.\ NORGES BANK

Nivaet pa strukturell likviditet og
maloppnaelsen i likviditetsstyringen



Oversikt

* Arbeidsgruppas anbefalinger

* Norges Banks malsetninger i likviditetspolitikken

* Hva betyr hayere strukturell likviditet for malsetningene i
likviditetspolitikken?
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Arbeidsgruppas anbefalinger

* Tilbakefaring av midler til SPU for a korrigere for lavere oljekorrigert
underskudd enn anslatt

* Mekanisme for a unnga at statens konto bygger seg opp over tid som
falge av avvik mellom budsjettert og faktisk oljekorrigert underskudd

* Staten slutter a ngytralisere effekt pa strukturell likviditet av overfaringer
fra Norges Bank

A



Malsetningene i likviditetsstyringen

* Sgrge for at styringsrenten far bredt gjennomslag til markedsrentene
° Legge til rette for et effektivt betalingssystem
* Tilby likviditetsforsikring og veere langiver i siste instans

° Legge til rette for at likviditets- og kredittrisiko baeres av de private aktgrene |
det finansielle systemet

* Det er styringsrenta som er vart virkemiddel i pengepolitikken — vi gnsker a
implementere den pa en mest mulig ngytral mate
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Sentralbankreservers rolle

* Sentralbankreserver er det endelige oppgjgrsmiddelet for betalinger mellom
banker

* Vart monopol pa a skape sentralbankreserver er grunnlaget for pengepolitikken

* Sentralbankreserver kan skapes pa to mater: giennom lan (mot sikkerhet), eller
ved at vi finansierer andre typer eiendeler ved a utstede reserver (strukturell
likviditet)

* Hvordan reserver skapes, har forskjellig effekt pa bankenes balanser og kan ha
betydning for malsetningene i likviditetspolitikken
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Hvordan kan reserver skapes?
Tilfarsel av reserver gjennom lan

Norges Bank Banksystem
* Utgangspunkt: strukturell likviditet er lik null

. Markeds-
Verdipapirer : o
Innskudd fra finansiering

staten

Valutareserver Segg/iltc’g Innskudd

Egenkapital

Egenkapital




Hvordan kan reserver skapes?
Tilfarsel av reserver gjennom lan

Norges Bank

* Utgangspunkt: strukturell likviditet er lik null

*  Vivil tilfgre reserver gjennom F-lan for a Reserver
bringe likviditet til vart siktemal pa 35

milliarder
Innskudd fra

staten

* Vi transformerer verdipapirer til reserver
via bankenes balanser

Valutareserver Seddel og

mynt
° Banker ma holde nok sikkerheter til a

dekke sitt lanebehov, og samtidig oppfylle Egenkapital
likviditetskrav

* Dette medfgrer kostnader for bankene

Banksystem

Reserver F-1an

Belante
verdipapirer
Verdipapirer

Markeds-
finansiering

Innskudd

Egenkapital




Hvordan kan reserver skapes?
Tilfarsel av reserver gjennom lan nar strukturell likviditet er veldig lav

Norges Bank Banksystem

Veldig lav strukturell likviditet innebaerer at
banksystemet mister innskudd pa passivasiden og Reserver Reserver
reserver pa aktivasiden

Belante
Vi vil erstatte reservene bankene mister gjennom innskudd f verdipapirer
F-l&n, men bankene mé& holde nok sikkerheter ANSKUACHTTa
staten
Verdipapirer Markeds-
Nar strukturell likviditet blir veldig lav, ma banker finansiering

holde mye verdipapirer pa sine balanser for &
dekke lanebehovet sitt

Valutareserver Seddel og
mynt

Banker kan gnske & begrense deltakelse i F-1an og innskudd

bli mindre villige til & omfordele Egenkapital

Egenkapital
Det kan gi hagyere paslag pa lengre lgpetider i

pengemarkedet og svekket gjennomslag til korte
renter




Konsekvenser av veldig lav strukturell likviditet

* Kostnad for bankene ved a holde mye sikkerheter — kan fare til at banker
gnsker a begrense deltakelse i F-lan

* Fare for darligere gjennomslag fra styringsrenta til korte pengemarkedsrenter
* Mer volatile paslag pa lengre lgpetider

* Norges Banks fotavtrykk blir starre — detaljer i vart operasjonelle rammeverk,
som hvilke sikkerheter vi godtar, lengde pa operasjoner og valg av motparter
kan bli avgjgrende A
N



Hvordan kan reserver skapes?
Tilfgrsel av reserver giennom finansiering av eiendeler: hgyere strukturell likviditet

Norges Bank Banksystem

. Markeds-
Verdipapirer : o
Innskudd fra finansiering

staten

Valutareserver Seddel og Innskudd

mynt

Egenkapital
Egenkapital




Hvordan kan reserver skapes?
Tilfgrsel av reserver giennom finansiering av eiendeler: hgyere strukturell likviditet

Norges Bank Banksystem

* Hgyere valutareserver medfgrer gkt egenkapital
I Norges Bank

Innskudd fra
staten Markeds-

finansiering

Verdipapirer

Seddel og
Valutareserver mynt

Innskudd

Egenkapital

Egenkapital




Hvordan kan reserver skapes?
Tilfgrsel av reserver giennom finansiering av eiendeler: hgyere strukturell likviditet

Norges Bank Banksystem

* Hgyere valutareserver medfgrer gkt egenkapital
I Norges Bank

* Dette utlgser en overfgring til staten, slik at
innskudd pa statens konto gker — det er her
reserver skapes

Innskudd fra . Markeds-
staten Wl e finansiering

Valutareserver Seddel og

mynt Innskudd

Egenkapital
Egenkapital




Hvordan kan reserver skapes?
Tilfgrsel av reserver giennom finansiering av eiendeler: hgyere strukturell likviditet

Norges Bank Banksystem

* Hgyere valutareserver medfgrer gkt egenkapital
I Norges Bank

* Dette utlgser en overfgring til staten, slik at
innskudd pa statens konto gker — det er her Reserver -

reserver skapes Markeds-

finansiering
Innskudd fra Verdipapirer

*  Nar staten bruker disse pengene, stiger Staten

mengden reserver i banksystemet, motsvart av
innskudd pa bankenes passivaside

Valutareserver Seddel og

Innskudd
mynt

*  Staten vil ikke lengre motvirke dette ved &
utstede statsgjeld
Egenkapital
Egenkapital
*  Dette gir en mer likvid banksektor, sammenlignet
med tilfgrsel av reserver gjennom lan




Hvordan kan reserver skapes?
Tilfgrsel av reserver giennom finansiering av eiendeler: hgyere strukturell likviditet

Norges Bank Banksystem

*  Disse effektene vil vokse i arene som kommer
Markeds-

Reserver finansiering

. : L : Reserver
*  Videre vekst i valutareservene vil gi vekst i

strukturell likviditet

Innskudd fra Verdipapirer
staten
Valutareserver ——

*  Det vil medfgre en stadig mer likvid banksektor

Seddel og
mynt

Egenkapital
Egenkapital




Hvordan kan reserver skapes?
Tilfgrsel av reserver giennom finansiering av eiendeler: hgyere strukturell likviditet

Norges Bank Banksystem

*  Disse effektene vil vokse i arene som kommer

F-innskudd Markeds-
finansiering

F-innskudd

*  Videre vekst i valutareservene vil gi vekst i Reserver
strukturell likviditet Reserver

*  Det vil medfgre en stadig mer likvid banksektor innSkuddira At e
staten

Valutareserver Innskudd

*  Dette gjelder trolig selv om vi trekker inn Seddel og

likviditet gjennom F-innskudd:
*  @kte F-innskudd trekker opp LCR

*  Svingninger i strukturell likviditet kan kun gi
svingninger i F-innskudd, ikke lanebehov i
Norges Bank

mynt

Egenkapital

*  Mer likvid banksektor kan medfare lavere SN EfpE]
pengemarkedspaslag og balansetilpasninger i
banksektoren for & dra nytte av gkt likviditet




Konsekvenser av veldig hgy strukturell likviditet

* Hayere strukturell likviditet gjgr banksektoren mer likvid

* Dette kan medfare lavere pengemarkedspaslag og svekke bankenes insentiver til a styre sin egen
likviditet
* Undergraver mal om at likviditetspremier skal bestemmes i markedet

° Lite sannsynlig at banker over tid vil holde mye hgyere LCR enn i dag
* Tilsier at banker vil gjgre tilpasninger for a dra nytte av gkt likviditet

* Fortsatt behov for Norges Bank som langiver i siste instans
° Lite gevinst av hgyere strukturell likviditet i form av mer stabil banksektor
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Oppsummering

* Vi fastsetter vilkar for bankenes tilgang pa reserver

* Maten reserver tilfares pa — gjennom lan eller strukturelt — har forskjellig effekt pa
bankenes balanser

| arene framover vil strukturell likviditet gke som falge av at staten slutter a ngytralisere
overfaringer fra Norges Bank

* Det kan ha konsekvenser for vart fotavtrykk og de malene vi gnsker a oppna i
likviditetsstyringen

* Norges Bank ma vurdere om det er behov for a gjare tilpasninger i likviditetspolitikken
eller pa Norges Banks balanse. \ |
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