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PROTOKOLL FRA HOVEDSTYREMOGTET 21. - 22. NOVEMBER 2023

Til stede:
Hovedstyret:

Forfall:

Fra de ansatte:

Ida Wolden Bache, Pal Longva, @ystein Bgrsum, Karen Helene Ulltveit-
Moe, Kristine Ryssdal, Arne Hyttnes, Nina Udnes Tronstad og Hans
Aasnees

Egil Herman Sjursen

Mona Sgrensen (sak 190-198), Truls Oppedal (190, 192, 196-198) og
Kjersti-Gro Lindquist (191, 193-195)

Tilsynssekretariatet: Jan Frode Jakobsen (sak 187-188, 191-195)

Administrasjonen: Se vedlagte oversikt

Sak 184/2023

Sak 185/2023

Sak 186/2023

SPU - Rad til Finansdepartementet om unoterte aksjer (brevutkast)
Saksdokument: Notat 17. november 2023 fra Sentralbankledelsen

Q@ystein Bgrsum viste til de forutgaende draftingene av brevutkastet og
redegjorde for endringene i brevet etter hovedstyrets behandling 26. oktober.

Hovedstyret hadde en meningsutveksling og sluttet seg til at det sendes brev
til Finansdepartementet med rad om investering i unoterte aksjer basert pa
vedlagte utkast. Styrets leder fikk fullmakt til a ferdigstille brevet i trad med
merknader gitt i hovedstyrets mgte.

SPU - Rad til Finansdepartementet om regulering av unoterte
investeringer (brevutkast)

Saksdokument: Notat 17. november 2023 fra Sentralbankledelsen

Q@ystein Bgrsum viste til de forutgaende draftingene av brevutkastet og
redegjorde for endringene i brevet etter hovedstyrets behandling 26. oktober.

Hovedstyret hadde en meningsutveksling og sluttet seg til at det sendes brev
til Finansdepartementet om regulering av unoterte investeringer basert pa
vedlagte utkast. Styrets leder fikk fullmakt til a ferdigstille brevet i trad med
merknader gitt i hovedstyrets mgte.

Statsgjeld — Strategi og laneprogram 2024
Saksdokument: Notat 16. november 2023 fra Markeder (MA)

Side 1 (8)



Sak 187/2023

Sak 188/2023

Sak 189/2023

Sak 190/2023

Norges Bank forvalter statsgjelden etter et mandat fastsatt av Finans-
departementet. | henhold til mandatet skal Norges Bank utarbeide en
lanestrategi som beskriver hvordan banken vil dekke statens lanebehov.

Marie Lerbak redegjorde for hovedelementene i lanestrategien for 2024.

Hovedstyret hadde en meningsutveksling og vedtok Strategi og laneprogram
2024 for statsgjeldsforvaltningen.

Vurdering av valutareservene 2023

Saksdokument: Notat 13. november 2023 fra Markeder (MA)
Notat 16. november 2023 fra Risiko- og investeringsutvalget
(RIU)

Arne Osnes redegjorde for saksfremlegget. @ystein Barsum redegjorde for
dreftingen i risiko- og investeringsutvalget og utvalgets innstilling.

Hovedstyret hadde en meningsutveksling og sluttet seg til forslaget til
endringer i prinsippene for forvaltningen av valutareservene. Hovedstyret
hadde enkelte innspill som de ba administrasjonen fglge opp i forbindelse med
neste arlige gjennomgang av strategien for valutareservene.

Endring i kontovilkar for sentrale motparter
Saksdokument: Notat 15. november 2023 fra Finansiell stabilitet (FST) og MA

Torbjern Haegeland redegjorde for saksfremlegget.

Hovedstyret vedtok at sentrale motparter med oppgjarsvirksomhet i norske
kroner, etter en konkret vurdering kan fa konto i Norges Bank. | slike tilfeller
kan det gis adgang til innskudd og lan, bade intradag og over dagnskillet.
Kontovilkarene skal da fastsettes slik at de ikke forstyrrer implementeringen av
likviditets- og pengepolitikken. Lan kan bare gis mot godkjent sikkerhet og med
det formal a statte gjennomfgringen av clearingen.

Sentralbanksjefen fikk fullmakt til & beslutte hvilke sentrale motparter som skal
gis adgang til konto, og de naermere vilkarene for kontoholdet. Hovedstyret
orienteres om slike beslutninger i etterkant.

Orientering om aktuelle saker — sentralbankvirksomheten

Sentralbanksjefen og Pal Longva orienterte om aktuelle saker i sentralbank-
virksomheten, herunder;
- rapporten Finansiell Stabilitet 2023 — 2. halvar som ble publisert 8.
november,
- arbeidsgruppe om beredskap i det digitale beredskapssystemet,
- foredrag, konferanser og mater med eksterne.

Godkjenning av protokollen fra hovedstyrets mote 26. oktober 2023
Saksdokument: Utkast til protokoll

Hovedstyret godkjente protokollen fra hovedstyrets mate 26. oktober 2023.
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Sak 191/2023 Ny plattform for data og analyse i sentralbankvirksomheten
Saksdokument: Notat 17. november 2023 fra IT

Pal Longva og Qystein Kruge innledet om utkastet til prosjekt for etablering av
ny plattform for data og analyse, herunder de sterste kostnadsdriverne og
hovedpunktene i planen for gjennomfaring av prosjektet.

Hovedstyret hadde en meningsutveksling og sluttet seg til at prosjektet
giennomfgres i samsvar med saksfremlegget og tok kostnadsrammen pa 177
millioner kroner (P85-niva) over arene 2024-2026 til etterretning.

Sentralbanksjefen fikk fullmakt til & disponere prosjektmidlene pa P85-niva.
Administrasjonen fremmer arlige business case pa P85-niva for 2025 og 2026 i
forbindelse med den arlige budsjettprosessen.

Sak 192/2023 Budsjett 2024
a. Budsjettforslag 2024 — Norges Bank
Saksdokument: Notat 17. november 2023 fra NBA Finance
b. Budsjett 2024 for kapitalforvaltningen i Norges Bank
Saksdokument: Notat 16. november 2023 fra NBIM

Sentralbanksjefen og @rjan Agdesteen redegjorde for hovedelementene i
budsjettforslaget for Norges Bank 2024. Trond Grande utdypet om budsjett-
forslaget for kapitalforvaltningen.

Hovedstyret drgftet forslaget og ga enkelte merknader til den videre
prosessen.

Hovedstyret godkjente budsjettforslagene for henholdsvis NBIM, sentralbank-
virksomheten og Norges Bank samlet. Budsjettforslag 2024 for Norges Bank
oversendes representantskapet for budsjettvedtak.

Styrets leder fikk fullmakt til a ferdigstille dokumentet i lys av hovedstyrets
merknader, samt a oppdatere prognoser for regnskap i etterkant av
hovedstyrets behandling.

Under forutsetning av representantskapets budsjettvedtak, delegerte
hovedstyret fullmakt til henholdsvis sentralbanksjefen og daglig leder av NBIM
til & disponere budsjettrammen innenfor sine ansvarsomrader.

Sak 193/2023 Oppsummering fra revisjonsrapport sentralbankvirksomheten

Saksdokument: Notat 7. november 2023 fra Internrevisjonen
Notat 7. november 2023 fra Revisjonsutvalget

Jan Thomsen redegjorde for hovedelementene i revisjonsrapporten:
- 2315 SBV Styring og kontroll med deponering i gjeldshave

Karen Helene Ulltveit-Moe redegjorde for drgftingen i revisjonsutvalget og de
temaer utvalget var seerlig opptatt av.

Hovedstyret tok internrevisjonens oppsummering av revisjonsrapporten til
etterretning.
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Sak 194/2023 Oppsummering fra virksomhetsovergripende revisjonsrapport

Saksdokument: Notat 7. november 2023 fra Internrevisjonen
Notat 7. november 2023 fra Revisjonsutvalget

Jan Thomsen redegjorde for hovedelementene i revisjonsrapporten:
- 2302 NB Styring og kontroll med bankens fysiske eiendeler

Karen Helene Ulltveit-Moe redegjorde for drgftingen i revisjonsutvalget og de
temaer utvalget var seerlig opptatt av.

Hovedstyret tok internrevisjonens oppsummering av revisjonsrapporten til
etterretning.

Sak 195/2023 Ekstern kvalitetssikring av internrevisjonen

Saksdokument: Notat 7. november 2023 fra Internrevisjonen
Notat 7. november 2023 fra Revisjonsutvalget

Internrevisjonen i Norges Bank skal utfgre sitt arbeid i trdd med internasjonale
standarder for internrevisjon. Standardene sier at det skal gjeres en ekstern
kvalitetssikring av funksjonen, minimum hvert femte ar. | samsvar med dette er
det gjennomfart en ekstern kvalitetssikring i trdd med internasjonale
standarder.

Jan Thomsen redegjorde kort for resultatene av den gjennomfarte
evalueringen.

Karen Helene Ulltveit Moe redegjorde for dragftingen i revisjonsutvalget.

Hovedstyret tok den eksterne evalueringen av internrevisjonen til orientering
0g sa segq tilfreds med resultatene.

Sak 196/2023 Svarbrev til Representantskapet — Evaluering av Norges Banks krise-
handtering — scenariobasert tilsyn

Saksdokument: Notat 16. november 2023 fra NBIM

Ingrid Solberg redegjorde for hovedelementer i rapporten fra det scenario-
baserte tilsynet og utkastet til svarbrev fra hovedstyret.

Hovedstyret hadde en meningsutveksling og ga enkelte merknader til brev-
utkastet. Styrets leder fikk fullmakt til & ferdigstille brevet basert pa
hovedstyrets merknader.

Sak 197/2023 Norges Banks arsrapport 2023 — Disposisjon og tidsplan
Saksdokument: Notat 17. november fra Stab

Torild Lid Uribarri innledet kort om planen for Norges Banks arsrapport for
2023, herunder om de endringer som er foreslatt i forhold til tidligere ar.

Hovedstyret hadde en meningsutveksling og sluttet seg til den foreslatte
disposisjonen og tidsplanen for Norges Banks arsrapport 2023.
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Sak 198/2023

Sak 199/2023

Sak 200/2023

Sak 201/2023

Orientering om aktuelle administrative saker

Sentralbanksjefen orienterte om aktuelle administrative saker, herunder;
- pagaende ansettelsesprosesser til stillingene som leder av henholdsvis
Norges Bank Administrasjon (NBA) og Stab,
- forelgpige planer for arrangementet knyttet til sentralbanksjefens
arstale 2024.

Avslutning av saerskilt eierskapsutovelse

Saksdokument: Notat 16. november 2023 fra NBIM
Notat 16. november fra Eierskapsutvalget

Jystein Barsum redegjorde for saksfremlegget, drgftingen i eierskapsutvalget
og utvalgets innstilling.

Hovedstyret sluttet seg til at den seerskilte eierskapsutgvelsen nar det gjelder
PetroChina avsluttes.

En beslutning om & avslutte den seerskilte eierskapsutgvelsen offentliggjares
sammen med neste offentliggjering av beslutninger om utelukkelse eller
observasjon av selskaper. Offentliggjeringen begr inkludere en kort sammen-
fatning av bakgrunnen for beslutningen.

Forlengelse av sarskilt eierskapsutovelse

Saksdokument: Notat 16. november 2023 fra NBIM
Notat 16. november fra Eierskapsutvalget

Jystein Barsum redegjorde for saksfremlegget, drgftingen i eierskapsutvalget
og utvalgets innstilling.

Hovedstyret sluttet seg til at perioden med saerskilt eierskapsutevelse nar det
gjelder Shell og Eni forlenges med to ar.

Tilradning fra Etikkradet 12. mai 2023 om & utelukke selskaper og
avslutte observasjon

Saksdokument: C4 CONFIDENTIAL Notat 16. november 2023 fra
Eierskapsutvalget

Norges Bank mottok 12. mai 2023 en tilradning fra Etikkradet om utelukkelse
av selskapene Jardine Matheson Holdings Ltd (Jardines), Jardine Cycle &
Carriage Ltd (JC&C), og PT Astra International Tbk (Astra), samt & avslutte
observasjonen av PT Astra International Tbk. Tilrddningen er begrunnet med
uakseptabel risiko for at selskapene medvirker til alvorlig miljgskade, jf. det
atferdsbaserte kriteriet i Retningslinjene for observasjon og utelukkelse

fra Statens pensjonsfond utland § 4 forste ledd bokstav e).

Jystein Barsum redegjorde for draftingen i eierskapsutvalget og utvalgets
innstilling.

Hovedstyret sluttet seg til innstillingen fra utvalget:
- Jardine Matheson Holdings Ltd (Jardines), Jardine Cycle & Carriage
Ltd (JC&C), og PT Astra International Tbk (Astra) utelukkes fra Statens
pensjonsfond utland.
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- Observasjonen av PT Astra International Tbk avsluttes.

- Utelukkelsen trer i kraft 1. februar 2024

- Finansdepartementet orienteres om vedtaket.

- Styrets leder gis fullmakt til & sette tidspunkt for offentliggjering av
beslutningen.

Sak 202/2023 Tilradninger fra Etikkradet om utelukkelse av selskaper
a. Tilradning 29. juni 2023 om utelukkelse av selskap (1)

Saksdokument: C4 CONFIDENTIAL notat 16. november 2023 fra
Eierskapsutvalget

Norges Bank mottok 29. juni 2023 en tilradning fra Etikkradet om utelukkelse
av selskapet KDDI Corp. Tilradningen er begrunnet med uakseptabel risiko for
at selskapet medvirker til alvorlige brudd pa individers rettigheter i krig og
konflikt, jf. det atferdsbaserte kriteriet i Retningslinjene for observasjon og
utelukkelse fra Statens pensjonsfond utland § 4 forste ledd bokstav b).

Det fglger av retningslinjene for observasjon og utelukkelse § 6 (5) at
«[o]bservasjon kan besluttes der det er tvil om vilkarene for utelukkelse er
oppfylt, om utviklingen framover i tid eller der det av andre arsaker finnes
hensiktsmessig.»

Jystein Barsum redegjorde for dragftingen i eierskapsutvalget og utvalgets
innstilling. Utvalget mener flere forhold taler for & observere selskapet i en
periode for sparsmalet om utelukkelse vurderes pa nytt, og tilrar at selskapet
settes til observasjon. En observasjonsperiode pa tre ar synes hensiktsmessig.

Hovedstyret sluttet seg til innstillingen fra utvalget:
- KDDI Corp. settes til observasjon.
- Etikkradet orienteres om vedtaket.
- Styrets leder gis fullmakt til & sette tidspunkt for offentliggjering av
beslutningen.

b. Tilradning 29. juni 2023 om utelukkelse av selskap (2)

Saksdokument: C4 CONFIDENTIAL notat 16. november 2023 fra
Eierskapsutvalget

Norges Bank mottok 29. juni 2023 en tilradning fra Etikkradet om utelukkelse
av selskapet Sumitomo Corp. Tilradningen er begrunnet med uakseptabel
risiko for at selskapet medvirker til alvorlige brudd pa individers rettigheter i krig
og konflikt, jf. det atferdsbaserte kriteriet i Retningslinjene for observasjon og
utelukkelse fra Statens pensjonsfond utland § 4 forste ledd bokstav b).

Det folger av retningslinjene for observasjon og utelukkelse § 6 (5) at
«[o]bservasjon kan besluttes der det er tvil om vilkarene for utelukkelse er
oppfylt, om utviklingen framover i tid eller der det av andre arsaker finnes
hensiktsmessig.»

Jystein Barsum redegjorde for draftingen i eierskapsutvalget og utvalgets
innstilling. Utvalget mener flere forhold taler for & observere selskapet i en
periode for spgrsmalet om utelukkelse vurderes pa nytt, og tilrar at selskapet
settes til observasjon. En observasjonsperiode pa tre ar synes hensiktsmessig.
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Sak 203/2023

Sak 204/2023

Sak 205/2023

Sak 206/2023

Hovedstyret sluttet seg til innstillingen fra utvalget:
- Sumitomo Corp. settes til observasjon.
- Etikkradet orienteres om vedtaket.
- Styrets leder gis fullmakt til & sette tidspunkt for offentliggjering av
beslutningen.

Svarbrev til Representantskapet om uavhengig kontrollberegning av
referanseindeksen
Saksdokument: Notat 16. november 2023 fra NBIM

| brev av 15. november 2023 ba representantskapet om en skriftlig fremstilling
av hovedstyrets valg nar det gjelder uavhengig kontrollberegning av
referanseindeksen for obligasjonsindeksen i Statens pensjonsfond utland,
jamfar hovedstyrets sak 105/2023.

Jystein Barsum redegjorde for utkastet til svarbrev.

Hovedstyret hadde en meningsutveksling og sluttet seg til at det sendes et
brev til representantskapet. Styrets leder fikk fullmakt til & ferdigstille brevet i
trad med hovedstyrets merknader.

Statens Pensjonsfond utlands investeringer i Russland — utkast til brev
til Finansdepartementet
Saksdokument: Notat 16. november 2023 fra NBIM

Trond Grande redegjorde for brevutkastet.

Hovedstyret hadde en meningsutveksling og sluttet seg til at det sendes et
brev til Finansdepartementet i trdd med vedlagte utkast. Styrets leder fikk
fullmakt til & ferdigstille brevet i trdd med hovedstyrets merknader.

Orientering om aktuelle saker i kapitalforvaltningen

Nicolai Tangen og Trond Grande orienterte om aktuelle saker i kapital-
forvaltningen, herunder;

- markeds- og resultatutviklingen i SPU sa langt i kvartalet,

- foredrag og mgter med eksterne aktarer,

- status for investeringene i unotert infrastruktur.

Eventuelt
Hovedstyret hadde en meningsutveksling om prosessen med utarbeiding av

rad til Finansdepartementet om unoterte aksjer og regulering av unoterte
investeringer.

Saker til orientering:

- Hovedstyrets arlige evaluering av sitt arbeid og sin kompetanse
Notat 16. november 2023 fra Stab

- Styringsmodellen i Norges Bank
- Styringsmodellen i sentralbankvirksomheten
- Protokoll fra mgtet i risiko- og investeringsutvalget 19. oktober 2023
- Protokoll fra mgtet i risiko- og investeringsutvalget 23. oktober 2023
- Protokoll fra mgtet i eierskapsutvalget 23. oktober 2023
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Deltakere fra administrasjonen

Navn

Aaltvedt, Line
Agdesteen, Jrjan
Bakke, Bjgrn
Behringer, Alexander
Belck-Olsen, Julie
Berg, Elin
Borchgrevink, Henrik
Brekke, Sigurd
Eilertsen, Anne-Grethe
Gaarder, Hanna
Gjerde, Hege

Gjgs, Kristine
Grande, Trond
Gulbrandsen, Bjarne
Guldanhl, Geir
Haugerud, Pal

Hurd, Nalinie

Huse, Dag
Haegeland, Torbjarn
Igland, Sigrid
lhenacho, Carine Smith
Karlsen, Per Gunnar Bull
Kruge, Qystein
Langeland, Gaute
Lerbak, Marie Norum
Lutnaes, Simen Berg
Nilsen, Kyrre

Osnes, Arne

Rogne, Ingrid Katrine
Romstad, Maren
Ryel, Marius

Sim, Edwin

Skaar, Marthe

Smith, Elisabeth
Solberg, Ingrid
Solheim, Stian
Steinberg, Kirsten
Tangen, Nicolai
Thomsen, Jan
Uribarri, Torild Lid
Vatnar, John Tore
Vogt, Line
Willumsen, Fredrik
Zachariassen, Havard
Astrand, Andrine Gulliksrud

Saker

205

187, 191, 192, 197
188

192-197

192

196

191

205

191

197

192

184-185, 192, 196-197, 201-204
184-185, 192, 196-205
184-206

192

184-185, 190, 192, 196, 198-205
204

184-185, 199-204

188

188

196, 199-202

187

191

186-188

186

191

192

187

188, 193, 197
184-185

193

184-185, 192

184-185, 205

184-185, 196, 204
184-206

191-192

193-194, 196
184-185, 192, 199-205
186-198, 203-206
184-185, 197
184-185, 192, 199-204
197

184-185

193-194

184-206
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