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Sentralbanker har tradisjonelt hatt en rolle som langiver i siste instans (LSI). Det innebzrer at sentral-
banken kan tilfgre ekstraordingr likviditet til en enkelt bank eller banksystemet nar etterspgrselen etter lik-
viditet ikke kan mgtes fra alternative kilder. Denne rollen har endret seg over tid for Norges Bank. De siste
30 arene sett under ett har holdningen til a yte lan pa spesielle vilkar til en bank (S-lan) blitt mer restriktiv.
Dette henger sammen med liberaliseringen av kredittmarkedene og gkte muligheter for bankene til a finan-
siere seg i markedet. Etter bankkrisen har Norges Banks holdning til a yte ekstraordineer likviditet til den
enkelte bank ligget fast. Hovedstyrets siste gjennomgang av LSI-rollen i mars 2004 stadfester at ekstra-
ordineer tilfgrsel av likviditet bgr forbeholdes situasjoner der den finansielle stabiliteten kan vaere truet uten
slik stgtte. Gjennomgangen klargjorde ogsa bankens reaksjon pa ulike typer likviditetsproblemer og Krite-

riene for a yte S-lan.

1. Innledning

Gjennom utgvelsen av pengepolitikken sgrger Norges
Bank normalt for at likviditeten i banksystemet er slik at
de helt korte pengemarkedsrentene blir liggende naer
signalrenten. I krisesituasjoner kan det raskt vise seg at
tilfgrsel av likviditet gjennom bankens ordinzre lane-
ordninger ikke strekker til. Sentralbanken méa da vurdere
ekstraordinare tiltak. En kan skille mellom likviditets-
svikt for banksystemet som helhet og for den enkelte
bank.

Ved mangel pa markedslikviditet, for eksempel som
felge av allmenn tillitsvikt til landets gkonomi og ban-
ker, eller likviditetstgrke i internasjonale kapitalmarke-
der, kan bade korte og lange renter gke og formuespriser
falle kraftig. Slike kriser kan dermed fa makrogkono-
miske konsekvenser, og sentralbanken kan ha et s@rskilt
ansvar for 4 bidra til & avverge en krise gjennom ekstra-
ordinzr tilfgrsel av likviditet.

En enkelt bank kan fa likviditetsproblemer selv ved
normale markedsforhold som fglge av for eksempel til-
litssvikt fra langivere. Sentralbanker har normalt ikke et
ansvar for & bidra til 4 Igse likviditetsproblemer i slike
tilfeller, med mindre ringvirkningene for andre banker
(gjennom interbank- og betalingssystemet) og for gko-
nomien for gvrig kan bli store. Nar krisene i en eller
flere banker er forbundet med svak risikostyring og soli-
ditetssvikt, vil ogsd gjennomfgring av andre tiltak veere
ngdvendig.

I Norge har Finansdepartementet som del av sitt hel-
hetsansvar for den gkonomiske politikken et overordnet
ansvar for at landet har en velfungerende finansnering.
Departementets ansvar omfatter ogsa lov- og regelverk
pa finansomradet. I krisesituasjoner kan departementet
vurdere om kriserammede banker skal settes under
offentlig administrasjon, fa tilfgrt egenkapital/ansvarlig
lanekapital fra staten eller om andre kriselgsninger bgr

settes i verk. Kredittilsynet er ansvarlig for a fgre tilsyn
med den enkelte institusjon og er gitt vide fullmakter til
a gripe inn ved kriser eller mulige kriser i institusjoner
gjennom krav og pélegg til den enkelte institusjon.

I det fglgende vil jeg i kapittel 2 presentere noen gene-
relle betraktninger om LSI-rollen. I kapittel 3 gar jeg
naermere gjennom hvordan denne rollen har utviklet seg
de siste 30 arene i Norge. I kapittel 4 vises status i dag.
Oppsummering fglger i kapittel 5.

2. LSl-rollen og Norges Banks
virkemidler

2.1 Teoretiske betraktninger

Thornton (1802) og Bagehot (1873) skisserte pa 1800-
tallet elementene i sentralbankens LSI-politikk.
Hovedelementene var at sentralbanken skulle vere rede
til & tilfgre likviditet i stort omfang, mot god sikkerhets-
stillelse og til en hgy rente ved likviditetskriser. God sik-
kerhetsstillelse ble ansett ngdvendig for & unnga at sen-
tralbankene matte gjgre en kredittvurdering i det enkel-
te tilfelle. I praksis skjedde pantsettingen ved at bankene
diskonterte veksler i sentralbanken. Sentralbanken
kunne gke likviditetstilfgrselen ved a akseptere flere
typer veksler (for eksempel veksler med lengre gjensta-
ende lgpetid enn det som normalt ble akseptert).
Kostnaden for sentralbanken var at et videre sett med
veksler normalt innebar lavere kvalitet pa papirene og
gkt kredittrisiko. En hgy rente ble sett pd som ngdven-
dig for & redusere risikoen for opportunistisk atferd
(«moral hazard») i bankene og oppmuntre til markeds-
lgsninger. I tillegg kunne det vere ngdvendig a holde en
hgy rente for & unnga kapitalflukt og utstrgmming av
gull, som under gullstandarden (og i fastkursregimer
generelt) kunne fgre til fall i pengemengde og kreditt-
yting, deflasjon og nedgangstider. Selv om disse anbefa-

1 Takk til Morten Jonassen, Audun Grgnn, Arild J. Lund, Kristin Gulbrandsen, Thorvald G. Moe, Bjgrn Bakke og Henrik Borchgrevink for nyttige innspill.
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lingene ble gitt i et annet regime bade nar det gjelder
valutakurssystem og regulering og tilsyn, har de frem-
deles aktualitet.?

Likviditetsproblemer kan oppsta av mange grunner og
gi seg utslag i mangel pa likviditet for den enkelte bank
eller banksystemet som helhet. Bagehot og Thornton
synes a ha ment at sentralbanken f@rst og fremst bgr til-
fore likviditet til markedet med generelle virkemidler,
og la interbankmarkedet sgrge for fordelingen av likvi-
diteten.3 Bakgrunnen for dette er at banker som er soli-
de og har gode systemer for styring av risiko, normalt vil
ha tillit i markedene og derfor ogsa tilstrekkelig tilgang
pa likviditet.# Dersom sentralbanken yter ekstraordinz-
re lan til den enkelte bank for hyppig, kan bankenes
langivere fa svekket sine motiver til & overvake ban-
kenes finansielle situasjon og yte for billig kreditt.
Bankene kan dermed bli motivert til 4 ta for stor risiko.
Tro pé ekstraordiner stgtte fra sentralbanken kan ogsa
gjgre banker mindre motivert til a finne markedslgs-
ninger ved likviditetsproblemer. Banksystemet kan der-
med bli mindre stabilt.

Det kan imidlertid ikke utelukkes at ogsa solide ban-
ker kan bli utsatt for tillitssvikt fra innskytere og andre
kreditorer, fordi disse er darligere informert om kvalite-
ten pa bankenes aktiva enn bankenes ledelse. (Dette
betegnes «asymmetrisk informasjon».) Nar likviditets-
problemene tvinger en bank til & selge sine aktiva, kan
kreditorene pafgres store tap. I slike tilfeller kan det hev-
des at sentralbanken bgr yte ekstraordinere lan til den
kriserammede banken for & unnga en ineffektiv avvik-
ling av en bank som i utgangspunktet er solid. I praksis
vil det imidlertid vaere svart krevende for sentralbanken
eller tilsynsmyndigheter a4 vurdere en banks soliditet i
Igpet av kort tid, bade pa grunn av asymmetrisk infor-
masjon og fordi banken selv ikke har full informasjon.
Sentralbanken kan derfor risikere & pafgres tap dersom
den yter 1an og markedets vurdering senere viser seg
vere velbegrunnet.

Et grunnprinsipp er at sentralbanker ikke skal yte lan
til banker som har soliditetsproblemer. I utgangspunktet
bgr slike problemer lgses ved at eierne tilfgrer ny egen-
kapital eller ved fusjoner/oppkjgp mellom private aktg-
rer. I land som har sikringsfond med mandat til & tilfgre
risikokapital, som i Norge og USA, kommer sikrings-
fondene inn som andrelinjeforsvar. Dersom en bank
ikke far tilfgrt tilstrekkelig kapital til & kunne drive
videre pa en forsvarlig mate, vil den matte avvikles. I
Norge kan finansielt svake banker bli satt under offent-
lig administrasjon. Ved en systemkrise kan imidlertid
offentlig administrasjon vere lite hensiktsmessig, fordi
det kan ha uheldige konsekvenser for samlet kredittyting
og betalingssystemet. I slike tilfeller kan eventuelt sta-
ten som siste instans gripe inn og tilfgre egenkapital til

kriserammede banker eller gjennomfgre andre tiltak for
a avverge en krise.

Dersom problemer i en bank oppdages tidlig og hand-
teres raskt og effektivt, vil behovet for ekstraordinaer
likviditetstilfgrsel fra sentralbanken eller soliditetsstgtte
fra statlige myndigheter veere mindre eller ikke til stede.
Beregninger viser for eksempel at en raskere og mer
effektiv handtering av krisen i amerikanske sparebanker
(«Savings & loans institutions») pa 1980-tallet kunne
fort til en betydelig reduksjon i kostnadene for myndig-
hetene ved krisen (Goodfriend (2001)). Myndighetene
lot i stedet bankene drive videre med svak soliditet, og
resultatet ble at bankene gkte sin risikotaking («gamble
for resurrection») og svekket sin soliditet ytterligere.

2.2 Hvilke virkemidler star til rddighet
for Norges Bank?

Selv om det har vert skrevet mye om LSI-rollen, finnes
det verken i teoretiske arbeider eller i praksis noen klar
og omforent definisjon av LSI-rollen. I denne artikkelen
tar jeg utgangspunkt i Norges Banks etablerte laneord-
ninger og beskriver deretter bankens politikk for & til-
fgre ekstraordiner likviditet til den enkelte bank eller
banksystemet som helhet.

Norges Banks laneordninger kan deles i to hoved-

grupper:

* Generelle virkemidler:

- Pengepolitiske virkemidler (F-1an/F-innskudd og
valutabytteavtaler)

- Stdende fasiliteter for oppgjer av fordrings- og
gjeldsforhold mellom bankene (D-lan/folioinn-
skudd) via Norges Banks oppgjgrssystem (NBO)

* Lan pa spesielle vilkar til en bank (S-lan)

Norges Bank har skilt mellom generelle laneordninger
og S-1an siden kredittloven ble innfgrt i 1965. Utformin-
gen av ordningene har imidlertid variert over tid.

Siktemaélet med Norges Banks likviditetspolitikk er i
dag at banksystemet samlet skal ha betydelige folioinn-
skudd i sentralbanken ved slutten av dagen. Skulle det
oppsta et lanebehov, vil Norges Bank tilfgre den likvi-
ditet som er ngdvendig ved hjelp av F-lan, eller eventu-
elt valutabytteavtaler. Norske banker har ogsa gjennom
dagen tilgang péa likviditet via stdende fasiliteter i
Norges Banks oppgjgrssystem (NBO) (intradaglan).
Likviditetstilfgrsel gjgres alltid mot pant i narmere
angitte rentebaerende verdipapirer.

Krav om full sikkerhetsstillelse var ogsa tidligere
regelen, men fra 1965 ble kravet om deponering av sik-
kerhet i Norges Bank lempet pa og etter hvert fjernet. I
stedet ble det krevd at den lantakende bank matte ha

2 Se Freixas m.fl. (1999) og Dalen og Lund (2001) for en gjennomgang av litteraturen om LSI-rollen

3 Dette er et syn som fremheves av blant annet Humphrey og Keleher (2002).

4 Ifglge forretnings- og sparebankloven skal banker sgrge for at de til enhver tid kan dekke sine skyldnader ved forfall. I Banklovkommisjonens utredning nr. 6 (NOU
2001: 23 Finansforetakenes virksomhet) ble det foreslatt & g over til kvalitativ regulering som legger vekt pa god praksis for likviditetsstyring.

5 Basel-komiteen for banktilsyn skriver for eksempel fglgende (BIS (2002), s. 35): «Public funds are only for exceptional circumstances. Public funds for the resolution of
weak banks may be considered in potentially systemic situations, including the risk of loss or disruption of credit and payment services to a large number of customers. An
intervention of this nature should be preceded by a cost assessment of the alternatives, including the indirect cost to the economy».
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narmere angitte verdipapirer i sin portefglje som grunn-
lag for opplaning i Norges Bank.

I forbindelse med valutakrisen varen 1986 ble alle
krav om sikkerhetsstillelse for bankenes automatiske
laneadgang i Norges Bank (dagslan) fjernet. Norges
Bank tilfgrte da betydelig med likviditet uten sikkerhet
for a unnga en kraftig gkning i pengemarkedsrentene, se
figur 1.6 I tillegg ble likviditet tilfort ved gjenkjgpsavta-
ler og ved valutabytteavtaler, dvs. at bankene stilte hen-
holdsvis stats-/statsbankobligasjoner og valuta til radig-
het for sentralbanken i bytte mot likviditet for en avtalt
periode. Gjenkjgpsavtaler med obligasjoner fikk imid-
lertid redusert omfang i 1987 fordi reduksjoner i pri-
mearreservekrav innebar at en stgrre del av obligasjo-
nene matte benyttes til & oppfylle likviditetskravene i
banklovene (Norges Bank (1987), s. 48). Fra 1. juni
1987 innfgrte Norges Bank F-lan (uoppsigelige lan med
fast rente). Fastrenteldn ble blant annet innfert for a
skjerme bankenes innlanskostnader, og dermed deres
utlansrenter, mot kortsiktige svingninger i pengemar-
kedsrentene som fglge av uro i valutamarkedene. F-lan
ble i likhet med dagslanene gitt uten sikkerhetsstillelse.
Tilfgrselen av F-1an gkte kraftig i 1987.

Valutakrisen forte til at Norges Bank satt med store
usikrede dagslan og F-lan til bankene da soliditetsproble-
mene i bankene begynte i 1987. Kravet om sikkerhetsstil-
lelse ble vanskelig a gjeninnfgre i de pafglgende arene,
dels fordi lanene var store, og dels fordi bankenes behold-
ning av verdipapirer som kunne benyttes til sikkerhets-
stillelse, var begrenset. Bankenes hgye lan i Norges Bank
ble fgrst trappet ned i 1993. Lavere lan gjorde det lettere
for Norges Bank a gjeninnfgre krav om sikkerhet. Krav
om delvis sikkerhet for D-lan ble innfert i 1993. Kravet
ble gradvis trappet opp og har siden 1995 veart 100 pro-
sent. Ved innfgringen av D-lan gjennom dagen (intradag-
lan) i sammenheng med overgangen til et kontinuerlig
oppgjgrssystem i november 1987, ble det lempet noe pa
kravet til full sikkerhetsstillelse det forste aret etter inn-
fgringen. Sikkerhet for F-lan ble innfgrt i 1999.

Figur 1 Bankenes finansiering fra Norges Bank.
Manedsgjennomsnitt. Milliarder kroner

80 1 Grunn- - 80
Gienki innskudd
| Gienkjops- |
60 obligasjoner 60
40 A - 40
20 - ‘ - 20
0 - -0
Annen finansiering (inkl. S-lan) F-innskudd
_20 L L L L L L L L L _20

83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95
Kilde: Norges Bank

Krav om full sikkerhetsstillelse er ngdvendig for a
unngd at Norges Bank pafgres risiko. Samtidig viser
erfaringene fra 1986 at spgrsmélet om & godkjenne
annen type sikkerhet (for eksempel aksjer) eller fravike
krav om sikkerhetsstillelse innenfor de generelle léne-
ordningene raskt kan dukke opp i krisesituasjoner. I gjel-
dende forskrift om bankers adgang til 1an og innskudd i
Norges Bank § 3 star det at: «Norges Bank kan stille
narmere vilkar for a akseptere eller avvise sikkerhet og
kan i s@rlige tilfelle godta annen sikkerhet eller fravike
kravet til sikkerhet.»

Ved likviditetsproblemer i en enkelt bank kan Norges
Bank eventuelt yte S-1an. I sentralbanklovens § 19 tredje
ledd star det at: «Nar s@rlige forhold tilsier det, kan ban-
ken gi kreditt pa spesielle vilkar». Videre kan banken
etter § 22 fgrste ledd yte 1an og andre former for kreditt
til andre foretak i finansiell sektor enn banker i «s@rlige
tilfeller».

3. Norges Banks tidligere rolle som
langiver i siste instans

3.1 Generelle uttalelser

Norges Banks rolle i finansiell sektor har endret seg de
siste 30 arene. Fgr dereguleringen fra slutten av 1970-
tallet utfgrte Norges Bank mange oppgaver innen kre-
dittpolitikken 1 tillegg til pengepolitikken. Interbank-,
penge- og kapitalmarkedene var lite utviklet, og banker
fikk oftere likviditetsproblemer enn i dag. Dette skjedde
serlig i tider med stram kredittpolitikk og i banker som
ikke lojalt fulgte de kredittpolitiske retningslinjene.
Flere virkemidler var tatt i bruk fra Norges Banks side
for & mgte bankers behov for likviditet (for eksempel
termininnskudd og S-1an). Uttalelsen til sentralbanksjef
Getz Wold i 1975 gir utrykk for at Norges Bank tok et
vidt ansvar for bankenes likviditet:

«Norges Bank vil under ingen omstendigheter la en
norsk forretningsbank innstille betalingene. Den vil
ogsa tilfpre vedkommende eierbank tilstrekkelig likvi-
ditet for d hindre at en datterbank i utlandet der en
norsk forretningsbank er eneeier eller deleier, ma inn-
stille sine betalinger. Norges Banks villighet til d yte til-
strekkelige likviditetslan slik at en bank vil kunne fort-
sette sine betalinger, innebcerer ikke at vedkommende
bank vil kunne regne med a fortsette sin virksomhet
uendret. Arsakene til at en slik ekstraordincer likviditets-
tilfprsel er blitt ngdvendig, vil bli tillagt vekt. Norges
Bank vil kunne stille bestemte vilkar for sin likviditets-
stotte, f.eks. ndr det gjelder bankens ledelse.» (utdrag fra
brev til Bankdemokratiseringsutvalget som ble gjengitt i
NOU 1976: 52, s. 330)

Denne uttalelsen méa ogsa ses i lys av store proble-
mene aret for i en rekke banker i blant annet Vest-

6 Om dette skriver Skanland (1991) s. 9 fglgende: «Fram til 1986 var det likevel forutsatt at betalende bank hadde verdipapirer i portefgljen som kunne belénes. Etter
valutauroen samme var var denne forutsetningen blitt urealistisk og métte oppgis for at det renteniva som da var etablert, skulle kunne holdes.» Skénland (1991, 2004)

omtaler hvorfor renten ikke ble gkt da valutautgangen begynte mot slutten av 1985.
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Tyskland og USA og en britisk datterbank i1 Sveits, og
behov for a stgtte opp under tilliten til det internasjona-
le finansielle systemet.

Sa lenge bankene var underlagt stram regulering
hadde de begrensede muligheter til & pata seg hgy risi-
ko. Risikoen var dermed lav for at hyppig tilfgrsel av
ekstraordinar likviditet til den enkelte bank premierte
og bidro til hgy risikotaking. Med liberaliseringen av
kredittmarkedene endret Norges Banks rolle seg.
Behovet for a finne markedslgsninger ved likviditets-
problemer gkte, og banken la etter hvert mer vekt pa a
bidra til stabiliteten i det finansielle systemet som helhet
fremfor likviditeten til den enkelte bank. Pa midten av
1980-tallet uttalte sentralbanksjef Skanland fglgende om
Norges Banks rolle dersom en banks finansielle situa-
sjon skulle veare truet:

«Skulle noe slikt likevel inntreffe, vil Norges Bank ut
fra hensynet til tilliten til norsk bankvesen, bidra til d
finne en lpsning som pd en forsvarlig mdte ivaretar kre-
ditorenes interesser.» (Penger og Kreditt 1985/3 s. 269)

I forbindelse med uro i valutamarkedet og frykt for
likviditetspress i norske banker uttalte Norges Bank den
30. oktober 1987 i en pressemelding at sentralbanken
ville iverksette de ngdvendige tiltak for a styrke marke-
dets tillit til det norske banksystemet:

«Foranlediget av spgrsmadl som har veert reist, gnsker
Norges Bank a gi utrykk for at en i likhet med tidligere
er innstilt pd d forhindre at det skapes uro i markedet
som fplge av frykt for at norske kredittinstitusjoner skul-
le komme i en presset situasjon med hensyn til likviditet.
Norges Bank har full tillit til banksystemets soliditet og
vil om ngdvendig treffe tiltak for a befeste denne tillit i
markedet.»

Norges Banks rolle ved likviditetskriser ble gjentatt i
sentralbanksjef Skanlands arstale i 1988:

«Kredittilsynet skal pdse at finansinstitusjonene opp-
fyller de krav til egenkapital som er fastlagt i lov eller pd
annen mdte, og sikringsfondene gir innskyterne ytterli-
gere sikkerhet. Skulle enkelte finansinstitusjoner likevel
komme i en stilling som kan fa konsekvenser for den
generelle tillit i kredittmarkedet, vil Norges Bank, ut fra
sitt ansvar som landets sentralbank, vere innstilt pa d
treffe de ngdvendige tiltak for a befeste tilliten til vdrt
finansielle system.»

For a stgtte opp under tilliten til det finansielle syste-
met ga Norges Bank S-lan til flere banker under bank-
krisen. Renten pa lanene var som oftest til markedsvil-
kar, definert som gjeldende D-lansrente. I forbindelse
med soliditetsproblemene i Sparebanken Nord-Norge i
1988-89 ga banken i tillegg inntektsstgtte pa to mater:

7 Realkreditt ble mot slutten av &ret overtatt av DnB.

Et S-1an til subsidiert rente som innebar en neddiskon-
tert inntektsstgtte pa 200 millioner kroner, og nedskriv-
ning av et lan pa 500 millioner kroner. Inntektsstgtten
ble gitt som ledd i en oppkapitalisering av banken sam-
men med Sparebankenes sikringsfond. Finansdeparte-
mentet skrev i St. meld. nr. 24 (1989-90) s. 18, at
«...Norges Banks medvirkning i refinansiering av krise-
rammede banker reiser en rekke spgrsmal og problemer.
... Nedskrivning av sentralbankens utlan kan derfor
etter omstendighetene representere en aktiv anvendelse
av statens midler som burde behandles i Stortinget pd
forhand.». En lerdom av dette var at: «Ved eventuelle
fremtidige krisesituasjoner i norske banker vil
Finansdepartementet legge til grunn at lovens ordincere
system folges. Departementet viser til de ordninger som
er etablert gjennom sikringsfondene.» Finanskomiteen
sluttet seg til dette i sin oppfglging i Innst. S. nr. 90
(1989-90). Soliditetsproblemene i Sparebanken Nord-
Norge presiserte dermed arbeidsdelingen mellom sen-
tralbanken, sikringsfondene og statlige myndigheter i
det finansielle sikkerhetsnettet i tiden som fulgte.

Da den akutte krisen i Kreditkassen ble offentlig kjent,
sendte fungerende finansminister Tove Strand Gerhard-
sen den 14. oktober 1991 ut en erklering om at
Regjeringen ville iverksette tiltak for & sikre tilliten til
det norske banksystemet. Samme dag sendte Norges
Bank ut fglgende pressemelding:

«Norges Bank viser til den erklering fungerende
finansminister Tove Strand Gerhardsen har avgitt om at
Regjeringen vil sette i verk de tiltak som er ngdvendig
for a sikre tilliten til det norske banksystemet. Videre
viser Norges Bank til at det blant de aktuelle tiltak
Regjeringen vurderer, er tilfprsel av midler til Statens
Banksikringsfond. Dette vil gi grunnlag for at fondet kan
styrke kapitalen i Kreditkassen med sikte pa at banken
kan oppfylle lovens krav til egenkapital.

Pa denne bakgrunn vil Norges Bank fortsatt sikre til-
strekkelig likviditetstilfprsel til Kreditkassen og det gvri-
ge banksystem. »

Kredittforetakene fikk ogsa likviditetsproblemer i
1991. Norges Bank innvilget i april 1991 S-lan til
Realkreditt, som hadde begynt a fa betydelige likvidi-
tetsproblemer? som fglge av blant annet sviktende lgnn-
somhet. Senere dette aret fikk flere kredittforetak likvi-
ditetsproblemer. Norges Bank avga derfor (den 26.
november) en generell likviditetserklering overfor kre-
dittforetakene:

«De vanskeligheter flere kredittforetak i de siste dager
har statt overfor pd obligasjonsmarkedet, kan ikke
begrunnes i deres pkonomiske stilling. Deres kapitaldek-
ning er tilfredsstillende og ligger i flere tilfeller klart
hgyere enn de krav som er fastsatt. En regner derfor med
at den situasjon som er oppstdtt, er av forbigdende
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karakter og at den vil rette seg etter hvert som den gene-
relle tillit til finansmarkedet gjenvinnes.

For a bidra til at kredittforetakene kan fortsette sin
virksomhet pa grunnlag av de ordincere forutsetninger
for deres finansiering, vil Norges Bank kunne gi likvidi-
tetslan til selskap i situasjoner der slik finansiering svik-
ter av grunner som ikke kan knyttes til det enkelte sel-
skap. Vilkarene for slike lan vil bli avtalt i de enkelte til-
felle.»

Uttalelsen fra Norges Bank kan ha bidratt til & beroli-
ge markedene, og det ble ikke behov for & yte 1an pa spe-
sielle vilkar som oppfglging av erklaringen.

Hgsten 1992 oppsto det likviditetsproblemer bade for
kredittforetak og finansieringsselskaper. 1 pressemel-
ding 4. september 1992 fra Norges Bank ble derfor
erkleringen fra aret fgr gjentatt og utvidet til ogsa a gjel-
de private finansieringsselskaper:

«Finansmarkedene har de siste dager veert preget av
en viss uro og usikkerhet. Norges Bank legger til grunn
at dette er av forbigdende karakter, men ser ikke bort fra
at dette kan gi seg utslag i likviditetsmessige pdkjen-
ninger selv for selskaper med en solid kapitalbase.
Situasjonen beerer i seg likhetstrekk med de forbigdende
problemer som oppsto i obligasjonsmarkedet senhgstes
1991 og som ledet til Norges Banks likviditetserklcering
overfor kredittforetakene av 26. november 1991.»

Som oppfelging ble det gitt S-lan til ytterligere ett kre-
dittforetak og fem finansieringsselskaper.

I forbindelsen med oppfglgingen av Smith-kommisjo-
nens gjennomgang av handteringen av bankkrisen uttal-
te Norges Bank seg om sin generelle holdning i brev til
Finansdepartementet av 17. desember 1999:

«Norges Bank har et ansvar for a bidra til robuste og
effektive finansmarkeder og betalingssystemer, dvs bidra
til finansiell stabilitet. Skulle det oppsta en situasjon der
selve det finansielle systemet er truet, vil Norges Bank, i
samrdd med andre myndigheter, vurdere behovet for, og
om ngdvendig iverksette, tiltak som kan bidra til a befes-
te tilliten til det finansielle systemet.»

Dette var i stor grad en oppfglging av tidligere sen-
tralbanksjef Skanlands uttalelser i 1988 om at Norges
Bank vil vurdere tiltak for & «befeste tilliten til vart
finansielle system». I lys av erfaringene fra bankkrisen
ble Skanlands uttalelse supplert med at tiltak i tilfelle til-
litssvikt skal vurderes «i samrad med gvrige myndighe-

ter».

3.2 Newrmere om tidligere retningslinjer
for d yte S-lan®

Utformingen av S-lansordningen har variert en god del
over tid. Fram til midten av 1980-tallet ble S-lan gitt ved
stor og uparegnelig innskuddssvikt, for a fa gjennomfgrt
banksammenslutninger, for a hjelpe banker som var
kommet uheldig ut i forbindelse med visse kredittpoli-
tiske tiltak, som stgtte til banker som hadde fatt store tap
og for & bidra til at banker kunne rette opp en ubalanse
mellom innskudd og utlan. S-lan ble gitt til en rente
under markedsvilkar, og var derfor et egnet styrings-
verktgy i bankstrukturpolitikken. Det ble i varierende
grad krevd sikkerhet for S-1an.%

I Norges Banks hovedstyre ble det i 1984 bestemt at
bruken av S-lan skulle strammes inn og at ordningen i
stgrre grad skulle ivareta LSI-rollen slik den da ble defi-
nert.10 Dette innebar at S-14n skulle vere rettet mot til-
feller der likviditetsproblemene hadde sin bakgrunn i
den enkelte banks drift, og som stgtte til banker som
hadde fatt store tap. S-lan kunne ogsa brukes til a fa
gjennomfgrt visse banksammenslutninger. Omfanget av
S-lan falt etter dette, se tabell 1.

Tabell 1. Utviklingen i S-lan 1976-1986. Antall og millioner kroner
ved utgangen av aret

1976 1979 1982 1984 1986
Antall 52 11 16 B8 1
Bevilgede utlan (millioner) 798 650 323 235 165

Valutakrisen varen 1986 fgrte til en gkning i rentene
pa Norges Banks ordinare laneordninger, og dette forte
til at mange banker sgkte om S-1an ut fra ulike «spesi-
elle forhold». I hovedstyrenotat datert 20. mai 1986 ble
det foreslatt at sgknadene skulle avslas med den begrun-
nelse at «den generelle tilstramming av de kortsiktige
innldansrenter en hadde i begynnelsen av mai var ngd-
vendige ut fra hensynet til a begrense kapitalutgangen. »
Alle sgknadene ble derfor avslatt.

I hovedstyremgte 18. februar 1987 ble rentebetin-
gelsene for S-1an underlagt en prinsipiell vurdering. S-
lansrenten hadde tidligere ligget noe over Norges Banks
diskontorente. Fra 1.1.1987 ble diskontoen opphevet. S-
lansrenten ble i hovedstyremgtet fastsatt til 11 prosent,
som innebar en gkning pa 1 prosentpoeng. @kningen
hadde sin bakgrunn i utviklingen i det generelle rente-
nivaet. S-lansrenten var fremdeles lavere enn renten pa
bankenes ordinzre laneadgang i Norges Bank, og inne-
bar en fortsatt subsidiering av banker som fikk S-lan.

S-lansordningen ble tatt opp til ny vurdering av
hovedstyret 26. august 1987. Det vises her til at det var
skjedd en tilstramming av S-lansordningen, og at dette

8 Utviklingen i Norges Banks S-lanspolitikk fram til og med 1988 ble drgftet i en rapport til Finansdepartementet av 22. november 1988 (og som er gjengitt som vedlegg 2
i St.meld. nr. 16 (1988-89) Om Kredittilsynets, Norges Banks og Finansdepartementets behandling av Sparebanken Nord og Tromsg Sparebank).

911975 ga for eksempel representantskapet i Norges Bank adgang til 4 yte S-1an som gjeldsbrevlan uten deponering av sikkerhet. Fgr dette var regelen at S-1in som ble
gitt som mer langsiktig likviditetsstgtte skulle vare mot sikkerhet i form av ihendehaverobligasjoner, og i spesielle tilfeller mot annen sikkerhet.

10 Bakgrunnen var behov klargjgring av skillet mellom S-1an og termininnskudd. Norges Bank hadde fra 1975 hatt en ordning med termininnskudd i norske banker som
skulle dempe utslagene av en generelt sett stram kredittpolitikk i de mest utsatte banker og distrikter. Ordningen med termininnskudd ble avviklet i 1988 da man ansa at

interbankmarkedet var godt nok utbygd.

Penger og Kreditt 4/04



var i trad med tilradningen som direksjonen sluttet seg
til 11. mai 1984. Ved en vurdering av i hvilken utstrek-
ning Norges Bank bgr yte 1an pa spesielle vilkar gar det
fram av notatet at det synes «rimelig d legge stprst vekt
pa i hvilken grad slike lan kan anses som naturlige sen-
tralbankoppgaver, spesielt oppgaven som ”lender of last
resort”, dvs. i hvilken grad slike ldn er vesentlige for d
beskytte banksystemets stabilitet.» Det ble vist til at hyp-
pig innvilgelse av S-1an kunne ha negative konsekvenser
fordi «...S-lansordningen i noen grad fritar bankene for
de pkonomiske konsekvensene av bankenes egne uheldi-
ge disposisjoner». Det ble dessuten vist til at bankenes
mulighet til & skaffe seg ngdvendig likviditet gjennom
Norges Banks gvrige laneordninger, likviditetspolitiske
virkemidler og interbankmarkedet, var blitt bedret de
senere arene. S-1an kunne derfor ikke i samme grad som
i det tidligere mer regulerte kredittsystem begrunnes ut
fra den enkelte banks likviditetsbehov.
Pa denne bakgrunn bestemte hovedstyret at:

«Hovedkriteriet for a gi slike lan bor veere at det er
sannsynliggjort at angjeldende bank (lanesgker) har
eller vil fa likviditetsmessige eller soliditetsmessige pro-
blemer som forer til at den ikke pa egen hand (uten stgt-
tetiltak) kan oppnd fusjon med andre banker i henhold
til gjeldende retningslinjer for bankstrukturpolitikken.
(...) S-lan bgr fortsatt komme til anvendelse i ekstra-
ordincere likviditetsmessige situasjoner der scerlige sta-
bilitetshensyn taler for dette (f.eks. ved forpliktelser i til-
felle konflikter i arbeidslivet).»

Selv om dette innebar en innstramming, ble S-lans-
ordningen likevel tillagt flere oppgaver enn bare a bidra
til banksystemets stabilitet. Dette skyldtes blant annet at
Norges Bank fremdeles spilte en rolle i myndighetenes
bankstrukturpolitikk.

I forbindelse med bankkrisen ble det sa innvilget flere
S-1an, se figur 2. Sommeren 1988 ble det etter diskusjon
med Finansdepartementet bestemt at S-lan skulle gis
etter to prinsipper: For a lgse et kortsiktig likviditetspro-
blem eller for & lgse et mer langsiktig strukturproblem.
Fgrstnevnte skulle gis til markedsrente (definert som D-
lansrente, eventuelt med et paslag), mens sistnevnte
skulle gis til gunstige rentebetingelser dersom det
offentlige gnsket a bidra til en bestemt kriselgsning ved
a gi inntektsstgtte. Under bankkrisen innvilget Norges
Bank begge typer S-lan. Fgrstnevnte lan ble gitt i de
fleste tilfeller, som oftest til banker som var utsatt for til-
litssvikt fra markedene (i mange tilfeller fra utlandet) og
for a bidra til gnskede sammensldinger innen banksek-
toren slik at bankene ble mer levedyktige. I forbindelse
med oppkapitalisering av Sparebanken Nord-Norge ble
det, som nevnt i avsnitt 3.1, ogsa gitt subsidierte lan.
Myndighetene innfgrte en ordning med grunninnskudd
fra Norges Bank med klar inntektsstgtte da bankproble-
mene utviklet seg til en systemkrise i 1991. Etter bank-
krisen har Norges Bank ikke innvilget S-1an.

Figur 2 Bevilgede og trukne S-an fra Norges Bank.1988-95.
Utgangen av kvartalet. Milliarder kroner
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Kilde: Norges Bank

3.3 Nyere utfordringer for LSI-politikken

Ved normale markedsforhold har som nevnt banker som
er solide, normalt tillit i markedene og derfor ikke likvi-
ditetsproblemer. Uro i finansmarkedene kan imidlertid
oppsta og skape likviditetstgrke. BIS (2001)) viser til at
enkelte strukturelle trekk (blant annet gkt bruk av sik-
kerhetsstillelse i forskjellige markeder og utvikling av
teknisk avanserte risikosystemer) har bedret likviditeten
i verdipapirmarkedene i normale tider, men samtidig gkt
risikoen for likviditetstorke ved uro i markedene.

Verdipapirer benyttes i gkende grad som sikkerhet for
a redusere motpartsrisiko i forbindelse med inngéelse av
derivatavtaler. Videre har bruken av gjenkjgpsavtaler,
der verdipapirer byttes mot likviditet for en avtalt perio-
de, gkt kraftig i interbankmarkeder i mange land siden
1980-tallet. Sentralbanker krever ogsa normalt full sik-
kerhetsstillelse for sine lan. Selv om gkt bruk av sikker-
hetsstillelse reduserer risikoen for den enkelte langiver,
kan utviklingen ogsa fgre til at verdipapirmarkedet blir
en viktigere kilde til smitte av problemer. Risikoen kan
gke for at interbankmarkeder som benytter verdipapirer
som sikkerhetsstillelse, tgrker ut ved kraftig fall eller gkt
volatilitet i verdipapirmarkedene. Avanserte risikosty-
ringssystemer kan ha lignende virkning fordi mange
markedsaktgrer benytter modeller med like egenskaper
for a vurdere markedsrisiko og gjgre investeringsbeslut-
ninger. Nar verdipapirmarkedene faller eller blir mer
volatile, kan det oppsta situasjoner der mange markeds-
aktgrer samtidig trekker seg ut av bestemte markeder for
a redusere risikoen for store tap. Resultatet kan bli enda
stgrre fall og volatilitet.

Videre kan gkt omfang av verdipapirisering og kre-
dittderivater, som er teknikker for & overfore risiko, i
mange land fgre til at verdipapirmarkeder og andre insti-
tusjoner enn banker gker sin betydning for finansiell sta-
bilitet. Dette kan endre sentralbankenes rolle.

White (2004) mener at ekstraordinar tilfgrsel av likvi-
ditet til banker er blitt sjeldnere brukt bade i Europa og
Nord-Amerika. Dette er i trad med utviklingen i Norge.
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Etter bankkrisen har det vert fa tilfeller med alvorlige
likviditetsproblemer i banker, og S-1an er ikke blitt gitt.
Likviditetsproblemene som oppsto i flere mindre banker
hgsten 2002 pa grunn av hgye tap, serlig pa Finance
Credit- og fiskeoppdrettsengasjementer, og pafglgende
tillitssvikt fra langivere, ble lgst uten stgtte fra myndig-
hetene eller sikringsfondene. I stedet ble de lgst ved
fusjoner/oppkjgp og avvikling.

I de tilfeller der banker er blitt tilfgrt ekstraordinaer
likviditet, har bakgrunnen ifglge White ofte vert opera-
sjonell svikt!!, som har fgrt til problemer i betalingssyste-
met. Samtidig mener White at det kan ha skjedd en drei-
ning over tid mot hyppigere tilfgrsel av ekstraordiner
likviditet til markedet. Det er flere eksempler pé dette.

Det dramatiske aksjekursfallet i 1987, krisen i
Russland og i det amerikanske hedgefondet LTCM i
1998, foranlediget tilfgrsel av likviditet og lettelser i
pengepolitikken i USA. Flere sentralbanker sto ogsa
rede til & tilfgre mer likviditet til banksystemet i forbin-
delse med artusenskiftet. Terrorangrepet i New York den
11. september 2001 skapte svikt i dollarmarkedene og
frykt for en svakere gkonomisk utvikling i mange land.
Den amerikanske sentralbanken gjennomfgrte bade en
generell lettelse i pengepolitikken og mer malrettede til-
tak for & redusere problemene i betalingssystemet. Flere
sentralbanker inngikk valutabytteavtaler med Federal
Reserve for a kunne yte dollarfinansiering til egne ban-
ker, og senket sine styringsrenter. I slike situasjoner vil
det derfor kunne vere en meget n@r sammenheng
mellom hensynet til finansiell stabilitet og pengepoli-
tikk. Norske banker fikk derimot ikke betydelige pro-
blemer, og Norges Bank opprettet derfor ikke en egen
valutafasilitet. Hovedstyret drgftet imidlertid dette pa
prinsipielt grunnlag i mai 2002, og holdningen ble
offentliggjort i Finansiell stabilitet 1/02 hvor det star at:
«Ekstraordineer likviditetstilfgrsel i valuta inngar imid-
lertid i virkemiddelsettet som stdr til sentralbankens dis-
posisjon, men ma forbeholdes helt spesielle situasjoner.
I Norge ville dette mdatte vurderes ut fra hensyn til stabi-
liteten i norske finansmarkeder og det norske betalings-
systemet. »

Fremveksten av internasjonale, grensekryssende ban-
ker, gjor det i dag mer komplisert & vurdere hva som vil
vaere den beste krisehandtering for myndighetene. I
Norden har denne utviklingen kommet langt. De nordis-
ke lands myndigheter har forberedt seg pa slike situa-
sjoner ved & utarbeide avtaler om informasjonsutveks-
ling og noen kriterier for handtering av en krise
(Borchgrevink og Moe (2004)).

Utviklingen i finansiell sektor kan derfor endre risiko-
bildet sentralbanker star overfor i LSI-politikken.
Norges Bank har i likhet med andre sentralbanker en
beredskap i tilfelle likviditetskriser, og gjennomgikk sist
sin holdning til & yte ekstraordinaer likviditet i mars
2004.

4. Hovedstyrets seneste
behandling av LSI-rollen

4.1 Hensynet til finansiell stabilitet er
overordnet

Norges Bank har siden 1970-tallet sgkt a begrense sitt
ansvar til hovedsakelig & tilfgre likviditet til banksyste-
met som helhet, og er blitt mer restriktiv med a yte S-
lan. Dette skyldes at liberaliseringen av finansiell sektor
gkte effektiviteten i interbank-, penge- og kapitalmarke-
dene og bedret bankenes mulighet til 4 skaffe seg likvi-
ditet i markedet. Hyppig tilfgrsel av ekstraordiner likvi-
ditet til den enkelte bank kunne dermed innebare stgrre
risiko for at sentralbanken premierte og bidro til oppor-
tunistisk atferd i den enkelte bank og redusert effekti-
vitet i markedene.

Bankkrisen fgrte til at arbeidsdelingen mellom sen-
tralbanken, sikringsfondene og statlige myndigheter i
det finansielle sikkerhetsnettet ble presisert. Spesielt ble
det presisert at Norges Bank selv ikke skal gke sin risi-
ko og péfgre staten tap. Norges Bank har ikke gitt S-1an
siden bankkrisens slutt og har siden 1999 hatt krav om
full sikkerhetsstillelse for sine lan.

Likviditeten i interbank-, penge- og kapitalmarkedene
er i dag god. Risikoen for likviditetskriser som rammer
banksystemet som helhet, synes derfor lav. Av samme
grunn synes risikoen for at den enkelte bank skal fa
likviditetsproblemer ogsa lav, med mindre bankene selv
har darlig risikostyring, sviktende soliditet og taper tillit
i markedene. Ulike former for svikt kan imidlertid opp-
sta og fgre til likviditetskriser.

Hovedstyrets siste giennomgang av LSI-rollen i mars
2004 stadfester linjen som har vert fgrt etter bankkrisen
om at ekstraordincer tilfprsel av likviditet bgr forbehol-
des situasjoner der den finansielle stabiliteten kan veere
truet uten slik stptte. Hovedstyret klargjorde ogsa ban-
kens reaksjon pa ulike typer likviditetsproblemer og kri-
teriene for & yte S-1an. To typer likviditetsproblemer ble
drgftet: 1) Likviditetsproblemer som oppstar akutt som
folge av operasjonell svikt i betalingssystemer eller
svikt 1 markeder for finansiering, og 2) Likviditets-
problemer som f@lge av mer fundamentale problemer
(darlig risikostyring, sviktende soliditet og lignende) i
den enkelte bank.

4.2 Operasjonell svikt og likviditets-
problemer

Akutte likviditetsproblemer for den enkelte bank vil tro-
lig fgre til manglende dekning i betalingsoppgjgr i
Norges Banks oppgjarssystem (NBO). Norges Bank kan
da godkjenne annen type sikkerhet eller fravike krav om
sikkerhetsstillelse for intradaglan for & sikre gjennomfg-
ring av betalingsoppgjgr. Begrunnelsen for et slikt tiltak
vil vaere hensynet til effektiviteten i og tilliten til beta-
lingssystemet. Norges Bank og banknaringen har imid-

11 T november 1985 oppsto det en datafeil i Bank of New York som gjorde at banken betalte ut midler for kjgpte obligasjoner, men ikke aksepterte inngdende midler for
solgte obligasjoner. Banken fikk et stort likviditetsunderskudd som bare Federal Reserve hadde midler til & dekke i lgpet av kort tid.
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lertid lagt vekt pa & etablere lgsninger som ikke inne-
bearer et behov for 4 tilfgre usikret likviditet. I disse 1@s-
ningene legges det blant annet opp til at en bank som
ikke kan oppfylle sine forpliktelser, blir tatt ut av opp-
gjorene, og at posisjonene til de andre bankene blir
beregnet pa nytt uten posisjonene mot denne banken.

Akutt likviditetsknapphet 1 banksystemet som helhet
vil mest sannsynlig fgre til at mange banker vil mangle
dekning ved betalingsoppgjor i NBO, ogsa ved utgang-
en av dagen, og at de korte pengemarkedsrentene vil
gke. Norges Bank kan godkjenne annen type sikkerhet
eller fravike krav om sikkerhetsstillelse for F-lan.
Begrunnelsen for et slikt tiltak vil vaere d bidra til finan-
siell stabilitet og/eller unngd en ugnsket gkning i korte
pengemarkedsrenter.

For a redusere risikoen for at Norges Bank premierer
opportunistisk atferd i bankene eller pafgres tap, bgr eks-
traordinare D-lan eller F-lan forbeholdes situasjoner der
det er dpenbart at likviditetsproblemene er av kortvarig
karakter og ikke skyldes mer fundamentale problemer.

Det vil vere spesielle begivenheter som utlgser slike
situasjoner, for eksempel likviditetstgrke i markeder
som er viktige for norske banker, og svikt i sentral infra-
struktur for betalingsoppgjgr.

Svikt i bankers egne systemer for betalingsoppgjgr
kan ogsa fgre til likviditetsproblemer. Hyppig tilfgrsel
av ekstraordinzr likviditet ved slike problemer kan
redusere bankenes motiver til & forebygge operasjonell
svikt.

4.3 Likviditetsproblemer som skyldes mer fun-
damentale forhold i en bank — bruk av S-ldan

Likviditetsproblemer i en bank vil ofte vere et symptom
pa svak risikostyring og sviktende Ignnsomhets- og soli-
ditetsutvikling med pafglgende tap av tillit fra marke-
dene. Kredittilsynet har en sentral rolle i slike situasjo-
ner. Banksikringsloven oppstiller prosedyrer som skal
bidra til at likviditetsproblemer lgses fgr de blir alvorli-
ge og for eksempel gir problemer med manglende dek-
ning i betalingsoppgjgrene. Nar Kredittilsynet oppdager
mulige likviditets- og soliditetsproblemer, skal de
underrette Norges Bank, blant annet fordi Norges Bank
kan gi S-lan. Dersom Kredittilsynet har grunn til & anta
at en bank har soliditetsproblemer, skal Bankenes sik-
ringsfond ogsa informeres.

Nar likviditetsproblemer skyldes mer fundamentale
forhold, vil tiltak som er rettet mot arsakene til proble-
mene vaere viktige for en effektiv krisehandtering.
Norges Bank kan eventuelt yte S-1an. Fglgende kriterier
for og vilkar ved S-lan gjelder:

- S-lan bgr forbeholdes situasjoner der den finansielle
stabiliteten kan vere truet uten slik stgtte.

- Vedtak om S-lan vil i de fleste tilfeller veere en sak av
serlig viktighet som fgrst skal forelegges Finans-
departementet. Norges Bank vil be om at Kredittil-

synet gir en vurdering av: Arsakene til likviditetspro-
blemene, de kriserammede bankers likviditets- og
kapitalsituasjon, og mulige tiltak som kan Igse likvi-
ditetsproblemene.

- Fgr S-lan gis til banker som har eller star i fare for a
fa en svak kapitaldekning, bgr det foreligge en plan
for oppkapitalisering av banken.

- S-lan bgr ytes mot full sikkerhetsstillelse eller garan-
tier.

- S-lansrenten bgr settes over markedsrenten som gjel-
der for gvrig.

- Andre finansinstitusjoner enn banker kan ytes S-lan i
serlige tilfeller.

5. Oppsummering

Norges Banks rolle overfor finansiell sektor har endret
seg de siste 30 arene. Fgr liberaliseringen av kredittmar-
kedene fra slutten av 1970-tallet utfgrte Norges Bank
mange oppgaver innen kredittpolitikken i tillegg til
pengepolitikken. Under det regulerte kredittregimet var
interbank-, penge- og kapitamarkedene lite utviklet, og
banker fikk oftere likviditetsproblemer enn i dag.
Norges Bank hadde flere ordninger for & mgte bankers
likviditetsbehov. Sé& lenge bankene var underlagt sterk
regulering, hadde de begrensede muligheter til & pata
seg hgy risiko. Norges Bank har senere sgkt & begrense
sitt ansvar til hovedsakelig a tilfgre likviditet til bank-
systemet som helhet og er blitt mer restriktiv med & yte
S-lan. Etter bankkrisen har bankens holdning til & yte
ekstraordinar likviditet til den enkelte bank ligget fast
og ingen S-lan er blitt gitt.

Likviditeten i penge- og kapitalmarkeder er i dag god
i Norge og andre land med velutviklede finansmarkeder.
Banker som har gode systemer for styring av risiko og
er solide, vil normalt ha tillit i markedene og derfor ha
tilstrekkelig tilgang pa likviditet. Ulike former for svikt
kan imidlertid oppsta.

Norges Bank har i likhet med andre sentralbanker en
beredskap 1 tilfelle likviditetskriser. Hovedstyrets siste
gjennomgang av LSI-rollen i mars 2004 stadfestet at
ekstraordinaer tilfgrsel av likviditet bgr forbeholdes
situasjoner der den finansielle stabiliteten kan vare truet
uten slik stgtte. Hovedstyret klargjorde ogsa bankens
reaksjon pa ulike typer likviditetsproblemer, og kriteri-
ene for & yte S-1an. Det ble lagt til grunn at ekstraordi-
ner tilfgrsel ved F-1an (av hensyn til finansiell stabilitet
og/eller pengepolitikk) eller D-lan (av hensyn til beta-
lingssystemet) kan vere hensiktsmessig nar det er dpen-
bart at likviditetsproblemene er av kortvarig karakter og
ikke skyldes mer fundamentale forhold i bankene. Nar
likviditetsproblemer derimot skyldes mer fundamentale
forhold, som svak risikostyring og sviktende soliditet,
vil tiltak som er rettet mot arsakene til problemene, vaere
viktige for en effektiv krisehandtering. Samarbeid med
andre myndigheter vil i slike tilfeller vere viktig, og
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Norges Bank kan eventuelt yte S-1an som ledd i en hel-
hetlig krisehandtering. Norges Bank kan imidlertid ikke
gke sin risiko og vil kreve full sikkerhetsstillelse sa langt
det er mulig.
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