Stortinget til & gjare
slikt

vedtak:

1. Stortinget ber regjeringen sette ned en ekspert-
gruppe. Gruppen skal vurdere om utel ukkelse av
kull- og petroleumsselskaper framstér som en
mer effektiv strategi enn eierskapsutegvelse og
pavirkning for & adressere klimaspgrsma og
bidratil endringer frami tid. Ekspertgruppen skal
ogsagi rad om kriterier for eventuell utelukkelse
av denne type selskaper. Ekspertgruppens anbe-
falinger inngar som en del av grunnlaget for stor-
tingsmeldingen om forvaltningen av Statens pen-
sionsfond varen 2015.

2. Dokument 8:16 S (2013-2014) — representant-
forslag fra stortingsrepresentantene Jonas Gahr
Stegre, Marianne Marthinsen og Torstein Tvedt
Solberg om & utrede Statens pensionsfond
utlands investeringer i kullselskaper — vedlegges
protokollen.

Odlo, i finanskomiteen, den 4. mars 2014

Hans Olav Syversen
leder

Trygve Slagsvold Vedum

ordfgrer



Vedlegg
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Brev fra Finansdepar tementet v/statsraden til finanskomiteen,
datert 31. januar 2014

Dokument 8:16 S (2013-2014) Representantfor-
dlag frastortingsr epresentantene Jonas Gahr Stz
re, Marianne Marthinsen og Torstein Tvedt Sol-
berg om & utrede Statens pengonsfond utlands
investeringer i kullselskaper

Jeg viser til Finanskomiteens brev av 16. januar
2013 vedlagt ovenfor nevnte representantforslag.
Representantene foreslar falgende:

«gortinget ber regjeringen foreta en grundig
utredning med sikte pa & trekke ut investeringene til
Satens pengonsfond utland i kullselskaper, og legge
fram utredninger i forbindelse med den varslede
stortingsmeldingen om forvaltningen av SPU varen
2014»

Jeg statter representantenes syn om at SPU ikke
skal vage et redskap i utenrikspolitikken eller annen
sektorpolitikk. Jeg er ogsa enig i representantenes
utgangspunkt om at det etablerte rammeverket for
forvaltningen av SPU, med en klar ansvars- og rolle-
deling mellom eier og forvalter, skal ligge fast.

Det er bred politisk oppslutning om hovedlinjene
for forvaltningen av Statens pensjonsfond utland.
Investeringsstrategien for SPU skal bygge pa et
robust faglig grunnlag som er godt dokumentert og
kommunisert, blant annet gjennom arlige stortings-
meldinger om forvaltningen av fondet og behandlin-
gen av disse. SPU skal forvaltes ut fra et gnske om
hgyest mulig finansiell avkastning over tid gitt en
moderat risiko. Det er ogsa bred enighet om at fondet
innenfor rollen som finansiell investor skal opptre
som en ansvarlig investor og at vi skal ha enkelte
etiske minstekrav til selskapene vi investerer i.

Ordlyden i forsaget kan forstas dlik at en vedtar
at «kullselskaper» skal utelukkes fra pensjonsfondet,
men at departementet skal komme tilbake med en
avgrensing. Endringer i forvaltningen av fondet bar
bygge paet faglig solid fundament. Jeg mener vi ikke
har tilstrekkelig grunnlag for & fatte det foredatte
vedtak na.

Sparsmalet om utelukkelse kan blant annet ikke
| gsrives fra spersmalet om avgrensing. Avgrensingen
ber felge av hva som er formalet med utel ukkelsen.
Det bar vurderes naamere.

Representantene skriver at det er et klima- og
miljgperspektiv som ligger til grunn for forslaget om
ikke & investere i kullselskaper. Samtidig star det:
«SPU er et fond eid av det norske folk, og som sam-
funn er man ikke likegyldige til hvor og hvordan fon-

det investerer, sazrligi lys av at fondet er ment a vare
i generagioner». Det kan derfor ogsa vage et gnske
om aikke tjene penger pa visse typer produksjon, en
mer etisk begrunnelse, som ligger til grunn. Ingen av
disse mulige formdene gir i seg selv noen enkel
avgrensing av hvilke selskaper som eventuelt skal
utelukkes.

Akseinvesteringene i SPU er basert pa at fondet
eier en liten andel av hele verdens aksjemarkeder.
Det medferer at vi pasikt kan forvente en avkastning
og risiko som tilsvarer utviklingen i verdens aksje-
markeder. Det bar foreligge tungtveiende grunner for
a avvike fra denne strategien. Det taler ogsa for et
bredere beslutningsgrunnlag.

Det ville vaze en styrke for arbeidet med dette
sparsmalet om en farst kunne utrede formalet om
utelukkelse, og gitt formalet vurdere utel ukkel se opp
mot andre virkemidler. En bar da ha med seg at nar
SPU selger, vil noen andre kjgpe. Et nedsalg i de
«kullsel skapene» som en eventuelt avgrenser til vil i
seg salv verken pavirke produksjonen eller ettersper-
selen av kull i verden.

Mange av de viktige tiltakene som skal sgrge for
at klimamalene nas ligger utenfor finansmarkedene.
Ettersparselen etter karbonintensive produkter vil
pavirkes kanskje saalig ved tiltak som gker prisen pa
karbonutslipp. Jeg viser til regjeringens klimapoli-
tikk. | det tilfelle karbonpris eller reguleringer endres
i klimapositiv retning maen med visse forbehold for-
vente at markedet vil bidratil at kapitalen gar til de
mest bagrekraftige virksomhetene.

Far en setter i gang en bred vurdering av formal
0g avgrensing bar en videre hamed seg at den etiske
dimengjonen har vaat vurdert fer. | NOU 2003:22
Forvaltning for fremtiden skrev det sdkalte Graverut-
valget:

«Utvalget mener at det ikke er grunnlag for nega-
tiv filtrering av selskaper som produserer kullkraft
eller petroleum fra fondet. Utvalget vurderer at eier-
skapsutevel se og pavirkning vil veae en mer effektiv
strategi for & adressere klimaspersmal og skape end-
ringer enn utel ukkel se.»

Utvalget skrev i tillegg at:

«Energiproduksion basert pa fossile brendler er
uomtvistelig miljebelastende. Like uomtvistelig er
nor ske myndigheters arbeid for & redusere utslipp av
klimagasser gjennom internasjonalt forpliktende



Innst. 141 S—2013-2014

avtaler. Spgrsmalet er likevel om dette gir et tilstrek-
kelig grunnlag for & hevde at slik produksion er sa
uetisk at man absolutt ikke vil medvirke til den, spe-
sielti lysat den norske stat har store eierandeler i to
nor ske oljeselskaper og er eier av betydelige olje- og
gassressurser og infrastruktur pa norsk sokkel .»

Det kan na vaare gode grunner til & vurdere kon-
klugionen om kullkraft pa nytt. Ogsa mer generelt er
klimaendringer et omrade vi skal ha sekelys pa ogsa
i forvaltningen av SPU. Viktige rettesnorer for dette
arbeidet ma vage at prioriteringene gjeres i lys av
SPUs finansielle malsetting eller de overordnede
etiske begrensningene vi har valgt for forvaltningen
av fondet.

Det kan for eksempel vaare hensiktsmessig for en
investor som SPU & sgke & pavirke selskapenei por-
tefgljen til & handtere den klimarisiko som selska-
pene selv mener de er utsatt for pa en god mate, slik
Norges Bank gjar gjennom forventningene de stiller
til hvordan bedrifter mgter klimautfordringen. Dette
er et av satsingsomradene i Norges Banks eierskaps-
utgvelse, og banken har i flere & samarbeidet med
andre investorer om selskapers handtering av klima-
risiko. Norges Bank var en av investorene som i okto-
ber 2011 skrev under pa «2011 Global Investor Sate-
ment on Climate Change». Banken er ogsa mediem
av Carbon Disclosure Project (CDP), som fremmer
sel skapsrapportering pa klimaomradet.

Norges Bank skriver blant annet i sitt forvent-
ningsdokument at «et markedsbasert avgiftssystem
for klimagassutslipp kan redusere den langsiktige
risikoen forbundet med klimaendringer. Det kan
leggetil rettefor en bedre fordeling av kapital og res-

surser som igjen bidrar til & redusere klimagassut-
slipp og hjelpe markeder med 4 tilpasse seg klima-
endringer. NBIM stetter reguleringstiltak og indus-
tristandarder som gjegr grenne investeringer mer
Iannsomme og reduserer fondets langsiktige risiko-
eksponering.»

Banken falger opp forventningene gjennom arli-
ge statusrapporter. Norges Banks arbeid er rettet mot
sektorer, herunder ogsa kullsektoren, som stér for en
hay andel av de globale klimagassutdlippene, og som
vil vazre spesielt pavirket av reguleringer som tilleg-
ger klimagassutdlipp en gkonomisk kostnad. | en vur-
dering av eventuelle miljgeffekter av fondetsinveste-
ringer er det nok nettopp gjennom bedret praksis hos
selskapenei portefaljen over tid, fondet ev. kan bidra.
Det er samtidig vanskelig amale den isolerte virknin-
gen av eierskapsarbeidet Norges Bank gjar.

Jeg mener derfor at det er lite hensiktsmessig a
fatte et vedtak om at «kullselskaper» skal utelukkes
frapensjonsfondet n&. Jeg mener at vi farst mautrede
naamere om dike selskaper skal utelukkes. Gjen-
nomgangen over viser at det ikke er opplagt. Depar-
tementet vil derfor arbeide videre med spgrsma om
investeringer i «kullselskaper». Vi vil omtale dette
arbeidet i arets stortingsmelding om forvaltningen av
Statens pensjonsfond, men det vil ikke vaare tid til &
legge fram en bred gjennomgang av spgrsmalet her.
Jeg legger derfor opp til akommetilbaketil sparsmé
let ogsdi neste ars melding om forvaltningen av Sta-
tens pengonsfond, som etter planen legges fram
varen 2015.

Pa bakgrunn av overstédende mener jeg represen-
tantforslaget ikke ber tastil falge.
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