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Krone og Euro

* Primeert om hva det innebaerer a ha en egen valuta
* Mindre om arsaker til inflasjon

* Lite om hva som skaper valutasvingningene
 Statens transaksjoner
* Oljeskatt og likviditet - vekslingsme@nster
* Renteniva
* Investeringer i Norge vs Utlandet
Utflytting og «kapitalflukt»
Nytt naturlig niva ut fra prod., geopolitikk, marked, Dollarstyrking etc



Importveid kronekursindeks (144) 2007-2023

- Kronen er ikke svak

Valutastrateg Magne @stnor mener nordmenn ma venne seg til dagens kronekurs. -
Utgangspunktet i debatten er feil, sier han.
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Importveid kronekurs 1994-2023
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Euro vs NOK 1999-2023
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NOK / USD 1994-2023
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FUR/USD
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Fra Finansielt utsyn - Finanstilsynet

100

Indeks, 1. lkvartal 2008

130

125

120

115

110

105

100

a5

90

35 |
2006 2008 2010

| |5 A, s EUroomradet

130

125

120

115

110

105

100

95

90

- 85

2012 2014 2016 2018 2020 2022

— Storbritannia

e | ApAN = astlands-Norge
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«Tenk bare hvis vi hadde bundet oss til euroen i 2011,
da oljeprisen var 110 dollar fatet. Da oljeprisen stupte
70 prosent i 2014, ville vi mattet ta hele depresieringen
gjiennom et stort kutt i Idnnsnivaet.

J

ullum mener lgsningen pa dagens kronesituasjon heller
gar gjennom fleksibel inflasjonsstyring.

— 12016 var tolvmanedersveksten i KPI tidvis godt over 4
prosent, men Norges Bank sa at de underliggende
inflasjonsdriverne var pa vei ned, og kuttet renten. Det
viser at Norges Bank har full adgang til & prioritere vekst
og sysselsetting fremfor Igpende inflasjon. Problemet na
er at vi ikke har stor nok nedkjgling av gkonomien enna.
Jullum understreker at Danmark har prioritert knallhardt
for a forsvare sin faste kurs mot euro:

— De har tidvis akseptert mye hgyere rente enn
gkonomien talte for a forsvare kursen. Har vi samme
troverdighet i Norge? Vi har i hvert fall ikke veert i en
periode hvor vi har vist at vi talte hgy ledighet for a
forsvare kronekursen.»

Furo som alternativ
Finansavisen 23. nov

«Vi kan ikke ha euro som valuta fgr vi har
et betydelig mindre innslag av ravarer o%(
energi i norsk gkonomi. Dette handler ikke
bare om olje, mener Jullum.

- Danmark er annerledes enn Norge, og
har veldig synkrone
konjunkturbevegelser med Jyskland og
Europa forevrig. Med mye ravarer og
enerqi, far viandre sykluser, og da gj@r
kKronekursen en god jobb i a stabilisere
gkonomien.»



GDP (current US$) - United States, European Union, China

World Bank national accounts data, and OECD Mational Accounts data files.
License : CCBY-4.0 &
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Oversendelse av mandat for
arbeidsgruppe som skal vurdere
hvordan statens transaksjoner
pavirker pengemarkedet

Brev | Dato: 06.09.2023
Avsender: Finansdepartementet
Mottaker: Norges Bank

Var referanse: 23/3245

Vedlagt felger mandat for arbeidsgruppen som skal vurdere hvordan
statens transaksjoner pavirker pengemarkedet.

Med hilsen
Amund Holmsen e.f.

Nathalie Berner Sgrhaug

Vedlegg:
Mandat for arbeidsgruppen (PDF)

Mandat for arbeidsgruppe som skal vurdere hvordan statens
transaksjoner pavirker pengemarkedet

1. Bakgrunn

Finansdepartementet har oppnevnt en arbeidsgruppe som skal se pa hvordan statens
transaksjoner pavirker pengemarkedet.

Staten har sin konsernkonto i norske kroner i Norges Bank. Betalinger mellom statens
konsernkonto og private banker, som for eksempel skatteinnbetalinger og trygde- og
stgnadsutbetalinger, er den viktigste arsaken til endringer i strukturell likviditet (banksystemets
likviditet utenom Norges Banks markedsoperasjoner). MNorges Bank gjennomfgrer
markedsoperasjoner, i form av F-ldn og F-innskudd, og fastsetter vilkdr for bankenes lan og
plasseringer ut fra et mal om & holde de helt kortsiktige pengemarkedsrentene nzer
styringsrenten. Endringer i bankreguleringen har trolig bidratt til at sammenhengen mellom
strukturell likviditet og rentedannelsen i pengemarkedet har blitt sterkere de siste arene. | tillegg
har store svingninger i olje- og gassprisene de siste arene fgrt til stgrre svingninger i strukturell
likviditet. Det gjgr det naturlig & vurdere om mulige endringer i statens transaksjoner kan bidra til
et mer velfungerende og effektivt pengemarked.



Norges Bank 2. februar 2023 Ole Chr Bech-
Moen

* Det er den flytende kronekursen som gj@r det mulig for oss, i noen
grad, a velge var egen vei

* Det er trolig bare under fleksibel inflasjonsstyring og flytende
valutakurs at vi i pengepolitikken kan fremme hensyn som er
spesifikke for Norge

* Kronkursen har ofte virket som en stgtpute som har dempet
virkningen av gkonomiske forstyrrelser



Bakgrunn

* Inflasjon

* LO mgter Hegnar: Rentedebatt! - @konominyhetene | Podcast on Spotify 2
desember @konominyhetene

 Statens transaksjoner

* Mandat for arbeidsgruppe som skal vurdere hvordan statens transaksjoner
pavirker pengemarkedet (regjeringen.no)

* Foredrag Norges Bank kronekurs og inflasjonsstyring
e Kronekursens rolle ved inflasjonsstyring (norges-bank.no)



https://open.spotify.com/episode/3fnbFfsMVG5qRu0lUGbFtH
https://www.regjeringen.no/contentassets/f06fb4eaa5f346e19bb253c7fdaf81a9/2023-09-06-mandat-for-arbeidsgruppe-som-skal-vurdere-hvordan-statens-transaksjoner-pavirker-pengemarkedet.pdf
https://www.regjeringen.no/contentassets/f06fb4eaa5f346e19bb253c7fdaf81a9/2023-09-06-mandat-for-arbeidsgruppe-som-skal-vurdere-hvordan-statens-transaksjoner-pavirker-pengemarkedet.pdf
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Foredrag-og-taler/2023/2023-02-02-bech-moen/
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