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Evaluering av bestemmelsen om pengepolitikken

Véaren 2025 varslet regjeringen en evaluering av bestemmelsen om pengepolitikken, med
sikte pa a sluttfere evalueringen og annonsere eventuelle endringer i lepet av 2026.
Finansdepartementet orienterer med dette om finansministerens tilrading til regjeringen og
ber om uttalelse fra Norges Bank for vedtak fattes, i trdd med sentralbanklovens § 1-4 forste
ledd, innen 10. september 2026.

Bestemmelsen om pengepolitikken, fastsatt ved kongelig resolusjon i 2019, presiserer og
utdyper malene for sentralbankvirksomheten innenfor lovens rammer. Bestemmelsen lyder:

§ 1. Pengepolitikken skal opprettholde en stabil pengeverdi gjennom lav og stabil
inflasjon.

§ 2. Norges Bank forestar den operative gjennomferingen av pengepolitikken.

§ 3. Det operative malet for pengepolitikken skal vaere en arsvekst i konsumprisene
som over tid er naer 2 pst. Inflasjonsstyringen skal veere fremoverskuende og fleksibel,
slik at den kan bidra til hey og stabil produksjon og sysselsetting samt til & motvirke
oppbygging av finansielle ubalanser.

§ 4. Norges Bank skal jevnlig offentliggjere de avveiingene som ligger til grunn for den
operative gjennomfgringen av pengepolitikken.

§ 5. Bestemmelsen trer i kraft 1. januar 2020. Samtidig oppheves forskrift 2. mars 2018
nr. 305 for pengepolitikken.

Hesten 2025 ble alle interesserte invitert til & komme med skriftlige innspill om hvordan
bestemmelsen har fungert. Hovedinntrykket er at det er bred stgtte til inflasjonsstyring og
inflasjonsmalet. Det er ogsa bred stette til at inflasjonsstyringen skal vaere fremoverskuende
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og fleksibel, slik at den kan bidra til hensynene formulert i bestemmelsen. Disse hensynene
ma avveies, og gjer det n@dvendig at Norges Bank bruker skjenn. Det er naturlig med ulike
syn péa avveiingene som gjeres. Flere mener bestemmelsen gir ngdvendig fleksibilitet og rom
for skjgnn til & handtere malkonflikter mellom inflasjon og de andre hensynene. Samtidig har
det kommet innspill om & innsnevre Norges Banks rom for skjgnn. Pa en side star de som
mener det ma legges mer vekt pa inflasjon, pa en annen side de som mener det ber legges
mer vekt pa sysselsetting.

Varen 2026 mottok departementet, som forespurt, innspill fra Norges Bank og merket seg at
bankens erfaringer med bestemmelsen er gode, og at giennomgang av forskning og
internasjonale erfaringer samlet sett heller ikke gir klare anbefalinger til endringer i
bestemmelsen. Norges Bank er i den pengepolitiske strategien og innspillet til evalueringen
tydelig p& hvordan de tolker oppdraget. Departementet vurderer utgvelsen av
pengepolitikken i de arlige i finansmarkedsmeldingene, og har uttrykt at Norges Bank har
utevd sitt oppdrag i trad med loven og bestemmelsen.

Departementets vurdering er at fleksibel inflasjonsstyring har gitt et godt rammeverk for
pengepolitikken, ogsa i mete med store gkonomiske forstyrrelser og en periode med hay
inflasjon siden forrige evaluering av bestemmelsen om pengepolitikken i 2018.1

Bestemmelsen fastsetter at det overordnede malet for pengepolitikken er lav og stabil
inflasjon, og den tallfester et inflasjonsmal. Videre gir den fleksibilitet til at Norges Bank kan
vurdere hvor raskt det tas sikte pa at inflasjonsmalet skal nas, slik at pengepolitikken kan
bidra til hgy og stabil produksjon og sysselsetting samt til & motvirke oppbygging av
finansielle ubalanser. Departementet vurderer at dette definerer og avgrenser
pengepolitikkens ansvarsomrade godt.

Departementet vurderer at bestemmelsen gir sentralbanken tilstrekkelig rom for skjgnn, og at
dette ikke ber innskrenkes. Det fremgar at lav og stabil inflasjon er et overordnet mal ved at
dette er fremhevet i § 1. Ordlyden «slik at den kan bidra til» i § 3 forklarer hvordan
fleksibiliteten i inflasjonsstyringen skal utnyttes og indikerer at det er et skille mellom
ansvarsomrader, og klargjgr at inflasjonsutviklingen er pengepolitikkens hovedansvar.
Pengepolitikken kan bidra til de andre hensynene i § 3, men har ikke et hovedansvar for
dem. Formuleringene i bestemmelsen peker mot gnsket utfall. Det gir en styringsmekanisme
som overlater til sentralbanken & vurdere virkningen av forstyrrelser og i hvilken grad og hvor
raskt den skal respondere. Responsen vil avhenge av vurdering av virkningen for norsk
gkonomi og ikke av den opprinnelige arsaken til forstyrrelsene.

Finansministeren vil pa denne bakgrunn tilrd at de sentrale paragrafene i bestemmelsen
viderefgres, men at det gjennomfares to regeltekniske forenklinger som ikke har
implikasjoner for styringsrammene for pengepolitikken. Det innebaerer at det fastsettes en ny
og forenklet bestemmelse hvor § 2 og § 4 i gjeldende bestemmelse utgar. Forenklingen ma

1 Bestemmelsen ble modemnisert i 2018 og fastsatt pa nytt i 2019 i forbindelse med at dagens sentralbanklov
erstattet sentralbankloven fra 1985. Kun hjemmelsparagrafen og tittelen ble endret i 2019.
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sees i lys av at innholdet i paragrafene som foreslas a utga, anses fanget opp av
bestemmelser i sentralbankloven av 2019, som ble vedtatt etter forrige gjennomgang av
bestemmelsen. Departementet vurderer at justeringene er uten materiell betydning og
innebaerer kontinuitet i rammeverket for pengepolitikken. Det vektlegges ogséa at Norges
Bank har spilt inn til evalueringen at slik banken tolker § 2 og § 4 «inneholder disse
paragrafene ingen substansiell presisering utover lovteksten».

Departementet legger ikke opp til andre endringer i bestemmelsen. Forenklingene gir
felgende nye bestemmelse:

§ 1. Pengepolitikken skal opprettholde en stabil pengeverdi gjennom lav og
stabil inflasjon.

§ 2. Det operative malet for pengepolitikken skal vaere en arsvekst i
konsumprisene som over tid er nger 2 pst. Inflasjonsstyringen skal veere
fremoverskuende og fleksibel, slik at den kan bidra til hey og stabil produksjon
og sysselsetting samt til a motvirke oppbygging av finansielle ubalanser.

§ 3. Bestemmelsen trer i kraft straks. Samtidig oppheves bestemmelse 13.
desember 2019 nr. 1775 om pengepolitikken.

Ordinzer hering av forslag til ny bestemmelse er unnlatt basert pa at den «kan vanskeliggjere
giennomferingen av tiltaket», jf. utredningsinstruksen punkt 3-3 tredje ledd annet kulepunkt. |
denne vurderingen vektlegges ogsé den giennomfgrte apne innspillsrunden i en tidlig fase av
evalueringen, som etter departementets vurdering et godt stykke pa vei har ivaretatt
tilsvarende hensyn som en ordinaer hgringsprosess.

Se vedlegg for narmere begrunnelse for finansministerens tilrading.

Med hilsen

Lars-Henrik Myrmel-Johansen (e.f.)

finansrad
Amund Holmsen
ekspedisjonssjef
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