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Pa tide a
tenke nytt
om Equinor

Enten bgr Equinor ut av utlandet, eller
sa bgr staten ut av Equinor.

Ola Kvaloy, dekan og professor i
samfunnsgkonomi, Handelshggskolen ved
Universitetet i Stavanger

@ Det har narmest blitt en arlig forete-
else. Dagens Neringsliv graver frem
skyggehistorier fra Equinors indre gemak-
ker. Den storste eieren sitter pa gjerdet og
venter, mens selskapets kommunikasjons-
avdeling klargjor forsvarstalen. Opposi-
sjonspolitikere rister pa hodet og truer med
sak for Stortingets kontroll- og konstitu-
sjonskomité.

Saken som DN denne gang har gravd
frem, ser ikke pen ut. Fremstillingen gar
langti & insinuere at juridisk direkter Hans
Henrik Klouman er blitt fiernet fordi han
stilte for krevende spersmal om risikopro-
filen til Equinors utenlandssatsinger.

Maten direktoren ble flernet pa, giennom
varslinger, granskninger og Kafka-proses-
ser, gjor selskapet naermest uangripelig.
Det er en personalsak, sies det. Det ligger
noe mer her, far man vite, fremstillingen
medforer ikke riktighet. Men hva det riktige
er, kan man ikke si noe om, fordi det altsa
er en personalsak.

Uansett faktum i saken, er det pafallende
hvor tett styreleder Jon Erik Reinhardsen
og daveerende konsernsjef Eldar Saetre vir-
ker & ha jobbet sammen for & finne en los-
ning pa Klouman-problemet. Som DNs
Eva Grinde helt riktig papeker i en kom-
mentar, bor styreledere beskytte de som er
ansvarlige for compliance, og ikke gd iled-
tog med konsernsjefen. Konsernsjefen vil
typisk kunne ha andre interesser i saken
enn det ejer har.

Og her er vi ved kjernen i tilfellet Equi-
nor. Det beerer pé alle mater preg av a veere
et administrasjonsstyrt selskap. Styret
fremstar noen ganger mer som et sekreta-
riat for konsernsjefen enn som eiernes for-
lengede arm.

Vi sd ogsa dette i saken om den famose
Amerika-satsingen, hvor selskapet tapte
over 200 milliarder kroner. Styreleder og
konsernsjef fremsto som samkjorte par-
hester og presenterte likelydende budskap
ialle kanaler.

Selskaper betegnes gjerne som admini-
strasjonsstyrte hvis ledelsen styrer uten
seerlig innblanding fra styret og eiere. De
leverer over tid lavere avkastning enn sel-
skaper med god og aktiv eierstyring.

Utenlandseventyret til Equinor er et
leerebokeksempel pa dette sakalte agent-
problemet. I stedet for & maksimere verdi-
skaping sokte man & maksimere aktivitet
og produksjon. En hemningsles vekststra-
tegi skapte interessante muligheter for de
ansatte, og store oppsider for toppledelsen,
men kostet skattebetalerne dyrt.

Hva gjor man sa med problemet Equi-
nor?

Deter to losninger. Enten kan man jobbe
for en bedre eieroppfolging, og et mer arva-
kent styre, eller man kan gjore noe med
strategi og eierskap.

Den forste losningen virker krevende.

Ola Kvalpy
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1 Pafallende tett samarbeid mellom styreleder Jon Erik Reinhardsen (til hpyre) og davae-

rende konsernsjef Eldar Szetre i Klouman-saken. Styreleder bgr heller beskytte compliance-
ansvarlig, skriver Ola Kvalgy. Foto: Aleksander Nordahl
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I mgte med Equinors digre
og durkdrevne
kommunikasjonsavdeling
kommer simpelthen
naeringsminister Vestre og
hans departement til kort

Selskapet har alltid veert administrasjons-
styrt, og staten klarer ikke folge opp slik
gode eiere bor gjore, noe ogsa riksrevisjo-
nen viste i sin gijennomgang i 2020.

Na har eierskapet klokelig nok blitt over-
fort fra Olje- og energidepartementet til
Neerings- og fiskeridepartementet (NFD).
Men det er tvilsomt om NFD har det som
skal til for & stagge selskaper av Equinors
stopning. I mete med Equinors digre og
durkdrevne  kommunikasjonsavdeling
kommer simpelthen naeringsminister Jan
Christian Vestre og hans departement til
kort.

Departementet har ogsa en stor og kre-
vende portefolje. En tilstrekkelig arvaken
eier kan aldri departementet bli.

Losningen er derfor enten 4 slippe andre
eiere til, eller 4 gjore noe drastisk med sel-
skapets utenlandsstrategi. Det er som kjent
ingen finansielle argumenter for statens
eierskap i Equinor. Staten Klarer ikke a
skape merverdi i forhold til private eiere.
Avkastningen har veert midt pd treet sam-
menlignet med andre oljeselskaper, og for
lange perioder svakere enn i Oljefondet.

Verdiene er ogsa forst og fremst skapt pa
norsk sokkel. Inntektene fra norsk sokkel
skaffer staten primeert gjennom skatte- og
forvaltningsregimet, ikke gjennom eierska-
petiEquinor.

Sa er sporsmalet om det er strategiske
begrunnelser for eierskapet. Altsa arsaker
som handler om andre ting enn de rent

finansielle — s& som & sikre hovedkontor-
funksjoner, kompetansearbeidsplasser,
kontroll pa naturressurser, eller lignende.

Her er det ogsa vanskelig & finne gode
argumenter for statens eierskap, i hvert fall
det som omhandler utenlandssatsingen.
Ikke bare er vi finansielt risikoeksponert
mot olje og gass i utgangspunktet. Eierska-
petiEquinor gir strategisk risiko i tillegg.

Det gir ingen mening at norske skattebe-
talere skal finansiere offensiv forretnings-
utvikling i land som Angola, Aserbajdsjan
og Russland, og det attpatil i en neering som
verden pa sikt ensker a bli kvitt.

Equinors kommunikasjonsavdeling kan
gjerne snakke om sitt fokus pa korrup-
sjonsrisiko og menneskerettigheter. Men i
den grad staten skal promotere etikk og
god selskapsstyring i utlandet bor det skje
gjennom Oljefondet, ikke gjennom Equi-
nor. Og utenrikspolitikken for evrig ber
politikerne ta seg av.

Sé enten bor Equinor starte et nedsalg av
utenlandsvirksomheten, eller s& bor staten
ut av Equinor. Norske politikere kan ikke
lenger sitte  se pd at et statlig eid selskap
kombinerer hoy politisk risiko med lav
avkastning, slik Equinor har gjort de siste
15 arene.
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