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Frihet til å velge selv

Iet innlegg i DN 9. september
går seks kjøpmenn ut mot
regjeringens forslag om

søndagsåpne butikker. Deres
argumenter er i hovedsak en
bønn om å prøve å stoppe
forandringen som følger av at
kundene ønsker valgfrihet.

At regjeringen ønsker
søndagsåpne butikker burde
ikke være en overraskelse for
noen. I en årrekke har Frp 
jobbet for et samfunn med
større frihet for forbrukerne.
Tiden – og folks ønsker – har
vært på vår side, og forbud og
unødvendige reguleringer er
blitt fjernet – en etter en. Vårt 
forslag vil ikke tvinge noen
butikker til å ha åpent på 
søndager, men kun gi dem 
muligheten.

Ofte har argumentene mot 
fjerning av begrensninger vært
at det vil føre til problemer for
butikker eller tjenesteleveran-
dører. Men det er en grov avspo-
ring av de faktiske forhold.

Det er en konstant endring i
butikkstruktur og tilbud. 
Endringene skjer hele tiden, og 
er drevet av kundenes ønsker og 
etterspørsel, ny teknologi og 
organisering av verdikjeden, og 
ikke minst av butikkjedenes 
egne vilje og evne til fornying.

Faktisk vil de fleste være
enige i at de fleste butikker som 
blir lagt ned, blir det på grunn 
av kjedenes til tider brutale 
omorganiseringer. Å skylde på 
økte kostnader ved søndags-
åpning er å unnlate å se bjelken 
i sitt eget øye.

Jeg er glad regjeringen straks
er klar for å legge frem forslag 
til liberalisering av 
åpningstidsbestemmelsene. Det 
er helt sikkert også de fleste 
som har en travel hverdag og 
trenger å handle mat og daglig-
varer selv om det er søndag. 
Regjeringen har allerede lagt 
frem forslag til hvordan de
ansattes interesser skal ivaretas 
på en god måte. Dette er en 
vinn-vinn-reform.

 Erlend Wiborg, arbeids- og 
sosialkomiteen (Frp)

INNLEGG
Handel

Uriktig om havbruk

Igjen fremsettes det uriktige
påstander om havbruksnæ-
ringens miljøpåvirkning.

Bakgrunnen er reaksjoner på 
fiskeriminister Elisabeth
Aspakers Facebook-ytring om at
landbruket har langt større
miljøpåvirkning enn havbruk.
Dette medførte et stort oppslag
i DN 12. september.

Erik Sterud i Norske Lakse-
elver, som DN av en merkelig
grunn ofte bruker som ekspert
på havbruk, går hardt ut i
forsvar for landbruket. Hans
argument er at bøndene har
pålegg om lukkede gjødsel-
kjellere. Som om kumøkken
dermed er tryllet bort og ikke
skal spres. Som om avrenning 
fra landbruket ikke finnes, også 
til vassdragene. Sterud kan
begynne med å studere
bøndenes «Skitt-la-gå»-prosjekt
i Rissa. Der er det også tilskudd
å få til gjødselspredningen.

Norsk institutt for vannfors-

kning (Niva) sier at havbruk 
slipper ut mer næringssalter til
kysten enn landbruket, men
ingen ting om jordbrukets
utslipp til ferskvann og vass-
drag. DN spør ikke om det. Og
det nevnes heller ikke at Miljø-
direktoratet skriver følgende:
«Avrenning av nitrogen og
fosfor fra jordbruksarealene
forurenser mest, og kan gi
varige problemer med gjen-
groing og redusert oksygen i
vassdrag og langs kysten.»

Bioforsk mener det sentrale
spørsmålet er hva vi får av 
matproduksjon og andre
verdier sett i forhold til miljøbe-
lastningen. At havbruk bruker
en brøkdel areal i forhold til
landbruket, men likevel produ-
serer tre ganger mer mat – på 
en mer klimavennlig måte –
nevnes ikke. Enten fordi man
ikke vet, eller fordi man ikke vil
at andre skal vite det.

 Geir Ove Ystmark,
 administrerende direktør i 
Fiskeri- og havbruksnæringens
landsforening

INNLEGG
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BERGEN/OSLO: Fiskebåtreder 
Inge Halstensen mener dagens 
struktur i næringen er uhen-
siktsmessig og fordyrende:

– Næringen har vært og er 
fortsatt strengt regulert fra 
myndighetenes side gjennom 
strukturreguleringer, deltagerlov 
og råfisklov. Det hadde ikke vært 
noe problem for oss å fiske de 
kvotene vi har med bruk av to 
båter, men i dag må vi ha alle fire 
i gang. Det gir ikke mening med 
det utstyret og de kapasitetene 

ar i dag, siebåtene har i dag, sier han.
– Hvis b lstrekkeliglstrekkelig

lønn

jeg redd fremtiden ser mørk ut. 
Vi lever i verdens dyreste land og 
hører absolutt til den delen av 
næringslivet som ikke er basert 
på olje og gass. Fiskebåtrederiene på olje og gass. Fiskebåtrederiene 

perat beperat be

Ber om friere tøyler

Ifjor tjente Halstensen Holding i 
Bekkjarvik i Austevoll 41,4 milli-
oner kroner før skatt. Den 
bokførte egenkapitalen er 145 
millioner kroner.

Styreleder og hovedaksjonær 
Inge Halstensen (69) anslår 
realisasjonsverdien av de fire 
trålerne og tilhørende rettig-
heter til et par milliarder kroner.

Fratrukket gjeld på rundt 700 
millioner regner det ut til en 
formue på rundt 1,3 milliarder.

– Vi driver fiske. Det reflek-
teres i regnskapet. Vi kan ikke 
skryte av økonomien, men det 
går rundt, sier han.

Resultatet ifjor forklarer han 
med å vise til andre driftsinn-
tekter på 63 millioner kroner. 
Mesteparten av dette var en 
salgsgevinst.

– Vi solgte en båt og kjøpte en 
annen. Det gir litt spesielle regn-
skapsmessige utslag. Når det 
skjer, har vi gjerne en journalist 
eller tre på tråden som vil vite 
hvorfor vi gjør det så bra. Men 
det gjør vi altså egentlig ikke.

Hundregangeren
– Helge Møgster-familien i Aust-
evoll kvittet seg med sine to 
trålere og fiskerettighetene og 
innkasserte 950 millioner 
kroner. Dere kunne jo gjøre det 
samme?

– Vi driver fiskeri og ønsker å 
fortsette med det. Det er det vi vil 
og kan, og noe skal vi jo holde på 
med her langsetter kysten. 

De store realisasjonsverdiene 
skyldes prisingen av fiskerettig-
heter. Halstensen illustrerer det 
med å vise til at en rettighet 
rederiet fikk hånd om i 1990, 

kostet 3,5 millioner kroner. I dag 
prises den samme retten til 
nesten hundre ganger mer, 330 
millioner kroner.

– Vi må se på det vi kan 
forrente. I vår virksomhet kan vi 
betjene en gjeld på 800–900 
millioner kroner, ikke to milli-
arder, sier Halstensen.

Fra 240 til 9000 hestekrefter
Selv er Inge Halstensen fjerde 
generasjon i fiskebåtrederiet 
som ble etablert i 1910. Den 
første båten han jobbet ombord 
på i 1963, kunne ta 180 tonn last 
og hadde en motor på 240 heste-
krefter.

– I dag har en fiskebåt plass til 
ti ganger så mye fisk og er gjerne 
utstyrt med en Wärtsilä-motor 
på 9000 hestekrefter. Vi har jo 
fulgt med litt vi også, sier han.

Selv er han utdannet lektor og 
underviste på gymnaset i noen år 
før faren ringte og kalte ham 
hjem.

– Broren min er lege, så det var 
ikke aktuelt at han skulle overta. 
Dermed ble det fiskeri for meg. 
Men jeg har jo fått bruk for 
lektorutdannelsen innimellom, 
både i forhandlinger og når jeg 
har satt meg ned for å skrive 
kronikker, sier Halstensen.

bjorn.segrov@dn.no

Kan ikke skryte,
men det går rundt

y ,y

FISKE
Halstensen-familien i
Austevoll sitter på milli-
ardverdier i fiskebåter og
rettigheter, men vil ikke
selge. – Vi driver fiskeri.
Det er det vi vil og kan, 
sier Inge Halstensen.
BJØRN SEGROV
BERGEN/OSLO

HÅPER PÅ
UTVALG. Inge 
Halstensen.

HALSTENSEN HOLDING

 Gjennom datterselskapene Hal-
stensen Granit, Gardar og K. Halsten-
sen driver Inge Halstensen og tvilling-
sønnene Christian og Asle fire trålere.
Inges bror Alfred er medeier.

 Tre båter brukes i pelagisk fiske,
som har vært inne i en svak periode 
med reduserte inntekter, mens en
fabrikktråler benyttes i hvitfisksekto-
ren.

Halstensen Holding as
Årsresultat
Millioner kroner 2013 2012 Endring
Driftsinntekter 398,2 294,9 35 %
Driftsresultat 76,4 17,6 334,1 %
Resultat før skatt 41,4 -9,3 –

Onsdag kveld, under et bilde 
kronprinsparet på båttur i 
Nordland, skrev fiskeri -

minister Elisabeth Aspaker (H) 
følgende melding på Facebook: 

«All matproduksjon setter 
fotavtrykk! Jeg forstår ikke alle 

yver løs på oppdretts-sodere som g
ndbruket gåandbruket gå 

større påvirkning på miljøet. 
Hvor er logikken?»

Meldingen har skapt til dels 
sterke reaksjoner, særlig fra 
villaksforkjemperne.

– Landbruket har i det minste 
fått pålegg om lukkede gjødsel-
kjellere. Hun må veldig gjerne 
innføre det samme for oppdretts-
næringen, sier Erik Sterud i orga-
nisasjonen Norske Lakseelver.

– Jeg synes det er rart at hun 
kommer med sli e utsakommer med slike utsagn uten å 

r. Og det er. Og det esifisere hva huesifisere hva hu

år har stukket av 200.000 laks fra 
oppdrettsanleggene. Hvor mange 
dyr har rømt i landbruket? Men 
det er gjerne slik at når du er 
trengt opp i et hjørne, da forsøker 
du å rette oppmerksomheten mot 
hvor dårlige andre er. Det er jo 
helt håpløst, sier Sterud.

Versting i sjøen
Tall fra Niva (Norsk Institutt for 
vannforskning) viser at oppdretts-
næringen slipper ut desidert mest 

rogen og kobber – langt rogen og kobber – langt fosfor, nitfosfor, nit

under 800 tonn. Av de menneske-
skapte nitrogenutslippene langs 
kysten på vel 102.000 tonn 
kommer over halvparten (54.300 
tonn) fra oppdrett, mens jord-
bruket står for omtrent halv-
parten (29.000 tonn).

Kobberutslippene i kystområ-
dene var i 2012 på 1022 tonn, 
hvor oppdrettsnæringen sto for 
678 tonn eller vel 60 prosent.

– Det er mange måter å se 
sdette på. Miljøvirkninger er så 

mangt. Om du kun ser på hvemangt. Om du kun ser på hve

matproduksjon, plantehelse, 
miljø og ressursforvaltning.

– Et viktig perspektiv er fôref-
fektivitet. Produksjon av laksefôr 
legger også beslag på store land-
bruksarealer, men samtidig er 
laksen enestående fôreffektiv 
sammenlignet med husdyr i 
jordbruket. Samtidig skaper 
jordbruket et kulturlandskap av 
stor verdi uten at det er mulig å 
kvantifisere det. Så jeg synes 
denne diskusjonen blir uinteres-
sant. Hovedpoengsant. Hovedpoeng er snarereer snarere 

a vi fåa vi få

Forstår ikke: Fiskeriminister Elisabeth Aspaker forstår ikke alle dem 
som gyver løs på oppdrettsnæringen og lar landbruket gå fri. 
«Helt håpløst»: – Det er gjerne slik at når du er trengt opp i et hjørne, 
forsøker du å rette oppmerksomheten mot hvor dårlige andre er, sier  
Erik Sterud i Norske Lakseelver.

 FORDEL FISK. Oppdretts-
fisk er mer bærekraftig enn 
andre husdyr, mener fiskeri-
minister Elisabeth Aspaker 
(H). Foto: Klaudia Lech

HAVBRUK/LANDBRUK
HARALD BERGLIHN OG
STIG TORE LAUGEN
KRISTIANSAND/TRONDHEIM

Økende utslipp fra oppdrettsnæringen
Tilførsel av fosfor til kystområdene fordelt på kilde. Tonn

Tilførsel av nitrogen til kystområdene fordelt på kilde. 
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– Jeg synes det er vanskelig å 
forstå grunnlaget for en slik 
påstand, sier han.

Hjertesukk
I en epost til Dagens Næringsliv 
utdyper Aspaker hva hun mener. 
Hun skriver blant annet: 

«Oppdrettsfisk er mer bære-
kraftig enn andre husdyr. I 
motsetning til grisen og kyllingen 
bruker laksen langt mindre fôr 
for å produsere ett kilo kjøtt, rett 
og slett fordi den er vekselvarm 
og ikke bruker energi på kropps-
varme. Ser vi på antibiotika-
bruken i Norge står mennesker 
for 87 prosent, landdyr for 12 
prosent og akvakultur for kun en 
prosent. Jeg tror ikke noen er 
tjent med at vi setter næringer 
opp mot hverandre, men jeg 
mener at det er et ensidig fokus 
på problemene og utfordringene 
ved produksjon av mat i sjø 
kontra produksjon av mat på 

geneland. Vi må løse utfordringene
mentamenta

Gyver løs på 
landbruket

NYHETER20 NYHETER 21

TeliaSonera, morselskapet som eier Netcom, ønsker å
kjøpe Tele2. Nylig varslet Konkurransetilsynet at det
trenger mer tid til å vurdere en fusjon. Det er ikke
vanskelig å forstå, skriver Tommy Staahl Gabrielsen.

Teletull med 

Tele2 har i mange år hatt
som ambisjon å bygge ut
det tredje mobilnettet i

Norge. Dette har vært en kjepp-
hest for Samferdselsdeparte-
mentet, som har ivret for et nytt
mobilnett i Norge. For å drive et
mobilnett, trengs det grovt sett
infrastruktur (master, basesta-
sjoner et cetera) og frekvenser.

Til å finansiere den fysiske 
utbyggingen av nettet har Tele2
gjennom en årrekke fått
enorme beløp i «subsidier».
Subsidiene har bestått i at Tele2
har fått anledning til å ta seg
bedre betalt for sine konkurren-

ters terminering av trafikk hos 
Tele2 enn Tele2 må betale for 
terminering hos sine konkur-
renter. Dette har skjedd med 
myndighetenes velsignelse. I 
praksis er det derfor Tele2s 
konkurrenter – i hovedsak 
Telenor og NetCom – som har 
finansiert utbyggingen direkte, 
men disse har i sin tur sendt 
regningen videre til norske 
mobilkunder i form av høyere 
ringepriser enn de ellers ville ha 
hatt.

I vinter avholdt Post- og tele-
synet (PT) auksjonen som skulle 
sikre Tele2 de frekvensressur-
sene selskapet trenger for å 
tilby for eksempel fjerdegenera-
sjons mobiltjeneste (4G) i det 
nye nettet. Auksjonen er blitt 

kraftig kritisert for måten den
var organisert, men enden på 
visen var at Tele2 ikke vant
noen frekvenser overhodet.
Selskapet står derfor igjen med
deler av et nett, men ingen
frekvenser til å bruke på nettet.

Hva gjør man da? Jo, man 
selger hele selskapet til Telia-
Sonera (det vil si Netcom), og
det tredje mobilnettet, som var
Samferdselsdepartementets
prestisjeprosjekt, er dermed
tilsynelatende dødt. Ventelig
står jubelen i taket hos Tele2s
aksjonærer. Tele2 melder selv at
det kan innkassere en gevinst
på to milliarder svenske kroner
av salget. Denne gevinsten kan
delvis tilskrives den implisitte
subsidieringen av utbyggingen

INNLEGG
Telekom

TAPER PÅ FUSJON.
Norske mobilkunder har i en 
årrekke puttet penger i 
lommene på Tele2s aksjo-
nærer mot en forventning om 
hardere fremtidig konkur-
ranse i mobilmarkedet med
lavere priser. Det blir det 
mest sannsynlig ikke noe av,
skriver artikkelforfatteren. 
Illustrasjonsfoto:  
Fartein Rudjord
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Systematisk aktiv

På seminaret vil rapporten 
fra januar i år ved finans-
professorene Andrew Ang, 

Michael W. Brandt og David F.
Denison presenteres. Finans-
departementet skal ha honnør
for å bestille disse rapportene.
Dette er den andre på fem år.

Aktiv avkastning er altså 
temaet: den avkastningen
forvalter genererer utover
 referanseindeksen.

Det er vanlig å skille mellom 
«sann» aktiv avkastning og den
som høstes fra såkalte systema-
tiske risikofaktorer. Et eksempel
på en systematisk risikofaktor
er å kjøpe verdipapirer som er
mindre likvide enn andre. Dette
skal investor ha betalt for
gjennom høyere avkastning i
gode år. En forvalter utviser
ikke dyktighet ved å skape
avkastning på den måten – det
er kompensasjon for økt risiko
for eiers regning. Slik 
 avkastning kan høstes uten
bruk av en «aktiv» forvalter.

Konklusjonene i forrige 
professorrapport var oppsikts-
vekkende: Oljefondet hadde
ikke vært et aktivt forvaltet
fond. Den meravkastning som
var skapt, var resultatet av 
eksponering mot systematisk 
risiko.

Professorene foreslo derfor å 
snu opp ned på forvaltnings-
prinsippet i fondet: La ekspone-
ringen mot systematisk risiko
være resultatet av en bevisst
beslutningsprosess hos eier. Det
ville fordre nye, mer krevende,
referanseindekser, men ville
heve listen for forvaltningen og
redusere de totale forvaltnings-
kostnadene.

Forvalteren, Norges Bank 
Investment Management

(NBIM), svarte at den stort sett 
ønsket å fortsette som før. Det 
fikk den. NBIM har imidlertid 
tatt trusselen om en mer 
krevende referanseportefølje på 
alvor og har implementert en 
egen intern «operativ referanse-
portefølje». Den innebærer 
blant annet et konsekvent spill 
på noen av de mest kjente 
systematiske risikofaktorene.

NBIM har med andre ord tatt
eierskap til den systematiske 
risikotagningen. Det er 
problematisk på flere nivåer.

For det første bør eier avgjøre 
slik risikotagning – hvis ikke
kan risikotagningen vise seg
større enn ønsket, slik vi så i
2008/2009.

For det andre bør NBIMs
spill på slike faktorer reflekteres
i prestasjonsmålet, altså 
referanse indeksen. Hvis ikke ser
forvalteren NBIM dyktigere ut
enn den er og vil kreve
kompensasjon  og makt som står
i samsvar med «prestasjonene».

Selv om professorenes bereg-
ninger stort sett gir de samme
svarene som sist, har professor-
pipene fått en helt annen låt nå.
Plutselig er det å spille på syste-
matiske faktorer blitt aktiv 
risiko tagning. Professorene
applauderer NBIMs operative
referanseportefølje, hvorved det
ikke er eier, men forvalter som
tar stilling til systematisk risiko-
tagning.

Professorene velger aktivt å 
avvike fra det de erkjenner er
etablert praksis i akademisk 
arbeid på feltet, nemlig å risiko-
justere den beregnede aktive
avkastningen. De mener forval-
ters oppdrag er å slå indeksen.
Da er det tilsynelatende ikke så 
interessant hvordan han fikk 
det til – en ganske spesiell hold-
ning all den tid 60 prosent av 
historisk meravkastning i
 Oljefondet er systematisk risiko.

La oss holde fast ved anbefa-
lingene fra forrige rapport; at

systematisk risikotagning
formuleres gjennom mandatet 
fra eier, og at forvalters presta-
sjoner måles justert for den
systematiske risiko han har tatt. 
På dette punkt påstår professo-
rene denne gang, uten 
dokumentasjon, at det visstnok 
blir for høy omsetningshas-
tighet på investeringene i Olje-
fondet dersom eksponeringen
mot de systematiske risiko-
faktorene skulle vært definert 
av Finansdepartementet via 
endrede  referanseindekser. 
Underlig.

Videre er det merkelig
hvorfor det nå som før uteluk-
kende fokuseres på avkastnings-
serier eksklusive forvaltnings-
kostnadene. For det norske folk 
er det nettoavkastning etter 
forvalterhonorar som betyr noe.

 Gjennomsnittlig meravkast-
ning utover referanseindeksen
er 0,3 prosentpoeng per år.

 Justert for systematisk risiko-
tagning er meravkastningen
null. Denne åpenbart ubehage-
lige beregningen er påfallende
nok henvist til en lite synlig
appendiks i rapporten.

 Justert for forvaltnings-
kostnaden er den aktive
avkastningen negativ med om
lag 0,1 prosentpoeng per år.

En rasjonell forvalter som
klarer å skape meravkastning
vil prise sine forvaltnings-
tjenester slik at nettoavkastning
til investor blir marginalt bedre
enn hva investor kunne fått
uten forvalteren.

Finansdepartementet burde
la utenlandske investorer få 
med-investere med Oljefondet,
slik at forvalterhonorar kan
høstes på utenlandske formuer.
Først da vil aktiv forvaltning av 
Oljefondet bli verdiskapende for
Norge.

 Halvor Hoddevik, 
arbeidende styreformann 
i Rann Rådgivning as

Finansdepartementet burde la utenlandske investorer få med-investere
med Oljefondet, slik at forvalterhonorar kan høstes på utenlandske
formuer, skriver artikkelforfatteren. Her Oljefondets leder Yngve
Slyngstad. Foto: Hampus Lundgren

Førstkommende mandag arrangerer
Finansdepartementet seminar om aktiv forvaltning av 
Oljefondet. Forventningene til gjennomgåelsen er lavere
nå enn for fem år siden.

FINANS
HALVOR  
HODDEVIK

Den ubehagelige
beregningen er

henvist til en lite syn-
lig appendiks. Justert
for forvaltningskost-
naden er den aktive
avkastningen negativ
med om lag 0,1
 prosentpoeng per år

Tele2

av nettet, som direkte har økt
verdien av Tele2 som selskap.
Deler av gevinsten skyldes nok 
også at man gjennom oppkjøpet
mest sannsynlig hindrer den
sterke konkurransen som ville
vært i mobilmarkedet dersom
det tredje nettet hadde kommet
i drift.

Dette er altså litt av en farse,
som har skapt store vinnere og
mange tapere. Vinnerne er
Tele2, men også Netcom og
Telenor. Taperne er Samferd-
selsdepartementet og Post- og
teletilsynet, men ikke minst
norske mobilkunder. De siste
har i en årrekke puttet penger i

lommene på Tele2s aksjonærer 
mot en forventning om hardere 
fremtidig konkurranse i mobil-
markedet med lavere priser. Det 
blir det mest sannsynlig ikke 
noe av dersom Konkurranse-
tilsynet godkjenner fusjonen. Så 
kan en lure på om vi som 
samfunn i det hele tatt har bruk 
for et tredje mobilnett. Det som 
er helt sikkert er at det er svært 
lite klokt å betale håndverkeren 
før jobben er gjort.
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