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STATSRADENS FORORD

Et sentralt element i den norske samfunnsmodellen er
samspillet mellom en aktiv og medvirkende stat og det
konkurransedyktige og nyskapende naringsliv, uavhengig
av privat eller statlig eierskap. Det statlige eierskapet skal
forvaltes pa en aktiv og profesjonell mate, kjiennetegnet av
langsiktighet, forutsigbarhet og berekraft. Slik vil et
omfattende statlig eierskap bidra til gkt verdiskaping,
industriell utvikling og trygge arbeidsplasser i Norge og
internasjonalt.

Det er noen overordnede begrunnelser for at staten skal
vare en betydelig direkte eier i norske selskaper. Blant
annet skal statlig eierskap sikre at avkastningen av felles
naturressurser kommer fellesskapet til gode, og bidra il at
norske bedrifter med norsk teknologi beholdes og videre-
utvikles i Norge. Statlig eierskap betyr ogsd mye for et
sterkt norsk eierskap. Ofte vil de eneste eiermiljgene som
er store nok til & overta statens eierandel vaere uten-
landske. En privatisering av det statlige eierskapet vil
derfor i mange tilfeller ogsa bety at eierskapet flagges ut
av Norge. Statlig eierskap sikrer at oppgaver som er
grunnleggende viktig & ivareta, utfares av selskaper som
ikke styres av kommersielle interesser.

Apenhet rundt statens mal med eierskapet gir troverdighet
som eier. Apenhet tydeliggjer hvilke ambisjoner staten har
for utgvelsen av eierskapet og hvilke forventninger som
stilles til selskapene. Det gir forutsigharhet for selskapene
og andre eiere. Et hovedméal med statens forretningsmes-
sige eierskap er & bidra til selskapenes langsiktige verdi-
skaping, industriell utvikling og lsnnsomhet, med sikte pa

best mulig avkastning pé statens investeringer. Sammen
med andre langsiktige eiere kan staten bade bidra til
stabilitet i eierskapet og stimulere til industriell utvikling av
norske selskaper og oppbygging av norsk kompetanse og
teknologi. Statlig eide selskaper forventes derfor & ha
langsiktige strategier for utvikling av virksomhet i Norge, i
tillegg til eventuelle internasjonale satsinger, som kan
bidra positivt med arbeidsplasser og verdiskaping i lokal-
samfunnene. Dette vil vaere relevant i eierskapsdialogen
med selskapene.

Omfanget av det statlige eierskapet skal vaere omtrent pa
dagens nivd. Det er godt forankret i regjering og Storting.
Allikevel mé statens eierskap omfattes av en stor grad av
pragmatisme og dynamikk. Det vil veere enkelte tilfeller
der det finnes andre eiere enn staten som kan bidra til en
bedre industriell utvikling av et forretningsmessig selskap.
Eierskapet ma vurderes i hvert enkelt tilfelle og vurderes
over tid. Det innebarer at statens eierandeler i selskaper
kan endres dersom forutsetningene er tilstede for det.

Konsekvensene av gkt globalisering, endringer i god
praksis for eierstyring og selskapsledelse, og gkt betyd-
ning av samfunnsansvar, stiller haye krav til eierskapsute-
velsen. Serlig har kravene til selskapers samfunnsansvar
utviklet seg bade i Norge og internasjonalt de siste drene.
P4 dette feltet er Norge og norske selskaper langt fremme
og har et godt utgangspunkt for & ta lederskap. Forvent-
ninger til samfunnsansvar understgtter mélet om hgyest
mulig avkastning pa statens investeringer over tid i de
forretningsmessige selskapene. Jeg er overbevist om at
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selskapene som er gode pa & ivareta sitt samfunnsansvar
pé en strategisk og relevant mate, ogsa vil levere best
avkastning over tid.

Regjeringen legger stor vekt p& betydningen av en
moderat lgnnsutvikling for ledere i de statlig eide selskaper.
Det kan gi ringvirkninger til lannsutviklingen i det gvrige
naringslivet. | regjeringens Retningslinjer for ansettelses-
vilkdr for ledere i statlige foretak og selskaper av
31.3.2011, er det en forventning om gkt dpenhet om
lgnnsfastsettelsen i de heleide selskapene gjennom
rapporteringskrav, og krav til forleggelse for generalfor-
samlingen. Retningslinjene strammer ogs& inn pa

pensjonsvilkarene til ledende ansatte. Innskjerpede
forventninger skyldes at lederlgnninger i selskaper med
statlig eierandel samlet sett ikke har utviklet seg i trad
med regjeringens mél om moderasjon. Dette er et omrade
som felges aktivt opp overfor styrene, og som vil veere en
del av vurderingene som gjgres knyttet til styrets arbeid.

Jeg ensker med denne publikasjonen & tydeliggjgre hvilke
mal og ambisjoner som ligger til grunn for statens eier-
skap og utgvelsen av eierskapet, slik den er forankret i
regjering og Storting, samt informere om hvilke rammer
0g prinsipper som er sentrale i statens eierskapspolitikk.

God lesning!

Juni 2012

Trond Giske
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Regjeringens eierpolitikk

2.1 Mal med statens eierskap

Regjeringen mener det er riktig og viktig at staten bidrar til naringsutvikling i Norge
giennom en betydelig og aktiv eierposisjon i norsk neeringsliv. Et statlig eierskap inne-
beerer en forutsigharhet og mulighet for satsing pa langsiktig industriell utvikling og
verdiskaping. Statlig eierskap betyr ogsé mye for et sterkt norsk eierskap.

Regjeringen legger vekt pd at det skal veere klarhet om hvorfor staten er eier i ulike
selskaper. Dette tydeliggjor statens ambisjoner med eierskapet og gjer det lettere for
selskapene & forholde seg til statens interesser som aksjonaer. Samtidig gjer klarhet om
statens mél det enklere & kommunisere statens forventninger til selskapene og & folge
opp disse i eierskapsforvaltningen.

Regjeringen vil peke p& noen overordnede hovedbegrunnelser for at staten skal vaere en
betydelig direkte eier i selskaper, i tillegg til den langsiktige verdiskapingen.

2.1.1 Overordnede begrunnelser

2.1.1.1 Nasjonal forankring

Regjeringen vil fare en neeringspolitikk som legger til rette for et nyskapende, kunnskaps-
basert og beaerekraftig neeringsliv i hele landet. Statlig eierskap skal spille en viktig rolle og
veere et positivt bidrag i utviklingen av det samlede norske neeringslivet. Regjeringen vil
derfor gjennom det statlige eierskapet bidra til at norske bedrifter, teknologi, og virksom-
heter beholdes og videreutvikles i Norge. For & lykkes med dette er det ngdvendig at
selskaper som representerer bransjer og ngkkelkompetanse som er av nasjonal betyd-
ning, opprettholder sin forankring i Norge og sitt tyngdepunkt i Norge. Med en eierandel
pé& minst en tredel kan staten som eier sikre at et selskap beholder sitt hovedkontor, og
dermed viktige hovedkontorfunksjoner, i Norge.

2.1.1.2 Kontroll med og avkastning av felles naturressurser

P4 enkelte omréder er andre offentlige virkemidler ikke tilstrekkelig for & sikre raderetten
over og inntektene fra landets store naturressurser, spesielt innenfor energi. Regjeringen
mener det i disse tilfellene er ngdvendig med statlig eierskap. Mélet om at inntektene fra
naturressursene skal komme hele befolkningen til gode ivaretas bl.a. gjennom skattesys-
temet. Statens eierskap i energiselskaper er likevel viktig i regjeringens politikk for at

REGJERINGENS EIERPOLITIKK




inntektene fra naturressursene skal komme fellesskapet til gode i stgrst mulig grad.
| tillegg gir statlig eierskap i denne typen selskaper god mulighet for kontroll av rammene
for selskapenes virksomhet gjennom fastsettelse av formalsparagraf og andre vedtekter.

2.1.1.3 Sektorpolitiske hensyn

Regjeringen mener at enkelte oppgaver er s grunnleggende viktige & ivareta at disse ber
utfgres av offentlige organer eller selskaper som ikke styres av kommersielle interesser.
Dette omfatter blant annet sektorpolitiske oppgaver knyttet til helsesektoren, samferd-
selssektoren og annen samfunnskritisk infrastruktur. Selv om statlige selskaper med
sektorpolitiske mal ikke skal styres av kommersielle interesser er det viktig at virksom-
hetene drives effektivt.

2.1.1.4 Produksjon ved markedssvikt og forvaltning av monopoler

For et samfunn er det enkelte varer og tjienester som best produseres pa en annen mate
enn i et marked med fri konkurranse. Dette kan for eksempel veere tilfellet ved produksjon
av fellesgoder eller produksjon p& omrader hvor det er naturlige monopoler. Staten har
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skilt ut statlige virksomheter for & etablere markedsplasser for virksomhet som tidligere
er drevet som statlig monopol, der markedet ikke fungerer eller der markedet preges av
ufullkommen konkurranse. Slike selskaper vil normalt drives pa forretningsmessige vilkar
0g ha et sterkt fokus pa & oppnd god konkurranseevne.

2.1.1.5 Langsiktig eierskap i det norske kapitalmarkedet

Regjeringen mener at staten, som en langsiktig og kapitalsterk eier, gir et viktig bidrag til
3 styrke langsiktig eierskap i det norske kapitalmarkedet. Staten kan sammen med andre
langsiktige investorer, bidra til stabilitet i eierskapet og stimulere til industriell utvikling av
norske selskaper og oppbygging av norsk kompetanse over tid. Staten er opptatt av den
pkonomiske utviklingen i selskapene og krav til denne pa kort sikt, men staten har som
eier et langsiktig perspektiv pa sitt eierskap som vektlegger en god utvikling av selska-
pene over tid.

2.1.2 Kategorisering basert pa mal med eierskapet

Regjeringen viderefgrer praksisen med inndeling av selskapene i fire kategorier ut fra
statens mal med eierskapet i det enkelte selskap. Regjeringen mener at det har veert
nyttig & synliggjere at staten har forskjellige mal med eierskapet, og at kategoriseringen
har bidratt til en klargjgring.

Regjeringen har valgt & endre kategoriplassering av to selskaper. Dette gjelder Cermaq
ASA (fra kategori 2 til 1) og Veterinaermedisinsk Oppdragssenter AS (fra kategori 3 til 1).
Norsk Eiendomsinformasjon AS skal viderefgres i kategori 4, men vil bli flyttet til kategori
1 nér overgangsordningen for & sikre drift, vedlikehold og systemutvikling av grunnboken
blir avviklet.

De fire kategoriene som ligger til grunn for statens eierengasjement i de ulike virksom-
hetene er:

1. Selskaper med forretningsmessige méal

2. Selskaper med forretningsmessige mal og nasjonal forankring av hovedkontorfunk-
sjoner

3. Selskaper med forretningsmessige mal og andre spesifikt definerte mél

4. Selskaper med sektorpolitiske mal

Kategori 1 — Selskaper med forretningsmessige mél

For selskapene i denne kategorien er mélet med det statlige eierskapet bedriftsgkono-
misk lgnnsomhet, hgy verdiskaping og sterst mulig avkastning over tid. For enkelte av
selskapene i kategori 1 kan det veere aktuelt med endringer i statens eierandel dersom
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det kan bidra til at selskapet far en bedre industriell og kommersiell utvikling og at statens
verdier ivaretas pa en god méte.

Kategori 2 — Selskaper med forretningsmessige mél og nasjonal forankring

av hovedkontorfunksjoner

Statens eierskap i denne selskapskategorien er forretningsmessig motivert, men med
den tilleggsdimensjon at det sikrer en norsk forankring av selskapets hovedkontor og
tilhgrende hovedkontorfunksjoner som for eksempel forskning, innovasjon og teknologi-
utvikling. Operasjonalisering av eierstyring og selskapsledelse for disse selskapene vil
vaere den samme som i kategori 1. Det er kun lagt til en tilleggsdimensjon om at selska-
pene skal ha hovedkontorfunksjoner i Norge. Dette sikres ved en eierandel pa over en
tredel.

Statens eierandeler i selskapene i kategori 2 skal ligge fast, med mindre det i spesielle
situasjoner vurderes som hensiktsmessig & endre pa eierandelen. Eksempler pé slike
situasjoner kan vaere en fusjon eller en emisjon for & muliggjere internasjonal vekst
gjiennom eksempelvis oppkjgp i utlandet.

Kategori 3 — Selskaper med forretningsmessige mél og andre spesifikt definerte mal
Ivaretakelsen av spesifikt definerte mél gjennom eierskap til selskaper er over tid i gkende
grad blitt overtatt av alminnelige reguleringsinstrumenter som lover og forskrifter, konse-
sjonsregler og gjennom forretningsmessige, statlige kjgp fra selskapene. Kjennetegnet
ved kategori 3 er imidlertid at det foreligger mal ut over bedriftsgkonomisk lgnnsomhet
som skal ivaretas gjennom eierskapet i et selskap.

Statens eierandeler i selskapene i kategori 3 skal normalt ligge fast. Det kan likevel i
spesielle situasjoner vurderes som hensiktsmessig & endre eierandelen.

Kategori 4 — Selskaper med sektorpolitiske mal

Statens eierskap i selskapene i denne kategorien har hovedsakelig sektorpolitiske formal.
Kvalitative eller kvantitative mél for slike selskaper bar tilpasses formélet med eierskapet
i det enkelte selskap. Dette krever avveininger og vurderinger som ma gjeres av de
ansvarlige politiske myndigheter. Méalene bgr oppnés pé en effektiv mate. Som eier vil
staten fokusere pé at de sektorpolitiske méalene nds mest mulig effektivt og med kost-
nadsdekning, og der det er mulig med et eventuelt regnskapsmessig overskudd.

Statens eierandeler i selskapene i kategori 4 skal ligge fast, med mindre det i helt spesi-
elle situasjoner vurderes som hensiktsmessig & endre pa eierandelen. | praksis vil slike
situasjoner oppsta sveert sjelden.
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2.1.3 Mal med eierskapet i det enkelte selskap
2.1.3.1 Selskaper med forretningsmessige mél

Argentum Fondsinvesteringer AS

Malet med statens eierskap i Argentum Fondsinvestering AS er & f& god avkastning pa
investeringer i aktive eierfond (private equity), & fremme tilgangen til kapital for selskaper
i en utviklingsfase gjennom saminvesteringer i slike fond med private investorer, og &
bidra som investor til en videreutvikling av private equity-bransjen. Selskapet skal drives
pé forretningsmessig grunnlag.

Baneservice AS

Malet med statens eierskap i Baneservice AS er & bidra til konkurranse i markedet for
jernbanetekniske entreprengrtjenester. Statens mal gjenspeiler at Baneservice ble
etablert i 2005 ved utskilling fra Jernbaneverket for & understgtte et velfungerende
marked for slike tienester. Selskapet skal drives pé forretningsmessig grunnlag.

Cermaq ASA

Malet med statens eierskap i Cermag ASA er & bidra til utviklingen av et viktig miljg for
oppdrett, for og forskning pa for i Norge og internasjonalt. Staten er opptatt av at selskapet
er en vesentlig akter i videreutviklingen av norsk oppdrettsneering. Selskapet skal drives
pé forretningsmessig grunnlag.

Entra Eiendom AS

Malet med statens eierskap i Entra Eiendom AS er & bidra til utviklingen av et konkur-
ransedyktig eiendomsselskap. Entra kan videreutvikle seg uten spesielle bindinger s
lenge selskapet bygger p& en klar og langsiktig forretningsidé om & betjene det statlige
behovet for lokaler pa konkurransedyktige vilkér. Selskapet skal drives pa forretnings-
messig grunnlag og mete tilsvarende avkastingskrav som private eiendomsbedrifter.
Regjeringen mener at det ikke foreligger serskilte grunner til at staten bgr veere en
langsiktig eier av virksomheten og er derfor pen for & vurdere lgsninger som innebaerer
en reduksjon av statens eierandel.

Flytoget AS

Mélet med statens eierskap i Flytoget AS er & oppné Ignnsom togtrafikk som bidrar til en
hay kollektivandel til og fra Oslo Lufthavn Gardermoen. Dette gir bade samfunnsgkono-
miske og miljgmessige gevinster. Selskapet skal drives pa forretningsmessig grunnlag.

Mesta Konsern AS
Malet med statens eierskap i Mesta Konsern AS er & bidra til industriell og kommersiell
utvikling av konsernet. Etableringen av Mesta AS, né et konsern med Mesta Konsern AS
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som morselskap, i 2003 innebar et organisatorisk skille mellom myndighetsoppgavene til
Statens vegvesen og de produksjonsoppgavene som 13 i etaten. Selskapet skal drives pé
forretningsmessig grunnlag.

SAS AB

Malet med statens eierskap i SAS AB er & fremme et godt og kommersielt rutetilbud for
norske flyreisende innenlands og til og fra landet gjennom et skandinavisk samarbeid.
SAS ABs eierskap i Widerge bidrar ogsa til et trafikktiloud pa kortbaneflyplassene som er
koordinert med det ordineere rutenettet. Eierskapet framover vil bli vurdert i forhold til de
endringene som har skjedd i flymarkedet de senere &rene. Staten vil derfor vurdere &
selge aksjene i SAS AB i forbindelse med en industriell Igsning. Selskapet skal drives pa
forretningsmessig grunnlag.

Secora AS

Malet med statens eierskap i Secora AS er & bidra til god industriell og kommersiell
utvikling i selskapet. Secora AS ble etablert i 2005 for & skille mellom myndighetsoppga-
vene til Kystverket og rene produksjonsoppgaver som kan omsettes i et marked.
Selskapet skal drives pé forretningsmessig grunnlag. Regjeringen mener at det ikke
foreligger sarskilte grunner til at staten bar veere en langsiktig eier av virksomheten og
er derfor &pen for & vurdere Igsninger som innebaerer salg av statens aksjer i selskapet.
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Veterinzermedisinsk Oppdragssenter AS (VESO)

Malet med statens eierskap i VESO er & fremme tilgangen pa kompetanse og tjenester
fra de veterinaere forskningsmiljgene og det veterinsermedisinske fagfelt pa forretnings-
messig grunnlag. Det er et fungerende marked hvor selskapet konkurrerer bade nar det
gjelder salg av legemidler og oppdragsvirksomhet. Selskapet skal drives pé forretnings-
messig grunnlag.

2.1.3.2 Selskaper med forretningsmessige mél og nasjonal forankring av
hovedkontorfunksjoner

Aker Kvaerner Holding AS

Malet med statens langsiktige eierskap i Aker Kvaerner Holding AS er & bidra til at indus-
triell kompetanse innenfor petroleumsrelatert virksomhet utvikles og at slik virksomhet
ledes fra Norge. Selskapet skal drives pé forretningsmessig grunnlag.

DNB ASA

Malet med statens eierskap i DNB ASA er & opprettholde et stort og kompetent finans-
konsern med hovedkontorfunksjoner i Norge. Gjennom dette gnsker staten & bidra til at
det norske naeringslivet har tilgang til et finanskonsern som kan vaere en god partner for
neeringslivet bade innenlands og pé& eksportmarkedet. Selskapet skal drives pé forret-
ningsmessig grunnlag.

Kongsberg Gruppen ASA

Malet med statens eierskap i Kongsberg Gruppen ASA er & bidra til videreutviklingen av
en viktig kunnskapsindustri med utgangspunkt i miljget p& Kongsberg, og & sikre en
norsk forankring av selskapet, blant annet nar det gjelder hovedkontorfunksjoner og
forsknings- og utviklingsaktiviteter. Selskapet skal drives pa forretningsmessig grunnlag.

Nammo AS

Malet med statens eierskap i Nammo AS er & bidra til & opprettholde hovedkontorfunk-
sjoner og kompetansemiljget p& Raufoss og til en god industriell utvikling i konsernet. Det
er et mél at Nammo skal bygge videre pa sin nordiske plattform og anerkjennelse som en
ledende aktgr innenfor ammunisjon og rakettmotorer. Selskapet skal drives pa forret-
ningsmessig grunnlag.

Norsk Hydro ASA
Malet med statens eierskap i Norsk Hydro er & opprettholde hovedkontorfunksjoner og
forsknings- og utviklingsoppgaver i Norge, som et bidrag til innenlands industri- og
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kompetanseutvikling, arbeidsplasser og forvaltning av store norske naturressurser.
Selskapet skal drives pé forretningsmessig grunnlag.

Statoil ASA

Staten har forretningsmessige mal med eierskapet i Statoil ASA, med en tilleggsdimen-
sjon om nasjonal forankring av hovedkontorfunksjoner. Staten gnsker med dette & bidra
til at forsknings- og utviklingsoppgaver skal forbli i Norge, som et bidrag til innenlands
industri- og kompetanseutvikling og sikring av viktige kompetansearbeidsplasser. Funk-
sjoner og beslutningskompetanse som falger av dette, skal ha basis i Norge. Statoil er
den viktigste aktgren pa norsk sokkel. Etter sammensldingen med Hydros petroleums-
virksomhet er denne posisjonen ytterligere styrket. En viktig mélsetting med eierskapet i
Statoil ASA er & sikre en langsiktig og sikker utnyttelse og avkastning av selskapets
olje- og gassressurser. | tillegg krever avsetningsordningen at staten er majoritetseier i
Statoil ASA. Staten er opptatt av at Statoil som et ledende energiselskap ogsé kan ha
virksomhet innen fornybar energi.

Telenor ASA

Malet med statens eierskap i Telenor ASA er & bidra til nasjonal forankring av eierskapet,
at hovedkontorfunksjonene og sentrale forsknings- og utviklingsaktiviteter forblir i Norge
og sikre en god industriell utvikling av selskapet. Telenor er en av verdens ledende leve-
randgrer av telekommunikasjonstjenester og representerer et sentralt miljg for innova-
sjon, teknologi og videreutvikling av norsk IKT- kompetanse og arbeidsplasser. Selskapet
skal drives pa forretningsmessig grunnlag.

Yara International ASA

Malet med statens eierskap i Yara International ASA er & opprettholde hovedkontorfunk-
sjoner og forsknings- og utviklingsoppgaver i Norge, som et bidrag til innenlands industri-
0g kompetanseutvikling og arbeidsplasser i et konsern som er ledende i sitt marked
internasjonalt. Selskapet skal drives pé forretningsmessig grunnlag.

2.1.3.3 Selskaper med forretningsmessige mél og andre spesifikt definerte mal

Eksportfinans ASA

Staten v/NHD kom inn pa eiersiden i Eksportfinans ASA, som har forvaltet den statlig
stottede eksportfinansieringsordning pa vegne av staten, med en 15 pst eierandel i 2001
giennom en rettet emisjon. Mélet med eierskapet var & bidra til opprettholdelsen av et
selskap som skulle sikre norske eksportbedrifter en internasjonalt konkurransedyktig
finansiering for sin virksomhet. Det har veert forutsatt at selskapet ble drevet pa et forret-
ningsmessig grunnlag. I november 2011 kunngjorde regjeringen at det ville bli opprettet
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en statlig enhet som skulle overta forvaltningen av den norske statlige eksportfinan-
sieringsordningen og at enheten forutsettes & veere operativ innen 1.07.2012. Det inne-
beerer betydelige omstillinger for Eksportfinans. Méalet for statens eierskap i selskapet
framover vil vaere & sikre statens aksjonerverdier i selskapet.

Electronic Chart Centre AS (ECC)

Malet med statens eierskap i ECC AS er & bidra til oppfyllelse av Norges forpliktelser i
henhold til internasjonale konvensjoner om sikkerhet til sjgs, samt dekke samfunnets
behov for gkt sjgsikkerhet giennom & forvalte og tilgjengeliggjere autoriserte elektroniske
sjokart eiet av sjgkartverkene. Videre skal ECC bygge opp under Norge som en sjgfarts-
nasjon ved & bidra til gkt sikkerhet til sjgs nasjonalt og internasjonalt. Selskapet skal
drives pa forretningsmessig grunnlag.

Kommunalbanken AS

Malet med statens eierskap i Kommunalbanken er & legge til rette for lave lanekostnader
for kommunesektoren, samtidig som selskapet skal gi staten god avkastning pa innskutt
kapital. Det er et mal at selskapet skal ha god kredittverdighet, noe en avgrensning av
selskapets kundemasse til norske kommuner og kommunale foretak bidrar til. Selskapet
skal drives pa forretningsmessig grunnlag.
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NSB AS

Malet med statens eierskap i NSB er & bidra til effektiv, sikker og miljgvennlig transport,
ved & gke andelen som reiser kollektivt og fA mer gods pa bane. Langsiktig statlig eier-
skap gir stor forutsigbarhet i transporttilbudet. Innenfor de rammer og krav som er fast-
lagt av myndighetene, bl.a. om virksomhetens gkonomiske resultater, skal selskapet ha
stor kommersiell frinet. Selskapet skal drives pa forretningsmessig grunnlag.

Posten Norge AS

Det primaere malet med statens eierskap i Posten knytter seg til selskapets samfunns-
oppdrag, som er & sikre et landsdekkende tilbud av leveringspliktige tjienester til rimelig
pris og med god kvalitet. Innenfor denne rammen skal selskapet ogsa sikre en god
forvaltning av statens verdier og en god industriell utvikling av selskapet. Dette innebeerer
saledes at det bade ligger sektorpolitiske og forretningsmessige mal til grunn for statens
eierskap i Posten.

Statkraft SF

Malet med statens eierskap i Statkraft er & bidra til en Ignnsom forvaltning av norske
naturressurser og at avkastningen fra norske kraftressurser best mulig kommer felles-
skapet til gode og at selskapets ressursdisponering bidrar til en samfunnsmessig god og
sikker energiutnyttelse. Videre skal statlig eierskap bidra til at hovedkontorfunksjoner blir
i Norge og til utvikling av norsk kompetanse innenfor fornybar energi. Eierskapet skal
0gsa bidra til at Statkraft kan opprettholde en posisjon som en av Europas ledende
produsenter av fornybar energi og utnytte sin kompetanse herfra til ogsé & gjennomfare
lsnnsomme kraftprosjekter andre steder i verden. Det er et mal at Statkraft innenfor
rammene gitt av E@S-regelverket skal arbeide for & mgte industriens behov for stabil og
langsiktig kraftforsyning. Selskapet skal drives pé forretningsmessig grunnlag.

| oppfelgingen av regjeringens malsetting med eierskapet vil fglgende rammer bli
hensyntatt:

Statkrafts virksomhet skal drives pd kommersielt grunnlag og styres pa bakgrunn av
avkastningskrav, utbytteforventninger og eventuelt spesifikke eierkrav.

Statkrafts hovedoppgave er & veere en effektiv produsent av kraft i Norge. Statkraft skal
veere ledende i Europa innenfor miljgvennlig energi og selskapet kan fortsatt delta i indu-
striell utvikling i Norge og Europa. Dette vil bidra til & styrke Norges posisjon som energi-
nasjon.
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Det forventes at selskapet ligger i front med hensyn til gkt utbygging og oppgradering av
miljvennlig kraftproduksjon i Norge og veere blant de fgrste som tar i bruk nye miljgvenn-
lige, herunder nye fornybare energikilder, nér det er bedriftsgkonomisk lgnnsomt.

Regjeringen forventer at Statkrafts styre innenfor en forretningsmessig ramme har hgye
ambisjoner for selskapets forsknings- og utviklingsaktiviteter. Norsk industri har behov for
tilgang pa kraft til vilkar som tilrettelegger for viderefaring av eksisterende virksomhet og
nye satsinger. Statkraft skal innenfor E@S-regelverket arbeide for & mete industriens
behov for stabil og langsiktig kraftforsyning. Neerings- og handelsdepartementet forut-
setter at Statkraft, innenfor disse rammer, utviser en hgy grad av fleksibilitet ved utfor-
mingen av denne type avtaler.

Store Norske Spitshbergen Kulkompani AS

Formalet med statens eierskap i Store Norske Spitsbergen Kulkompani er & bidra til at
samfunnet i Longyearbyen opprettholdes og videreutvikles p& en méte som understgtter
de overordnede malene i norsk Svalbard-politikk. Selskapet skal drives etter bedriftsgko-
nomiske prinsipper og med sikte p& en markedsmessig avkastning pé investert kapital.
Ut fra nasjonale hensyn mener regjeringen at det er viktig at staten fortsatt er den domi-
nerende aksjonaren i Store Norske Spitsbergen Kulkompani AS. Arbeidsplassene knyttet
til kullgruvedriften har i mange ar bidratt vesentlig til stabil, heldrlig norsk aktivitet og
bosetting pa Svalbard. Regjeringen har et langsiktig perspektiv pa statens eierskap og vil
ikke redusere statens eierskap.

2.1.3.4 Selskaper med sektorpolitiske mal

Avinor AS

Malet med statens eierskap i Avinor AS knytter seg til selskapets samfunnsoppdrag som
er & sikre et landsomfattende nett av lufthavner og en samlet flysikringstjeneste. Sammen
med andre statlige virkemidler bidrar det statlige eierskapet i Avinor til at hele landet far
et tienlig flyrutetilbud. Formalet med det statlige eierskapet til Avinor er & oppna sektor-
politiske mal. Innenfor denne rammen skal selskapet likevel sikre en god forvaltning av
statens verdier.

Bjorngen AS

Mélet med statens eierskap i Bjgrgen AS er & ivareta norsk suverenitet gjennom eien-
domsbesittelse pé Bjgrnaya. Bjgraya har en strategisk viktig geografisk posisjon, midt
mellom Norges fastland og Svalbard. Et mindre landareal pa gya vil kunne ivareta behov i
forbindelse med forsyning, transport og som ngdhavn i forbindelse med eventuell utvinning
av olje i Barentshavet og andre aktiviteter i nordomradene. Selskapet skal ha effektiv drift.
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Norges Sjomatrad AS - tidligere Eksportutvalget for Fisk AS

Malet med statens eierskap i Norges Sjgmatréd er & bidra til gkt verdiskaping i fiskeri- og
havbruksnaringen gjennom gkt ettersparsel og kunnskap om norsk sjgmat i inn og
utland. Norges Sjgmatrad er et sentralt virkemiddel for sektoren. Videre er selskapet en
viktig radgiver for departementet i spersmal som gjelder eksport og omsetning og
produksjon i sammenheng med eksport. Selskapet skal ha effektiv drift.

Enova AS

Malet med statens eierskap i Enova SF er & sikre eierskap til et virkemiddel for & oppna
energipolitiske mél. Staten skal gjennom utgvelsen av overordnet styring og kontroll av
Enova SF legge til rette for at selskapet oppfyller sitt formal. Selskapet skal ha en effektiv
drift.
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Gassco AS

Malet med statens eierskap i Gassco AS er & ivareta operatgransvaret for transport av
gass fra den norske kontinentalsokkelen. Transport- og behandlingsanleggene skal
betjene alle produsenter av gass og bidra til en samlet effektiv utnyttelse av ressursene
pé kontinentalsokkelen. Den ansvarlige for driften av transportsystemene for gass skal
opptre ngytralt i forhold til alle brukerne av transportsystemet. Gasscos rolle er & ivareta
disse hensynene, sarlig p& bakgrunn av at eierne av transportsystemet ogsé er produ-
senter av gass og dermed brukere av systemet. Selskapet skal ha effektiv drift.

Gassnova SF

Malet med statens eierskap i Gassnova SF er & ivareta statens interesser knyttet til
002-h§1ndtering. Staten skal gjennom & utgve overordnet styring og kontroll av Gassnova
SF bidra til at selskapet pa en effektiv mate oppfyller sitt formal. Selskapet skal ha effektiv
drift.

Innovasjon Norge

Malet med statens eierskap i Innovasjon Norge er & bidra til et offentlig koordinert tiloud
av bedriftsrettede tiltak og ordninger for gkt innovasjon og nyskaping i naringslivet over
hele landet. Sammen med fylkeskommunene gnsker Neerings- og handelsdepartementet
4 videreutvikle Innovasjon Norge som en sentral aktgr i utforming og gjennomfaring av
den nasjonale og regionale nerings- og innovasjonspolitikken. Selskapet skal ha effektiv
drift.

Kings Bay AS

Malet med statens eierskap i Kings Bay AS er & sarge for at Ny-Alesund kan utvikles som
et senter for internasjonal arktisk naturvitenskapelig forskning p& Svalbard. Ny-Alesund
skal veere en grgnn forskningsstasjon noe som forutsetter at Kings Bay serger for
nedvendige tiltak for & redusere miljgpavirkningen av virksomheten i Ny-Alesund-omradet
til et minimum. Videre vekst innen forskning mé skje innenfor forsvarlige miljigmessige
rammer. Regjeringen har et langsiktig perspektiv pa eierskapet og ensker ikke & redusere
dette. Selskapet skal ha effektiv drift.

Nofima AS

Malet med statens eierskap i Nofima AS er & bidra til nasjonal kontroll med viktige forsk-
nings- og innovasjonsmiljger knyttet til landbasert matproduksjon og norsk sjgmatpro-
duksjon. Dette er viktig for & opprettholde og styrke viktige naeringsklynger og verdikjeder
som igjen kan bidra til gkt verdiskaping og arbeidsplasser av betydning for mange lokal-
samfunn. Selskapet skal ha effektiv drift.
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Norfund

Malet med statens eierskap i Norfund er & bidra som et viktig redskap i norsk utviklings-
og histandspolitikk til & finansiere levedyktig, lennsom virksomhet som ellers ikke ville
blitt igangsatt som fglge av hay skonomisk risiko. Fondet har ansvar for & medvirke med
egenkapital og annen risikokapital, samt yte I&n og stille garantier til utvikling av beere-
kraftig neeringsvirksomhet i utviklingsland. Virksomheten skal utgves i samsvar med
grunnleggende prinsipper for norsk utviklingspolitikk. Selskapet skal ha effektiv drift.

Norsk Eiendomsinformasjon AS

Malet med statens eierskap i Norsk Eiendomsinformasjon AS er & sikre drift, vedlikehold
og systemutvikling av grunnboken. Dette gjelder imidlertid for en overgangsperiode, og
det er et mél at overgangsperioden blir s kort som mulig. Statens méal vil deretter vere
4 hidra til utviklingen av et Ignnsomt IKT-selskap, som ikke lenger skal ha noen enerett
pé distribusjon av eiendomsinformasjon. Selskapet skal da vaere i full konkurranse med
andre distributgrer og med samme rammevilkdr som disse. Selskapet skal drives pé
forretningsmessig grunnlag. Selskapet skal ha en effektiv drift, men i overgangsperioden
vil selskapet ikke ha samme rammevilkér som andre distributgrer. Selskapet mé derfor
ikke opptre p& en mate som hindrer eller innskrenker tinglysingsmyndighetens mulighet
for & formidle opplysninger fra grunnboken til andre, eller vrir konkurransen mellom
markedsaktgrene pa annen méte. Nar overgangsordningen blir avviklet, vil selskapet bli
overfart fra kategori 4 til kategori 1 «Selskap med forretningsmessige mél».

Norsk Helsenett SF

Malet med statens eierskap i Norsk Helsenett SF er & sikre tilgang til ngdvendig helsein-
formasjon pé en sikker IKT-plattform for forvaltning og kommunikasjon av informasjon og
bruk av telemedisinske Igsninger i sektoren. Selskapet skal ha effektiv drift.

Norsk rikskringkasting AS (NRK)

Mélet med statens eierskap i NRK AS er & sgrge for god allmennkringkasting i Norge.
Allmennkringkasting er et sentralt virkemiddel i norsk kultur- og mediepolitikk. Statens
engasjement i NRK er basert p& at NRK skal ha en viktig samfunnsrolle. Dette gjelder
béde det offentlige eierskapet, lisensfinansieringen og programkravene. NRK har et
seerlig ansvar for & fremme demokratiske, sosiale og kulturelle verdier i samfunnet.
Selskapet skal ha effektiv drift.

Norsk Samfunnsvitenskapelige Datatjeneste AS (NSD)

Malet med statens eierskap i NSD er & sikre dataforvaltning og tjenesteyting overfor
forskningssektoren. Selskapet samarbeider med nasjonale og internasjonale aktgrer for
a drive utviklingsarbeid i trdd med sitt formal. NSD skal vaere en ngytral akter overfor sine
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samarbeidspartnere. Det statlige eierskapet bidrar til & sikre at utdannings- og fors-
kningssektorens behov knyttet til dataforvaltning og tjenesteyting ivaretas pa en tilfreds-
stillende mate. Selskapet skal ha effektiv drift.

Norsk Tipping AS

Malet med statens eierskap til Norsk Tipping AS er & kanalisere nordmenns spillelyst inn
mot et moderat og ansvarlig tilbud som ikke skaper samfunnsmessige problemer.
Innenfor de rammer som er fastlagt av myndighetene skal selskapet tilby ansvarlig spil-
leglede, med sikte pa & forebygge negative konsekvenser av pengespillene, og generere
overskudd til samfunnsnyttige formal. Regjeringen @nsker at Norsk Tipping skal vaere en
akter som bidrar til & utvikle spillmarkedet i en sosialpolitisk forsvarlig retning. Selskapet
skal ha effektiv drift.
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Petoro AS

Malet med statens eierskap i Petoro er & sikre en best mulig ivaretakelse av statens
direkte gkonomiske engasjement i petroleumsvirksomheten pa norsk sokkel. Det er viktig
& ha en god og aktiv oppfalging av Petoro med sikte pa at selskapet nér de mélene staten
har for selskapet samt sikre at selskapet driver sin akfivitet innenfor de til enhver tid
gjeldende rammer.

Simula Research Laboratory AS

Malet med statens eierskap i Simula Research Laboratory AS er & bidra til grunnleggende
langsiktig forskning pé utvalgte omrader innen programvare- og kommunikasjonstekno-
logi. Statlig eierskap i Simula bidrar til & sikre et hgyt internasjonalt niva pa forskningen i
Norge, samtidig som det utdannes hgyt kvalifiserte forskere. Statlig finansiering bidrar til
oppfyllelse av selskapets mal. Selskapet skal ha effektiv drift.

SIVA SF

Malet med statens eierskap i SIVA er & bidra til innovasjon og naringsutvikling i alle deler
av landet. SIVA har et seerlig ansvar for & bidra til & fremme veksten i distriktene. Staten
skal gjennom & utgve overordnet styring og kontroll i SIVA sgrge for at selskapet p& en
effektiv mate er en pédriver for innovasjon, verdiskaping og nye arbeidsplasser. Selskapet
skal ha effektiv drift.

Statnett SF

Malet med statens eierskap i Statnett SF er & bidra til en samfunnsgkonomisk rasjonell
drift og utvikling av det sentrale overfgringsnettet for kraft. Statnett har ansvar for kritisk
infrastruktur og et systemansvar som er samfunnsviktige oppgaver og som er viktig for
samfunnssikkerheten. Statnett skal der det er mulig fglge forretningsmessige prinsipper.
Statens eierskap i Statnett bidrar til at foretaket oppfattes som en ngytral aktar i markedet.
Selskapet skal ha effektiv drift.

Statskog SF

Formalet med statens eierskap i Statskog SF er & sikre effektiv ressursforvaltning til beste
for samfunnet, tilrettelegge for allmennhetens behov for jakt-, fiske- og friluftstiloud mv.
En stor del av Statskogs arealer er statsallmenninger der de bruksberettigede i vedkom-
mende allmenning har omfattende rettigheter regulert gjennom fjelloven, statsallmen-
ningsloven og bygdeallmenningsloven. Gjennom statlig eierskap har staten mulighet til &
né ulike politiske mal knyttet til forvaltningen av skog- og utmarksarealer. Virksomheten
skal drives pa bedriftsgkonomisk grunnlag.
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Uninett AS

Malet med statens eierskap i UNINETT AS er & sikre drift og videreutvikling av et nasjonalt
elektronisk tjenestenett for informasjonsutveksling mellom enkeltgrupper og grupper av
brukere innen forskning og utdanning i Norge. Andre institusjoner og brukere kan ogsa
tilbys UNINETT AS sine tjenester dersom alternative tjenesteleverandgrer ikke finnes og
dette er til nytte for selskapets primaere malgruppe. Statens eierskap i UNINETT AS sikrer
ivaretakelse av overordnede hensyn knyttet til samordning og videreutvikling av den
totale nasjonale infrastrukturen for avansert forskning og hgyere utdanning. Selskapet
skal ha effektiv drift.

Universitetssenteret pa Svalbard AS (UNIS)

Malet med statens eierskap i UNIS er & medvirke til at senteret kan gi studietiloud pa
universitetsniva og drive forskning med utgangspunkt i Svalbards plassering i et hgyark-
tisk omrade. Forskningspolitisk anses Svalbard som en viktig arena for internasjonalise-
ring av norsk forskning og for samarbeid med utenlandske forskere, jf. ogsd St.meld. nr.
22 (2008 — 2009) Svalbard. Selskapet skal ha effektiv drift.

AS Vinmonopolet

Malet med statens eierskap i AS Vinmonopolet er & forvalte ett av de viktigste virkemid-
lene i norsk alkoholpolitikk. Gjennom & begrense tilgjengeligheten av alkoholholdige
drikkevarer, kontroll med omsetningen og fraveer av privatgkonomiske interesser bidrar
Vinmonopolet til & begrense alkoholkonsumet, og derigiennom forebygge sosiale og
helsemessige problemer som fglge av alkoholbruk. Selskapet skal ha en mest mulig
kostnadseffektiv drift.

Regionale helseforetak

Malet med statens eierskap av de regionale helseforetakene er & ha et instrument for &
oppnéa nasjonale helsepolitiske mal. Eierskapet er et sektorpolitisk virkemiddel, og foreta-
kene skal drives kostnadseffektivt. En sentral malsetting med det statlige eierskapet er
helhetlig styring av spesialisthelsetjenesten, og bedre ressursutnyttelse for & ivareta og
videreutvikle gode helsetjenester til befolkningen. Helseforetakene skal ha effektiv drift.
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2.2 Hva staten bor eie

Regjeringen mener at det totale omfanget av statens eierskap skal veere pd om lag
samme niva som i dag. Innenfor denne rammen er det ikke ngdvendigvis hensiktsmessig
at staten skal ha uendrede eierandeler i hvert enkelt selskap i all fremtid. Det m& med
jevne mellomrom gjares vurderinger av om begrunnelsen for statlig eierskap fortsatt er til
stede. Samtidig mé det vurderes om gkt statlig eierskap eller tilfgrsel av statlig kapital kan
veere hensiktsmessig i noen tilfeller.

2.2.1 Kort om omfanget av statens eierskap

Det direkte statlige eierskapet i norske virksomheter er omfattende. Statens direkte eier-
skap varierer fra eierposter i landets stgrste bgrsnoterte selskaper til sma heleide
selskaper med rene sektorpolitiske formal. Statens eierandel pd Oslo Bgrs utgjorde

omtrent 37,5 prosent ved utgangen av 2011.

Oversikten nedenfor omfatter selskapene hvor staten som eier i hovedsak har forret-

ningsmessige mél og de mest sentrale selskapene med sektorpolitiske mal.

Tabell over statlig eierandel og departementstilhgrighet

Navn pa selskap Eierandel  Kategori  Departement
Norges sjgmatrad AS 100 4 FKD
Nofima AS 56,8 4 FKD
AS Vinmonopolet 100 4 HOD
Helse Midt-Norge RHF 100 RHF HOD
Helse Nord RHF 100 RHF HOD
Helse Sgr-@st RHF 100 RHF HOD
Helse Vest RHF 100 RHF HOD
Norsk Helsenett SF 100 4 HOD
Norsk Samfunnsvitenskapelige 100 4 KD
Datatjeneste AS

Simula Research Laboratory AS 80 4 KD
UNINETT AS 100 4 KD
Universitetssenteret pd Svalbard AS 100 4 KD
Norsk rikskringkasting AS 100 4 KUD
Norsk Tipping AS 100 4 KUD
Kommunalbanken AS 100 4 KRD
Statskog SF 100 4 LMD
Veteringermedisinsk Oppdragssenter AS 34 1 LMD
Aker Kveerner Holding AS 30 2 NHD

REGJERINGENS EIERPOLITIKK

REGJERINGENS EIERPOLITIKK



REGJERINGENS EIERPOLITIKK

Argentum Fondsinvesteringer AS 100 1 NHD
Bjorngen AS 100 4 NHD
Cermag ASA 43,5 1 NHD
DNB ASA 34 2 NHD
Eksportfinans ASA 15 3 NHD
Electronic Chart Centre AS 100 3 NHD
Entra Eiendom AS 100 1 NHD
Flytoget AS 100 1 NHD
Innovasjon Norge 100 4 NHD
Kings Bay AS 100 4 NHD
Kongsherg Gruppen ASA 50 2 NHD
Mesta Konsern AS 100 1 NHD
Nammo AS 50 2 NHD
Norsk Eiendomsinformasjon AS 100 4 NHD
Norsk Hydro ASA 34,3 2 NHD
SAS AB 14,3 1 NHD
Secora AS 100 1 NHD
SIVA SF 100 4 NHD
Statkraft SF 100 3 NHD
Store Norske Spitsbergen Kulkompani AS 99,9 3 NHD
Telenor ASA 54 2 NHD
Yara International ASA 36,2 2 NHD
Enova SF 100 4 OED
Gassco AS 100 4 OED
Gassnova SF 100 4 OED
Petoro AS 100 4 OED
Statnett SF 100 4 OED
Statoil ASA 67 2 OED
Avinor AS 100 4 SD
Baneservice AS 100 1 SD
NSB AS 100 3 SD
Posten Norge AS 100 3 SD
Norfund 100 4 ub

REGJERINGENS EIERPOLITIKK




2.2.2 Behov for fleksibilitet i eksisterende portefolje

Regjeringen mener at det samlede omfanget av statens eierskap i fremtiden skal ligge pa
om lag samme nivd som i dag. Allikevel mener regjeringen det er et gkende behov for
staten som eier & kunne utgve fleksibilitet i eierskapet, ikke for & redusere det samlede
statlige eierskapet, men for & kunne mgte endringer og situasjoner som krever handling.
Det vil kun veere aktuelt med gkt fleksibilitet i selskaper med forretningsmessige mal.
Regjeringen vil ikke gé inn for endringer i sitt eierskap i selskaper med sektorpolitiske
mal. Disse selskapene skal fortsatt veere heleide. Regjeringen vil videre opprettholde
eierandelene i viktige selskaper som bl.a. Telenor ASA, Norsk Hydro ASA, DNB ASA og
Statoil ASA, samt viderefgre at Statkraft SF, Statnett SF og Statskog SF skal veere heleid
av staten.

2.2.3 Fullmakter gitt av Stortinget

2.2.3.1 Emisjoner

Stortinget har gitt regjeringen fullmakt til & delta i eventuelle begrensede egenkapitalut-
videlser dersom dette blir foreslatt i Yara International ASA og Kongsberg Gruppen ASA,
jf. prop 83 S (2010-2011) og Innst. 374 S (2010-2011).

2.2.3.2 Endringer i statens eierandeler

Stortinget har gitt regjeringen fullmakt til & endre eierandeler i tre utvalgte selskaper.
Fullmakten omfatter salg av aksjer i SAS AB og Secora AS, og et eventuelt nedsalg/
bersnotering av Entra Eiendom AS, jf. prop 83 S (2010-2011) og Innst. 374 S (2010-
2011). Dette er alle tre selskaper der staten kun har forretningsmessige mél med sitt
eierskap.

For SAS AB vil staten vaere apen for & selge aksjene i selskapet til en industriell akter som
har et langsiktig perspektiv pa sine investeringer og som kan videreutvikle selskapet pa
en god méte. Ngdvendige samferdselspolitiske interesser skal ogsd sikres i en slik
prosess.

Secora AS opererer i et marked som er fullt ut konkurranseutsatt. Det kan vaere behov for
sterkere industrielle eiere for bedre & utnytte selskapets vekstmuligheter og realisere det
potensial som er i selskapet i dag. Fullmakten innebeerer & finne en god og beerekraftig
lesning for Secora AS gjennom fusjon eller salg av statens aksjer.

Entra Eiendom AS opererer i en bransje med full konkurranse. Statlige virksomheter er en
viktig kundegruppe for selskapet som ogsé vil bli godt betjent uten fullt statlig eierskap.
En videre vekst i det private eiendomsmarkedet vil ha nytte av & f& inn private eiere som
er krevende og utviklende nar det gjelder selskapets strategi og forretningsmessige
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lesninger. En god lgsning kan veere statlig nedsalg som ledd i en strukturell transaksjon
og/eller en bgrsnotering. Farst vil eiendomsportefglien giennomgés med tanke pa om
enkeltbygg skal overtas av Statsbygg p& kommersielle vilkar.

Stortinget har ogsa gitt sitt samtykke til at Neerings- og handelsdepartementet kan kjgpe
aksjer i Norsk Hydro ASA, slik at statens eierandel der over tid gkes til 39,9 pst, jf. Prop.
131 S (2009-2010) Norsk Hydro ASA — statlig deltakelse i kapitalforhgyelse og Innst.
370 S (2009- 2010).

| forbindelse med bgrsnotering av Cermag ASA ble det gitt en fullmakt fra stortinget i
Innst. S. nr. 27 (2000-2001) til at en reduksjon i statens eierandel kunne skje som en
kombinasjon mellom utvanning og direkte nedsalg. Denne fullmakten ble senere noe
avgrenset i St.prp. nr. 1 (2007-2008), da fullmakten gitt til & redusere statens eierandeler
giennom salg av aksjer ble trukket tilbake. Staten er &pen for & la seg vanne ut nedad til
34 prosent som en del av en industriell lasning.

2.2.4 Etablering av nytt statlig eierskap

Det direkte statlige eierskapet mé vare dynamisk og bidra til en god utvikling i verdiska-
pingen i norsk neeringsliv. Det er viktig at eierskapet ikke er 1ast med begrunnelse i
historiske forhold, men at det er rettet mot selskaper og aktiviteter som har betydning for
morgendagens verdiskaping.

Tradisjonelt har statlig eierskap blitt etablert giennom omdanning av en statlig virksomhet
til selskap, gjennom etablering av et nytt selskap, eller gjennom kjgp av hele eller deler
av en eksisterende privat virksomhet. | de fleste tilfeller har statlige eierskap blitt etablert
tidlig i selskapets historie, eller som fglge av en grunnleggende industriell endring eller
krise. Regjeringen ser det som naturlig at etablering av nytt statlig eierskap i fremtiden
normalt skjer pa kommersielt grunnlag, gjerne sammen med private investorer. Dersom
det vurderes annet type eierskap mé utgangspunktet veere at slik eierskap skjer ut fra
hensyn til samfunnsgkonomisk lsnnsomhet eller neermere spesifiserte mal, for eksempel
sektorpolitiske mal. Eventuelle endringer av statlig eierskap kan héndteres innenfor
dagens rammer og innenfor departementsstrukturen.

2.2.4.1 Nye sakornfond

Regjeringen varsleti Prop S 111 (2011-2012) at det planlegges a opprette inntil seks nye
landsdekkende sakornfond som skal investere i nye innovative og internasjonalt konkur-
ransedyktige bedrifter. Fondene skal kunne investere i s&korn- og oppstartsfasene, med
mulighet for at de investerte midlene ogsé kan brukes til internasjonaliserings- og omstil-
lingsprosesser i disse bedriftene. Fondene investerer serlig i kunnskapsintensive og
teknologisk tunge bedrifter.
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Det foreslas at fondene skal ha en gjennomsnittlig sterrelse p& om lag 500 mill. kroner
o0g skal finansieres i form av egenkapital med 50/50-fordeling mellom private investorer
og staten. Fondenes opprettelse er betinget av tilstrekkelig privat deltakelse. Totalt vil
ordningen kunne tilfgre sakornsegmentet 3 mrd. kroner, hvorav 1,5 mrd. kroner fra
staten og 1,5 mrd. kroner fra private investorer. Den nye fondsordningen ma avklares
med EFTAs overvakningsorgan ESA.

2.2.4.2 Investinor AS

Stortinget vedtok, giennom behandling av statsbudsjettet for 2012, & tilfere Investinor AS
ytterligere 1,5 mrd. kroner i investeringskapital. Neerings- og handelsdepartementet
signaliserte i forbindelse med kapitaltilfgrselen at en eventuell utvidelse av selskapets
satsingsomréder skulle vurderes.

| Meld. St. 22 (2011-2012) Verktay for vekst — om Innovasjon Norge og SIVA SFforeslér
regjeringen & endre dagens fgring om spesifikke satsingsomréder til at Investinor skal
prioritere lgnnsomme investeringer: i sektorer med naringsmiljger med internasjonale
komparative fortrinn, som ivaretar utnyttelse av viktige naturressurser, som ivaretar
utnyttelse av ny teknologi og kompetanse eller som bidrar til mindre miljgbelastning og
menneskeskapte klimaendringer. Investeringsfasene beholdes som i dag, med mindre
justeringer for & skape klarhet om farstegangsinvesteringer i ekspansjonsfasen og
avgrensning mot sakornfond. Regjeringen gar ogsa inn for & overfere eierskapet til Inves-
tinor fra Innovasjon Norge til Neerings- og handelsdepartementet.

2.2.4.3 Invest in Norway

Regjeringen foreslar i Meld. St. 22 (2011-2012) Verktay for vekst — om Innovasjon Norge
og SIVA SF & etablere en profesjonell og robust funksjon i det offentlige virkemiddel-
apparatet — Invest in Norway — for  ta i mot utenlandske henvendelser om etablering av
investeringer i Norge. Sekretariatsfunksjonen for den nye funksjonen legges til Innovasjon
Norge.
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2.3 Eierskapsutgvelsen

Staten forvalter store verdier i norske selskaper p& vegne av samfunnet. Regjeringen
mener de store kravene som stilles til staten som eier innebaerer at staten ma utgve
eierskapet profesjonelt. Dette er avgjgrende for & sikre verdiene og slik skape tillit til
staten som en stor eier bade hos investorer og aktarer i naeringslivet, og hos innbyggerne
giennom en god avkastning pé& de midlene som fellesskapet har investert i selskapene.

Regjeringen vil forvalte statens eierskap i trdd med statens etablerte prinsipper for godt
eierskap. Disse prinsippene retter seg mot alle statlige selskaper enten de er heleide eller
deleide. Rolledelingen mellom styret og eier i henhold til aksjelovene skal ligge til grunn i
statens eierskapspolitikk. Statens eierstyringsprinsipper er utformet i trdd med allment
aksepterte eierstyringsprinsipper og omhandler vesentlige forhold som likebehandling av
aksjonzerer, dpenhet, uavhengighet, styresammensetting, styrets rolle, samfunnsansvar
mv. Statens prinsipper for god eierstyring suppleres av Norsk anbefaling for eierstyring og
selskapsledelse, som retter seg mot barsnoterte selskaper, og av OECDs retningslinjer for
eierstyring av statlig eide bedrifter. Det kan likevel vaere noen forskjeller i hvordan staten
utgver sitt eierskap i heleide og deleide selskaper, serlig i selskaper som har serskilte
samfunnsoppgaver som del i sektorpolitikken og/eller er finansiert over statsbudsjettet.
Det kan i slike tilfeller vaere behov for klarere 8 avgrense virksomheten for selskapet, og
3 sette noe snevrere rammer for hva styrene kan vedta uten & forelegge dette for eieren.

Regjeringen vil fortsatt ha en aktiv eierskapspolitikk der det formuleres forventninger til
styrene om hgye ambisjoner for selskapenes utvikling. Den gkende globaliseringen og
hurtige innovasjons- og teknologiutviklingen gjer at selskaper Igpende méa vurdere
omstillinger av virksomheten. Sammen med klarere forventninger til samfunnsansvar
stiller det selskapenes styrer og ledelse overfor store utfordringer. Men det stiller ogsé
krav til eierne. De mé ha en oppfatning av hvilke omstillingsutfordringer selskapene star
overfor, og kunne ta stilling til viktige strategiske tiltak som strategiske investeringer,
oppkjap eller fusjoner. | denne sammenheng mé styrenes sammensetting og kompetanse
vurderes, og eierne ma foreta endringer nar det er ngdvendig. Samtidig er det i mange
selskaper en fragmentering av det private eierskapet, noe som leder til mindre markert
eieraktivitet saerlig rettet mot strategiske sparsmal. | slike selskaper vil styret og adminis-
trasjonen lett lene seg mot det alminnelige markedet som ofte kan representere et mer
kortsiktig perspektiv pa selskapene enn det staten har. | en slik situasjon stilles det sterre
krav til staten som eier. Departementene ma ha kompetanse til & opprettholde en reell
strategisk dialog med selskapene, innenfor de rammer som rolledelingen mellom eier,
styre og daglig ledelse tilsier.
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2.3.1 Nye forventninger til de statlig eide selskaper

2.3.1.1 Arsregnskap og arsberetning 0gsa p& norsk

Det er en hovedregel at norske selskaper skal utgi sin &rsrapport pa norsk. Imidlertid gis
det dispensasjon av skattemyndighetene til & kunne utgi &rsrapporten kun pa engelsk.
Regjeringen forventer allikevel at alle statlig eide selskaper ogsa utgir sin &rsheretning og
arsregnskap pa norsk. Den offisielle arsrapporten kan, der det vurderes som hensikts-
messig, vaere pa engelsk, men det er viktig at relevant informasjon om selskapet og
resultater ogsa publiseres pé norsk. Begrunnelsen for dette er at det er viktig med mest
mulig &penhet rundt selskapene og deres virksomhet, og at dette kan forstas av flertallet
i Norge og de mange norske sméaksjonarene.

2.3.1.2 Vurdere leerlingplasser til funksjonshemmede

Regjeringen har lagt frem en sysselsettingsstrategi for personer med nedsatt funksjons-
evne. Strategien er et viktig bidrag for & bedre tilgangen pa arbeidskraft og gi en bedre
utnyttelse av denne ressursen. Statlig eide selskaper kan ha en ledende rolle i & ta i bruk
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den ressursen personer med nedsatt funksjonsevne er. Regjeringen ber derfor om at
styrene i de store statlige selskapene  ta med i sine vurderinger & innfgre et traineepro-
gram rettet mot funksjonshemmede.

2.3.2 Forventninger til de statlig eide selskapene

2.3.2.1 Avkastning

Verdien av statens direkte eierskap i norsk neeringsliv er betydelig. Staten har investert i
aksjeselskaper og statsforetak i form av aksjeinnskudd, innskuddskapital og tilbakeholdt
overskudd i virksomheten. Regjeringen har et langsiktig perspektiv pa disse investerin-
gene og ensker & bidra til industriell vekst, sysselsetting og positiv verdiutvikling. Et viktig
mal er at selskapene oppnér langsiktig avkastning pa investert kapital. For bgrsnoterte
selskaper vil dette ofte males gjennom avkastningen p& markedsverdien av egenkapi-
talen. For selskaper der staten har forretningsmessige mal med eierskapet er slik avkast-
ning det sentrale hensynet i eierskapsforvaltningen. Eierne kan fremme verdiskaping i
selskapene blant annet ved & stille klare avkastningskrav overfor styret.

Det falger av statens gkonomireglement at det skal utformes avkastningsmal til selskaper
med statlig eierandel. Med avkastningsmal menes den avkastning som en investor kan
forvente & f& pa sine aksjer i et selskap over tid, i lys av den risiko investoren utsetter seg
for. Avkastningsmal kan ogsé kalles referanseavkastning, uttrykker hva en investor kan
forvente av en investering i en annen aksje eller portefglie med tilsvarende systematisk
risiko. Staten har spesifikke avkastningsmal for det enkelte selskap, det vil si forvent-
ninger til langsiktig avkastning pa sine eierposter i form av utbytte og verdistigning. Slike
avkastningsmal reflekterer ogsa et gnske fra regjeringens side om at selskapene skal ha
en hensiktsmessig kapitalstruktur, da denne kan pévirke avkastningen.

For enkelte selskaper der det foreligger andre spesifikt definerte méal, kan det vare
aktuelt & se avkastningen ogsd i lys av disse malene. E@S-avtalen setter imidlertid
rammer for fastsettelsen av avkastningskrav, slik at denne ikke skal gi grunnlag for
konkurransevridning. Staten ma forvente normal markedsmessig avkastning pa kapital
som er innskutt i et foretak som opererer i konkurranse med andre. For selskaper med
sektorpolitiske mél og som ikke opererer i et marked eller forvalter et monopol, vil en
referanseavkastning ha mindre betydning. Her kan avkastningsforventninger erstattes av
andre mél som eksempelvis effektivitetsmal.

Regjeringens forventninger til selskapenes ivaretakelse av samfunnsansvar pavirker
imidlertid ikke avkastningsmalene. Selskapenes arbeid med slike forhold forventes &
utferes pd en strategisk mate slik at det skaper grunnlag for en like god eller bedre
avkastning pa lang sikt og innenfor den horisonten avkastningsmalene gjelder for.
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Hva som utgjer markedsmessig avkastning pa investert kapital, fastsettes ut fra selskaps-
spesifikke forhold og er summen av risikofri rente og et risikotillegg for det enkelte
selskap. Statens avkastningsmal bar veere pa linje med andre investorers.

En mye brukt modell for & beregne avkastningsmal for selskaper med forretningsmessige
mal er kapitalverdimodellen. Avkastningsmélet er spesielt relevant for & vurdere selska-
penes prestasjoner over flere ar (typisk 3 — 5 ar) og kan veere mindre relevant pé kort sikt
(ett &r). Det bar derfor suppleres med andre tall som viser selskapets utvikling, resultater
0g nokkeltall sammenlignet med andre. Regjeringen har forventninger om at selskapene
skal ligge i et gvre sjikt i slike sammenhenger.

Kapitalverdimodellen gir et mal for den avkastningen som begr forventes pa en selskaps-
plassering i forhold til den risikoen denne tilfgrer investors portefglje.

Avkastning blir i stor grad avgjort av utvikling i markedsverdier. For unoterte selskaper
foreligger ikke informasjon om dette i markedet og en mé foreta seerskilte analyser basert
pé tilgiengelig informasjon. Det kan veere vanskelig & finne hensiktsmessige bersnoterte
selskaper og bransjer & sammenligne med, men det kan foretas verdivurderinger av
selskapene. Ved verdivurderinger benyttes som regel eksterne finansielle radgivere.
Verdiene av de unoterte selskapene kan veere betydelige, og slike verdivurderinger er et
viktig verktgy for at staten som eier skal kunne vurdere den gkonomiske utviklingen i sin
portefalje.

Vurderingen av avkastning gjeres ut fra en giennomsnittsbetraktning over flere ar. Avkast-
ningsmélene som staten setter gjelder i utgangspunktet som et gjennomsnitt for en
periode pa tre til fem r, og revideres normalt hvert tredje til femte &r. Det kan ogsa vare
aktuelt med hyppigere justeringer, for eksempel dersom selskapenes risikoprofil endres
betydelig. | oppfalgingen av avkastningsmalene sees det ogsé hen til generell markeds-
utvikling. For barsnoterte selskaper sees det dessuten hen til bransjeindekser.

Det fastsettes ikke avkastningsmél for selskaper som ikke er basert pé forretningsmessig
drift, eller som er avhengig av statstilskudd til viderefgring av driften. Disse selskapene
felger i stedet statens bevilgningsregelverk med hensyn til bevilgninger og rapportering.
Regjeringen forventer likevel at driften i slike selskaper skal veere effektiv.

2.3.2.2 Uthytte

Som eier gir staten uttrykk for synspunkter og forventninger til selskapets utbyttepolitikk.
Regjeringen vil generelt stgtte en utbyttepolitikk som fremmer langsiktig verdiskaping i
selskaper som har forretningsmessige mal. Statens utbytteforventninger skal reflektere
hva staten som eier mener er en riktig balanse mellom utbytte og tilbakeholdt overskudd

REGJERINGENS EIERPOLITIKK

REGJERINGENS EIERPOLITIKK



REGJERINGENS EIERPOLITIKK

for & nd malet om hayest mulig verdiskaping over tid. De forventninger om utbytte som
staten uttrykker overfor det enkelte selskap, skal veere forutsigbare og normalt ligge fast
over en periode pé flere ar. Over tid kan imidlertid selskapets situasjon endre seg og gjgre
det naturlig & endre utbyttepolitikken.

Et sentralt hensyn ved fastsetting av utbytte er at selskapet bgr ha en egenkapital som er
tilpasset virksomhetens mal, strategi og risikoprofil. Selskaper hvor staten er aksjonaer
skal kunne drive sin virksomhet etter samme rammevilkér som selskaper de konkurrerer
med. Dette innebaerer blant annet at utbytteforventningene ber utformes slik at de ikke
bidrar til at selskaper hvor staten er aksjonaer far konkurransemessige fordeler eller
ulemper sammenlignet med privateide selskaper.

Enkelte statseide selskaper er, ved siden av ordinaer forretningsdrift, palagt sektorpoli-
tiske oppgaver som kan veere ulgnnsomme for selskapet. | slike tilfeller skal selskapene
normalt kompenseres sarskilt for dokumenterte ekstrakostnader, og ikke indirekte
giennom redusert utbytte fra selskapet. Enkelte sektorpolitiske selskaper har vedtekts-
festet at de ikke skal betale utbytte. Andre selskaper som er avhengig av tilskudd/arlige
bevilgninger betaler normalt ikke utbytte.

De ansvarlige eierdepartementene utarbeider langsiktige utbytteforventninger overfor
selskaper med forretningsmessige mél. Eierdepartementet kommuniserer forventnin-
gene til styret. Forventningene gjelder som et gjennomsnitt over en periode pa tre til fem
ar, eventuelt for en lengre periode der det anses relevant. Statens langsiktige utbyttefor-
ventning til det enkelte selskap formuleres normalt som en prosentsats av regnskaps-
messig arsresultat etter minoritetsinteresser. For noen selskaper korrigerer man
arsresultatet for enkelte poster for & beregne utbyttegrunnlaget. Dette er seerlig aktuelt
for selskaper hvor urealiserte verdiendringer p& balanseposter gir store utslag pé
arsresultatet.

Ved fastsettelse av statens langsiktige utbytteforventninger for det enkelte selskap
foretas det en systematisk gjennomgang av hovedsakelig folgende elementer:

— Selskapets strategi

— Selskapets modenhet

— Konjunkturer og bransjeforhold

— Selskapets kapitalstruktur og kapitalavkastning
— Selskapets investeringshistorikk

— Nodvendigheten av & fremme kapitaldisiplin

— Selskapets konkurrenter
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| tillegg til de langsiktige utbytteforventningene utarbeider de ansvarlige eierdepartemen-
tene ogsa forventninger til det &rlige utbyttet. For de rlige utbytteforventningene gjen-
nomgés de samme momentene som nevnt over med den hensikt & vurdere hvorvidt
utbytteforventningen det enkelte &r bar awike fra de langsiktige utbytteforventningene.

Ved fastsettelse av statens arlige utbytteforventninger vurderes i tillegg felgende forhold:

— Tilbakekjapsprogram for egne aksjer

— Bedriftsgkonomisk lgnnsomhet

— Onske om konstant eller konstant gkende utbytte i kroner pr aksje

— Risikoen for mulig ulennsomme beslutninger i selskapene

— Likviditetssituasjon

— Kjente, lsnnsomme investeringsbehov i neer fremtid knyttet til eksisterende virksomhet
— Andre sarskilte forhold som har saerlig betydning for det enkelte selskaps utbytteevne

Eierdepartementet har dialog med selskapets ledelse om utbytteforventningene for et gitt
ar, slik at styret i selskapet er informert om statens forventninger far styrets forslag til det
arlige utbytte fremmes for generalforsamlingen og vedtas.

Staten som aksjonaer star ikke fritt til & bestemme utbyttenivaet i deleide selskaper. Ifalge
aksjeloven/allmennaksjeloven kan generalforsamlingen ikke vedta et hgyere utbytte enn
det styret foreslar eller godtar. Innenfor rammen av dette kan generalforsamlingen fast-
sette det hgyeste belap som kan utdeles. Det er imidlertid fullt legitimt for staten som eier
a gi uttrykk for hvilke forventninger som stilles til utbytte, og gjerne ogsé hvilke vurde-
ringer disse bygger pa.

2.3.2.3 Tilbakekjop av aksjer

Selskapers kjgp av egne aksjer for sletting (tilbakekjop av aksjer) i kombinasjon med
utbytteutdeling kan vaere en effektiv og fleksibel méte & tilpasse selskapets egenkapital
til selskapets behov.

Et tilbakekjgpsprogram er en form for anvendelse av overskudd og ber sees i sammen-
heng med kapitalsituasjonen i selskapet. Egenkapital som selskaper ikke ser hensikts-
messig anvendelse for, fares slik tilbake til aksjemarkedet gjennom eiere som velger &
selge sine aksjer. Ved at de aksjene som kjgpes blir permanent slettet, endres ikke de
underliggende verdiene som ligger bak hver av de gjenveerende aksjene. Ved tilbake-
kispsprogram har selskapene dermed et virkemiddel for optimalisering av selskapenes
kapitalstruktur.
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Barsnoterte selskaper med statlig eierandel bgr ha tilsvarende mulighet som andre
selskaper til & benytte tilbakekjgp av aksjer som supplement til den ordinasre utbyttepoli-
tikken. Det understrekes her at staten som eier ser pé tilbakekjgpsavtaler som et supple-
ment og ikke som et alternativ til utbytte. Forespersler fra selskaper om hvorvidt det er
aktuelt for staten & delta i tilbakekjgpsavtaler vurderes konkret i hvert enkelt tilfelle.
| selskaper hvor staten er eier, er det ansett som @nskelig at tilbakekjop av egne aksjer
med etterfelgende sletting ikke skal medfgre en endring av statens eierandel. Det er i
samréd med de aktuelle selskapene utviklet et avtaleopplegg for dette som innebeerer at
staten i forbindelse med selskapers tilbakekjepsprogram opprettholder sin eierandel ved
at det korrekte antallet aksjer selges til selskapet. De avtaler som inngas skal vaere
offentlig kjent, slik at andre aksjonaerer far samme informasjon.

2.3.2.4 Samfunnsansvar

Utgangspunktet for de statlige selskapenes samfunnsansvar er at selskapet skal veere
lennsomt over tid og bidra til gode og trygge arbeidsplasser, skatteinntekter og verdiska-
ping. Selskapers samfunnsansvar bestar ogsa i & utvikle varer og tjenester, produksjons-
mater og forretningspraksis som fremmer en positiv utvikling. Regjeringens forventninger
om samfunnsansvar innebarer ikke sarskilte krav som gjor det vanskeligere for selska-
pene & operere innenfor de rammer som fglger av selskapslovgivningen, eierstyringsprin-
sipper eller av gvrige rammer selskapene er underlagt. Der staten vurderer visse
virksomheter som skadelig, skal det som hovedregel reguleres gjennom lover og
forskrifter eller gkonomiske virkemidler som gjelder alle selskaper, og ikke reguleres
gjennom statlig eierskap.

Regjeringen forventer at alle norske selskaper tar samfunnsansvar, uavhengig av om de
er privat eller offentlig eid, eller om de har sin virksomhet i Norge eller i andre land. Alle
selskaper bgr ta samfunnsansvar og dette bgr veere integrert i selskapenes virksomhet
0g strategier. Selskaper med statlig eierskap skal veere ledende i arbeidet med samfunns-
ansvar pd omrader der det er naturlig for virksomheten. Det forventes at selskapene
legger til grunn beste praksis uavhengig av hvor virksomheten foregar. Som pa alle andre
omréder er det selskapenes styrer og ledelse som skal ivareta selskapenes interesser, og
som ma foreta best mulig avveininger, ogsa pa omrader knyttet til selskapets priorite-
ringer og arbeid med samfunnsansvar.

Regjeringen har haye forventninger til hvordan statlig eide selskaper arbeider med sitt
samfunnsansvar, b&de fordi regjeringen mener det vil gi god avkastning over tid og fordi
det har en egenverdi & opptre etisk riktig. Det er imidlertid noen grenser for hva som kan
0g ber legges inn i eierstyringen av statlig eide selskaper, sarlig dersom selskapet er i
konkurranse med andre aktgrer. Det vil ofte veere andre offentlige og generelle virke-
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midler, som eksempelvis lovgiving, som er bedre egnet til & ivareta visse hensyn. Disse
virkemidlene vil gjelde for alle selskaper og er derfor ikke konkurransevridende. Avvei-
ninger knyttet opp mot selskapenes konkurranseevne vil derfor av og til métte gjeres for
3 ivareta statens eierskap pé best mulig mate.

Regjeringen har béde generelle og mer spesifikke forventninger til selskapene innenfor
samfunnsansvar. De generelle forventningene er mer allmenngyldige. Statlige selskap er
sveert ulike i sin virksomhet og selskapenes utfordringer pa samfunnsansvarsomradet vil
variere. Regjeringen mener derfor det er hensiktsmessig & ha forventninger til de ulike
selskapene eller grupper av selskaper som er tilpasset deres virksomhet. Metoden med
ulike sett av forventninger, mener regjeringen vil vaere ett bidrag i arbeidet med & fremme
selskapenes Iannsomhet eller oppnd spesifikke mél, samtidig som selskapenes virk-
somhet oppfattes som etisk forsvarlig.

Regjeringens overordnede og generelle forventninger

Regjeringens overordnede og generelle forventninger er rettet mot alle statlig eide
selskaper. Regjeringens forventninger til samfunnsansvar understgtter mélet om hgyest
mulig avkastning pé statens investeringer over tid i de forretningsmessige selskapene.
Regjeringen mener 0gsa at statlig eide bedrifter er til inspirasjon for resten av naerings-
livet ved & vaere i fremste rekke pa sitt omrade innenfor samfunnsansvar. Selskapene bgr
forholde seg aktivt til internasjonale normer, regler og praksis p4 omradet. Regjeringens
generelle forventninger knytter seg derfor i stor grad til nasjonale og internasjonale stan-
darder, konvensjoner og rapporteringsnormer, fordi disse oppfattes som allmenngyldige.

Regjeringen legger opp til at selskapene kan benytte seg av det sékalte «fplg eller
forklar»-prinsippet knyttet til sitt arbeid med samfunnsansvar. Slik kan selskapene i sin
kommunikasjon og rapportering om samfunnsansvar opplyse om i hvilken grad deres
arbeid stemmer overens med de forventninger og retningslinjer som er satt, eller som de
benytter tilknyttet deres virksomhet. Felg eller forklar-prinsippet inneberer eksempelvis
at sma selskaper med kun norsk virksomhet tilpasser sitt arbeid med samfunnsansvar pé&
en annen mate enn selskaper med internasjonal virksomhet, og allikevel forholder seg til
internasjonale standarder og normer. Selskaper som opererer i vanskelige markeder i
utlandet, skal kunne drive sin virksomhet uten & bli beskyldt for & bryte med internasjo-
nale konvensjoner og prinsipper. Et eksempel pd dette kan vare selskaper som har
virksomhet i land hvor det er ulovlig med fagforeningsvirksomhet. | slike tilfeller er det
ikke ngdvendigvis best at selskapene trekker seg ut, men at de forklarer hva de gjer for
a ivareta rettighetene til arbeidsstyrken i det aktuelle landet. Det at selskapene er &pne i
slike saker og forklarer hvordan de handterer problemstillingene, er etter regjeringens
syn med pa & drive utviklingen fremover, ogsé internasjonalt.
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Regjeringen mener at offentlig rapportering om selskapenes arbeid med samfunnsansvar
béde bidrar til & tilfredsstille offentlighetens informasjonsbehov om hvordan de statlig
eide selskapene drives, og til & systematisere og utvikle selskapenes arbeid med
samfunnsansvar.

Regjeringen forventer at selskapenes arbeid med samfunnsansvar er forankret i styrene
som ansvarlig for selskapet. For at dette skal komme tydeligere frem forventer regje-
ringen at styrene er dpne om arbeidet med samfunnsansvar i sine arsberetninger,
herunder ogs& om hvordan arbeidet er forankret i organisasjonen.

Regjeringen forventer at statlige selskaper utarbeider gode systemer for varsling av
kritikkverdige forhold, slik at henvendelser om varsling blir mottatt og behandlet pa en
profesjonell mate som ivaretar varslernes rettigheter'. Varsling omfatter forhold som
korrupsjon og gkonomiske forhold, men ogsé andre forhold som helse, arbeidsmiljg og
sikkerhet (HMS) og brudd pa arbeidslivsbestemmelser eller miljgforhold.

Regjeringen forventer at:

— Selskapene skal veere ledende innenfor arbeidet med samfunnsansvar pé sine
omrader. Det forventes at selskapene aktivt fglger og er med pa & utvikle god
forretningsskikk pa de omrader som er relevante for virksomheten.

— Selskapene har etiske retningslinjer, og at disse er offentlig tilgjengelig.

— Selskapene utarbeider retningslinjer for sitt arbeid med samfunnsansvar?, og at
retningslinjene er offentlig tilgjengelig.

— Selskaper med internasjonal virksomhet knytter seg til FNs Global Compact, og at
selskaper med internasjonal leveranderkjede vurderer det samme.

— Selskaper med internasjonal virksomhet eller internasjonal leverandgrkjede setter seg
inn i og felger OECDs retningslinjer for flernasjonale selskaper.

— Selskaper med internasjonal virksomhet eller internasjonal leverandgrkjede legger
ILOs &tte kjernekonvensjoner til grunn for sin virksomhet.

— Selskapene utvikler vesentlige malindikatorer knyttet til samfunnsansvar, i dialog med
sine viktigste interessenter.

— Selskaper rapporterer om sitt arbeid med samfunnsansvar, herunder ogsé vesentlige
utfordringer, mal og indikatorer for maloppnéelse. Selskaper av en viss stgrrelse
forventes & benytte den internasjonalt anerkjente rapporteringsstandarden Global
Reporting Initiative.

— Arbeidet med samfunnsansvar er forankret i selskapenes styrer og at styrene rappor-
terer pé& vesentlige omréder i sin arlige beretning.

— Selskapene har gode varslingssystemer i egen virksomhet.

Varsling omtales i arbeidsmiljgloven §§ 2-4, 2-5 og 3-6.
Jf. St.meld. nr. 10 og anbefaling fra Norsk utvalg for eierstyring og selskapsledelse (NUES).
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| tillegg til disse generelle forventningene er det fire omréder regjeringen mener er sa
viktig for selskapenes utvikling at det er utformet sarskilte forventninger. Det legges opp
til at selskapene ogsé her kan benytte «falg eller forklar»-prinsippet for & kunne tilpasse
til egen virksomhet.

Regjeringens forventninger knyttet til menneskerettigheter

Offentlige myndigheter har et avgjerende ansvar for & ivareta menneskerettigheter.
Samtidig er det slik at ogsé andre kan bidra til & ivareta menneskerettighetene. Regje-
ringen mener dette 0gsa er relevant for bedriftene, ogsa statlig eide selskaper. Regje-
ringen forventer at statlig eide selskaper respekterer grunnleggende menneskerettigheter
i all sin virksomhet, herunder barns, kvinners, minoriteters og urfolks rettigheter, slik de
fremkommer i internasjonale konvensjoner. Forventningene omfatter ogsa at selskapene
felger dette opp overfor sine leverandgrer og forretningspartnere.

Regjeringen forventer at:

— Selskaper med internasjonal virksomhet integrerer forhold knyttet til menneske-
rettigheter, slik de fremkommer i internasjonale konvensjoner, i sine retningslinjer.

— Andre selskaper, og da serlig selskaper som har internasjonale leverandgrer eller
forretningspartnere, vurderer & inkludere dette i sine retningslinjer.

Regjeringens forventninger knyttet til arbeidstakerrettigheter og anstendige arbeids-
vilkar

Det forventes at selskaper med statlig eierskap, uavhengig av hvor de driver sin virk-
somhet, respekterer og fremmer et anstendig arbeidsliv hvor grunnleggende arbeids-
standarder ivaretas og arbeidstakerne gis en Ignn man kan leve av. ILOs éatte
kiernekonvensjoner regnes som grunnleggende pa arbeidslivets omréde, og anses som
minimumsstandard. Kjernekonvensjonene omfatter grunnleggende prinsipper og rettig-
heter i arbeidslivet; retten til & organisere seg og retten til kollektive forhandlinger, elimi-
nasjon av alle former for tvangs- og slavearbeid, avskaffelse av barnearbeid og eliminasjon
av alle former for diskriminering i arbeidslivet.

Selskaper med utstrakt internasjonal virksomhet kan ha andre utfordringer enn selskaper
som opererer i Norge. Det norske arbeidsmarkedet er generelt godt regulert, og det er
utstrakt samarbeid mellom arbeidstakere og arbeidsgivere. Norske selskaper med inter-
nasjonal virksomhet kan bidra til & utvikle arbeidstakernes rettigheter i andre land som
ikke har kommet s& langt pa dette omradet, og bidra til etablering av globale ramme-
avtaler med fagbevegelsen.
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Regjeringen forventer at:

— Selskaper med internasjonal virksomhet integrerer forhold knyttet til arbeidstaker-
rettigheter i sine retningslinjer for samfunnsansvar.

— Andre selskaper, og da serlig selskaper som har internasjonale leverandgrer eller
forretningspartnere, vurderer & inkludere dette i sine retningslinjer.

— Selskaper med virksomhet i Norge opptrer langsiktig og ansvarlig i omstillingspro-
sesser, 0g giennomferer disse i dialog med ansatte og lokalsamfunn.

— Selskapene er i fremste rekke nar det gjelder HMS-arbeid, og at dette ogsé omfatter
den internasjonale virksomheten, samt at det stilles tilsvarende krav til leverandgrer
og forretningspartnere.

Regjeringens forventinger knyttet til arbeid mot korrupsjon og 4penhet om penge-
strommer

Korrupsjon er et stort samfunnsproblem og hindrer demokratisk, sosial og gkonomisk
utvikling i deler av verden, serlig i utviklingsland. Ulike former for korrupsjon forekommer
0gsd i den industrialiserte verden og i Norge. Strenge krav til dpenhet og offentlighet er
et effektivt virkemiddel i arbeidet mot korrupsjon, og bidrar ogsé til & belyse de ulike
dilemmaer selskapene kan mgte pa i ulike sammenhenger.

Apenhet om pengestrammer er viktig ogs for & ivareta selskapenes skatteansvar i de
ulike land der de har sin virksomhet. Det er sarlig relevant i enkelte utviklingsland hvor
lave skatteinntekter er en viktig arsak til fattigdom. En av arsakene til lav skatteinngang
er manglende dpenhet i det globale finanssystemet.

Regjeringen forventer at:

— Selskaper med statlig eierandel integrerer arbeidet mot korrupsjon i sine retningslinjer
for samfunnsansvar.

— Selskapene utviser stgrst mulig grad av penhet knyttet til pengestremmer, herunder
0gsa skatt.

— Selskaper med internasjonal virksomhet falger OECDs retningslinjer pa skatteom-
rédet, og herunder spker & unnga a benytte skatteparadiser som ikke fglger standar-
dene til Global Forum om transparens og effektiv informasjonsutveksling i skattesaker
og som ikke vil inngé skatteopplysningsavtaler med Norge.

Regjeringens forventninger knyttet til miljo- og klimatiltak

Regjeringen har som mél at Norge skal veere foregangsland i miljg- og klimapolitikken.
For at fremtidens generasjoner skal ha tilgang til et godt miljg, stabilt klima og rikt
naturmangfold m& hensynet til miljg veere gjennomgripende i alt vi foretar oss. Det
omfatter ogsa bedrifters handlemate. Skal klimautfordringen lgses krever det internasjo-
nalt samarbeid som i hovedsak er et myndighetsansvar. Likevel er det slik at selskapers
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medvirkning til & lese miljg- og klimautfordringer er avgjerende, og de kan bidra gjennom
mer miljgvennlig og ressurseffektiv drift i egen virksomhet, i tillegg til utvikling av ny
teknologi, innovasjon og nye miljgvennlige varer og tjenester. Regjeringens mal er at
selskaper hvor staten er eier, skal vare ledende i sin bransje pa lavutslipp og utvikling av
klimareduserende teknologi. Regjeringen mener at selskaper med statlig eierandel bgr
utvikle og ta i bruk best mulig teknologi for & redusere sin miljg- og klimapévirkning.
Regjeringen mener at bedrifter som ligger i forkant av utviklingen nér det gjelder innova-
sjon og miljgvennlig ressursanvendelse, pa sikt kan oppna bade skonomiske og markeds-
messige fortrinn.

Regjeringen forventer at:

— Selskaper med statlig eierandel integrerer arbeidet med miljg og klima i sine retnings-
linjer for samfunnsansvar.

— Statlig eide selskaper skal veere i fremste rekke nar det gjelder miljgtiltak i sin bransje.

— Selskapene bidrar til & utvikle og bruke miljgvennlig teknologi pa sine omréder. Det vil
her paligge de store selskapene et sarlig ansvar.

— Selskapene identifiserer og rapporterer pa vesentlige malindikatorer knyttet til sin
miljg- og klimapavirkning, og at dette gjgres i dialog med viktige interessenter.

Regjeringens oppfalging av samfunnsansvar

Eierdialogen med selskapene vil fortsatt veere det viktigste virkemiddelet eierskapsfor-
valtningen har for & fglge opp selskapenes arbeid med samfunnsansvar. Det innebaerer
at samfunnsansvar fortsatt vil bli tatt opp pa de regelmessige kvartalsmgtene og pé de
arlige matene om samfunnsansvar som avholdes med selskapene. Rolledelingen mellom
gier, styre og selskapsledelsen setter rammene for denne eierdialogen. Det er styrene og
selskapenes ledelse som stér ansvarlig for & vurdere regjeringens forventninger opp mot
forventninger fra andre interessenter, og som skal ivareta selskapets verdier pa en
helhetlig méate. Regjeringen forventer at styrene i selskapene vurderer og tar en aktiv
tilneerming til de forventningene regjeringen har til selskapenes arbeid med samfunnsan-
svar.

Regjeringen @nsker & benytte seg av kompetansen til de ulike frivillige organisasjonene,
som har lang erfaring med & arbeide med disse temaene. Regjeringen vil ta initiativ il
at det avholdes é&rlige interessentmgter mellom eierdepartementene og de frivillige
organisasjonene for & belyse ulike problemstillinger, og for & gke kunnskapen om selska-
pene og de utfordringene de star overfor. Neerings- og handelsdepartementet vil fa
ansvaret med & koordinere slike mater.

Regjeringen uttrykker klare forventninger til selskapenes og styrenes rapportering pa
samfunnsansvar. Det er selskapene som har ansvaret for relevant og riktig rapportering
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av selskapets virksomhet, béde pa skonomiske og andre forhold. Regjeringen vil i den
arlige beretningen om statens direkte eierskap veere &pen om hvordan selskapene har
blitt fulgt opp gjennom &ret. | selskapsomtalen av det enkelte selskap vil det kort ogsa
omtales hvordan selskapet har arbeidet med samfunnsansvar det siste &ret. Her ma
hensynet til dpenhet veies opp mot hensynet til prosesser som ikke er ferdigstilt og
hensynet til det enkelte selskap.

Eierskapsutgvelsen er spredt over flere eierdepartementer, hvorav selskaper med forret-
ningsmessige mal hovedsakelig forvaltes av Neerings- og handelsdepartementet, mens
de sektorpolitiske selskapene forvaltes av sektordepartementene. Regjeringen tar sikte
pé at Neerings- og handelsdepartementets Eierskapsavdeling skal ha en radgivende og
koordinerende rolle inn mot de andre eierdepartementene ogsd nar det gjelder
oppfelgingen av forventningene til samfunnsansvar.
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2.3.2.5 FoU og kompetanse

Regjeringen forventer at forretningsmessige selskaper med statlige eierandeler driver sin
virksomhet ut fra hva som tjener selskapet og aksjonarene i et langsiktig perspektiv.
Selskapets utvikling er ikke minst avhengig av om det har en nyskapende og langsiktig
selskapskultur. For store internasjonale industri- og teknologikonsern vil evne til nyskaping
veere avgjgrende for fremtidig konkurransekraft.

Regjeringen har et hgyt ambisjonsnivé for neeringslivets satsing pé forskning og utvikling,
og forventer at ogsé statlig eide selskaper har en bevisst holdning til egen FoU-virksomhet.
Styrene og selskapsledelsen forventes & arbeide aktivt med forskning, innovasjon og
kompetanseutvikling for & utvikle virksomheten, og for & legge til rette for kommersialise-
ring av forskning internt i bedriften og gjennom knoppskyting. Selskapene bar ogsé ha en
bevisst tilngerming til & kommunisere egne forskningsresultater og kommersialisere
resultater fra andre forskningsmiljger og selskaper. Virksomhetene har dessuten tilgang
til det forskningspolitiske virkemiddelapparatet som kan understgtte selskapenes egen
satsing.

Regjeringen forventer at selskaper med statlig eierskap har en bevisst holdning il
ansattes kompetanse og arbeider kontinuerlig og aktivt med kompetanseutvikling, slik at
medarbeiderne til en hver tid har den kunnskap og de ferdigheter som skal til for & utvikle
virksomhetene videre.

Fag- og yrkesoppleering er en viktig del av det norske utdanningssystemet. Neeringslivets
bidrag, gjennom oppleering i bedriftene, star sentralt i fag- og yrkesoppleeringen.
Regjeringen forventer at selskaper med statlig eierskap tar ansvar for & rekruttere
leerlinger.

2.3.2.6 Lederlonn

Regjeringen bygger sin politikk pa den norske samfunnsmodellen med et godt sosialt
sikkerhetsnett, relativt sma lgnnsforskijeller og et omfattende samarbeid med partene i
arbeidslivet. Dette gir det beste grunnlaget for utviklingen av rammebetingelsene for
arbeidsmarkedet og sysselsetting. Den gir bedriftene fleksibilitet som gjer omstilling
mulig; samtidig tilbyr den dem som bergres av omstilling et sosialt sikkerhetsnett. Den
norske modellen kjennetegnes ogsa ved dialog mellom sentrale aktgrer i samfunnet og
en forutsigbar gkonomisk politikk. Trepartssamarbeidet mellom arbeidstager- og arbeids-
giverorganisasjonene og myndighetene er en sentral arena for dialog og bidrar til gkono-
misk utvikling, ogsé i konkurranseutsatt virksomhet. Samarbeidet bidrar til at Norge
lettere ndr det viktigste mélet i den gkonomiske politikken, arbeid til alle. Det bidrar igjen
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til hgy verdiskaping. For at bedriftenes konkurranseevne skal opprettholdes, er det viktig
at lgnnsutviklingen henger sammen med produksjonsgkningen og at den ikke svekker
Norges konkurranseevne.

Regjeringen la frem justere retningslinjer for ansettelsesvilkér for ledere i statlige foretak
0g selskaper med virkning fra 1. april 2011. De nye retningslinjene falger som vedlegg til
Meld. St. 13 (2010-2011) Aktivt eierskap — norsk statlig eierskap i en global gkonomi.

Retningslinjene gjelder for ledende ansatte i statsforetak, regionale helseforetak,
sarlovselskaper, samt allmennaksjeselskaper og aksjeselskaper hvor staten har en
direkte eierandel. Begrepet ledende ansatte ma forstds pad samme méte som lagt til
grunn i regnskapsloven®. Retningslinjene skal bidra til & ivareta statens aksjonarverdier.
De formidler hvilke forhold staten vil legge vekt pé i sin stemmegivning nar styrets leder-
lsnnserklzering behandles pa selskapenes generalforsamlinger.

Retningslinjene er ment & vaere veiledende og et grunnlag for styrene i statlige eide
selskaper ved deres fastsettelse av lederlgnnsprinsipper og -avtaler. Eierdepartementene
vil legge til grunn et «fglg eller forklar»-prinsipp ved oppfelgingen av retningslinjene. Dette
innebaerer at staten forventer at selskapene falger retningslinjene og at fravikelse fra dem
begrunnes med den adgang for unntak som fremgér av retningslinjene. Oppfelgingen av
retningslinjene skal skje innenfor rammen av gjeldende selskapslovgivning og i samsvar
med allment aksepterte prinsipper for eierstyring og selskapsledelse. Neerings- og
handelsdepartementet vil ha et koordinerende og faglig ansvar for & bista gvrige eier-
departementer i & falge opp retningslinjene overfor sine respektive selskaper.

Hovedprinsippene fra de tidligere retningslinjene viderefgres. P& enkelte punkter har det
veert behov for innstramminger. Hovedmalsettingen med retningslinjene er fortsatt at
lederlgnningene i selskaper med statlig eierskap skal veere konkurransedyktige, men ikke
lennsledende, sammenliknet med tilsvarende selskaper. Samtidig mener regjeringen at
tidligere retningslinjer ikke har hatt det gjennomslag i lgnnsutviklingen for lederne i de
heleide statlige selskapene som forutsatt i 2006. | de justerte retningslinjene er det derfor
tatt inn at regjeringen forventer at selskaper med statlig eierandel skal bidra til modera-
sjon i lederlgnningene.

Hovedelementet i avignningen for ledende ansatte bgr veere den faste grunnignnen.
Eventuelle ordninger med variabel lsnn ma veere basert pa objektive og mélbare kriterier,
og de ma vaere dpne og tidsbegrenset. Videre ma det veere klare sammenhenger mellom
de mal som ligger til grunn for den variable Ignnen og virksomhetens mal. Det er viktig at
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variabel lgnn ikke fremstar som belgnning for forhold de ledende ansatte har liten eller
ingen innflytelse over. Det fremgér av retningslinjene at samlet variabel lonn det enkelte
ar ikke bar overstige seks méaneders fastignn, med mindre sarskilte hensyn tilsier det.

Aksjeopsjoner og andre opsjonslignede ordninger skal ikke benyttes i selskaper der
staten har eierandel. Derimot &pner retningslinjene for at aksjeprogrammer, dvs.
programmer hvor deler av Ignnen utbetales i aksjer i selskapet, og hvor aksjene farst kan
selges etter en fastsatt bindingstid, kan benyttes dersom disse er sarlig egnet til & n&
langsiktige mal for selskapet. Aksjebasert avignning mé utformes slik at den bidrar til
langsiktig innsats for selskapet. Det ma vaere en endelig tildeling av rettigheter, slik at
mottakeren har den fulle risiko bade for tap og gevinst. Det ber vaere en bindingstid pa
aksjene pa minst tre r. Slike ordninger kan bare benyttes i bgrsnoterte selskaper.

Pensjonsvilkdr for ledende ansatte skal veere pa linje med andre ansattes vilkar i
selskapet. Samlet godtgjgrelsesgrad ber ikke overstige 66 pst. av pensjonsgrunnlaget.
Det skal tas hensyn til pensjon som er opptjent fra andre stillinger. Dersom det er
nadvendig & tilby ledere pensjon basert pa et pensjonsgrunnlag over 12G skal dette
organiseres som innskuddspensjon til en separat juridisk enhet atskilt fra foretaket med
bindende virkning for arbeidsgiver, begrenset til 30 pst. av fastlgnnen ut over 12 G. For
selskap som er dels eller helt finansiert over statsbudsjettet viderefgres hovedregelen om
at samlet pensjonsgrunnlag ikke bar overstige 12 G, med mindre konkurransemessige
hensyn tilsier det. | forhdndsavtale hvor toppleder fraskriver seg bestemmelsene om
oppsigelsesvern i arbeidsmiljgloven kan det avtales sluttvederlag. Sluttvederlag ber ikke
benyttes ved frivillig avgang. Samlet Ignn i oppsigelsestiden pluss sluttvederlag bar ikke
overstige 12 maneders fastignn.

| barsnoterte selskaper og selskap som etter regnskapsloven ikke regnes som sma
foretak®, forventer regjeringen at styret etablerer et eget godtgjgrelsesutvalg som forbe-
reder styrets behandling av lederlgnnssaker.

Styret skal ha en oversikt over den samlede verdi av den enkelte leders avtalte godtgjg-
relse, og redegjgre for dette pa en lett tilgiengelig mate i selskapets regnskaper.

Regjeringen legger stor vekt pA moderasjon i lederlgnninger i statlige selskaper. Det er
gnskelig med styrket bevissthet om regjeringens forventninger. Regjeringen gér p& denne
bakgrunn inn for at styrene i heleide statlige selskaper og statsdominerte selskaper som
ikke defineres som smé foretak pélegges en utvidet rapporteringsplikt om lederlgnns-
politikken. Det tas sikte pa at dette gjores ved at selskapenes vedtekter far en bestem-
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melse — tilsvarende § 6-16a som na gjelder for allmennaksjeselskaper — om at styrene
hvert &r skal legge en erklaering om fastsettelse av Ignn og annen godtgjarelse til ledende
ansatte fram for generalforsamlingen; for radgivende avstemming. Dette vil trolig skjerpe
styrenes fokus pa arbeidet med lederlgnnsvilkérene, og samtidig gi bade staten som eier
og allmennheten bedre innsyn i lederlgnningene i statlig eide selskaper.

Det & bidra til & sikre moderasjon i lederlgnnsutviklingen er en prioritert oppgave i statens
eierskapsforvaltning. Dette er en prinsipiell holdning som det forventes at styrene legger
stor vekt pa ved utformingen av selskapets lederlannspolitikk. Oppfelgingen av dette vil
innga som et element i eierdepartementenes vurdering av styrene.

2.3.2.7 Slyret — forventninger og sammensetting

Forvaltningen av selskapet harer under styret. Det sgrger for forsvarlig organisering av
virksomheten, ansetter administrerende direktgr og farer tilsyn med daglig ledelse og
selskapets virksomhet for gvrig. Styrene skal forvalte selskapet til det beste for selskapet,
eierne og ansatte. Regjeringen mener det er avgjgrende og statens viktigste oppgave &
sgrge for godt sammensatte og kompetente styrer som forvalter selskapet pa vegne av
fellesskapet.

Valg til organene i selskaper med statlig eierandel, skjer pa generalforsamling eller i
foretaksmete. | enkelte allmennaksjeselskap skjer styrevalget gjennom bedriftsforsam-
lingen. Forarbeidet til valget av styremedlemmer i barsnoterte selskaper skjer gjennom
egne valgkomiteer (nominasjonskomiteer), hvor staten i samarbeid med representanter
for resten av aksjonarfellesskapet sgker & finne frem til en best mulig sammensetning av
selskapenes styrende organer. Staten vil gjennom sine representanter i valgkomiteene se
til at styrene representerer et mangfold av kompetanse og erfaring, har tilstrekkelig kapa-
sitet til & utgve sine verv og er satt sammen pd en méte som kan sikre de hensyn til
langsiktig verdiskaping og andre mél staten har for sitt eierskap. De samme forhold som
vektlegges i selskaper med eksterne valgkomiteer, blir vektlagt ved valg av styrer i de
unoterte statsdominerte selskapene.

Regjeringen har som mél at styret i det enkelte selskap samlet sett representerer den
gnskede kompetansen ut fra selskapets virksomhetsomréde og utfordringer, de valgte
personers kompetanse samt statens formal med eierskapet. For selskaper med forret-
ningsmessige mal legges det vekt pa & velge representanter med bred erfaring fra
neeringsliv og industri samtidig som de har kompetanse eller erfaring innenfor et eller
flere av omradene ledelse, bransjeerfaring, finansiell kompetanse, internasjonal erfaring,
juridisk kompetanse, revisjonskompetanse, erfaring fra fusjoner og oppkjgp, erfaring fra
starre omstillingsprosesser, samfunnsansvar, samfunnsforstaelse mv.
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Regjeringen vil vektlegge forskjeller i erfaringsbakgrunn i styresammensetningen. Et
kompetent og relevant mangfold gir et bredere beslutningsgrunnlag, og regjeringen
mener dette hever kvaliteten pa styrearbeidet. Det er videre regjeringens syn at ordningen
der en tredjedel av styrets medlemmer velges av og blant de ansatte er noe som i mange
ar har fungert sveert positivt i Norge. Den har styrket styrets erfaringsgrunnlag og kompe-
tanse, og bidratt til et godt samarbeid mellom styre, ledelse og ansatte.

Regjeringen vil legge vekt pd kompetanse, kapasitet og relevant mangfold nar staten
foreslar personer valgt inn i styrer og bedriftsforsamlinger. Staten vil som et ledd i dette
tilstrebe en mest mulig lik representasjon mellom kjgnnene ved styreutvelgelse. Per
utgangen av 2009 var kvinneandelen i styrene 45 pst. i alle selskapene som omfattes av
denne meldingen. Regjeringen har en ambisjon om at det skal bli flere kvinnelige styre-
ledere i de statlig eide selskapene. Regjeringen vil ogsa legge vekt p& geografisk, Kultu-
relt og sosialt mangfold, samt en god alderssammensetting, nar styret settes sammen.
Alle disse faktorene bidrar, slik regjeringen ser det, til gode diskusjoner og bredt beslut-
ningsgrunnlag. Regjeringen mener dette er avgjgrende for selskapets resultater og utvik-
ling.

Av ulike grunner kan det veere krevende & finne kandidater som oppfyller disse kravene.
Slik kunnskap ma av og til opparbeides gjennom styrearbeid. Det er derfor behov for & ha
en kontinuitet i mange styrer for & sikre at opparbeidet kompetanse ikke forsvinner.

Stortinget har bestemt at stortingsrepresentanter ikke ber velges til verv i bedrifter som
er underlagt Stortingets kontroll, med mindre det kan forutsettes at representanten ikke
stiller til gjenvalg. Det er ogsé en uskreven regel at statsrader, nar de trer inn i regje-
ringen, frasier seg slike verv. Tilsvarende gjelder for statssekretaerer. Ut over disse
begrensningene mé det vaere relevant kompetanse for styrevervet, ikke politisk tilhgrighet
eller aktivitet, som avgjer styrevalg. Politisk deltakelse og erfaring kan veere nyttig kompe-
tanse i et bredt sammensatt styre.

Det er fastsatt bestemmelser om at embets- og tjenestemenn ansatt i et departement
eller i sentraladministrasjonen for gvrig, som har saker vedrgrende virksomheten som sitt
saksomrade, eller som er ansatt i et departement eller annet sentraladministrativt organ
som regelmessig behandler saker av betydning for selskapet eller for vedkommende
bransje, ikke bar foreslds valgt til medlem av styre i selskapet. Administrerende direktgr
ber heller ikke velges til medlem av styret.

Valgene til styrene finner vanligvis sted for en periode pa to &r, i samsvar med aksjelovens
hovedregel. Styrenes arbeid, kompetanse og utfordringer mé imidlertid vurderes pa
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lopende basis, og utskiftninger utenom perioden vil derfor forekomme. Neerings- og
handelsdepartementet ber ha en koordinerende rolle overfor de andre eierdepartemen-
tene for & bista eierdepartementene i & finne kandidater.

| statens eierskap er det valgt selskapsformer som aksjeselskap, allmennaksjeselskap,
statsforetak og sarlovsselskaper. | henhold til selskapslovgivingen hgrer forvaltningen av
selskapet under styret og daglig leder. Forvaltningen av selskapet skal utgves i trdd med
selskapets og eiernes interesser. Utvikling og omstilling av selskapets drift og virksomhet,
tilsetting av adm. dir., vurdering av sterre prosjekter og langsiktig strategi er viktige styre-
oppgaver. Staten som eier fremmer sine interesser giennom generalforsamlingen/fore-
taksmgtet. Styremedlemmer har et vesentlig ansvar for at selskapet forvaltes forsvarlig.
Dette innebaerer at styret mé veere sammensatt slik at det er i stand til & handtere det
som anses som selskapets viktigste oppgaver og utfordringer. Et allsidig sammensatt og
kompetent styre mé& kunne utfordre administrerende direkter og bedriften slik at det tas
gode beslutninger. Styret skal ivareta den strategiske ledelsen av selskapet innenfor de
rammene som er gitt av eieren, herunder vurdering av balansering av vekstmuligheter
mot risiko. | denne rollen ber styret ta fgringen i diskusjonen om strategiske veivalg for
selskapet og veere i dialog med ledelsen om slike saker. Mer generelt bgr et kompetent
styre veere en viktig diskusjonspartner og stattespiller for selskapets ledelse. Samtidig mé
styret kontrollere ledelsens arbeid ut fra gitte mélsettinger, og styret mé derfor ogsé ha
en uavhengig rolle i forhold til ledelsen. Styrelederen har et sarlig ansvar for & sikre at
arbeidet i styret fungerer godt. Styret er ogsd ansvarlig for & ansette, eventuelt om
nadvendig ogsé avskjedige, administrerende direkter.

Staten som eier mé pé sin side vurdere styrenes prestasjoner. Ved styrevalgene vil staten
vurdere den innsats styrene har gjort, og om selskapets resultater og de strategiske
utfordringene selskapene star overfor tilsier endringer i styrene. Regjeringen forventer at
styrene evaluerer sitt arbeid med den hensikt & etablere et grunnlag for utvikling av
styrearbeidet.

Regjeringen legger vekt p& og @nsker en god dialog mellom staten som eier og styret for
a bidra til & skape forutsigharhet og klargjering av hvordan styringen samlet sett skal
foregd innenfor rammen av den n@dvendige forretningsmessige friheten.

2.3.2.8 Mangfold og likestilling

Innfgring av regelen om kjgnnsrepresentasjon i styrene i allmennaksjeselskapene, stats-
aksjeselskapene og statsforetakene har etter regjeringens vurdering veert vellykket. Dette
har ogsa veert praksis i de statlige eide sarlovsselskapene. Det var i 2009 omtrent
40 pst. kvinner i styrene til allmennaksjeselskaper i Norge. | 2003, far regelen om kjgnns-
representasjon ble innfert, var andelen kvinner i norske allmennaksjeselskaper under
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10 pst., et nivd som hadde veert omtrent uendret i flere r. Ingen andre land har tilsva-
rende hgy andel kvinner i styrene som norske allmennaksjeselskaper i dag. Regjeringen
vil n& arbeide for & gke andelen kvinnelige styreledere.

Selv om kjgnnsrepresentasjon i styrene har veert et ngdvendig grep for & sikre mangfold,
er det ikke tilstrekkelig for & sikre mangfold pé alle nivaer i selskapene. Det er fortsatt fa
kvinner i ledende posisjoner i norske selskaper.

Regjeringen mener det er vesentlig at norsk naeringsliv tar i bruk de beste ressursene
som finnes for & mate den stadig gkende internasjonale konkurransen. Som hgykost-
nadsland er det ikke billig arbeidskraft, men kompetanse og innovasjonsevne som er
Norges komparative fortrinn. Da mé den best tilgjengelige kompetansen benyttes i alle
ledd, ogsé i toppledelsen. Norske selskaper bar legge strategier for hvordan den beste
kompetansen kan benyttes i selskapene, inklusiv hvordan kvinner og minoritetsgrupper
kan rekrutteres til topplederstillinger. Som eier mener regjeringen dette er med pa & bidra
til best mulig avkastning og resultater i selskapene over tid. Regjeringen forventer at
selskaper med statlig eierandel utarbeider en strategi for hvordan den beste kompe-
tansen i selskapet benyttes. Staten forventer at selskapene har en positiv utvikling og
rapporterer pa tiltak og utvikling. Dette vil bli tatt opp i eierdialogen med selskapene.

2.3.3 Organiseringen av statens eierskap

2.3.3.1 Prinsipp om & samle det forretningsmessige eierskapet

Forvaltningen av det direkte statlige eierskapet er fordelt p& ulike departementer. Forvalt-
ningen av eierskapet i de forretningsmessige selskapene er i hovedsak lagt til Neerings-
og handelsdepartementet, mens selskaper med sektorpolitiske mal forvaltes av de
relevante sektordepartementene. Eierskapet som forvaltes direkte av departementene,
bestér i stor grad av strategiske eierposisjoner.

Det har over flere ar pagatt prosesser for & skille statens roller som eier og myndighets-
utgver. Selskaper som Arcus AS, BaneTele AS, Cermag ASA, DnB NOR ASA, ECC AS,
Entra Eiendom AS, Flytoget AS, Gradegaard AS, Mesta AS, NOAH Holding AS, Norsk
Eiendomsinformasjon AS, Norsk Medisinaldepot AS, SAS AB, Secora AS, SIVA SF, SND-
Invest AS, Statkraft SF og Telenor ASA er blitt overfgrt fra andre departementer til
Naerings- og handelsdepartementet siden slutten av 1990-tallet. Dette er i trdd med
OECDs anbefaling om sterst mulig grad av samordning av det forretningsmessige eier-
skapet. Flere av disse selskapene er senere blitt delprivatisert (Cermag ASA, Telenor ASA)
eller i sin helhet solgt til private eiere (Arcus AS, Bane Tele AS, Gradegaard AS, NOAH
Holding AS, Norsk Medisinaldepot ASA og SND-Invest AS).

REGJERINGENS EIERPOLITIKK

REGJERINGENS EIERPOLITIKK



REGJERINGENS EIERPOLITIKK

5

Arbeidet med 4 tydeliggjere et organisatorisk skille mellom statens ulike roller, og & samle
mest mulig av det direkte forretningmessige, strategiske eierskapet ett sted i sentralfor-
valtningen, har bidratt il & profesjonalisere og styrke tilliten til statens eierskapsforvalt-
ning.

Regjeringen mener at eierskapet i forretningsmessige selskaper fortsatt bar forvaltes av
den sentrale eierskapsenheten som i dag ligger i Neerings- og handelsdepartementet, nar
ikke saerlige hensyn taler for andre Igsninger. Det foreslas imidlertid i denne meldingen
ingen endringer med hensyn til hvilket eierdepartement som forvalter det enkelte selskap.

Som et ledd i & sette mer ambisigse mal for statens eierskapsutgvelse er regjeringen i
ferd med & styrke Neerings- og handelsdepartementets, gjiennom Eierskapsavdelingen,
rolle som et kompetanse- og ressursmiljg for den statlige eierskapsutgvelsen og styrke
det interdepartementale samarbeidet i eierskapsspgrsmal. Formalet er & bidra til at
departementsfellesskapets samlede eierkompetanse utnyttes best mulig slik at regjer-
ingens eierskapspolitikk giennomfgres pa en god méte. Statens prinsipper for godt eier-
skap, retningslinjer for utforming av avkastningsmél og utbytteforventninger, retningslinjer
for saksbehandling ved styrevalg og formulering av forventninger til styrene pa omrader
som samfunnsansvar og lederlgnn, er slike viktige fellesoppgaver hvor Eierskapsavde-
lingen vil ha et seerlig ansvar.

Innenfor en slik modell vil eierskapet til rent forretningsmessige selskaper i hovedsak
bli forvaltet av Neerings- og handelsdepartementet, mens eierskapet til selskaper
med i hovedsak sektorpolitiske oppgaver i stor grad vil forvaltes av det enkelte fagde-
partement.

2.3.3.2 Apenhet

Apenhet har betydning for tilliten til det statlige eierskapet. Det imatekommer et demo-
kratisk hensyn ved at allmennheten far tilgang til informasjon. Apenhet fra selskapenes
side gjer det videre mulig for staten som eier & Igpende vurdere resultater og utvikling i
selskapene som ledd i en profesjonell utgvelse av eierskapet. Dette innebeerer at det
pélgper et ansvar béde for staten som eier og for selskapene om & vere &pne.

Prinsippet om allmennhetens rett til innsyn i forvaltningens arbeid og saksdokumenter er
i dag grunnfestet i norsk lovgivning og praksis og regnes som et grunnleggende demo-
kratisk prinsipp. Kravet til offentlighet ble ytterligere skjerpet med ny Offentleglov® i 2006.

Lov 19. mai 2006 nr. 16 om rett til innsyn i dokument i offentleg verksemd (offentleglova)
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www.eierberetningen.no

Muligheten for innsyn og dermed il & gjgre seg kient med, pévirke og kontrollere forvalt-
ningens virksomhet, bidrar til & utfordre og gke tilliten til forvaltningen. Innsynsretten
bidrar til at samfunnsdebatten fares pd mest mulig opplyst grunnlag. Hay grad av &penhet
vil kunne begrense mulige misforstaelser og gke forutsigharheten knyttet til statens eier-
utgvelse. Det kan virke positivt inn pa verdsettelsen av statens aksjer.

Alle viktige saker ang&ende selskapene som bergrer forholdet mellom Stortinget og
regjeringen, omtales fortlapende i stortingsframlegg. Dette er typisk saker som gjelder
endringer i eierandel, saker som har budsjettkonsekvenser eller er av sarskilt politisk
interesse, herunder blant annet eierstrategier for enkelte heleide sektorpolitiske selskaper.
| tillegg vil det vaere aktuelt & legge sarskilte faringer pa selskaper knyttet til samfunns-
pélagte oppgaver og prioriteringer.

Neerings- og handelsdepartementet utgir &rlig en eierberetning® som viser den gkono-
miske utviklingen i selskapene, viktige hendelser og oversikt over styrer mv. Omtrent 50
av de statlig eide selskapene omfattes av eierberetningen, herunder alle selskapene
som har forretningsmessige malsettinger samt viktige selskaper med sektorpolitiske
malsettinger.

De siste arene har departementet arlig arrangert en eierskapskonferanse hvor personer
med variert stasted og erfaring fra norsk og utenlandsk neeringsliv inviteres til dialog om
aktuelle saker knyttet il eierskap.

Apenhet rundt viktige forhold knyttet til sin virksomhet er ogsa noe regjeringen forventer
av de statlig eide selskapene. Regjeringen forventer at selskapene har en &pen dialog
med omverden om gkonomiske forhold og arbeidet med samfunnsansvar og miljg-
spersmél. S& vel rsrapporter som selskapenes internettsider er hensiktsmessige infor-
masjonskanaler i denne sammenheng.

2.3.3.3 Kontakten med selskapene

Eierdepartementenes oppgaver innebarer oppfelging av selskapenes gkonomiske resul-
tater og utvikling for @vrig, herunder arbeidet med samfunnsansvar. Oppfelging av
selskap med sektorpolitiske mal vil ogsé knytte seg til om gkonomiske ressurser benyttes
effektivt i forhold til rammer og formal, men vil ofte ha et bredere fokus knyttet til det
enkelte selskapets sektorpolitiske formal og oppgaver.

Regelmessige kontaktmgter med selskapets ledelse er en sentral del av oppfelgingen i
de fleste eierdepartementene. For Neerings- og handelsdepartementets del avholdes det
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kvartalsvise mater samt arlige mater om samfunnsansvar med alle selskapene. Temaene
for mgtene med selskapene kan dreie seg om gjennomgang av den gkonomiske utvik-
lingen, dialog om statens avkastnings- og utbytteforventninger, strategiske spgrsmal og
problemstillinger knyttet til samfunnsansvar. Slike mgter med selskapets ledelse skjer pa
linje med hva som er vanlig mellom bersnoterte selskap og sterre investorer. Matene
héndteres innenfor rammene som er gitt i selskaps- og verdipapirlovgivningen, ikke
minst hva gjelder hensynet til likebehandling av aksjoneerer.

Rammene omkring eierstyring er ikke til hinder for at staten, som andre aksjoneerer, i
meter tar opp forhold som selskapene bgr vurdere i tilknytning til sin virksomhet og
utvikling. De synspunkter staten gir uttrykk for i slike meter, er & betrakte som innspill til
selskapets administrasjon og styre. Styret har ansvar for & forvalte selskapet til beste for
alle aksjonaerer og ma foreta de konkrete avveininger og beslutninger. Saker som krever
tilslutning fra eierne, ma tas opp pa generalforsamlingen og f& sin avgjerelse gjiennom
aksjonaerdemokratiet p& ordinger mate.

Staten som aksjoneer far i utgangspunktet ikke tilgang til mer informasjon enn det som er
offentlig tilgjengelig for andre aksjoneerer. Under spesielle omstendigheter hvor det er
pékrevd at staten medvirker for & kunne gjennomfare transaksjoner som for eksempel
fisjon, fusjon og lignende saker vil det imidlertid tidvis veere ngdvendig & gi departementet
innsideinformasjon. Dette skjer da etter vurdering og initiativ fra selskapets side. Staten
er i slike tilfeller underlagt de alminnelige reglene i verdipapirlovgivningen for behandling
av slik informasjon.

Seerskilt om oppfalgingen av samfunnsansvar

Eierdialogen med selskapene der staten eier vil vaere det viktigste virkemiddelet eier-
skapsforvaltningen har for & fglge opp regjeringens forventninger til selskapenes arbeid
med samfunnsansvar. Hvordan selskapene arbeider med samfunnsansvar kommer i
tillegg til oppmerksomheten om gkonomiske resultater og forretningsmessig utvikling.
Neerings- og handelsdepartementet har etablert en praksis hvor det i tillegg til drefting av
samfunnsansvar i de ordinare kvartalsmgtene ogsé arrangeres et eget érlig mgte om
oppfelging av samfunnsansvar. Staten har ikke benyttet selskapenes generalforsamling
eller foretaksmate som arena for & behandle samfunnsansvarssaker.

Statens retningslinjer for lederlgnn

De tidligere retningslinjene for statens holdning til lederlgnn ble fastsatt og offentliggjort
i desember 2006. De gir uttrykk for statens holdning til lederlgnninger i selskaper med
statlig eierskap. Neerings- og handelsdepartementet oversendte 1. januar 2007 de nye
retningslinjene for statens holdning til lederlgnn til samtlige selskaper hvor departementet
forvaltet eierinteresser. P& generalforsamlingene og foretaksmgtene véren 2007 i de
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heleide selskapene underlagt Neerings- og handelsdepartementet ble det i forbindelse
med behandlingen av arsregnskapet for 2006 vedtatt protokolltilfgrsler der det ble vist til
at regjeringen hadde utarbeidet retningslinjer for statens holdning til lederlgnn og at disse
ble oversendt selskapene i januar 2007. Det ble i protokolltilfgrslene sagt at retnings-
linjene er ment & vare en veiledning til selskapets styre om hvilken politikk for leder-
Ignninger staten som eier gnsker i selskapene.

Med bakgrunn i blant annet lederlgnnsutviklingen de siste &rene, har regjeringen justert
innholdet i statens retningslinjer for lederlgnn med virkning fra 1. april 2011. De nye
retningslinjenes formelle status er at retningslinjene fortsatt er en veiledning til selska-
penes styrer om hvilken politikk for lederlgnninger staten som eier gnsker i selskapene.

Eierdepartementene fglger opp statens retningslinjer for lederlgnn i forbindelse med
forberedelser og gjennomfering av de arlige generalforsamlingene og foretaksmatene i
selskaper med statlig eierskap.
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Rammeverk og retningslinjer

3.1 Statens ulike roller

Staten har mange ulike roller i samfunnet. Det er viktig med en bevisst holdning til ulik-
hetene i statens roller som politikkutformer, markedsregulator, myndighetsutgver og
rollen staten har som eier. Staten ma veere tydelig pa hvilken rolle den har, og at det er
ulike muligheter og begrensninger i de forskjellige rollene. Statlig myndighetsutgvelse
skjer normalt gjennom & utforme regelverk (lover og forskrifter), ved & knytte betingelser
til lovhjemlede konsesjoner, giennom bevilgninger, ved & innga avtaler, samt ved & fatte
vedtak i enkeltsaker. En beslektet form for myndighetsutgvelse er bruk av gkonomiske
virkemidler som kjgp av tjenester og avgiftspalegg. Staten vil ogsa kunne gve innflytelse
giennom en dialog med béde offentlige og private selskaper, blant annet nar det gjelder
forventninger knyttet til naeringslivets selvregulering og samfunnsansvar. Staten har ogsé
rollen med & fare tilsyn og vaere klageorgan i samfunnet. Disse rollene er ofte skilt fra
gvrige myndighetsoppgaver for & skape mer tillit til beslutningsprosessene.

Regjeringen mener at skillene er viktige for & sikre legitimitet til disse rollene og for &
skape tillit til staten som eier. Dersom sektorregulerende myndighet, ansvar for sektor-
tilsyn og eierskap til selskap ligger under samme departement gir dette en mulighet til &
utgve en helhetlig politikk, men det kan ogsa gi en risiko for at det lettere kan fgre til en
sammenblanding av roller. Sentralisering av den delen av eierskapsforvaltningen hvor
formalet med det statlige eierskapet i hovedsak er forretningsmessig, sammen med
apenhet i forvaltningen, har bidratt til & redusere rollekonfliktene, samt rendyrke, effekti-
visere og profesjonalisere eierskapsforvaltningen. Sterstedelen av statens forretnings-
messige eierskap forvaltes i dag av Neerings- og handelsdepartementet. Det finnes
viktige unntak, som for eksempel Statoil ASA og Posten Norge AS, som av sarskilte
grunner forvaltes av sektordepartementene.

| selskapene med forretningsmessige mal utgver staten sin eierrolle giennom generalfor-
samlingen, med respekt for den rolledelingen mellom eier, styre og daglig ledelse som
selskapslovgivningen bygger pa.

For en rekke av de selskapene hvor staten er eier, er imidlertid sektorpolitiske mal viktig.
Flere av disse selskapene er gitt ansvar for naturlige monopoler (Avinor AS, Statnett SF)
eller regulatoriske monopoler (AS Vinmonopolet, Norsk Tipping AS). Andre selskaper er i
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sin helhet finansierte over statsbudsjettet (Enova SF, Petoro AS) eller via seeravgifter (NRK
AS). Beslutning om & legge disse virksomhetene i egne juridiske enheter (aksjeselskap,
statsforetak) utenfor forvaltningen, tilsier likevel at prinsippene for eierstyring ogsa skal
ligge til grunn for eierforvaltningen her”.

3.2 Rammer for statens eierskapsutevelse

7

Nér Stortinget har bestemt at staten skal ha eierandeler i en virksomhet som er organisert
som en selvstendig juridisk enhet, har dette konsekvenser for hvordan politiske faringer
og andre mal kommuniseres, og hvordan og i hvilken grad det kan gripes inn i virksom-
hetens drift.

Ut over rammene som fglger av Grunneloven og forvaltningsretten, er det i hovedsak
selskapslovgivningen, konkurranseretten og bers- og verdipapirretten som stiller krav til
eierskapsutgvelsen. Andre sentrale rettslige rammer falger av E@S-regelverket og regel-
verk for gkonomistyring i staten.

3.2.1 Konstitusjonelle rammer

Grunnloven § 3 fastslér at den utgvende makt er hos Kongen, som i praksis innebaerer
regjeringen. Stortinget kan likevel gi generelle retningslinjer og instruere regjeringen i
enkeltsaker, i form av plenarvedtak eller lovvedtak.

Det statlige eierskapet reguleres 0gsa av Grunnloven § 19:

«Kongen vaager over, at Statens Eiendomme og Regalier anvendes og bestyres paa
den af Storthinget bestemte og for Almenvaesenet nyttigste Maade.»

Det er sdledes regjeringen som forvalter statens aksjer og eierskap i statsforetak og
seerlovselskap mv. Bestemmelsen gir Stortinget en utrykkelig hjemmel til & instruere
regjeringen i saker som angar det statlige eierskapet.

| henhold til Grunnloven § 12 tredje ledd er forvaltningen av eierskapet delegert til det
departement selskapet hgrer inn under. Statsrddens forvaltning av eierskapet utgves
under konstitusjonelt og parlamentarisk ansvar.

Det er nedsatt en interdepartemental arbeidsgruppe under Fornyings- og administrasjonsdepartementet (FAD) som ser naermere pé bruk av styringsformer overfor
selskaper som i hovedsak har sektorpolitiske oppgaver. Rammene for bruk av eierstyring er et sentralt tema for arbeidsgruppen.
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Stortingets bevilgningsmyndighet innebaerer at det ma innhentes samtykke fra Stortinget
ved endringer av statens eierandeler i et selskap (kjgp og salg av aksjer) og vedtak om
kapitalforhgyelse.

Statlige selskaper vil normalt selv kunne kjgpe og selge aksjer i andre selskaper og kjgpe
opp eller avhende deler av virksomhet, nar dette er et naturlig ledd i tilpasningen av
selskapets formalshestemte virksomhet, uten at Stortingets samtykke er pékrevd. Imid-
lertid ma det i statsaksjeselskaper (selskaper hvor staten er eneaksjonzr) innhentes
samtykke fra Stortinget for beslutninger som i vesentlig grad vil endre statens engasje-
ment eller virksomhetens karakter. | deleide selskaper vurderes av og til saker som ma
bringes frem for generalforsamlingen (for eksempel fisjon eller fusjon av virksomhet).
Avhengig av statens eierandel i selskapet vil det kunne veere ngdvendig & legge frem
0gsa slike saker for Stortinget, jf. Innst. S. nr. 277 (1976 — 1977).

Riksrevisjonen fgrer kontroll med statsradens (departementets) forvaltning av det statlige
eierskapet, og rapporterer til Stortinget om denne.

3.2.2 Statsradens myndighet i selskaper
Det rettslige grunnlaget for statsrddens eiermyndighet i et aksjeselskap er aksjeloven
§ 5-1 som lyder:

«Gjennom generalforsamlingen utgver aksjeeierne den gverste myndighet i selskapet.»

Tilsvarende bestemmelse gjelder for allmennaksjeselskapene, statsforetakene og for de
sentrale serlovselskapene. Hva angar statsforetakene er «generalforsamlingen» byttet ut
med «foretaksmgtet», men realiteten er den samme. | det falgende benyttes generalfor-
samlingen som betegnelse for begge mateformene.

Tilsvarende bestemmelse gjelder for allmennaksjeselskapene, statsforetakene og for de
sentrale serlovselskapene. Hva angar statsforetakene er «generalforsamlingen» byttet ut
med «foretaksmgtet», men realiteten er den samme. | det falgende benyttes generalfor-
samlingen som betegnelse for begge mateformene.

En generalforsamling er et mgte som avholdes i samsvar med naermere regler fastsatt i
selskapslovgivningen. Selskapets daglige leder, medlemmer av styret, eventuelt med-
lemmer av bedriftsforsamlingen samt selskapets revisor skal innkalles og har rett til &
veere til stede og til & uttale seg i generalforsamlingen. Styreleder og daglig leder plikter
a veere til stede. Dessuten skal Riksrevisjonen varsles om mater i generalforsamlingen,
og har rett til & veere til stede. Det skal fares protokoll fra generalforsamlingen. En daglig
leder, styremedlem eller medlem av bedriftsforsamlingen som er uenig i en beslutning
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som treffes av den eller de som representerer selskapets aksjer, skal kreve sin dissens
tilfgrt protokollen. Reglene om protokollasjon og varsling av Riksrevisjonen gir grunnlag
for konstitusjonell kontroll med forvaltningen av statens eierskap.

Bestemmelsen i aksjeloven/allmennaksjeloven § 5-1 innebaerer at statsrdden gjiennom
generalforsamlingen stér i et overordningsforhold til styret i statsaksjeselskaper, og kan
gi instrukser som styret har plikt til & falge. Dette kan veere generelle instrukser eller
spesielle instrukser for den enkelte sak. Staten har tradisjonelt veert varsom med &
instruere selskapene i enkeltsaker. Dette henger for det farste sammen med at det bryter
med og undergraver den rolledelingen og ansvarsdelingen som selskapslovgivningen har
lagt opp til, jf. kapittel 3.2.3. En instruks pa generalforsamling kan f& som konsekvens at
styret trekker seg fra vervet i stedet for & baye seg for den. For det andre vil aktiv bruk av
instruksjonsmyndigheten pa generalforsamlingen kunne ha sider mot det konstitusjonelle
ansvaret regjeringen har overfor Stortinget ved at regjeringen tar mer ansvar for disposi-
sjoner som normalt ligger hos styret i selskapene. En aktiv bruk av instruksjonsmyndig-
heten kan ogsé ha sider mot mulig erstatningsansvar overfor tredjeparter.

En annen konsekvens av aksjeloven/allmennaksjeloven § 5-1 er at statsraden i egenskap
av generalforsamling ikke har noen myndighet i selskapet nar ikke generalforsamlings-
formen benyttes.
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| deleide selskaper er det i tillegg til det som er omtalt ovenfor, ytterligere begrensninger
av hensynet til de andre aksjeeierne og aksjelovens likhetsprinsipp, jf. aksjeloven/
allmennaksjeloven § 5-21. Dette betyr at staten, selv som flertallsaksjeeier, ikke kan
begunstige seg selv pa bekostning av de gvrige aksjeeierne i selskapet. Kravet om like-
behandling av aksjonaerene begrenser blant annet muligheten for fri utveksling av infor-
masjon mellom selskapet og departementet. Aksjelovgivningen gir ogsa klare feringer pa
statens styringsdialog med barsnoterte selskaper. Dette forhindrer imidlertid ikke at det i
tillegg til ordineer eierdialog kan tas opp forhold som er av samfunnsmessig betydning i
eierdialogen som staten har med selskapene, pa lik linje med andre aksjonarer og andre
interessenter for gvrig.

3.2.3 Forvaltningen av selskapet

Selskapenes ledelse bestar av styret og daglig leder. Aksjeselskapsformen og de andre
selskapsformene som brukes for statens selskaper bygger p& en Klar rollefordeling
mellom eieren og selskapsledelsen. | henhold til aksjeloven/allmennaksjeloven § 6-12 og
tilsvarende bestemmelser i de andre selskapslovene herer forvaltningen av selskapet
under styret og daglig leder, dvs. selskapets ledelse. Dette innebarer at den daglige
forretningsmessige ledelsen av selskapet og ansvaret for denne ligger hos selskaps-
ledelsen. Det er styret og daglig leder som skal utgve forvaltningen ut i fra selskapets og
eiernes interesse. Innenfor de generelle og spesielle rammer som Stortinget fastsetter for
virksomheten, ivaretar staten som eier sine interesser gjennom generalforsamling/fore-
taksmgte. Styremedlemmene og daglig leder er ved sin forvaltning av selskapet underlagt
et personlig erstatnings- og strafferettslig ansvar slik det fremgér av aksjelovgivningen.

3.2.4 Andre rammer

Offentlig eierskap og EOS-avtalen

E@S-avtalen er i utgangspunktet ngytral med hensyn til offentlig og privat eierskap, jf.
artikkel 125 0g 59 (2). Forbudet mot offentlig stette | E@S-avtalens 61 (1) gjelder séledes
0gsa overfor offentlige eide foretak. Dette setter skranker for regjeringens muligheter il
a vektlegge ikke-kommersielle hensyn i eierskapsutavelsen. For & avgjere nar offentlige
midler som tilfgres et foretak innebaerer offentlig stette, har EU-domstolen og Europa-
kommisjonen utviklet det sdkalte markedsinvestorprinsippet. Dersom det offentlige
tilfgrer kapital p& andre vilkdr enn hva en sammenlignbar privat investor antas & ville ha
stilt, kan det tyde pa at tilfgrselen innebaerer en gkonomisk fordel for det aktuelle fore-
taket som kan veere i strid med reglene om offentlig statte. Dette innebaerer at staten méa
kreve normal markedsmessig avkastning pa kapital som er innskutt i et foretak som
opererer i konkurranse med andre. EFTAs Overvakingsorgan (ESA) péser at statsstgtte-
regelverket overholdes i Norge.
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Konkurranseregelverket

| utgangspunktet vil endringer i statlig eierskap ogsa kunne omfatte forhold som vil bli
behandlet av norske eller andre konkurransemyndigheter. Dette gjelder blant annet fore-
takssammenslutninger som konkurransemyndighetene i henhold til konkurransereglene
for foretak skal fgre kontroll med. | slike saker vil regjeringen foresla for Stortinget at det
tas forbehold om slike myndigheters behandling, slik at sakene ikke behandles pd noen
spesiell mate som fglge av det statlige eierskapet?.

Reglement for pkonomistyring i Staten
| § 10 i Reglement for gkonomistyring i staten fremgar det at:

«Virksomheter som har overordnet ansvar for statsaksjeselskaper, statsforetak,
saerlovsselskaper eller andre selvstendige rettssubjekt som staten eier helt eller
delvis, skal utarbeide skriftlige retningslinjer om hvordan styrings- og kontrollmyn-
digheten skal utaves overfor hvert enkelt selskap eller grupper av selskaper. Gjen-
part av retningslinjene skal sendes Riksrevisjonen.

Staten skal, innenfor gjeldende lover og regler, forvalte sine eierinteresser i samsvar
med overordnede prinsipper for god eierstyring med serlig vekt pa:

a. at den valgte selskapsform, selskapets vedtekter, finansiering og styresammen-
setning er hensiktsmessig i forhold til selskapets formal og eierskap

b. at utavelsen av eierskapet sikrer likebehandling av alle eiere og understatter en
Kklar fordeling av myndighet og ansvar mellom eiervirksomheten og styret

c. at malene fastsatt for selskapet oppnas

d. at styret fungerer tilfredsstillende

Styring, oppfalging og kontroll samt tilherende retningslinjer skal tilpasses statens
eierandel, selskapets egenart og risiko og vesentlighet.»

Et viktig prinsipp i aksjeselskaper, statsforetak og saerlovselskaper er at statens gkono-
miske ansvar er begrenset til innskutt egenkapital.

8 Fomnyings-, administrasjons- og kirkedepartementet har ansvaret for de sektorovergripende virkemidlene i konkurransepolitikken, herunder konkurranselovgivningen
for foretak og regelverk om offentlig stotte. Departementet er ogsa ankeinstans for konkurransepolitiske saker, det vaere seg saker knyttet til private eller statlige selskaper.
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3.3 Eierstyringsprinsipper

God eierstyring og selskapsledelse har stor betydning for landets samlede gkonomiske
effektivitet og konkurransedyktighet. Prinsippene for god eierstyring og selskapsledelse
innebarer blant annet en klargjgring av roller og sikrer ryddighet i beslutningsproses-
sene. God eierstyring og selskapsledelse reduserer risikoen ved virksomheten. Dette har
stor betydning for markedets tillit til selskapene, og dermed ogsé for selskapenes kapi-
talkostnader. Langsiktig verdiskaping skjer best gjennom gode, dpne prosesser mellom
selskapene og eierne der partene er sine roller og sitt ansvar bevisst.

3.3.1 Statens prinsipper for god eierstyring

Det statlige eierskapet i norsk naeringsliv er omfattende, og staten forvalter store verdier
pé vegne av fellesskapet. Av hensyn til statens investeringer, selskapene og medaksjo-
neerer er det viktig at staten forvalter sitt eierskap p& en profesjonell méate.

Det er bred politisk enighet om at det statlige eierskapet skal utgves profesjonelt innenfor
rammen som settes av norsk selskapslovgivning og basert pa allment aksepterte eier-
styringsprinsipper slik det er definert i norsk anbefaling for eierstyring og selskapsledelse.
Statseide selskaper skal drives p& samme mate og under samme rammevilkdr som
veldrevne private selskaper.

Staten har med dette som utgangspunkt utformet egne hovedprinsipper for godt eier-
skap. Disse prinsippene retter seg mot alle statlige selskaper enten de er heleide eller
deleide.

Statens 10 prinsipper for god eierstyring

1. Aksjonerer skal likebehandles.

2. Det skal veere &penhet knyttet til statens eierskap i selskapene.

3. Eierbeslutninger og vedtak skal forega pé& generalforsamlingen.

4, Staten vil, eventuelt sammen med andre eiere, sette resultatmal for selskapene,
styret er ansvarlig for realiseringen av mélene.

5. Kapitalstrukturen i selskapet skal vere tilpasset formalet med eierskapet og
selskapets situasjon.

6. Styresammensettingen skal veere kjennetegnet av kompetanse, kapasitet og
mangfold ut fra det enkelte selskapets egenart.

7. Lenns- og insentivordninger ber utformes slik at de er i samsvar med eiernes
interesser og fremstar som rimelig.

8. Styret skal ivareta en uavhengig kontrolifunksjon overfor selskapets ledelse pa
vegne av eierne.
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9. Styret ber ha en plan for eget arbeid og arbeide aktivt med egen kompetanse-
utvikling. Styrets virksomhet skal evalueres.
10. Selskapet skal veere bevisst sitt samfunnsansvar.

3.3.2 Andre prinsipper (NUES og OECD)

3.3.2.1 Norsk anbefaling for eierstyring og selskapsledelse

Norsk Utvalg for Eierstyring og Selskapsledelse (NUES) la 21. oktober 2010 frem en
revidert versjon av Norsk anbefaling for eierstyring og selskapsledelse, med tillegg av 20.
oktober 2011. NUES er sammensatt av representanter for ulike interessegrupper for
eiere, utstedere av aksjer og barsen. Fglgende ni organisasjoner har etablert NUES og
stiller seg bak anbefalingen: Aksjonzrforeningen i Norge, Den norske Revisorforening,
Eierforum, Finansneeringens Fellesorganisasjon, Norske Finansanalytikeres Forening,
Neeringslivets Hovedorganisasjon, Pensjonskasseforeningen, Oslo Bars og Verdipapirfon-
denes Forening. De ni organisasjonene har etablert Norsk utvalg for eierstyring og
selskapsledelse (NUES) som har utarbeidet og arlig vurderer behovet for & oppdatere den
norske anbefalingen om eierstyring og selskapsledelse. Staten ved Neerings- og handels-
departementet har medvirket i arbeidet gjennom deltakelse i Eierforum.

Formalet med anbefalingen er at selskaper som er notert pa regulerte markeder i Norge
skal ha eierstyring og selskapsledelse som Klargjar rolledelingen mellom aksjeeiere, styre
0g daglig ledelse utover det som felger av lovgivningen. God eierstyring og selskapsle-
delse vil styrke tilliten til selskapene og bidra til sterst mulig verdiskaping over tid til beste
for aksjeeiere, ansatte og andre interessenter.

Etterlevelse av anbefalingen skal skje p& bakgrunn av et «fglg eller forklars-prinsipp.
Dette innebaerer at selskapene ma redegjgre for hvordan de har innrettet seg i forhold il
anbefalingens enkelte punkter, og eventuelt forklare hvorfor og hvordan selskapet har
innrettet seg pa en annen mate.

Oslo Bgrs har innfgrt krav om at bgrsnoterte selskaper arlig skal utarbeide en redegje-
relse i samsvar med den norske anbefalingen

Anbefalingen kan ogsa vaere hensiktsmessig for ikke-barsnoterte selskaper med spredt
eierskap, og hvor aksjene er gjenstand for regelmessig omsetning. Staten forventer
saledes at at statens heleide og deleide selskaper som ikke er notert pa noen markeds-
plass ogsé falger anbefalingen.
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Anbefalinger knytter seg til felgende omréder:

Redegjorelse for eierstyring og selskapsledelse

Virksomhet

Selskapskapital og utbytte

Likebehandling av aksjeeiere og transaksjoner med neerstéende
Fri omsettelighet

Generalforsamling

Valgkomité

Bedriftsforsamling og styre, sammensetting og uavhengighet
9. Styrets arbeid

10. Risikostyring og intern kontroll

11. Godtgjerelse til styret

12. Godtgjerelse til ledende ansatte

13. Informasjon og kommunikasjon

14. Selskapsovertakelse

15. Revisor

Kilde: www.nues.no
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3.3.2.2 OECDs retningslinjer for statlig eierskap

God eierstyring av statlige selskaper gir bedre gkonomisk utvikling gjennom produktivi-
tetsvekst, resultatforbedringer, effektivitetsgevinster og styrket konkurransedyktighet.
Gjennom 4 tilrettelegge for gkt kapitaltilgang for statseid virksomhet (bade pa fremmed-
kapitalsiden og egenkapitalsiden) oppnés en mer gjennomsiktig (transparent) og effektiv
ressursanvendelse, som fremmer Ignnsomme investeringer og etablering av arbeids-
plasser.

God forvaltning av statseide selskaper er derfor viktig, og det har blant mange OECD-land
vaert ansett som hensiktsmessig & seke & etablere en standard for god praksis for denne
forvaltningen. Retningslinjene som ble utarbeidet i 2005 supplerer OECDs generelle
anbefalinger om eierstyring.

Retningslinjene har seks hovedpunkter. | kommentarene til retningslinjene er det en
rekke anbefalinger basert pd administrativ praksis og erfaringer i enkelte land samt
diskusjoner i arbeidsgruppen i OECD.

Neerings- og handelsdepartementets har gjennom deltagelse i en arbeidsgruppe bidratt
aktivt i utformingen av OECDs nye retningslinjer. Norsk praksis for eierforvaltning folger i
hovedtrekk OECDs anbefalinger.
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