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Paa et fellesmote som avholdtes 20. februar 1922 av Norges Banks repree-
sentantskap, direktion og representanter for bankens avdelinger ga direktionens for-
mand en oversigt over forskjellige sporsmaal, som hitseettes.

Saa vanskelig som de okonomiske forhold har ligget an i det forlepne aar, er
det klart at Norges Banks virksomhet har veeretisterk grad preeget derav. Man kan
vel uten at overdrive si at stillingen tildels har veeret broget. I en saadan tid er det
naturlig at vi motes repreesentanter fra al!e Norges Banks avdelinger; for vi ser nu
bedre end ellers, hvor vort lands neeringsl'v er kjedet sammen, hvor nzer de forskjel-
lige dele av landet herer sammen, og hvor vigtig det derfor er at vi arbeider i neer
forstaaelse med hverandre.

Det er blit mode at betegne den utvikling vi nu gjennemloper, som en defla-
tion, uten at man altid gjor sig det klart hvad man mener med uttrykket. Ikke sjel-
den leegger man ind deri, at det er bankpolitiske foranstaltninger som er den bestem-
mende aarsak, og at begivenhetenes utvikling i det veesentlige er resultater av en
maalbevist politik. I virkeligheten indskreenker denne sig til den mere beskedne, at
virke regulerende paa de forhold som utviklingen selv skaper.

Det karakteristiske for det tilbakeslag som fandt sted i 1920, var at kjope-
evnen svigtet i saa sterk grad. Markedene blev svake, fildels lukkedes de helt.
Kredithehovet blev dog fremdeles staaende. Det er stimulert under den stigende kon-
junktur og er blit umsettelig. Tiltrods for at indtegtene svigter, og risikoen er blit
saa meget storre, forlanges der yderligere okning av kreditten. En imetekommelse
herav vilde ha fort os paa vilde veie. Kreditmeengden har sine grenser og kan ikke
utvides utover et passende forhold til de forhaandenveerende resourcer; gaar man lenger,
indebzerer det en beteenkelig fare.

Dette var utgangspunktet for tilleegsloven av 26. november 1920 om Norges
Bank. Den satte bestemte grenser for seddelutstedelsen. Den gav rum for den
seddelutstedelse man dengang hadde, men forutsatte at inddragning skulde ske, efter-
som det oppustede kreditsystem skrumpet sammen igjen. Dermed var der definitivt
sat en stopper for en videre okning av kreditmidlene. Det blev nedvendig at hol-
de hus med de midler man nu engang disponerer over, og gradvis at reducere farten
hvormed der kan skaffes ny kredit. Diskontoen indgaar nu selvsagt som et led i
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bankens politik, omendskjont den ikke i den internationale omseetning landene imellem
har gjenvundet sin normale regulerende evne. Den er et nodvendig led i denne politik
og maa bestemmes under hensyn til markedets stilling og avviklingens forlep.

Av de 100 millioner som banken ved nevnte lov fik som ekstraordineer
seddelutstedelsesret, er som bekjendt de 75 millioner inddrat.

Der er et vigtig forhold som man maa veere opmerksom paa i den utvikling
som nu foregaar. Det prisfald som har fundet sted, er ikke i forste linje kommet
bankene tilgode. Prisnedgangen kom nemlig ikke indenfra; den opstod ikke paa den
maate at produktionen blev billigere, og at de fremstillede produkter fandt villig
avseetning til lavere priser; i saa fald vilde eftersporselen efter kredit paa naturlig
maate blit forminsket i forhold til prisnedgangen. Prisfaldet kom fordi avseetningen
slog feil. Producentene og de handlende blev sittende med sine lagre av dyre varer,
ja, produktionen har endog fortsat til de gamle priser. Dermed blev forretningsstan-
dens stilling meget vanskelig. Den kredit som var ydet dem, stivnet til, og de maatte
soke stotte hos bankene, og bankene har atter maattet soke stotte hos Norges Bank.
Dette forhold ser vi i alle lande, og vi finder det igjen hos os. I begyndelsen av 1920
androg privathankenes rediskontering i Norges Bank til ea. 100 millioner kroner.
Folger vi tiden fremover, ser vi at bankene treenger oket kredit, og denne har maat-
tet ydes, forat ikke vore ngeringsveier som har arbeidet under et haardt tryk, skulde
bryte sammen. Denne okning fortsetter i 1921, og ved utgangen av aaret er belopet
kommet op i neer 300 millioner kroner. Det har veeret nedvendig at yde denne
hjeelp, da stillingen ellers vilde bli uholdbar. Men det sier sig selv at naar denmne
stotte paakaldes og i en saadan utstreekning, maa Norges Bank ha anledning til at
bedomme, hvordan midlene anvendes, og at holde igjen hvor dette er paakreevet.
Det er da ogsaa klart at denne utvikling har bragt Norges Bank i nermere foling
med bankene end for.

Den prisnedgang som begyndte hosten 1920, har fortsat ogsaa i 1921. Faldet
var sterkt i -begyndelsen av aaret; midt paa sommeren indtraadte der stilstand. Vi
er vistnok ikke kommet saa langt ned som i andre lande, men vi kan dog notere at
et stykke vei er tilbakelagt. Farmand’s index var i januar 1921: 309 0z i januar iaar:
239, Okonomisk Revue’s henholdsvis 344 og 260. Leveomkostningene er i aarets lop
gaat ned fra 335 til 270. Danmark og Sverige er naadd ned til 212.

Tildels kan man stete paa betragtninger over al den rikdom som er gaat
tapt 1 det sidste par aar gjennem de synkende kurser og veerdier, hvorved vor na-
tionalformue skrumper sammen. Disse veerdier har imidlertid aldrig veeret tilstede
som reelle, og billedet blir derfor helt fortegnet. Vi faar efterhaanden blik for de
rette dimensioner igjen.

Prisreduktionen rammet straks en reekke av vore vigtigste neeringsveier meget
haardt. Den prisnedgang som er indtraadt paa verdensmarkedet, er voldsommere end
man tidligere har oplevet den. Det er imidlertid nedvendig at veere opmerksom paa,
at det ikke her dreier sig om en vanlig konjunkturbelge som treekker sig tilbake; det
er noget meget mere. Selve pengeveesenet er blit forstyrret, og den nedvendige gjen-
oprettelse fuldbyrdes nu. Paakjendingen er derfor saa meget sveerere, og der reiser
sig en reekke problemer, hvis losning bereder de storste vanskeligheter. De griper
ind paa mange omraader, i vareomsezetningen, paa arbeidsmarkedet, og sidst men ikke
mindst reiser der sig de storste vanskeligheter ved opgjoret av gjeldsforpligtelser,
hvor det efter de voldsomme forstyrrelser er umulig at opnaa en ordning som er fuldt
retfeerdig til alle sider.

Jeg kan ikke her gi nogen indgaaende fremstilling av vore neeringsveiers stil-
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ling i 1921. Det vil bli gjort i vor aarsberetning. Men jeg maa dog gi en oversigt
over enkelte hovedtreek.

Der maa forst fremheeves den forholdsvis gunstige stilling hvori landbruket, vort
beerende erhverv, staar. Under de aar vi har hat med gode indtegter, har der veeret
gjort betydelige fremskridt, betydelige kapitaler er lagt ned i bedriften, og adskillig
har ogsaa veeret anvendt til avdragning av gjeld. Prisfaldet som seerlig har gjort sig
merkbart i slutten av aaret, gjor nu stillingen vanskeligere, og trykket maa antas at
bli sterkere. Men det er en av de lysere sider i vor ekonomiske stilling, at land-
bruket staar saavidt godt rustet til at motstaa tilbakeslaget.

I skogshruket har omslaget veeret voldsomt, og stagnationen preeger aaret 1921.
Avseetningen er gaat meget sterkt tilbake, tommerprisene er faldt betydelig; og virk-
somheten er derfor i vinter meget liten.

Fiskeriene arbeider som bekjendt under uheldige vilkaar, idet avseetningsfor-
holdene fremdeles er vanskelige. Veerdiutbyttet har veeret ringe. Eksporten har for
enkelte grener git tildels god fortjeneste, men har for andre bragt tap.

Ogsaa i hvalfangstbedriften meldte reaktionen sig gjennem et voldsomt fald i
prisene. Men bedriften har indrettet sig paa det nye grundlag.

I skibsfarten har reaktionen fortsat med de synkende fragter. Hvor sterk ned-
gangen har veeret, fremgaar av at index for oceanfragtene ved utgangen av 1921 stod
i 27 mot 100 i begyndelsen av 1920. En betydelig del av flaaten blev efterhaanden
oplagt. T juni var 40 %% av den i utenlandsk fart sysselsatte flaate oplagt. Siden
kom dog en hel del av den oplagte flaate i drift igjen. Avkastningen er gaat vold-
somt ned, antagelig til en /5 av det foregaaende aars. Overskuddet av driften ansees
gjennemgaaende som daarlig, og der er heller ikke synderlig utsigt til, at denne nee-
ringsgren i den ngermeste fremtid vil gi noget kleekkelig bidrag til bedring av vor
okonomiske stilling.

Krisen har i meget sterk grad rammet vor industri, saavel eksport- som
hjemme-industrien. De ugunstige avseetningsvilkaar har medfort at produktionen er blit
indskreenket, og at arbeidsledigheten er vokset saa sterkt. Jeg skal med nogen ord
nevne treeforeedlingsindustrien, som spiller en veesentlig rolle i vor nationale hushold-
ning, men som i 1921 har ligget saa nede paa grund av manglende avseetning. Til
tider har det overhovedet ikke veeret mulig at faa salg istand, og de salg som fandt
sted, er skedd til sterkt reducerte priser. Lagrene har veret store, og da brukene
ligger inde med store beholdninger av dyrt indkjepte raamaterialer, er det let for-
staaelig at bankene har faat en byrde at treekkes med som falder meget tung. Utpaa
hosten gik avseetningen villigere, men den har dog gaat treegere end ventet.

Handelsstandens stilling er i det store og hele forholdsvis bra, om det end kan
variere efter distriktene. Denne stand har efter de gunstige konjunkturaar adskillig
motstandsevne.

I de enkelte egne av landet stiller forholdene sig forskjellig. Dels avhenger
det av om de vigtigste neeringsveier i distriktet er blandt de haardest rammede eller
ikke. Dels beror det ogsaa paa, i hvilken utstreekning spekulationsfeberen har raset.

Paa ostlandet er forholdene mest trykket i de distrikter hvor treeforsedlings-
industrien er sterkest fremtreedende. Gunstigere lyder beretningene fra Oplandene og
Trondelagen. Langs kysten virker dels skibsfarten, dels fiskeriene, dels industrien
trykkende, men ogsaa her som overalt er billedet lysere, om man tar landboneeringen
med. I Nordlands fylke antas ogsaa stillingen gjennemgaaende at veere ganske bra.
Noget ugunstigere lyder beretningene fra Tromse; men ogsaa i dette fylke spiller
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landbruket en vigtig rolle. For fiskerienes vedkommende synes dog stillingen at veere
mindre lys, og i Finmarken er som hekjendt forholdene yderst vanskelige.

' Konjunkturenes tryk virker saaledes noksaa ujevnt. Men kravene til Norges
Bank om stotte kommer dog fra det hele land, og ftil tider kan tilstromningen -veere
overveeldende.

Den utvikling som paagaar og skal fortsettes videre, skaper store vanskelig-
heter under overgangen. Der skal foretas en avvikling, og neringslivet maa brin-
ges 1 en stilling som svarer til det nye forhold. Mange bukker under; men hoved-
saken er at redde over det som har virkelig betydning for landets okonomiske liv.
Det sier sig selv at der maa gaas frem med stor varsomhet, og at det ikke altid
er let at treekke den rette greense. Man behover heller ikke at leegge skjul paa, at
stillingen frembyr mange vanskeligheter og gir rik anledning til bekymringer.

Et rikt felt for virksomhet har man hat i rekonstruktion av en reekke min-
dre banker, privathanker saavelson sparebanker. Aarsaken til.disse bankvanskelig-
heter har selvfolgelig forst oz fremst veeret den sterke depression. Med vort sterkt
decentraliserte bankveesen vil bankinstituter i landsdele, hvis produktion er begreenset
i en bestemt retning, veere sterkt utsat for stet, naar distriktets hovedneeringsgren
eller -grener svigter. Men det er ikke bare de okonomiske konjunkturer som beerer
skylden. Der maa ogsaa pekes paa den maate, hvorpaa der har veeret manovrert.
Vi finder igjen de samme treek i de fleste tilfeelde som foreleegges os. Disse banker
har bundet en ganske uforholdsmeessig del av sine midler paa enkelte store engage-
ments, og de har videre bundet sine midler saa fast, at det har bragt dem i alvorlig
fare. Vi ser ogsaa hvorledes dispositionene like til det sidste har veeret ledet av en
optimisme som synes ganske uforklarlig. Jeg maa ogsaa tilfeie, at der i enkelte til-
feelde er paatruffet feil av den art, at de ikke kan undskyldes, dispositioner som stri-
der mot enhver rimelig forretningsforsel og direkte mot bankens egne vedteegter.

Den opgave som her meldte sig, hadde et omfang som gjorde det nedvendig,
at arbeidet blev planmeessig organisert, og det blev ogsaa nedvendig af samle de
kreefter som her kunde virke sammen. Norges Bank henvendte sig derfor i mars
maaned 1921 til regjeringen om dens medvirken, og overensstemmende med vor hen-
stilling blev der foreslaat og av Stortinget bevilget indtil}15 millioner kroner som ind-
skud i privatbanker og sparebanker for at seette dem istand til at mote forbigaaende
vanskeligheter, paa betingelse av at vigtige almene hensyn taler for en saadan stotte.
Sparebankene har slaat sig sammen om et sikringsfond, og paa sin side har ogsaa
privatbankene tat del i arbeidet, og om arbeidet ikke altid er gaat saa let, saa er
det dog lykkes at komme til resultater. Vi har igjennem disse refinansieringer under-
bygget bankene, forat de kunde fortseette sin virksomhet, og vi har samtidig — hvad
der ikke er mindre vigtic — omordnet ledelsen efter behov.

Det bor tilfeies at det i alle tilfeelde har veeret forholdsvis mindre bankinsti-
tuter som i aarets lop kom i vanskeligheter, mens der ikke har foreligget noget tilfeelde av
denne art blandt vore storbanker.

Ogsaa i mange andre tilfzelde har Norges Bank ydet vigtige neringsgrener en
haandsraekning, uten at jeg skal gaa neermere ind paa dette her.

I tider som disse har vi anset det paakreevet at rette en henvendelse til ban-
kene om at vise forsigtighet ved utdeling av utbytte, og vi maa anerkjende den
loyalitet, hvormed denne henstilling gjennemgaaende er blit mott. Under saa usikre
forhold som de nuveerende, bor denne holdning ogsaa vurderes av almenheten. Vor
henstilling om gjennemfort forsigtighet i alle dispositioner har ogsaa en videre adresse
til alle bedrifter i landet. Det er endog meget langt fra at der har veeret forholdt
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saaledes tidligere. Det heender at selskaper som har utdelt store utbytter istedenfor
at leegge op nedvendige reserver, straks der reiser sig motvind, maa seke om ekstra-
ordineer stotte under paaberopelse av deres nationalekonomiske betydning. Det forste
bud som man kan utlede av nationalekonomien, er at bedrifter skal styres efter en
fornuftig plan og med det maal at sikre deres levedygtighet gjennem en aarraekke.
Mens man desveerre altfor ofte har vist sorgleshet for bedriftens tarv, har der til
gjengjeld veeret lagt for dagen en vidtdreven omhu for egne interesser. Det er et
forhold som er hyppig forekommende, at selskapers ledere, mens indtegtene ialfald
tilsyneladende var hoie, har beregnet sig godtgjorelser som ikke staar i noget rimelig
forhold til arbeidet, og som er uforsvarlige, naar man felger selskapenes videre skjabne.
Der er alt i alt disponert anselige indteegter paa denne maate, som burde ha sin
plads blandt selskapenes reserver, og der er disponert ikke saa smaa belop som alene
eksisterer paa papiret. Men var indtegtene fiktive, var det forbruk som de gav an-
ledning til, reelt nok.

Jeg har ovenfor sagt at den prisreduktion som har fundet sted, ikke kan
ventes at bli avlest av en ny stigning i samme forhold. Vi kommer sukecessivt ned
paa et nyt nivaa, og det gjelder at indrette sig paa dette nye grundlag. Jo for vi
evner at avpasse os til de nye forhold, desto bedre. Der maa tilveiebringes en ny
likevegt mellem veerdierne; de enkelte grupper av varer likeoverfor andre, detailpri-
ser likeoverfor engrospriser, produktionsomkostninger i forhold til de ferdige pro-
dukters veerdi. :

Denne sakens stilling drager efter sig to konsekvenser. For det forste er
det nodvendig at faa de gamle lagre realisert saa hurtig som omstendighetene til-
later det. Det er nedvendig, fordi det er forbundet med risiko at vente, videre fordi
bankene ikke kan beere saa tunge byrder som der nu er lesset paa dem, og endelig
er det nedvendig at skape det faste grundlag for ny produktion. Disse betragtninger
anerkjendes ogsaa av industriens mend, ialfald i principet. Naar programmet skal
realiseres, moter man ofte alskens indvendinger. De interesserte klynger sig da ftil-
dels til de besynderligste idéer. Men avviklingen er en mnedvendighet, og det er
ogsaa i debitorenes virkelige interesse at avbetale paa sin gjeld, ferend byrden blir
endnu sveerere.

For det andet maa der finde sted en regulering av produktionsomkostningene,
stemmende med de nye veerdiforhold. De priser som opnaaddes i 1920, vil ingen
leenger betale, og de vender heller ikke tilbake, medmindre nye forstyrrelser skulde
indtree. Prisene paa fisk, trelast, hvalolje og alle de andre artikler er gaat betrag-
telig ned, og prisnivaaet maa ventes yderligere at gaa ned. Under disse omstendig-
heter er en reduktion av lenningene absolut nedvendig. Vi har ingen interesse av
at arbeiderne opnaar mindre godtgjorelse end der tilkommer dem; men vi har in-
teresse av at landets neeringsliv kan komme paa fote, og at hjulene igjen begynder
at gaa. Og normen vil tilsidst maatte seettes efter de lenninger som kan betales i
eksportindustrien, altsaa hvad utlandet vil betale for de norske produkter og pree-
stationer, hvormed vi tilbytter os de andre varer som vi treenger. Men det er en
selvsagt forutseetning at arbeiderne faar fuld paalidelig oversigt over bedriftenes oko-
nomiske stilling, saa at de selv kan forvisse sig om, at deres interesser ikke blir til-
sidesat for andre, og videre at det ogsaa blir godtgjort, at der gjores alt hvad gjores
kan, for at reducere produktionsomkostningene i det hele, og at lenningene ogsaa
gaar ned for funktionzerer av heiere og lavere grad. Det er av vigtighet at en saa-
dan reduktion finder sted; ti vi formaar ikke at opretholde en produktion som ikke
skaper tilsvarende veerdier. Ingen menneskelig magt vil kunne vedlikeholde produk-
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tionen under saadanne forhold trods den bedste vilje. Det er i saa fald et tidsspors-
maal, hvorleenge vi kan holde det gaaende for en rekke bedrifter som trenger for-
stotninger. Kanske stillingen vilde veere klarere, om vi hadde ladt dem stanse allerede
nu; men vi har ment at der var gode grunde for at holde det gaaende, idet vi har
gjort regning paa god vilje fra deres side som i ferste reekke er interessert i, at vor
okonomiske virksomhet holdes bedst mulig oppe.

Det er ganske naturlig under saa sterkt fluktuerende forhold som vi nu lever
under, at lengselen efter stabilitet vokser, saa at borgerne vil kunne avslutte sine
kontrakter med forvisningen om, at de forpligtelser som stiftes, vil bli at betale med
penger, hvis kjope-evne ikke i mellemtiden undergaar sterke forandringer. Men denne
stabilitet vil ikke kunne opnaaes, for processen er fort lsenger frem og veerdierne
kommet mer ftil ro.

Med prisnivaaet er vor valutas skjebne paa det noieste knyttet sammen. Det
forlepne aar har ikke bragt os nogen bedring. For vort vedkommende har eksporten
i 1921 ligget sterkt nede, og eksportopgavene bekreefter alene de triste fakta som vi
allerede var bekjendt med, og like daarlig har det ogsaa stillet sig med den usynlige
eksport. Det er klart at det er en av vore vigtigete opgaver at opta valutaspers-
maalet til losning, men nogen losning kan ikke gjennemfores, for de ekonomiske for-
hold leegger sig bedre ftilrette derfor, og nogen varig bedring kan heller ikke opnaaes
uten gjennem naturlige midler. Et forsok paa kunstig at regulere kursene er demt
til at mislykkes.

Man har forlangt at Norges Bank skulde gaa til eksport av guld. Man har

. imidlertid glemt at paavise, hvorledes vi skulde veere istand hertil efter de lovregler

som Vi nu engang er bunden av. Men selv bortset herfra finder vi det urigtig at
spilde vore krefter paa opgaver av lavere rang. Guldet er vor reserve, og det skal
bli anvendt, naar det virkelig treenges, og naar man kan opnaa noget som har vir-
kelig veerdi.

Man maa imidlertid ha paa det rene, at valutasporsmaalet loses ikke ved lyk-
kens gunst alene, men vi maa gjore vor indsats; dog dertil treenges at alle vore kreef-
ter samles. Dette gjelder for alle vore eksportgrener, ogsaa dem hvis fremtid for oie-
blikket ligger usikker, forat vi kan utnytte alle vore chancer. Det sporsmaal det her
gjeelder, er saa vigtig, at det maa tas alvorlig med i betragtning.

Nu er der de som taler om at man skal opgi arbeidet og finde et eller an-
det remedium som man kan slaa sig tiltaals med. Man finder det for anstrengende
at holde folge eller rettere sagt lunte efter de andre.

Det er store, meget store interesser som her staar paa spil, og serlig er som
jeg har neevnt, spersmaalet indviklet, naar man tenker paa at finde en retferdig ord-
ning for opgjer av gjeld stiftet i de forskjellige tidsrum. Man kan ikke skape nogen
ideel ordning. Man maa neie sig med noget ufuldkomment, med en losning som vir-
ker mindst mulig ubillig til alle sider. Der har veeret heevdet den opfatning, at man
skulde gjenoprette prisnivaaet fra for krigen. Der er ingen sandsynlighet for at pen-
geveerdien vil stige saa heit, selvom guldindlesning indfores til det gamle paritetsfor-
hold. Og det maa efter lovgivernes stilling til sporsmaalet veere vor pligt at arbeide
mot dette maal av al vor evne. Men det er vor overbevisning at tiden ikke er inde
til at gaa til guldindlesning i nogen form.

I saadanne perioder hvor metalindlesningen er suspendert, vil det kunne hende
at sedlenes veerdi feestner sig omkring et bestemt punkt, og naar dette varer leenge ved, vil
der melde sig sterke interesser som arbeider for at man opgir atarbeide sig helt frem,
men stanser der hvor veerdien forelobig har slaat sig til ro. Dette spersmaal har jo
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veeret oppe tidligere i Norges Banks historie. Professor Schweigaard tok det op i
den bekjendte avhandling i1 ,,Vidar” i 1833, i hvilken han tok tilorde mot Jacob Aall’s
opfatning, at man burde vente til . konjunkturene hwevet sedlenes veerdi, indtil pari
var naadd. Schweigaard holdt paa at man en gang for alle skulde seette sedlenes
veerdi ned til den faktiske veerdi, 90 skilling, som de hadde holdt sig neer i de sidste
62 aar. Man vilde derved opnaa overensstemmelse i pengeveerdien, forsaavidt angik
de gjeldsforhold som var stiftet i dette tidsrum. I 1836 tok han paany spersmaalet
op og foreslog nu at sette dalerens veerdi til 108 sk.

Men statsmagtene fulgte ikke professor Schweigaard’s raad i dette stykke, og
man angret ikke paa denne beslutning. Man folte det som en skuffelse, om man
ikke skulde kunne gjenopta fuldt ut den selvindlosning, som man i 1818 hadde fundet
det nodvendig at utskyte, og man paatok sig heller de ofre som det kostet at holde
frem en tid. Det var Schweigaard’s sterkeste argument at den norske dalers veerdi
hadde feestnet sig. Der synes derfor at veere liten grund til at reise spersmaalet nu,
da den norske valuta hverken indad eller utad er kommet til nogen forelobig ro.

Jeg skal tilslut nevne nogen momenter som danner lysere punkter i den
okonomiske situation. I de ledende stater er stemningen noget mere optimistisk. Om
det end er vanskelig at finde positive tegn til en bedring, er der dog opnaad en viss
likevegt. Prisfaldet er et stykke paa vei, om end adskillig staar tilbake. Forstaaelsen
av at der maa arbeides, er blit storre. Der berettes fra mange hold om en kjendelig
bedring i saa maate. Folelsen av den gjensidige avheengighet er blit storre, avheen-
gighet mellem erhverv og mellem samfundsklasser. Representantene for serkravene
er vel endnu hoirestede, men i virkeligheten foler vel de fleste, at det nu er nedven-
digere end nogensinde at holde sammen. Og vor handelshalance er ialfald paa vei
tilbake mot likevegt. For den allersidste tid vil man opdage tegn som kan gi haap
om en gunstigere ufvikling i det nu lepende aar.

Men utviklingen under trange tider er langsom og kreever stor taalmodighet.
Hvis alt skulde gjores op i en fart, vilde resultatet stille sig mistrestig. Men tiden
yder sin veerdifulde hjeelp. At man kan arbeide sig igjennem alle vanskeligheter, har
vi aldrig neeret nogen tvil om. Og den virksomhet som maa anerkjendes at vere av
veesentlig betydning for vor ekenomi, vil bli ydet al den stette som vi evner for at
reddes gjennem treengslerne.

Jeg gaar derneest over til at behandle vort regnskap for 1921. Brutto-ind-
teegten utgjor kr. 31,651,267,73. Trekkes herfra alle omkostninger og driftsutgifter,
derunder ogsaa hvad der er medgaat til seddelfabrikationen, utgjor aarets overskud kr.
28,249,469,95. 1 1920 var det tilsvarende belop kr. 24,091,414,88. Det aarsregnskap
som nu fremlegges, viser det storste netto-overskud som hittil er forekommet i ban-
kens historie. Herved maa det erindres at vore utlaan i 1921 ligger meget heit. De
anvendte midler utgjorde nemlig i gjennemsnit 432,9 millioner kroner mot 407,4 mil-
lioner i 1920, i hvilket aars forste del utlaanene laa adskillig lavere. Eftersom avvik-
lingen paagaar, kan portefeljen ventes at reduceres, og man maa derfor senere imo-
tese mindre overskud som et naturlig resultat av utviklingen.

Efter repreesentantskapets bestemmelse er overskuddet besluttet anvendt paa
folgende maate:

Der avskrives som tap . . . . kr. 12,625,000.—
Avsat til delkrederefondet . ., 8,450,000.—
» » Dbygningsfondet . . . 500,000.—
" » pensionsfondet . . . . 500,000.—
- , gratialefondet . . . . 200,000.—

Av det resterende belop . .- . 5,974,469.95
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anvendes som utbytte til aktionserer 10 pet.: kr. 3,500,000.—, staten faar kr.
2,469,575.96, mens resten eller kr. 4,893.99 henleegges til reguleringsfondet. Dividen-
den vil bli uthetalt senere efter neermere kundgjorelse i avisene.

Norges Bank har i de sidste 4 aar utdelt 12 pet. utbytte til aktionserene.
Endskjent aarsregnskapet stiller sig saa gunstig, har vi dog anset det rigtigst at be-
grense utbytte til 10 pet.

Som det vil sees, er der avsat et betydelig belop til deekning av tap. An-
gaaende dette punkt maa jeg tilfeie et par bemerkninger. Vore tap er aven dobbelt
art. Vi har for det forste de tap som banken lider paa sin utlaansvirksomhet, og
under de nuveerende trykkende forhold sier det sig selv at der maa bli endel saa-
danne. Jeg finder dog ogsaa at burde tilfeie at der er paadrat banken tap gjen-
nem dispositioner fra enkelte avdelingers side, som burde ligge utenfor en national-
banks ramme. Men til disse tap av forskjellig slags kommer de foranstaltninger som
Norges Bank i denne tid er nedt til at treeffe for at stotte virksomheter og bedrifter,
hvis fortsatte bestaaen har en storre almen interesse. Det er vor opfatning at Norges
Bank likesom nationalbanken i andre lande ikke kan ta stilling til de mange spors-
maal om refinansiering som nu stadig melder sig fra et blot og bart forretningsmeessig
standpunkt. Norges Bank har her en national opgave, som den ikke kan stille sig
avvisende likeoverfor. Den maa bedemme de interesser som staar paa spil, hensynet
til den virksomhet som i tilfeelde vilde leegges ode, til de socialt uheldige felger som
vilde indtree, og til de veerdier som vilde gaa til spilde. Herved paatar banken sig
nodvendigvis risikoer, og berettigelsen ligger her som sagt i de mere almene interes-
ser. Naar vore avskrivninger alt i alt er saa store, forklares det veesentlig gjennem
de forebyggende foranstaltninger som banken har maattet treeffe i det hele samfunds
interesse.

Der kan naturligvis gjore sig delte opfatninger gjeldende angaaende den
heldigste fremgangsmaate ved bestemmelsen av overskuddets anvendelse. Vi har an-
set det rigtigst at foreta en forholdsvis betydelig avskrivning paa aarets overskud,
samtidig som vi overferer et ganske betydelig belop til delkrederefondet. Dette fond
naar gjennem denne tilskrivning op til et samlet belop av over 43 millioner kroner,
en anselig sum, hvormed vi kan mete de vanskeligheter som melder sig.




