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Blakopi av heringsadvarsel

FORMELT APEN: Visesentralbanksjef Egil Matsens
argumentasjon peker imidlertid mest pa farene ved a

skille ut Oljefondet.
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Matsen advarer mot
for selvstendig styre

MAKRO: Offisielt tar ikke Norges Bank stilling til om Oljefondet hor skilles ut
eller ikke. Visesentralbanksjef Egil Matsen peker likevel pa farene ved utskilling.

[l ARE HARAM
are.haram@finansavisen.no

Etter hgringsrunden om ny sen-
tralbanklov, er det na opp til fi-
nansminister Siv Jensen & skjaere
gjennom og presentere Stortinget
for et forslag til ny lov.

Dervil detveere naturlig athun
legger vekt pa hva Norges Bank
selv mener. Hgringsuttalelsen fra
Norges Bank, omtalti Finansavi-
sen fredag, var imidlertid apen.
Offisielt tar ikke sentralbanken
stilling, men peker pa fordeler og
ulemper ved alle lgsninger.

Fredag leverte visesentral-
banksjef Egil Matsen et sterkere
forsvar for 4 beholde Oljefondet i
Norges Bank enn hans sjef, sen-
tralbanksjef @Jystein Olsen, pre-
senterte dagen for.

Ikke minst brukte Matsen
isintale under et eget Norges
Bank-seminar styringsargu-

menter som hittil er brukt av
aktgrer som advarer mot &
skille ut Oljefondet.

- Har ikke fatt rett

«De som for 20 ar siden var skep-
tisk til 4 legge forvaltningen av
QOljefondet til Norges Bank, kan
sélangt ikke sies a ha fatt rett»,
hevder Matsen.

Underveis er imidlertid bade
arbeidsbyrden og ansvarsomradet
for Norges Banks hovedstyre ut-
videt. Seerlig utvidelsen til fast ei-
endom har vaert arbeidskrevende,
ogitillegg er det nd Hovedstyret
som bestemmer observasjon og
utelukkelse av enkeltselskaper.
Franyttar skal Hovedstyret ogsa
godkjenne utstedere av statsobli-
gasjoner.

Norges Bank har videre gnsket
akunne investere iinfrastruktur
ogi«private equity». Dette er tilnd

stanset av Finansdepartementet.

Krevende for styret

Hvis Oljefondet skilles ut, skal
det ha sitt eget styre. Gjedrem-
utvalgethar pekt pd at dette styret
trenger kompetanse bade innen
finans og kapitalforvaltning, og
kompetanse utover det rent fi-
nansfaglige.

«Vér erfaring er at god forstael-
se av Oljefondets plassinorsk gko-
nomiogidennorske politikken er
viktig for 4 1@se styrets oppgaver.
Ikke minst gjelder det for a kunne
fylle rollen som en viktig radgiver
for departementet i spgrsmal om
mandat og investeringsstrategi»,
saMatsen.

«Styret ma i tillegg veere
seg bevisst at det er eiers re-
presentant - lojaliteten ma
ligge hos prinsipalen. Hvis
denne vektleggingen blir feil

kan det skade fondets stiling
iallmennhetens bevissthet»,
advarte hanvidere.

Ekko av Moen og Priestley
Under hgringsrunden kom ngy-
aktig de samme innvendingene
og advarslene fra BI-professo-
rene Espen R. Moen og Richard
Priestley. De skrev blant annet at
Finansdepartementets referan-
seindeks og de strenge risikoram-
mene har hindret fondet fra a ta
spekulative veddemal og forsgk
pakommersielle aktiviteter. Det-
te, mener Moen og Priestley, har
bidratt til hgyere systematisk ri-
sikotaking og falgelig hgyere rea-
lisert avkastning.

De frykter samtidig at utskil-
ling av Oljefondet forrykker ba-
lansen mellom prinsipalen (Fi-
nansdepartementet) og agenten
(NBIM). Det kan skje ved at et

UTVIDELSER AV NBIMS
INVESTERINGSADGANG
1997: Fra bare obligasjoner til inntil 40
prosent i aksjer

2002: Ogsa private obligasjoner

2007: Aksjeandelen hevet til 60 prosent,
nye markeder apnet

2011: Investeringer i fast eiendom
2017: Aksjeandelen hevet til 70 prosent.

uavhengig NBIM lettere forsg-
ker & opptre som en kommersiell
investor. Og med et eget styre,
kan ipraksis NBIM bli svakere
styrt:

«Vifrykter at styretiet uav-
hengig NBIM lettere kan bli gis-
sel for ledelsen i NBIM og opptre
ideres interesse enn om NBIM er
del av Norges Bank.»

Pa sporsmal om hvilke tanker
Moen gjor seg nar han ser Mat-
sens uttalelser, svarer Moen kun:

- Jeg stotter hans uttalel-
ser. For gvrig gnsker jeg ikke
akommentere dette, utover a
vise til hgringsuttalelsen fra
Priestley og meg.




