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Apen hering i finanskomiteen
mandag den 14. mai 2016 kl. 12.15

Moteleder: Henrik Asheim (H) (komiteens leder)

Sak:

Finansmarkedsmeldingen 2018
(Meld. St. 14 (2017-2018))

Motelederen: Da har jeg gleden av & gnske velkom-
men til finanskomiteens hegring, finansmarkedsmel-
dingen for 2018, og da begynner jeg med & gi ordet til
sentralbanksjef @ystein Olsen for hans redegjorelse —
veer sd god.

Horing med sentralbanksjef @ystein Olsen
(Sentralbanksjefens redegjorelse ble fulgt av en
powerpoint-presentasjon)

Qystein Olsen:Takk for det leder, og takk for denne
anledningen til 4 gjore rede for gjennomferingen av
pengepolitikken. Min innledning her i dag bygger som
vanlig pa Norges Banks arsmelding for foregdende ar og
vare pengepolitiske vurderinger frem til rentematet i
begynnelsen av mai i ar.

De ulike delene av den gkonomiske politikken ma
virke sammen for & oppna en god og stabil utvikling i
pkonomien over tid — med hey sysselsetting og lav ar-
beidsledighet. Pengepolitikkens viktigste oppgave er a
opprettholde en stabil pengeverdi.

Siden 2001 har det operative malet for pengepolitik-
ken vert lav og stabil inflasjon. Det viderefores i den nye
forskriften for pengepolitikken som regjeringen fastsat-
te 2. mars i ar. Forskriften klargjer mandatet og vil ikke
fore til vesentlige endringer i utgvelsen av pengepolitik-
ken. Dette kommer jeg tilbake til, men jeg vil starte med
a ga litt over ett ar tilbake i tid.

Ibegynnelsen av fjoraret, 2017, var det fortsatt en god
del ledige ressurser i norsk gkonomi, og det var utsikter
til at inflasjonen kunne bli liggende lavere enn infla-
sjonsmalet i arene fremover. Internasjonale renter var
svert lave. Norges Bank hadde holdt styringsrenten pa
0,5 pst. i ett ar, og det var mer sannsynlig at styringsren-
ten ville bli satt videre ned enn at den ville bli satt opp
den nermeste tiden. Det var tegn til lysning bade inter-
nasjonalt og i Norge, norsk gkonomi, men usikkerheten
var betydelig.

(Figur: Global BNP-vekst)

Utsiktene endret seg gjennom fjoraret. Veksten inter-
nasjonalt fikk etter hvert feste, og anslagene for global
vekst ble oppjustert. Hos flere av vare handelspartnere
var ledigheten mot slutten av 2017 lavere enn for finans-
krisen. Til tross for at veksten ute tok seg opp og ledighe-
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ten falt, holdtlennsveksten seg moderat. Hos de fleste av
Norges handelspartnere var kjerneprisveksten ogsa i
fjor fortsatt lavere enn inflasjonsmalene.

(Figur: Internasjonale renter)

Styringsrentene i USA, Storbritannia og Canada ble
sattoppilgpetav 2017.1 tillegg begynte Den amerikan-
ske sentralbanken forsiktig & bygge ned sin balanse,
mens Den europeiske sentralbanken annonserte at den
ville redusere sine obligasjonskjgp fra 2018. Rentenivaet
internasjonalter likevel fortsatt lavt, og bade signaler fra
sentralbanker og forventninger i markedet indikerer en
svert gradvis renteoppgang.

(Figur: Oljepris og kronekurs)

Oljeprisen har steget gjennom de siste to arene. Opp-
gangen kan ses i sammenheng med at veksten i globalt
oljeforbruk har holdt seg godt oppe. Den siste tiden har
ogsé geopolitiske spenninger trukket oljeprisen videre
opp. Den norske kronen har styrket seg noe i denne pe-
rioden, og da snakker vi altsd om en lengre periode, pa et
par ar.

(Figur: BNP for Fastlands-Norge)

Her hjemme tok veksten i fastlandsgkonomien seg
opp gjennom fjoraret, og utsiktene bedret seg. Lave ren-
ter, bedret konkurranseevne og ekspansiv finanspoli-
tikk bidro til oppgangen. Samtidig avtok fallet i oljein-
vesteringene etter flere ar med kraftig nedgang. Til tross
for at aktiviteten i norsk gkonomi fortsatt var noe under
et normalt niv4, var gkonomien pa vei ut av lavkonjunk-
turen som fulgte i kjglvannet av oljeprisfalleti 2014. Sys-
selsettingen gkte, og arbeidsledigheten falt.

Bedringen i arbeidsmarkedet ble gjenspeilet i en mo-
derat oppgang i lennsveksten, som i drene for var blitt
dempet av nedgangen i oljeprisen, lavere kapasitetsut-
nytting og lavere underliggende produktivitetsvekst.

(Figur: Konsumpriser)

Svekkelsen av kronen etter det kraftige fallet i oljepri-
seni2014 ogi 2015 slo etter hvert gjennom i prisene og
ga okt prisvekst. Etter hvert som denne effekten ebbet ut
og kronen styrket seg, falt prisveksten tilbake. Bade lav
importert prisvekst og svak kostnadsvekst i norsk gko-
nomi bidro til den lave prisveksten i fjor. Den underlig-
gende prisveksten er fortsatt lavere enn inflasjonsmalet,
men utsikter til heyere aktivitet og litt hoyere
lennsvekst tilsier at den vil gke fremover.

(Figur: Gjelds- og rentebelastning)

Hay vekst i boligpriser og gjeld har gkt sarbarheten i
husholdningssektoren. Etter & ha gkt mer enn hushold-
ningenes inntekter i flere ar, begynte boligprisene a falle
fra april 2017. Omslaget ma ses pa bakgrunn av at bolig-
byggingen har gkt til et hgyt niva, samtidig som befolk-
ningsveksten har falt markert. I tillegg ble kravene i bo-
liglansforskriften strammet til fra 1.januar i fjor. Men
korreksjonen i boligprisene ser forelgpig ut til & bli be-
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grenset, og de siste manedene har prisene steget litt
igjen.

(Figur: Styringsrenten)

Styringsrenten har na ligget pa 0,5 pst. i drgyt to ar.
Det sveert lave rentenivéet internasjonalt har bidratt til
det lave rentenivaet i Norge. Samtidig har hovedstyrets
vurdering gjennom fjoraret og inn i inneveerende &r
vert at norsk gkonomi fortsatt har hatt behov for en
ekspansiv pengepolitikk.

Prognosene for styringsrenten har gradvis blitt
oppijustert i takt med bedrede utsikter for norsk gkono-
mi. Aktiviteten i norsk gkonomi naermer seg nd et nor-
malt niv4, og inflasjonen ventes & ta seg opp fremover.
Vare siste analyser fra mars i ar tilsier at styringsrenten
mest sannsynlig vil bli satt opp etter sommeren i ar.
Samtidig har hovedstyret lagt vekt pa at usikkerheten
omvirkningene av en hgyere rente taler for & ga varsomt
frem i rentesettingen.

(Figur: Konsumpriser)

Lofter vi blikket, kan vi 17 ar etter at inflasjonsstyring
formelt ble innfert i Norge, sla fast at systemet har fun-
gert godt. Vi kan na se tilbake pa et kvart arhundre med
lav og stabil inflasjon.

(Figur: Utslag i produksjon og sysselsetting)

En pengepolitikk innrettet mot lav og stabil inflasjon
har ikke gitt pa bekostning av stabiliteten i realgkono-
mien — snarere tvert imot. Sysselsettingen har variert
mindre etter 2001 enn i tidligere perioder, til tross for at
norsk gkonomi i denne tiden har vert utsatt for store
forstyrrelser.

Men det har veert leering underveis. I starten av infla-
sjonsstyringssystemene, handteringen av disse, la de
fleste sentralbanker stor vekt pa a styre inflasjonen mot
malet innenfor en klart avgrenset tidshorisont. Erfarin-
ger med regimet ga nyttig kunnskap, og ambisjonene
ble etter hvert justert. Sma, &pne gkonomier kan pavir-
kes kraftig av internasjonale hendelser, som fall i ravare-
priser og andre store endringer i eksport- og importpri-
ser. Det kan fore til store endringer i prisveksten som
ikke kan motvirkes uten betydelige utslag i realgkono-
mien. For Norges Bank har svaret veert & legge storre vekt
pa produksjon og sysselsetting. Horisonten for a nd in-
flasjonsmalet er forlenget. Pengepolitikken har gradvis
blitt mer fleksibel.

(Figur: Mandatet for pengepolitikken)

Fordelene med en fleksibel praktisering av infla-
sjonsstyringen ble understreket da regjeringen i mars i
ar la frem en ny forskrift for pengepolitikken. Den nye
forskriften presiserer at inflasjonsstyringen skal veere
fremoverskuende og fleksibel, slik at den kan bidra til
hoy og stabil produksjon og sysselsetting samt til & mot-
virke oppbygging av finansielle ubalanser.
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For & oppna en stabil gkonomisk utvikling over tid
ma finanspolitikken, pengepolitikken og systemet for
lgnnsdannelse spille sammen. En felles forstaelse av
hvordan disse gjensidig virker inn pa hverandre er av
stor betydning. Pengepolitikkens viktigste bidrag til
pkonomisk stabilitet er & opprettholde pengenes verdi
gjennom lav og stabil inflasjon. Bade for hay og for lav
inflasjon kan péfere samfunnet kostnader. Formue om-
fordeles vilkarlig. Investeringer kan utebli, knappe res-
surser kan anvendes feil eller bli veerende ubrukt. Visier
gjerne atinflasjonsmalet gir gkonomien et nominelt an-
kerfeste. Nar husholdninger og foretak kan basere sine
gkonomiske beslutninger pd at inflasjonen er lav og sta-
bil, er det lagt et viktig fundament for hgy aktivitet og
hoy velferd over tid.

Sa lenge det er tillit til at inflasjonen vil holde seg lav
og stabil, kan pengepolitikken bidra til & jevne ut sving-
ninger i produksjon og sysselsetting. Norges Bank kan i
rentesettingen reagere raskt nar gkonomien utsettes for
forstyrrelser, som en finanskrise eller et oljeprisfall. En
tilstrekkelig fleksibel inflasjonsstyring vil kunne bidra
til at sysselsettingen ikke blir langvarig redusert etter et
gkonomisk tilbakeslag. Det kan redusere faren for at ar-
beidsledigheten fester seg pa et hgyt niva.

Erfaringsmessig gker sannsynligheten for kraftige til-
bakeslag i gkonomien etter perioder med rask vekst i
formuespriser og gjeld. Pengepolitikken kan ogsa i noen
grad bidra til hgy og stabil produksjon og sysselsetting
ved a legge vekt pa a motvirke oppbygging av finansielle
ubalanser.

Samtidig ma ikke pengepolitikken overbelastes. Hvis
Norges Bank forfolger mal vi ikke har virkemidler til &
oppfylle, kan tilliten til pengepolitikken svekkes. Regu-
lering og tilsyn av finansinstitusjoner ma vere de viktig-
ste tiltakene mot forstyrrelser i det finansielle systemet.
Nivaet pa sysselsettingen over tid blir bestemt av struk-
turelle forhold, som arbeidsmarkedets virkemate, skat-
te- og trygdesystemet og lgnnsdannelsen. I Norge har
ikke minst en velfungerende lgnnsdannelse bidratt til at
ledigheten gjennomgaende har kunnet veere lav samti-
dig som lgnnsveksten har holdt seg moderat.

Den nye forskriften understgtter den fleksible prakti-
seringen av inflasjonsstyringen. I gjennomfgringen av
pengepolitikken vil Norges Bank fortsatt legge vesentlig
vekt pa realpkonomien. I den sammenhengen er et in-
flasjonsmal pa 2,5 pst. eller 2 pst. mindre viktig. Et mal-
tall pa 2 pst. bringer inflasjonsmalet ned til samme niva
som hos de fleste av vare handelspartnere. Nedjusterin-
gen av maltallet har i seg selv liten betydning for
renteutsiktene den naermeste tiden.

Verdensgkonomien har aldri for gatt giennom en sa
lang periode med s& lave renter. Na har veksten ute tatt
seg opp, og det er utsikter til en gradvis renteoppgang
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hos vare handelspartnere. Ogsa her hjemme ser det lyse-
re ut. To ar etter at konjunkturbunnen ble nddd, har vek-
sten fatt godt feste og ledigheten har falt. Utsiktene tilsi-
er at det snart vil vere riktig 4 heve styringsrenten. Det
er et godt tegn.

Takk for oppmerksomheten.

Motelederen: Tusen hjertelig takk for det.

Da dpner vi for spgrsmal fra komiteen. Jeg kan begyn-
ne med to spgrsmal.

Det forste er: Det pastas at et lavere inflasjonsmal be-
tyr at handlefriheten i pengepolitikken blir mindre. Hva
er din kommentar, som sentralbanksjef, til det?

Det andre er at sysselsettingen vil bli hgyere med et
hgyere inflasjonsmal enn 2 pst. Kan du utdype hva du
mener om det 0gsa?

Er det andre spersmal fra komiteens medlemmer? —
Sigbjern Gjelsvik, fra Senterpartiet.

Sigbjorn Gjelsvik (Sp): Takk for det, komitéleder, og
takk for gjennomgangen.

Jeg har ogsa et spersmdl om den nye forskriften. Slik
jeg oppfatter sentralbanksjefen, argumenteres det med
at dette ikke vil bety den store endringen med tanke pa
den fleksible praktiseringen som en har hatt av det ek-
sisterende inflasjonsmaélet. Likevel har en fatt et nytt
mal a styre etter, ikke sant? Ikke minst blir malet for in-
flasjonen over tid endret fra 2,5 pst. til 2 pst. Mitt kon-
krete sporsmal er: Hva vil den endringen bety for sen-
tralbankens del, hva slags endringer vurderer en at det
vil bidra til?

Nar det gjelder det & senke inflasjonsmalet, harjegre-
gistrert at det gar en debatt i Norge, men ogsa for sa vidt
internasjonalt, rundt det som handler om inflasjons-
mal, og at det er sentrale aktgrer, bl.a. en tidligere ameri-
kansk sentralbanksjef, som har satt spersmalstegn ved
det a skulle senke inflasjonsmalet, og som ser for seg at
en internasjonalt kanskje burde ga motsatt vei. Har du
noen kommentarer til den debatten som gér internasjo-
nalt om dette?

Motelederen: Da er det Rigmor Aasrud, fra Arbeider-
partiet.

Rigmor Aasrud (A): Takk for gjennomgangen.

Mitt spersmaél er for sd vidt allerede tatt opp av Gjels-
vik, men jeg har lyst til & be sentralbanksjefen utdype litt
mer om hvilken rolle han mener lgnnsdannelsen har i
fastsettingen av inflasjonsmalet, og hva forskjellen mel-
lom 2 pst. og 2,5 pst. vil vere i en situasjon der man har
en ansvarlig fagbevegelse og arbeidsgivere som bidrar til
en forholdsvis moderat lennsvekst.

Motelederen: Kari Elisabeth Kaski, fra SV.
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Kari Elisabeth Kaski (SV): Takk for det og takk for en
interessant innledning.

Spersmalet mitt gar pa gjeldsbelastning, som du var
littinne pa. Du sa ogsd at korreksjonen i boligprisene ser
ut til & bli begrenset. Jeg lurer pd om du kan utdype litt
hvilken betydning det har, ogsa sett i lys av det tillagte
ansvaret som sentralbanken na har for finansiell stabili-
tet i pengepolitikken, i den nye forskriften for pengepo-
litikken?

I forlengelsen av det: Du sa ogsd, da du snakket om
rentesetting, at usikkerheten om virkningen av hoyere
rente taler for varsomhet i rentesettingen. Kan du utdy-
pe litt hva du legger i «virkningen av hgyere rente»?

Motelederen: Da er det Vetle Wang Soleim, fra Hgy-
re.

Vetle Wang Soleim (H): I meldingen er det viet en
del plass til temaet digital sarbarhet. Finanssektoren er
jo sterkt utsatt for cyberangrep. Hvordan ser sentral-
banksjefen na pa framtidsutsiktene for den digitale sar-
barheten, i hvert fall nér vi vet at en del tjenester som
leveres, leveres av fa leveranderer, og at cyberangrep
gker i omfang og kompleksitet?

Det andre spgrsmalet er: Hvilken umiddelbar effekt
vil en kommende rentegkning ha for de husholdning-
ene som allerede na lever ganske tett pa nar det gjelder a
kunne handtere den gjeldsbelastningen de har?

Motelederen: Da er det Asunn Lyngedal, fra Arbei-
derpartiet.

Asunn Lyngedal (A): Tusen takk, og takk for redegjo-
relsen.

Du nevnte arbeidsledighet som et viktig parameter
som dere folger med p4a, men jeg lurer pd om dere ogsa
har et blikk pa sysselsettingsgraden? Vi vet at andelen av
voksne som eri arbeid i Norge, gar ned i forhold til f.eks.
Sverige. Vi har ganske lik demografisk utvikling og inn-
vandring. Ser dere hen til det ogsa?

Jeg lurer ogsa litt pa om du har noen innspill, rad eller
tanker rundt forbrukslansutviklingen som du vil dele
med oss.

Motelederen: Jeg har ikke sett noen flere som vil stil-
le spersmal, sa da foreslar jeg at vi tar en svarrunde.
Huvis det er flere spersmal, er det tid til & tegne seg igjen.

Veer sa god, sentralbanksjef.

Qystein Olsen: Tusen takk for det.

Det har veert flere varianter av det samme spgrsmaélet
knyttet til innrettingen av pengepolitikken i forbindelse
med det nye inflasjonsmaélet — ikke helt overraskende -
sa jeg vil prove & svare litt allment. Sa er jeg veldig dpen
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for flere runder med presiseringer og spersmal knyttet
til det.

Jeg vil starte med komitélederens spgrsmal om
handlefriheten i pengepolitikken. Det synes jeg pa man-
ge mater det er greit & svare p4, for pa den ene siden er
det en diskusjon internasjonalt i sentralbankmiljger ge-
nerelt ogiakademia rundt stgrrelsen pa inflasjonsmalet
og niviet pa et nominelt anker, og om pa hvilke méter
det pavirker handlefriheten. Bakgrunnen for dette er et
Kklassisk syn, som ikke er helt urimelig, om at null var en
nedre grense for hva nominell rente kan bli. Dermed er
det naturlig a tenke at jo lenger ned mot null man kom-
mer, jo mindre blir handlingsrommet i det intervallet.
Det er et gyldig argument i utgangspunktet, isolert sett.
Forskjellen mellom 2 pst. og 2,5 pst. er ikke all verden.
Nar man diskuterer dette, mener man typisk sett stgrre
endringer av inflasjonsmalet enn det vi har fatt. Men det
eriog for seg et gyldig argument.

Samtidig er det slik at selv om vi i Norge ikke har gatt
under null, har man i kjglvannet av finanskrisen obser-
vert at null ikke er en absolutt grense for rentesettingen.
Flere sentralbanker har gatt pa nedsiden av null, i tillegg
har de utvidet verktgykassen med det man kan kalle
ukonvensjonelle virkemidler, eller nye virkemidler i
pengepolitikken, som har supplert behovet for enda la-
vere rente. I det perspektivet er det Norges Banks vurde-
ring at handlingsrommet er tilstrekkelig ogsa med det
nye inflasjonsmalet pa 2 pst. Jeg vil legge til og gjenta at
forskjellen pa 2 pst. og 2,5 pst. ikke er all verden i sa ma-
te.

Sa til et spersmal som det har veert ulike varianter av:
Hva er pengepolitikkens rolle med tanke pa realgkono-
mi, produksjon og sysselsetting, og hva betyr det nye in-
flasjonsmalet i s& mate?

Det viktigste sa jeg i innlegget, nemlig at pa den ene
siden er en sentralbanks hovedoppgave & sgrge for lav
og stabil inflasjon. Det er viktig at det opprettholdes
over tid, og det er det viktigste bidraget en sentralbank
kan gi for & oppna et heyt aktivitetsniva/hey sysselset-
ting og hey velferd over tid. Men pa ethvert tidspunkt
avveier man avvik fra et nominelt anker i forhold til re-
alskonomien. For Norges Banks del har utviklingen og
praktiseringen av inflasjonsstyringen gatt klart i retning
av at vi har lagt stadig storre vekt pa realgkonomien,
produksjon og sysselsetting, sa lenge det er utsikter til at
inflasjonen holder seg neer mélet eller vil bevege seg mot
et mal pd 2 pst. eller 2,5 pst., som vi har hatt som mal.
Dette vil ikke endre seg. Norges Bank har sagt — veldig ty-
delig, vi har til og med kvantifisert det — at det nye infla-
sjonsmalet vil ha liten betydning for renteutsiktene den
nermeste tiden. Det betyr at vi fortsatt vil legge stor vekt
pa utviklingen i aktivitetsnivaet, produksjonen og sys-
selsettingen.
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Det er mitt hovedsvar i sd mate. Jeg har lyst til a legge
til at nar det er utsikter til at renten kan ga opp, etter
snart ti ar med unormalt lave renter — jeg sa at det er et
godt tegn, og jeg vil gjenta at det er et godt tegn — skjer
det som en konsekvens av at utsiktene for aktiviteten og
sysselsettingen er mye lysere enn for, og at sysselsettin-
gen faktisk gker. Hvis vi ser fremover og det gér slik som
vi har analysert, at kapasitetsutnyttingen normaliseres
og ledigheten kommer ned mot det som gkonomer kal-
ler et normalt niva, er det ikke og kan det ikke veere en
sentralbanks oppgave til enhver tid a fortsette & gi gass.
Daer litt hgyere renter et godt tegn — det er den veien ar-
sakssammenhengen gar — og fra 4 ha en situasjon hvor
det er viktig og riktig 4 gi gass og fortsette a gi gass i pen-
gepolitikken, vil det pd et tidspunkt veere riktig a gi litt
mindre gass, for & si det pa den maten.

Jeg vil advare litt mot a fokusere isolert sett pa betyd-
ningen av litt hgyere rente for sysselsettingen, for ut fra
detjegnd har sagt, vil det veere pengepolitikkens oppga-
ve i en fremtidig situasjon 4 gi litt mindre gass og kan-
skje, hvis det gar enda litt bedre, a bremse, slik at veksten
og inflasjonen ikke blir for sterk.

Som sagt kommer jeg gjerne tilbake til ulike varianter
av spegrsmalet rundt dette. Jeg haper at jeg dermed ogsa
har svart pa spersmaélet fra representanten Gjelsvik.

Representanten Aasruds spgrsmal om lgnnsdannel-
se er veldig beslektet med det jeg nd har sagt. Jeg sai min
innledning at alle delene av den gkonomiske politikken
betyr noe for de gode resultatene som vi har hatt i Norge
i hvert fall de siste 20-25 arene. Vi hadde noen andre er-
faringer pa 1970- og 1980-tallet. La meg bruke denne an-
ledningen til & gd s langt tilbake. Da var systemene an-
nerledes, arbeidsdelingen og den gkonomiske politik-
ken var annerledes, og reaksjonen pa et oljeprisfall i
1986, f.eks., var heltannerledesenni2014.Da,i 1986, de-
valuerte Norges Bank den norske kronen formelt sett
for siste gang. Konsekvensen av det var langt pa vei at
partene i arbeidslivet og prissettere, bedrifter, etter
hvert sokte om kompensasjon for det, altsa for hgyere
priser, med den konsekvens at inflasjonen skjgt fart.
Konsekvensen av det igjen var behovet for en stramme-
re pengepolitikk. I 2014 var det motsatt. Siden den gan-
gen har partene i arbeidslivet vist moderasjon og an-
svarlighet. De har ikke sgkt om den samme kompensa-
sjonen for hgyere priser, og de har svart med en moderat
lgnnsvekst. Og som en konsekvens av at det ikke har
veart noen fare for for hgy inflasjon i Norge, har Norges
Bank kunnet reagere motsatt i rentesettingen, og vi sen-
ket renten ganske markant fra desember 2014 — da var
styringsrenten 1,5 pst. Vi senket renten for & understotte
en passe svak krone, slik at vi kunne bedre konkurranse-
evnen. Man kom da inn i en positiv spiral pA den maten
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at vi fikk bedret konkurranseevnen gjennom béade en
svakere krone og en moderat lgnns- og kostnadsvekst.

Sa dette har veert partenes viktigste bidrag til en god
realgkonomisk utvikling siden 2014. Indirekte har jeg
na ogsa gitt et eksempel pa hvordan pengepolitikken i
vesentlig grad har vert realskonomisk basert og har lagt
vesentlig vekt pa produksjon og sysselsetting i den sene-
re tid, sd lenge det ikke har veert utsikter til at inflasjonen
tar av.

Jeg beveger meg da til representanten Kaskis forste
spersmal, om boligpriser og sentralbankens ansvar. Jeg
varsavidtinnom detiinnlegget mitt ogsa. Som en del av
det & fore en fleksibel pengepolitikk som legger vekt pa
realpkonomi i en verden med usikkerhet, har vi, som
sentralbank, ogsa vert tydelige pd at vi, i den grad situa-
sjonen tilsier det og tillater det, vil legge vekt pa risiko-
bildet knyttet til sysselsetting og aktivitet litt lenger frem
itid, som kan oppstd i kjglvannet av en for sterk ekspan-
sjon i boligpriser og gjeld. For & vere helt konkret kan
jeg ga ett eller to 4r tilbake i tid. Da var det argumenter
for ikke & gd enda lavere enn 0,5 pst., fordi vi vet at ved-
varende lave renter er en driver for gjeldsopptak. Det var
argumenter da for & lene seg litt mot den vinden, som
man uttrykker det, og ikke ga lavere ned. Sa i den for-
stand mener vi at den nye forskriften har dette med seg,
kombinert med at det er et hierarki for hva som er sen-
tralbankens aller viktigste oppgave, og hva vi skal sgke a
hensynta s lenge utsiktene for inflasjonen er pa plass
rundt mélet.

Det er slik vi tenker, og det ansvaret tar vi, men vi kan
ikke ta et formelt ansvar. Det er ingenting som tyder pa
atvibehgver & gjore det heller nar det gjelder boligpriser
og gjeld. Vi har ett virkemiddel, i hovedsak, og vi kan
ikke overbelaste pengepolitikken med et utvidet ansvar.

Ditt andre spgrsmadl, om varsomhet og usikkerhet
knyttet til kanskje serlig en situasjon med veldig lave
renter, er litt beslektet med det jeg na har veert inne pa.
Det er vanskelig & presisere hva som ligger i varsomhet,
mer enn det jeg har gjort. Man kan sette spgrsmalstegn
ved hvordan pengepolitikken virker, seerlig hvis man gér
enda lenger ned pa rentesiden enn vi har gjort, og even-
tuelt ha negative renter. Sentralbanker begynner & fa
noen erfaringer med dette. Det er et risikobilde og en
usikkerhet her som har gjort at vi har brukt det som et
argument mot & ga lenger ned. Nar vi na har varslet at
renten kan ga opp, gjelder det samme den veien — fordi
det er usikkerhet om hvordan litt heyere renter virker
feks. nér gjeldssituasjonen i husholdningssektoren er
blitt s& hgy som den har, tilsier det & g& varsomt frem.
Men a veere mer presis enn det om hva usikkerheten be-
star i, det kan jeg rett og slett ikke.

S& var det et spgrsmal som var litt utenom det jeg var
forberedt pd, om digital sarbarhet. Jeg tror jeg vil, ikke
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skygge unna spegrsmalet, men vise til at vi ganske snart
kommer med en rapport om finansiell infrastruktur
hvor vi drefter dette nermere. Vi er veldig oppmerk-
somme pa problemer knyttet til mulige cyberangrep og
utfordringene knyttet til sarbarhet som den digitale, av-
anserte verdenen stiller oss i. Konsentrasjonsrisiko
knyttet til noen helt 3, tunge IT-leveranderer er en del
av dette bildet. Jeg tror jeg har lyst til & vise til den kom-
mende rapporten uten d utbrodere det ytterligere na.
Savar det et spgrsmal til - kan du gjenta det for meg?

Vetle Wang Soleim (H): Det var om hvilke konse-
kvenser du sa at en renteoppgang ville fa for enkelte
husholdninger som er ganske sarbare for en gkning.

Qystein Olsen: Ja, nettopp. Den problemstillingen
er vi selvfglgelig oppmerksomme pa. Som jeg sa i mitt
svar til representanten Kaski om dette risikobildet, var-
somheten og renteutsiktene, er det slik at norske hus-
holdninger har en veldig hgy gjeldsgrad. I tillegg er ikke
gjelden helt jevnt fordelt. Hele dette bildet er noe vi sg-
ker & hensynta nar vi vurderer hvordan en endret rente
virker fremover. Vart bilde er alt i alt at norsk gkonomi
samlet sett tiler en renteoppgang, slik vi har varslet, gitt
det bildet vi har sett, men det er selvfglgelig enkelte
husholdninger og grupper av husholdninger som vil fa
litt darligere rad enn tidligere. Igjen er dette et bilde
som vi gar ganske grundig inn i i en tredje rapport som
vi har —en rapport om finansiell stabilitet som vanligvis
kommer pa hgsten - hvor vi gar ngyere inn pa ulike
grupper av husholdninger og studerer deres situasjon
nermere, 0gsa med tanke pa renteutsiktene.

Sa var det et spersméal om sysselsettingsgrad, hva
slags data vi har for den og pa hvilken mate Norges Bank
legger vekt pa dette. Svaret er ja pa begge delspegrsmal-
ene. Vi har god statistikk i Norge generelt og spesielt for-
di det er ulike typer arbeidsledighetsmal, og det a vurde-
re ledige ressurser i gkonomien er et stort og komplekst
felt. Som en del av det bildet studerer vi definitivt utvik-
lingen i sysselsettingsratene i Norge og legger vekt pa det
nar vi studerer utsiktene i norsk gkonomi fremover.

Hvis man tar bildet for en sentral gruppe mennesker,
la oss si mellom 20 ar og 60 &r — nd runder jeg litt av - er
kortversjonen at sysselsettingsgraden har gatt litt ned.
Det er et resultat av en langsiktig trend, men den siste
nedgangen er ogsa et utslag av den konjunkturnedgan-
gen som norsk gkonomi har hatt, né i siste omgang si-
den 2014. Det er grunn til & hdpe og tro at den siste ned-
gangen vil reverseres nd nir gkonomien tar seg opp
igjen og sysselsettingen faktisk vokser ganske godt.

Det er de sporsmalene jeg har notert. Det kan vere
delspgrsmal som jeg ikke har kommet nok inn pa.

Motelederen: Asunn Lyngedal — veer sa god!
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Asunn Lyngedal (A): Jeg spurte om sentralbanksje-
fen kunne si noe om forbrukslansutviklingen, noen
innspill til oss der som vi burde ha med oss.

Qystein Olsen: Ja, det er ogsa et felt som vi folger
med pa. Vi er ikke tilsynsmyndighet i s mate, men som
en del av vére vurderinger knyttet til finansiell stabilitet
folger vi godt med pa utviklingen i forbrukslan.

Hvis vi ser pa andelen av samlet gjeld, star forbruks-
lan tross alt for en begrenset del. Men fordi rentene er
skyhoye, i hvert fall hoye for ikke & bruke for sterke ord,
er ikke andelen av rentebelastningen ubetydelig. Det
betyr at ja, vi folger med pa dette ogsa, men jeg har ikke
sa veldig mye mer & legge til i sd mate. Enn sa lenge har
ikke dette et omfang som egentlig pavirker det generelle
bildet med tanke pa finansiell stabilitet etter var vurde-
ring.

Motelederen: Da har vi to nye spgrsmal - forst Rig-
mor Aasrud fra Arbeiderpartiet.

Rigmor Aasrud (A): Ja, takk. Jeg fortsetter litt pa sys-
selsettingsandelen og kapasiteten i gkonomien. Nar
dere gjor deres vurderinger av sysselsettingsbildet, og
med tanke pa den jobben dere skal gjore, hvordan vekt-
legger dere hvor sysselsettingen kommer i forhold til
konkurranseutsatt industri, eller er det innenlands et-
terspgrsel som driver sysselsettingen?

Det siste jeg har lyst til 4 be deg reflektere over, for jeg
synes det er vanskelig a fa helt tak i hvordan alle ting
henger sammen, er: For noen dager siden sa vi at det 1a
an til & bli forholdsvis lav inflasjon i Norge, veldig lav i
noen av de siste tallene vi s, samtidig sa vi at kronen
styrket seg veldig. Hvilken analyse gjgres av det?

Maotelederen: Sa er det Sigbjorn Gjelsvik fra Senter-
partiet.

Sigbjorn Gjelsvik (Sp): Takk, jeg har et spersméal om
et annet tema, hvis lederen tillater det nar sentralbank-
sjefen forst er her og det er omtalt i finansmarkedsmel-
dingen. Det gir pa kontanter. Tidligere var kontanter
en hovedoppgave for bankene & handtere. Etter hvert
er det blitt stadig vanskeligere & gjore bdde innskudd og
uttak med kontanter. Det er en omtale av det i finans-
markedsmeldingen der Finanstilsynet viser til at de
mener at tilbudet er tilstrekkelig i dag gjennom ulike
tjenester, men at det kan bli svekket framover. De me-
ner ogsa det er behov for neermere regler for grunnleg-
gende banktjenester, og kanskje en NOU. Sa star det at
Norges Bank og Finanstilsynet i hovedsak har sammen-
fallende syn pa dagens tilbud av kontanttjenester, men
Norges Bank har ogsd pekt pa et behov for tydeligere
krav til geografisk tilgjengelighet. Da lurer jeg pd om du
kan utdype litt hva som er Norges Banks syn pa det.
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Motelederen: Da var det Kjell Ingolf Ropstad fra
Kristelig Folkeparti.

Kjell Ingolf Ropstad (KrF): Takk for bade innledning
og svar. Jeg la merke til at du i innledningen din vektla
hvor viktig reguleringer og tilsyn av finans var. I mel-
dingen er det omtalt mange forhold, vi har veert inne pa
digital sikkerhet, klimarisiko, boligpriser, gjeldsgrad
osv. Er det noe spesielt du gnsker & formidle til komite-
en nar det gjelder regulering og tilsyn som du mener en
eventuelt bor se mer p4, eller noe som du synes funge-
rer veldig bra? Kunne du utbrodert litt av det du sa i
innledningen din?

Qvystein Olsen: Ja, men jeg tar spersmdlene slik de
kom.

P4 representanten Aasruds forste spersmal om hvor
sysselsettingen kommer: Vi folger med pé det, men nar
det gjelder de generelle vurderingene av stramhet, even-
tuelt slakk i skonomien og falgelig konsekvensene for
de pengepolitiske vurderingene, skiller vi ikke og vekter
vi ikke egentlig sysselsetting ulikt etter naeringer. Det
gjelder ogsa for skillet mellom skjermet og konkurran-
seutsatt sektor. Det som kan bety noe, er om sysselset-
tingen er av midlertidig eller mer permanent karakter.
Men med tanke pé sektor folger vi godt med pé hvor den
kommer. Vi er opptatt av at norsk gkonomi har mange
ben  std paietlengre perspektiv, men nar det gjelder de
lopende pengepolitiske vurderingene, vil jeg likevel si at
vi ikke vekter sysselsettingen avhengig av i hvilken sek-
tor sysselsettingen kommer.

Sa til observasjonene rundt den siste prisutviklingen
og kronekursbevegelser. Alt henger sammen med alt.
Over tid er det helt klart et faglig grunnlag for a si at det
er en sammenheng mellom hvilken inflasjon man sikter
mot og mulig retning pa kronekursen. Men kronekur-
sen svinger hele tiden, daglig, og pavirkes av en rekke
forhold. Jeg vil si at jeg ikke selv har koblet dette, og ban-
ken har egentlig ikke hatt noen spesiell oppmerksom-
het rundt den koblingen mellom de siste pristallene og
kronekursen, hvis jeg forsto degrett, bortsett fraatdeter
helt d&penbart at nar pristallene kommer inn lavere, vil
akterer, kommentatorer og markedet kunne oversette
det til hva det kan bety for rentesettingen fremover, som
isin tur kan pavirke kronekursen. Der er det en slik sam-
menheng som nok ogsa gjor seg gjeldende lgpende.
Men oljeprisen har endret seg ganske betydelig, og okt
en god del helt frem til det siste — helt tilbake til 2014 har
det vert en ganske klar samvariasjon mellom utviklin-
gen i oljeprisen og kronekursen — og vert en hoveddri-
ver for kronekursen de siste par arene i hvert fall.

Sa kom representanten Gjelsvik med et spgrsmal om
kontanter. Det er pa en mate en slags lissepasning. Nor-
ges Bank har rimeligvis, fordi vi er en monopolenhet,
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bade rett og plikt til & sorge for kontanter til samfunnet
og passe pa at utbredelsen og tilgjengeligheten — ikke
minst — av kontanter er tilstrekkelig. Selv om kontant-
bruken gar ned som antall av samlede transaksjoner —
det tror jeg er noe vi alle er med pa og sann sett erfarer —
mener Norges Bank det er viktig at kontanter er tilgjen-
gelig i beredskap. Men ikke bare i beredskap, ogsd i en
normalsituasjon, for det er mange grupper og enheter
rundt omkring i landet som fortsatt er avhengig av og i
hvert fall gnsker & bruke kontanter. Derfor er vi opptatt
av at kontanter skal veere tilgjengelig og har, som du an-
tyder, riktignok signalisert at vi vil kunne komme med
klare gnsker til myndighetene om 4 foreta endringer i
lovverk og forskrifter som sikrer det enda bedre enn det
som er tilfellet i dag.

Sa kom representanten Ropstad med en anmodning
om a presisere, eventuelt si litt mer om, mitt syn pa regu-
leringer for finansinstitusjoner med tanke pa a sikre fi-
nansiell stabilitet. Der vil jeg si at i kjglvannet av finans-
krisen var det en helt gjennomgaende erfaring interna-
sjonalt at reguleringene var altfor svake. Det var kanskje
den aller viktigste erfaringen etter finanskrisen, at ban-
ker og finansinstitusjoner ma reguleres, og de bor og ma
reguleres mye strengere enn det som var tilfellet frem til
finanskrisen. S& har det kommet nye reguleringer pa
plass. Norge har vert tidlig ute, bla. giennom var kob-
ling til EU-systemet gjennom E@S-avtalen, med & ta i
bruk og iverksette disse reguleringene. Bankene har
fulgt etter og bedret sin kapitaldekning vesentlig, slik at
vi oppfyller de nye kravene. Sann sett er veldig mye pa
plass, vil jeg si, spesielt i forhold til situasjonen far 2008.
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Sa er bildet mer komplisert enn som sa. Da tenker jeg
bl.a. pd den sterke veksten i boligpriser og gjeld i hus-
holdningssektoren som vi har hatt. Og jeg tenker pa at
myndighetene iverksatte en boliglansforskrift med
skjerpede krav til utlan, serlig mot boligsektoren, mot
boligformal, som det etter var vurdering var behov for,
som vi fplgelig har stettet, og na er den forskriften til vur-
dering. Vi har vurdert forskriften slik den har fungert, og
resultatene av dette og var vurdering har vert at forskrif-
ten i all hovedsak bgr viderefares i den formen den har
hatt, med noen unntak med tanke pa ikke a viderefgre
serkrav for Oslo.

Sa har vi lagt til et syn som har vaert ganske tydelig: Vi
mener at det er viktig at denne typen reguleringer sa
langt det er mulig, blir gjort permanente, er av struktu-
rell karakter, slik at man bestemmer seg for niva for re-
guleringer, ogsa med tanke pa det sistnevnte feltet, som
ber fungere og veere pa plass, og at man ikke har for hoye
ambisjoner om 4 styre og finstyre reguleringer i forhold
til konjunktursykluser, rett og slett fordi det er veldig
krevende. Det er et syn som Norges Bank har vert gan-
ske tydelig pa.

Jeg skal ikke veere mer konkret enn som s, tror jeg.

Maotelederen: Er det noen spersmal jeg ikke har sett?
Det er det ikke. Da vil jeg si tusen takk til sentralbank-
sjefen for a ta seg tid og for a gi meget gode og utfyllen-
de svar.

Da foreslar jeg at komiteen tar 10 minutters pause, og
sd begynner vi igjen kl. 13.10.

Heringen slutt k1. 13.00.
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	Møtelederen: Kari Elisabeth Kaski, fra SV.
	Kari Elisabeth Kaski (SV): Takk for det og takk for en interessant innledning.
	Spørsmålet mitt går på gjeldsbelastning, som du var litt inne på. Du sa også at korreksjonen i boligprisene ser ut til å bli begrenset. Jeg lurer på om du kan utdype litt hvilken betydning det har, også sett i lys av det tillagte ansvaret so...
	I forlengelsen av det: Du sa også, da du snakket om rentesetting, at usikkerheten om virkningen av høyere rente taler for varsomhet i rentesettingen. Kan du utdype litt hva du legger i «virkningen av høyere rente»?
	Møtelederen: Da er det Vetle Wang Soleim, fra Høyre.
	Vetle Wang Soleim (H): I meldingen er det viet en del plass til temaet digital sårbarhet. Finanssektoren er jo sterkt utsatt for cyberangrep. Hvordan ser sentralbanksjefen nå på framtidsutsiktene for den digitale sårbarheten, i hvert fall når vi ve
	Det andre spørsmålet er: Hvilken umiddelbar effekt vil en kommende renteøkning ha for de husholdningene som allerede nå lever ganske tett på når det gjelder å kunne håndtere den gjeldsbelastningen de har?
	Møtelederen: Da er det Åsunn Lyngedal, fra Arbeiderpartiet.
	Åsunn Lyngedal (A): Tusen takk, og takk for redegjørelsen.
	Du nevnte arbeidsledighet som et viktig parameter som dere følger med på, men jeg lurer på om dere også har et blikk på sysselsettingsgraden? Vi vet at andelen av voksne som er i arbeid i Norge, går ned i forhold til f.eks. Sverige. Vi har gans...
	Jeg lurer også litt på om du har noen innspill, råd eller tanker rundt forbrukslånsutviklingen som du vil dele med oss.
	Møtelederen: Jeg har ikke sett noen flere som vil stille spørsmål, så da foreslår jeg at vi tar en svarrunde. Hvis det er flere spørsmål, er det tid til å tegne seg igjen.
	Vær så god, sentralbanksjef.
	Øystein Olsen: Tusen takk for det.
	Det har vært flere varianter av det samme spørsmålet knyttet til innrettingen av pengepolitikken i forbindelse med det nye inflasjonsmålet – ikke helt overraskende – så jeg vil prøve å svare litt allment. Så er jeg veldig åpen for flere ...
	Jeg vil starte med komitélederens spørsmål om handlefriheten i pengepolitikken. Det synes jeg på mange måter det er greit å svare på, for på den ene siden er det en diskusjon internasjonalt i sentralbankmiljøer generelt og i akademia rundt s...
	Samtidig er det slik at selv om vi i Norge ikke har gått under null, har man i kjølvannet av finanskrisen observert at null ikke er en absolutt grense for rentesettingen. Flere sentralbanker har gått på nedsiden av null, i tillegg har de utvidet ...
	Så til et spørsmål som det har vært ulike varianter av: Hva er pengepolitikkens rolle med tanke på realøkonomi, produksjon og sysselsetting, og hva betyr det nye inflasjonsmålet i så måte?
	Det viktigste sa jeg i innlegget, nemlig at på den ene siden er en sentralbanks hovedoppgave å sørge for lav og stabil inflasjon. Det er viktig at det opprettholdes over tid, og det er det viktigste bidraget en sentralbank kan gi for å oppnå et ...
	Det er mitt hovedsvar i så måte. Jeg har lyst til å legge til at når det er utsikter til at renten kan gå opp, etter snart ti år med unormalt lave renter – jeg sa at det er et godt tegn, og jeg vil gjenta at det er et godt tegn – skjer det ...
	Jeg vil advare litt mot å fokusere isolert sett på betydningen av litt høyere rente for sysselsettingen, for ut fra det jeg nå har sagt, vil det være pengepolitikkens oppgave i en fremtidig situasjon å gi litt mindre gass og kanskje, hvis det g...
	Som sagt kommer jeg gjerne tilbake til ulike varianter av spørsmålet rundt dette. Jeg håper at jeg dermed også har svart på spørsmålet fra representanten Gjelsvik.
	Representanten Aasruds spørsmål om lønnsdannelse er veldig beslektet med det jeg nå har sagt. Jeg sa i min innledning at alle delene av den økonomiske politikken betyr noe for de gode resultatene som vi har hatt i Norge i hvert fall de siste 20...
	Så dette har vært partenes viktigste bidrag til en god realøkonomisk utvikling siden 2014. Indirekte har jeg nå også gitt et eksempel på hvordan pengepolitikken i vesentlig grad har vært realøkonomisk basert og har lagt vesentlig vekt på pro...
	Jeg beveger meg da til representanten Kaskis første spørsmål, om boligpriser og sentralbankens ansvar. Jeg var så vidt innom det i innlegget mitt også. Som en del av det å føre en fleksibel pengepolitikk som legger vekt på realøkonomi i en v...
	Det er slik vi tenker, og det ansvaret tar vi, men vi kan ikke ta et formelt ansvar. Det er ingenting som tyder på at vi behøver å gjøre det heller når det gjelder boligpriser og gjeld. Vi har ett virkemiddel, i hovedsak, og vi kan ikke overbela...
	Ditt andre spørsmål, om varsomhet og usikkerhet knyttet til kanskje særlig en situasjon med veldig lave renter, er litt beslektet med det jeg nå har vært inne på. Det er vanskelig å presisere hva som ligger i varsomhet, mer enn det jeg har gjo...
	Så var det et spørsmål som var litt utenom det jeg var forberedt på, om digital sårbarhet. Jeg tror jeg vil, ikke skygge unna spørsmålet, men vise til at vi ganske snart kommer med en rapport om finansiell infrastruktur hvor vi drøfter dette ...
	Så var det et spørsmål til – kan du gjenta det for meg?
	Vetle Wang Soleim (H): Det var om hvilke konsekvenser du så at en renteoppgang ville få for enkelte husholdninger som er ganske sårbare for en økning.
	Øystein Olsen: Ja, nettopp. Den problemstillingen er vi selvfølgelig oppmerksomme på. Som jeg sa i mitt svar til representanten Kaski om dette risikobildet, varsomheten og renteutsiktene, er det slik at norske husholdninger har en veldig høy gjeldsg
	Så var det et spørsmål om sysselsettingsgrad, hva slags data vi har for den og på hvilken måte Norges Bank legger vekt på dette. Svaret er ja på begge delspørsmålene. Vi har god statistikk i Norge generelt og spesielt fordi det er ulike type...
	Hvis man tar bildet for en sentral gruppe mennesker, la oss si mellom 20 år og 60 år – nå runder jeg litt av – er kortversjonen at sysselsettingsgraden har gått litt ned. Det er et resultat av en langsiktig trend, men den siste nedgangen er o...
	Det er de spørsmålene jeg har notert. Det kan være delspørsmål som jeg ikke har kommet nok inn på.
	Møtelederen: Åsunn Lyngedal – vær så god!
	Åsunn Lyngedal (A): Jeg spurte om sentralbanksjefen kunne si noe om forbrukslånsutviklingen, noen innspill til oss der som vi burde ha med oss.
	Øystein Olsen: Ja, det er også et felt som vi følger med på. Vi er ikke tilsynsmyndighet i så måte, men som en del av våre vurderinger knyttet til finansiell stabilitet følger vi godt med på utviklingen i forbrukslån. 
	Hvis vi ser på andelen av samlet gjeld, står forbrukslån tross alt for en begrenset del. Men fordi rentene er skyhøye, i hvert fall høye for ikke å bruke for sterke ord, er ikke andelen av rentebelastningen ubetydelig. Det betyr at ja, vi følg...
	Møtelederen: Da har vi to nye spørsmål – først Rigmor Aasrud fra Arbeiderpartiet.
	Rigmor Aasrud (A): Ja, takk. Jeg fortsetter litt på sysselsettingsandelen og kapasiteten i økonomien. Når dere gjør deres vurderinger av sysselsettingsbildet, og med tanke på den jobben dere skal gjøre, hvordan vektlegger dere hvor sysselsettingen
	Det siste jeg har lyst til å be deg reflektere over, for jeg synes det er vanskelig å få helt tak i hvordan alle ting henger sammen, er: For noen dager siden så vi at det lå an til å bli forholdsvis lav inflasjon i Norge, veldig lav i noen av d...
	Møtelederen: Så er det Sigbjørn Gjelsvik fra Senterpartiet.
	Sigbjørn Gjelsvik (Sp): Takk, jeg har et spørsmål om et annet tema, hvis lederen tillater det når sentralbanksjefen først er her og det er omtalt i finansmarkedsmeldingen. Det går på kontanter. Tidligere var kontanter en hovedoppgave for bankene 
	Møtelederen: Da var det Kjell Ingolf Ropstad fra Kristelig Folkeparti.
	Kjell Ingolf Ropstad (KrF): Takk for både innledning og svar. Jeg la merke til at du i innledningen din vektla hvor viktig reguleringer og tilsyn av finans var. I meldingen er det omtalt mange forhold, vi har vært inne på digital sikkerhet, klimarisi
	Øystein Olsen: Ja, men jeg tar spørsmålene slik de kom.
	På representanten Aasruds første spørsmål om hvor sysselsettingen kommer: Vi følger med på det, men når det gjelder de generelle vurderingene av stramhet, eventuelt slakk i økonomien og følgelig konsekvensene for de pengepolitiske vurderinge...
	Så til observasjonene rundt den siste prisutviklingen og kronekursbevegelser. Alt henger sammen med alt. Over tid er det helt klart et faglig grunnlag for å si at det er en sammenheng mellom hvilken inflasjon man sikter mot og mulig retning på kro...
	Så kom representanten Gjelsvik med et spørsmål om kontanter. Det er på en måte en slags lissepasning. Norges Bank har rimeligvis, fordi vi er en monopolenhet, både rett og plikt til å sørge for kontanter til samfunnet og passe på at utbredel...
	Så kom representanten Ropstad med en anmodning om å presisere, eventuelt si litt mer om, mitt syn på reguleringer for finansinstitusjoner med tanke på å sikre finansiell stabilitet. Der vil jeg si at i kjølvannet av finanskrisen var det en helt...
	Så er bildet mer komplisert enn som så. Da tenker jeg bl.a. på den sterke veksten i boligpriser og gjeld i husholdningssektoren som vi har hatt. Og jeg tenker på at myndighetene iverksatte en boliglånsforskrift med skjerpede krav til utlån, sæ...
	Så har vi lagt til et syn som har vært ganske tydelig: Vi mener at det er viktig at denne typen reguleringer så langt det er mulig, blir gjort permanente, er av strukturell karakter, slik at man bestemmer seg for nivå for reguleringer, også med ...
	Jeg skal ikke være mer konkret enn som så, tror jeg.
	Møtelederen: Er det noen spørsmål jeg ikke har sett? Det er det ikke. Da vil jeg si tusen takk til sentralbanksjefen for å ta seg tid og for å gi meget gode og utfyllende svar. 
	Da foreslår jeg at komiteen tar 10 minutters pause, og så begynner vi igjen kl. 13.10.
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