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Det var ingen merknader til innkalling og sakliste.

Sak 69/2025 Innretningen av pengepolitikken

Saksdokument:  3) STRENGT FORTROLIG notat 12. og 16. september 2025
fra Pengepolitikk (PPO) med vedlagt utkast til Pengepolitisk
rapport (PPR) 3/25
b) Pengepolitisk innretning, STRENGT FORTROLIG
presentasjon 17. september 2025 fra PPO (presentert i
mgtet)

Ole Christian Bech-Moen presenterte oppdatert informasjon om utviklingen i norsk
og internasjonal gkonomi.

Sentralbanksjefen la frem rentetilradingen og redegjorde for de sentrale
avveiningene i utkastet til «<Komiteens vurderinger».

Komiteen drgftet den gkonomiske utviklingen og innretningen av pengepolitikken:

Komiteens vurdering er at det fortsatt er behov for en innstrammende pengepolitikk.
Dersom renten settes ned for raskt, kan prisveksten bli liggende over malet for
lenge. Pa den annen side kan en for hgy rente bremse gkonomien mer enn det som
er ngdvendig for a fa prisveksten ned til malet. Siden forrige rapport har prisveksten
veert som anslatt, men det er utsikter til at den holder seg oppe litt lenger. Veksten i
norsk gkonomi ser ut til & bli hgyere i ar enn tidligere antatt, og det synes a veere litt
feerre ledige ressurser i gkonomien. Slik komiteen na vurderer utsiktene, vil det trolig
veere behov for en noe hgyere rente fremover enn det var utsikter til i juni. Komiteen
vurderte a holde renten uendret pa dette mgtet, men landet pa at det er riktig & sette
renten ned na.
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En forsiktig normalisering av styringsrenten vil legge til rette for at prisveksten etter
hvert kommer tilbake til malet uten at arbeidsledigheten gker mye. Prognosen for
styringsrenten i denne rapporten avtar gradvis til noe over 3 prosent mot slutten av
2028. Prognosen er noe oppjustert fra forrige rapport. Den registrerte
arbeidsledigheten vil trolig gke litt. Med en gradvis nedgang i lannsveksten fremover
anslas prisveksten a avta og veere neer 2 prosent i 2028.

Det er usikkerhet om den videre gkonomiske utviklingen. Komiteen var opptatt av at
uforutsigbare rammer for internasjonalt samarbeid og handel skaper usikkerhet om
inflasjons- og vekstutsiktene bade ute og hjemme. Det er ogsa usikkerhet om
lannsveksten og hvordan den vil pavirke den innenlandske prisveksten fremover.
Dersom gkonomien utvikler seg annerledes enn vi na ser for oss, kan ogsa
renteutviklingen bli en annen enn prognosen indikerer. Skulle det bli utsikter til at
prisveksten holder seg oppe lenger enn anslatt, kan det bli behov for en hayere
rente enn vi na ser for oss. Dersom det blir utsikter til at prisveksten kommer raskere
ned til malet eller utviklingen i arbeidsmarkedet blir svakere, kan renten settes
raskere ned.

Komiteen besluttet & sette styringsrenten ned fra 4,25 til 4,0 prosent. Komiteens
vurdering er at det trolig vil veere behov for en noe hayere rente fremover enn det var
utsikter til i juni. Det er usikkerhet om de skonomiske utsiktene, men dersom

gkonomien utvikler seg om lag slik komiteen na ser for seg, settes renten videre ned
i lopet av det naermeste aret. Beslutningen var enstemmig.

Likviditetsstyringen
Saksdokument: FORTROLIG notat 9. september 2025 fra Markeder (MA)

Gaute Langeland og Martin Bjgrlo innledet til saken, som ogsa star pa agendaen for
hovedstyrets mgte 24. september 2025.

Det fglger av den vedtatte ansvarsdelingen mellom hovedstyret og komiteen at
komiteen skal gis anledning til & uttale seg far hovedstyret behandler saker som
bergrer komiteens oppgaver og ansvar.

Komiteen hadde en meningsutveksling, og ga enkelte innspill til saksfremlegget.

Godkjenning av protokollen fra komitémgotene 10. og 11. september 2025
Saksdokument:  Utkast til protokoller

Komiteen godkjente protokollene fra komitémgtene 10. og 11. september 2025.

Eventuelt

Ingen saker.
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