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1. Produksjonsveksten.

I aret 1971 burde en kanskje ikke starte
en okonomisk redegjoring med & tale om
veksten i bruttonasjonalproduktet. Det lar
seg ikke nekte at begrepet ikke lenger har
sin gamle hedersplass. I dag tar en sikte pa 4
utvikle bestemte velferdsmal ved siden av
bruttonasjonalproduktet. Men vi kan ikke
unnvzre tall for den ekonomiske veksten.

Bruttonasjonalproduktet i Norge har vist
en tilfredsstillende oking de to siste drene,
nemlig 4,2% i 1969 og 3,5% i fjor. Det be-
tyr en dobling av bruttonasjonalproduktet
over henholdsvis 17 og 20 ir. En slik vekst-
rate kan likevel ikke kalles serlig hoy. Rik-
tignok 18 den samlete veksten i OECD-omr3-
det i fjor under 3%, men det skyldtes stag-
nasjon i Sambandsstatene, Canada og Stor-
britannia. I Europa utenom Storbritannia var
 den gjennomsnittlige vekstraten over 5%.
Kraftmangelen virket inn p3 veksten her i
Norge. Det samme gjelder kapasitetsbegrens-
ninger, delvis som felge av de relativt lave
investeringene i industri og skipsfart i 1968
og 1969, og press pa arbeidsmarkedet.

Investeringsutviklingen i 1970 var preget
av et sterkt oppsving over ret med en sam-
let oppgang i de faste investeringene i maski-
ner og transportmidler utenom skip p3 7%.
Det private forbruket 13 nede i begynnelsen
av dret pd grunn av ettervirkningene av over-
gangen til merverdiavgift, men tok seg etter
hvert sterkt opp. Den aktuelle stigningen i

det private forbruket er relativt sterkere enn
produksjonsveksten. Det henger sammen med
ettervirkningene av inntektsoppgjorene, den
sterke lonnsglidningen, skattereformen, okte
stonader fra sosialtrygden og storre sysselset-
ting.

Trass i at en lenge har hatt meget hoy sys-
selsetting, lyktes det ogsd i fjor & trekke inn
et overraskende hoyt antall nye arbeidsta-
kere. Men hele gkonomien var preget av et
sterkt press.

Nasjonalbudsjettet for 1971 regner med
en si sterk oppgang i bruttonasjonalproduk-
tet som 515 %. Hvis det holder stikk, fir
en i 4r en meget hoy vekstrate bide jevnfort
med tidligere perioder og andre land. Hvis
det lykkes 4 fi til den forutsatte veksten i
Norge, vil det gi rom for en oking i volumet
av investeringene pd 8% og i forbruket pa
2%,

To hovedsporsmél reiser seg i samband
med en si optimistisk malsetting. For det
forste: Har vi arbeidskraft og produksjons-
kapasitet nok? Den sterke gkingen i syssel-
settingen de siste drene kan tolkes slik at det
her er storre reserver enn en tidligere har
regnet med, f. eks. av kvinnelig arbeidskraft.
Men skulle det vise seg at forutsetningene
om veksten i kapasitet og sysselsetting er for
optimistiske, kan det bli vanskelig 4 holde
presstendensene i sjakk og begrense kostnads-
stigningen.

Det andre hovedspersmalet gjelder utvik-




lingen i utlandet. Dersom en ikke fir en
sterk oppgang i utferselen, kan det bli vans-
kelig & realisere vekstmalet uten et urimelig
stort underskott i varebyttet med utlandet.
OECD regner med at den samlete veksten i
bruttonasjonalproduktet i industrilandene vil
bli 4349% eller noe svakere enn den Norge
tar sikte pd. En venter nedgang i vekstraten
i Sverige, som er viktig for Norge fordi det
avtar s mye industrielle ferdigvarer, i Vest-
Tyskland og i de fleste andre kontinental-
europeiske landene, serlig som folge av tiltak
mot inflasjonspresset. Det som holder totalen
i OECD-omridet si godt oppe, er antatt okt
vekst i Sambandsstatene og Storbritannia.

Stigningen i den samlete verdien av inn-
forselen til OECD-omradet ventes 3 falle fra
15% i fjor til 10359 i &r. Totalt vil Norges
markedsland vise en noe svakere veksttakt
enn OECD-omrédet under ett. Det burde li-
kevel ikke vaere umulig 4 sikre den forutsatte
vekstraten pd 9,6% i Norges vareutforsel.

Den europeiske haykonjunkturen som pre-
get 1969 og 1970, brakte betydelige proble-
mer med seg. Den positive siden er den
sterke realokonomiske veksten. En annen
viktig fordel var gkingen i utviklingslandenes
utforsel og bedringen i deres «terms of
trade». Byttevilkérene for disse landene var
gunstigere enn noensinne siden slutten av
1950-drene, og utviklingslandenes innforsels-
overskott mindre enn pa ti ar.

2. Den internasjonale inflasjon 1969-70.

Den sterke internasjonale prisstigningen i
1969 og serlig i 1970 samlet stadig sterre
interesse. Den var hovedemnet p3 statsrids-
motet i OECD i fjor vir, pad Valutafondets
drsmote og pid motet i Komitéen for oko-
nomisk politikk i OECD i fjor hast.

Prisstigningen har preget storparten av et-
terkrigstiden. Den nye faktoren i bildet i
1969 og 1970 er at prisstigningen nd gjer
seg gjeldende i nesten alle land, mens USA
og Vest-Tyskland tidligere var viktige unn-
tak. Den gjennomsnittlige prisstigningen i
OECD i begynnelsen av 1960-drene var
2,69, i 1969 4,7% og i fjor 515 %, regnet
etter prisindeksen for bruttonasjonalproduk-
tet. For i 4r regnes det med en viss demping
i oppgangen, men det avhenger mye av ut-
viklingen i USA, som hittil ikke synes 4 ha
snudd pd noen overbevisende mite.

En annen sentral ny faktor i bildet er stig-
ningen i prisene i internasjonal handel. I pe-
rioden 1960-68 steg de gjennomsnittlige
prisene i det mellomfolkelige varebyttet bare
med 34% om éret. I fjor var oppgangen
over 5%. Det hadde den meget viktige vitk-
ningen at faten for & «prise seg ut av mar-
kedet» ble drastisk redusert. Bide eksport-
bedriftene og de bedriftene som konkurrerer
med import, kunne velte gkte kostnader over
pa prisene. Den sterke motstanden mot pris-
gkingen som den internasjonale konkurran-
sen tidligere skapte i alle land, ble radikalt
svekket.

En viktig erfaring fra de siste drenes pris-
stigning er hastet av Sambandsstatene. og
Storbritannia. Disse to landene har fort en
meget stram gkonomisk politikk med ekende
arbeidsleshet til folge. Men de har likevel
ikke klart 3 stanse den sterke prisoppgangen.
Bruttonasjonalptoduktet i USA viste i fjor en
nedgang pd knapt 149, og i Storbritannia
var veksten bare omkring 114 %. Likevel var
prisstigningen over 5% i USA og over 6%
i Storbritannia. S4 sterk prisstigning trass i en
si stram okonomisk politikk representerer
en ny erfaring i vestlige industriland. Om
produksjonen og dermed produktiviteten




gker lite eller intet, blir ogsd evnen til 4 «fot-
deye» kostnadsekingen liten.

Hva kan si gjores? Det mi &pent kon-
stateres at ingen land har klart 4 finne en vir-
kelig effektiv losning. Det rir enighet om at
en generelt stram ettersporselspolitikk, der
bade finanspolitikken og kredittpolitikken
m3 spille inn, er en nedvendig forutsetning.
Ingen kan godta arbeidslashet som et middel
i kampen mot inflasjonen, og erfaringene fra
USA og Storbritannia viser alts3 at et slikt
middel heller ikke er effektivt. En tilrdding
i retning av 4 godta «en storre margin av
ubrukte ressurser», som det het, ble ogsd
avvist av OECD.

Inntekts- og prispolitikken er av sentral
betydning. Alle land har erfart hvor vanske-
lig denne politikken er i praksis. Men den
linjen at dette ikke er myndighetenes sak, at
ansvaret for lgnns- og prisutviklingen helt
kan overlates til partene pa arbeidsmarkedet,
forer klart nok ikke fram.

Konkurransepolitikken med kontrollen av
karteller og prisavtaler spiller ogsi en viktig
rolle. Det samme gjelder handelspolitikken.
OECD har tilrddd en akselerering av tollned-
byggingen i samsvar med Kennedy-runden.
Tiden bor ogsd nd vare inne til 3 ta sikte pa
en gradvis gjennomfering av en fullstendig
avvikling av industritollsatsene i alle indu-
strilandene som en naturlig milsetting for
1970-4rene. OECD understreker ogsa sterkt
behovet for en aktiv arbeidsmarkedspolitikk.
Statens egen prispolitikk, kontrollen med
kostnadsutviklingen og en riktig prioritering
i den offentlige bruk av varer og tjenester er
av stor betydning.

En ber regne med at de mer energiske til-
takene mot prisstigningen, som mange land
na setter inn, etter hvert vil fore til resulta-
ter. En kan detfor ikke regne med at det «in-

ternasjonale spillerommet» for en sterk pris-
og kostnadsoking i Norge vil vere s stort
som det var i fjor. Risikoen for & «prise seg
ut av markedene» kan p3 nytt bli reell. Men
i alle fall bor en folge OECD’s oppfordring
til alle medlemsland om & akseptere en pri-
mer plikt til 3 gjore sitt beste. «Tanken om
sa vidt 3 forseke ikke 4 gjore det verre enn
andre land, er heyst farlig», heter det her.
Det burde ikke vzre noe urimelig siktemal
for et land som Norge & komme tilbake til
det tempo i prisstigningen p3 vel 3% som
vi hadde bide i 1968 og 1969.

3. Iuntekts- og prispolitikken i Norge.

Prisutviklingen i Norge i 1970 hadde et helt
annet preg enn de foregdende arene. Dette
er altsd ikke noe sertrekk for virt land. Den
prisstigningen som gir ut over den direkte
virkningen av innferingen av merverdiavgift
og avgiftsokingene i desember, var ca. 6%,
om en regner stigningen i lopet av dret. Det
var omtrent pi linje med de aller fleste andre
europeiske landene. Spredningen fra land til
land har nemlig vert uvanlig liten i denne
prisstigningsperioden. Nir innferselsprisene
stiger med 8% og utferselsprisene med 9%,
kan et land med en dpen skonomi og faste
valutakurser som Norge ikke unngd en be-
tydelig prisstigning.

Dette hindrer likevel ikke at vi har grunn
til 4 sporre om vi ikke kunne gjort det bedre
selv pd denne bakgrunn. Det forste spors-
milet er her om ettersporselspolitikken var
stram nok. Det kan neppe vare tvil om at
prisstigningsproblemet i Norge i fjor hadde
vert lettere 4 hindtere om en hadde hatt en
strammere finanspolitikk. Svekkelsen av fi-
nanspolitikken pd toppen av en internasjonal




haoykonjunktur kunne ikke fullt ut kompen-
seres ved en strammere kredittpolitikk. Ser-
lig m3 omfanget av lonnsglidningen antas &
vere blitt pavirket uheldig av ettersporsels-
utviklingen.

Finanspolitikken var som kjent neye knyt-
tet til den store skatteomleggingen. Bedomt
i ettertid var tidspunktet for omleggingen lite
heldig. En undersekelse som OECD gjorde i
1969 nir det gjaldt erfaringene fra en rekke
land som enten innferte eller okte merverdi-
avgift, viste at i de tilfelle der dette skjedde
i en situasjon med ptress i pkonomien, fikk
en lett en noe hoyere prisstigning enn selve
skattegkingen tilsa. Der skattesystemet ble
omlagt i perioder med slakere skonomi og
uten ettersperselspress, ble derimot prisstig-
ningen begrenset til den direkte virkningen
av merverdiavgiften.

Lonns- og prisoppgjeret i fjor gav hoy-
ere tillegg enn tidligere uten at det var
noe grunnlag for 4 regne med hoyere produk-
tivitetsstigning. Dette matte fore til storre
prisvirkninger enn ved tidligere oppgjor. Det
synes likevel 4 vere sterke grunner til & tro
at den typen av samordnete lonns- og inn-
tektsoppgjor som vi har her i Norge, byr pa
viktige fordeler. Aukrust-utvalgets arbeid har
i vesentlig grad bidratt til dette. Men i en
situasjon med en internasjonal heykonjunk-
tur, sterk eking i utforsels- og innfersels-
prisene og et indre ettersparselspress, blir na-
turlig nok arbeidsgivernes motiver for &
bremse lonnstilleggene vesentlig svekket.

I siste omgang stér vi her overfor et spors-
mal som like mye er av politisk og sosial som
av okonomisk karakter. Det vil bli vanskelig
4 kunne kontrollere prisstigningen hvis alle
de store organisasjonene som forhandler pa
arbeidsmarkedet og om inntektsoppgjorene
ellers, fullt ut utnytter sin markedsmessige
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posisjon i en heykonjunktur. Hvis de skal
moderere sine krav, er det naturlig at de kre-
ver det samme av andre grupper som ogsa stir
i en sterk markedsmessig posisjon. Det er for-
stdelig at partene stiller visse vilkir med om-
syn til myndighetenes handlesett. Men staten
pa sin side ma kunne bevare en rimelig grad
av handlefrihet i den gkonomiske politikken
med sikte pd 4 rette opp mulige uheldige
virkninger av et lenns- og inntektsoppgjer
eller av endrete gkonomiske forhold ellers,
f. eks. i utenriksgkonomien.

De enkelte lonnstakergruppene er naturlig
nok interessert bide i sin egen relative plass
i «lgnnshierarkiet» — og hvilken gruppe er
ikke misforngyd med den — og i hele inn-
tektsfordelingen i samfunnet. Erfaringen sy-
nes & tyde pa at jo sterkere forspk som gjores
pé 4 rette opp lavlennsgruppenes relative stil-
ling ved tariffrevisjonene, jo sterkere blir
ogsd lonnsglidningen som gjenoppretter den
tidligere relative lonnsstruktur. Noe liknende
gielder ogsd for andre inntektsarter,

Vi har i Norge en jevnere inntektsfordel-
ing enn i de fleste andre — antakelig i
alle andre — vestlige industriland. Det gir
vesentlige fordeler i den praktiske hindterin-
gen av lenns- og inntektsproblemene. Men
samtidig blir kunnskaper og erfaringer i flere
og flere yrker «internasjonaliserts. Kampen
om plassen i lannshierarkiet blir vurdert ikke
bare i nasjonal, men ogsd i internasjonal m3-
lestokk. Det skaper uunngielig vanskelige
spenningsforhold.

Dersom tempoet i prisstigningen ikke blir
redusert, vil det kunne fi alvorlige konse-
kvenser, selv om heller ikke andre land klarer
a lose problemet, og selv om en av den grunn
unngir en situasjon der norske eksportvarer
«priser seg ut av markedene». En vil kunne
fa fortsatt sterke forskyvninger i inntekts-



fordelingen mellom ulike grupper, fordi det
alltid er noen inntekter som stiger svakere
enn gjennomsnittet eller ikke stiger i det hele
tatt. Konsekvensen for formuesfordelingen er
kanskje i lengden enda alvorligere pg grunn
av de store prisvinster som tilfaller eiere av
fast eiendom og andre realverdier og debi-
torer pd bekostning av dem som eier penge-
fordringer. En fortsatt prisstigning i det tem-
poet en har hatt i Norge og utlandet det siste
aret, vil ogsé i lengden lett fore til en feilallo-
kering av de okonomiske ressurser, fordi sam-
mensetningen av investeringene i stadig hoy-
ere grad vil bli bestemt av forsek pa 4 oppni
fordeler gjennom prisstigningen.

Arbeidsmarkeds- og distriktspolitikken
spiller ikke minst her i Norge en viktig rolle
for lpsningen av lenns- og prisproblemene.
Selv i perioder med «overfull» sysselsetting
finnes det mange distrikter i landet der det er
lite eller intet press pa arbeidsmarkedet. Kan
vi styre den okonomiske veksten til disse
omradene, lgser vi bdde et sosialt og regio-
nalt problem p& den ene siden og et oko-
nomisk stabiliserings- og vekstproblem p3
den andre siden. Tiltak for i lette en storre
sysselsetting av kvinnelig arbeidskraft, f. eks.
giennom deltidsarbeid osv., virker i samme
retning.

Direkte priskontroll kan ha en oppgave &
fylle i en overgangstid der det gjelder & skape
ro om prisutviklingen til den ekonomiske
politikken har fitt tid til 4 virke. Ogs3 ellers
har den en oppgave, f. eks. i de tilfelle der
karteller og monopoler og storbedrifter ellers
avgjor prissettingen. En liberal importpoli-
tikk bide nir det gjelder gjenvaerende toll og
kvantitative restriksjoner, kan virke i samme
retning, serlig dersom OECD’s tilrdding om
en internasjonal aksjon p3 dette omridet

skulle bli fulgt opp.

4. Finanspolitikken.

I hele etterkrigstiden fram til og med 1969
har den norske finanspolitikken vert heller
stram, jevnfert med de fleste andre land.
Det har fort til hoy offentlig og samlet spat-
ing. Den private sparingen i Norge har ikke
skilt seg mye ut fra andre land. Den stramme
finanspolitikken har muliggjort en noe roms-
ligere kredittpolitikk enn en ellers kunne hatt
bade nér det gjelder forretningsbanker og
sparebanker og i statsbanksektoren, szrlig
Husbanken. Og den har i det hele gjort det
mulig & unngd for sterkt press i skonomien.

Her skjedde det et skifte i fjor. Statsbud-
sjettet for 1970 var preget av den store
skatteomleggingen. Den forte dels til en sa-
kalt faseforskyvning pi grunn av overgang til
nye betalingsterminer ved innferingen av
merverdiavgift og en ekstra engangs likvidi-
tetstilforsel. Men dels var det ogs3, selv bort-
sett fra dette, et svakere budsjett, som okte
ettersporselen og medvirket til de pressprob-
lemene som preget norsk gkonomi i fjor.

P3 denne bakgrunnen var en tilstramming
av den gkonomiske politikken nedvendig. Det
nye statsbudsjettet har sammen med den
stramme kredittpolitikken en betydelig kon-
traktiv effekt. Det kan likevel sporres om til-
strammingen i det opprinnelige budsjettet
var kraftig nok i den niverende press-situa-
sjon, blant annet pa grunn av de ettersparsels-
stimulerende virkningene som en sterk oking
av de offentlige investeringene har. Men ved-
takene om & utsette deler av statens invester-
inger og de statsbankfinansierte investerin-
gene har i sd méte bedret situasjonen i ve-
sentlig grad. '

Trass i at statsbudsjettet for i ar forer med
seg en utgiftsoking pd 14%, vil hoyere av-
gifter og automatisk inntektsgking gi et over-
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skott for lanetransaksjoner pd 125 mill. kro-
ner i det salderte budsjett mot et underskott
pd 1350 mill. kroner i fjor. Statsregn-
skapet for 1970 ventes likevel & vise et
mindre underskott enn etter det vedtatte
budsjettet, anslagsvis 750 mill. kroner. Det
samlete finansieringsbehovet gir ned fra vel
4 milliarder kroner til vel 3 milliarder kro-
ner, men ligger likevel vesentlig hoyere enn i
slutten av 1960-drene pa grunn av den sterke
utlinsekingen i statsbankene. Ogsd premiene
til folketrygden er satt opp for 4 dekke
okte stonader som Stortinget har vedtatt, og
for 3 komme tilbake til et fondsopplegg av
storrelse noenlunde i samsvar med de pla-
nene som ble lagt opp.

Selv om en ser bort fra faseforskyvning-
ene, blir det en samlet styrking i statens og
trygdenes inntektsbalanse pd om lag 1,4 mil-
liarder kroner. Inntektsoverskottet for sta-
tens samlete virksomhet vil da utgjere om lag
1,99 av bruttonasjonalproduktet, mot et
underskott pd 0,2% i fjor. Forholdstallet i
ar vil bli omtrent som i slutten av 1960-rene.
Med det vil en alts8 komme tilbake til
den tradisjonelt stramme finanspolitikken i
Norge.

At dette er sterkt onskelig i den ndver-
ende konjunktursituasjon, kan det ikke veere
tvil om. Men det er naturlig nok politisk
meningsforskjell om hvilke skatter og avgifter
som ber forandres.

Tar en omsyn bide til statens og kom-
munenes skatteinntekter og til inntektsover-
foringene gjennom trygde- og pensjonspre-
mier, kommer en til at disse inntektene i pro-
sent av bruttonasjonalproduktet vil stige fra
3415 % 1 fjor til over 38% i &r. Det er en
meget kraftig oking ogsd jevnfert med tid-
ligere 4r. I midten av 1960-drene tok det of-
fentlige 31% av bruttonasjonalproduktet i
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skatter og trygdepremier. Tempoet i okingen
av de samlete offentlige utgiftene siden den
gang har vzrt raskere enn i noen tidligere pe-
riode av var okonomiske historie. En av de
viktigste &rsakene til dette er inntektsover-
foringene til etterliggende grupper og lands-
deler. Det offentliges egne kjop av varer og
tjenester gkte ikke like sterkt i denne perio-
den, bare fra 17 til 1815 %.

Denne utviklingen understreker ogsa klart
behovet for en realistisk prioritering av de
ulike offentlige oppgavene. Vi kan f. eks.
ikke uten videre legge de nye store miljo-
vernoppgavene pa toppen av annet. Noe ma
vike.

To hovedproblemer bar her trekkes fram.
Det viktigste midlet til 4 oke statens inntek-
ter er ulike former for avgifter og indirekte
skatter. De trekker inn kjopekraft. Men de
har ogsa det til felles at de oker kostnadene.
Selv om en pi denne miten demper etter-
sporselspresset, kan slike tiltak pa den andre
siden forsterke «cost-push»-problemet. Dette
gamle dilemmaet har atskillig aktualitet i da-
gens situasjon.

Et annet aspekt er selve den samlete stor-
relsen av overferingene gjennom trygdesy-
stemet og andre stenader. Gjennom trygde-
systemet overfgres sterkt gkende belep fra
den yrkesaktive befolkningen til de eldre og
andre grupper utenfor arbeidslivet. I fjor ut-
gjorde det samlete inntektsbelopet i sosial-
trygden anslagsvis 10,3 milliarder kroner. Det
dekkes vesentlig gjennom avgifter pa arbeids-
givere og arbeidstakere. De gkonomiske virk-
ningene av slike avgifter kan, uansett hvem
som i forste hind betaler dem, sidestilles med
virkningene av en lonnsskatt. Dersom det
totale omfanget av disse overforingene oker
for sterkt eller for raskt i forhold til den re-
duksjon av veksttakten i sin disponible real-



inntekt som de sysselsatte er villige til 3 god-
ta, vil en risikere alvorlige spenningsforhold
pd andre omrider i pkonomien.

5. Kredittpolitikken.

Aret 1970 stilte kredittpolitikken overfor
uvanlig store oppgaver pd grunn av overgan-
gen til det nye skattesystemet og den svake
finanspolitikken en hadde i fjor. Likviditets-
tilforselen fra staten ble satlig stor, og staten
fikk et langt storre finansieringsbehov enn
tidligere.

En trinnvis eking i likviditetsreserve-
kravene tok primert sikte pd & holde utlins-
okingen i forretningsbankene innen de ram-
mer som var trukket opp i nasjonalbudsjet-
tet. I lopet av ett ar ble likviditetsreserve-
kravene i forretningsbankene i fem trinn he-
vet til de nd utgjor 16% for banker med over
1000 mill. kroner i forvaltningskapital og
15% for de gvrige bankene. Dessuten ble for-
retningsbankene og sparebankene pi vérpar-
ten i fjor palagt midlertidige primarreserve-
krav.

Utlénene fra forretningsbankene okte like-
vel vesentlig sterkere enn forutsatt og 13 i sep-
tember an til en oppgang pa ner 1 600 mill.
kroner mot forutsatt 1 100 mill. kroner i det
opprinnelige nasjonalbudsjettet. Det ble der-
for noedvendig 4 ta i bruk § 8 i kredittloven
om tilleggsreserver pa utldnsokingen med
sikte pa gradvis & bringe den ned til et forut-
satt nivd pd 89 over fjordrstallet.

Tilleggsreservekravene representerer et
setlig effektivt kredittpolitisk virkemiddel.
Ved at et belop som svarer til 50% av over-
skytende utlénsoking bindes i form av rente-
frie folioinnskott i Norges Bank, blir en slik
utldnsoking setlig kostbar for bankene. Men
midlet kan vanskelig brukes i lengre tid. Det
fryser fast utlnsniviet mellom de enkelte

bankene. Det kan ogsi skape vansker for
distriktsbanker i landsdeler der en sterre ut-
lanseking har vert nedvendig pd grunn av
seerlige neringsgkonomiske forhold. Norges
Bank har for sitt vedkommende denne gang,
som sist midlet ble tatt i bruk, vert innstilt
pé 4 hjelpe til med losningen av slike prob-
lemer.

Qkingen av likviditetsreservekravene had-
de ogsé den virkningen 4 kanalisere midler til
stats- og statsgaranterte obligasjoner. Som
nevnt var det innenlandske l3nebehovet szr-
lig stort i fjor. Samlet netto l8nebehov pi det
innenlandske obligasjonsmarkedet okte fra
2,5 milliarder kroner i 1969 til 4,1 milliarder
kroner i fjor.

Hovedforméilet med bruken av likviditets-
reservebestemmelsene i kredittlovens §§ 4—6
er imidlertid 4 regulere bankenes utlinseking.
I den utstrekning det er nedvendig 4 ta i
bruk kredittlovens bestemmelser for 4 sikre
avsetningen av obligasjoner, ber en nytte

plasseringsbestemmelsene i kredittlovens § 9.

Utformingen av denne paragrafen har imid-
lertid i praksis vist seg lite hensiktsmessig.
Norges Bank har derfor foreslatt for Finans-
departementet en ny utforming som vil gjere
den bedre skikket for dette formalet.

Utlénsekingen i forretningsbankene og
sparebankene representerer til sammen knapt
en fjerdepart av den samlete kredittilforselen.
Ogséd de viktigste delene av den ovrige kre-
dittilforselen er imidlertid underlagt kontroll
i ulike former. Emisjonene over obligasjons-
markedet — de sdkalte § 15-14nene — er under-
kastet en noye regulering for & sikre at de
holder seg innen rammen av de fastslitte kvo-
ter. Nir det gjelder industrilan, kan det nok
sporres om tilforselen til denne viktige sek-
tor er tilstrekkelig.

En viss elastisitet gir det forhold at aksje-
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emisjoner ikke er gjenstand for direkte regu-
leringer. Her har det vert en sterk eking,
blant annet p4 grunn av at denne formen for
kapitaltilforsel ni er mer skattemessig like-
stilt med nye lineopptak fra bedriftenes side
og pé grunn av det livligere aksjemarked som
har utviklet seg i Norge. @kingen i denne sek-
tor kan nok skape problemer, men fordelene
synes 4 mitte veie tyngre, blant annet fordi
en pa den méten kan oppni en ofte pikrevd
oking av egenkapitalen i norske bedrifter.

Kapitaltilgangen fra utlandet reguleres og-
s med sikte pd 4 holde den under taket, og
det var et ledd i desembertiltakene & gjen-
nomfpre denne reguleringen med enda storre
styrke enn tidligere.

Nér det gjelder de private finansierings-
selskapenes utlan, viste de tendenser til sterk
oppgang i fjor. Det ble derfor nedvendig
nytte kredittloven til 4 sette et tak ogsd pé
utlinene fra disse institusjonene. Statsban-
kenes tilsagnsbudsjetter blir godkjent av Stor-
tinget i samband med behandlingen av nasjo-
nalbudsjettet. Ogsa her forutsatte altsd de-
sember-tiltakene en lavere takt i innvilgnin-
gene av nye lin i den forste delen av dret.

Alle de viktigste hovedformene for kre-
dittilfersel er dermed regulert pd ulike méter.
At den totale kredittilgangen heller er i over-
kant av hva den burde vare, er presset i
norsk gkonomi i seg selv et bevis for. De en-
kelte grupper, nzringer og bedrifter synes alle
2 ha en tendens til 4 resonnere slik at nettopp
deres aktivitet ikke bidrar til presset. I de
distriktene der det enni finnes ledig arbeids-
kraft og produksjonskapasitet, kan det ogsd
vare relevant. Men stort sett er alle pkono-
miske ressurser fullt utnyttet. Nir det gjelder
bankenes utldn, synes blant annet den meget
sterke oppgangen i lagerbeholdningene — den
var pd over 2,2 milliarder kroner i fjor mot
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under 0,5 milliarder &ret for — ikke & tyde pé
at kredittilgangen har vert utilstrekkelig.

Det sporsmilet kan nok stilles: Prioriterer
vi kredittilforselen i ulike former pa optimalt
vis? Lennsomheten bide privatekonomisk og
samfunnsekonomisk er viktigere enn formell
sikkerhet. Det ber her presiseres at i norsk
okonomi er store deler av virksomheten sterkt
risikobetont. Det bringer en usikkerhetsfak-
tor inn i lennsomhetskalkylene. Det vil all-
tid vare et skjennsspersmil hvor stor vekt
usikkerheten skal tillegges. De konkurranse-
utsatte neringene er av avgjorende betydning
bade for veksten i norsk gkonomi og for ls-
ningen av de langsiktige betalingsbalanse-
problemene. Det mi derfor satses tilstrekke-
lig i disse nzeringene. Det vil vere betenkelig
dersom en for stor del av kreditten allokeres
pa omrider som betyr at en velger trygg-
heten, f. eks. i nye forretningssentra eller
bompengeprosjekter eller i servicevirksom-
het framfor de konkurranseutsatte neringene.

Statens og andre lantakeres netto opplén-
ing pa det norske obligasjonsmarkedet synker
i folge nasjonalbudsjettet fra 4,1 milliarder
kroner i fjor til 3,6 milliarder kroner i &r. Av
det reduserte belgp dekker okt fondsopplegg i
folketrygden nesten dobbelt s&8 mye som i
fjor eller bortimot 1 milliard kroner. En bur-
de derfor kunne regne med at situasjonen pi
kredittmarkedet i &r vil bli lettere enn i fjor.
Ogsa pa denne maten viser fordelene ved den
strammere finanspolitikken seg.

I virt land som i andre land ma det i siste
instans vaere myndighetenes ansvar & fast-
legge de totale rammer for den kredittekspan-
sjon som kan godtas. Nir rammene er fast-
lagt, har myndighetene i kredittlovens be-
stemmelser et omfattende register av virke-
midler til styring av kredittstremmene.

Likevel foreligger det her vanskelige prob-



lemer. Gjennom lneordningen i Norges Bank
har bankene en betydelig fleksibilitet nir det
gielder 3 skaffe seg likvider. En ny ord-
ning, som er droftet med bankene og satt ut
i livet fra 1. januar i 8r, tar sikte pa 4 oppnd
visse begrensninger i utnyttingen av denne
laneadgangen. En annen viktig faktor er for-
retningsbankenes muligheter for 4 ta opp lin
i utlandet. Her er det satt en ramme. Likevel
har bankene bide gjennom lan i Norges Bank
og i utlandet store muligheter for likviditets-
tilpassing. Framfor alt gjor eksistensen av
disse ordningene det mulig for dem & klare
seg med mindre likviditet enn de ellers ville
méttet ha. Selve vurderingen av behovet for
likvider skifter ogsd av andre grunner over
tiden og med den aktuelle skonomiske situa-
sjon. Erfaringene i fjor viste tydelig at det
ikke finnes noen klar og entydig relasjon mel-
lom likviditet og utlinsvolum.

Det er derfor pakrevd at bankene pi sin
side er villige til 4 «spille med» ved 4 tillegge
de mélsettingene som regjeringen har fore-
slatt og Stortinget har godkjent, stor vekt i
sine disposisjoner. Ogsi de har et direkte an-
svar pd dette omtddet. Et aktivt samarbeid
med bankene trenges ogsid dersom en skal
kunne influere pa kredittallokeringen i ulike
former i situasjoner og pd omrader der det er
pakrevd. De to nye samarbeidsorganene som
er opprettet — Det kredittpolitiske rdd og Den
kredittpolitiske samarbeidskomité — mulig-
gjor et slikt samrdd. De har fitt en god start,
og det er & hipe at dette samarbeidet kan ut-
bygges videre. Selv om myndighetene og
bankene har hvert sitt ansvarsomrade, virker
de vedtak de treffer, inn p4 hverandres om-
réder og inn pd hele samfunnsekonomien.
Ingen av partene kan operere i «vanntette
skott», men mé samarbeide om lgsningen av
aktuelle pkonomiske oppgaver. Vilkirene og

mulighetene for et slikt samarbeid synes &
vaere gode.

Det internasjonale kortsiktige rentenivéet
har n3 i lengre tid vert markert fallende. For
flere aktuelle kortsiktige utldns- og plasser-
ingsformer er rentenivéet i Norge i dag hayere
enn i utlandet, og pd enkelte punkter er en
nedadgiende justering aktuell ogsd i Norge.
Et av hovedformailene med rentepkingen hos-
ten 1969 var 3 sikre et relativt hoyere rente-
nivd for obligasjonslén og panteldn i forhold
til kortsiktige utldnsformer. Denne mélsettin-
gen, som det var enighet om mellom myndig-
hetene og bankene, har fortsatt sin gyldighet.

Spareraten i Norge er hgy m3lt med inter-
nasjonale mal. Men utbyggingen av nerings-
livet er ogsd sterkt kapitalkrevende, serlig
med den struktur de mest lovende vekstom-
rddene i norsk gkonomi har, Det er derfor
sterkt pnskelig at sparingen kan holdes oppe
pé sitt hoye nivd. Like onskelig er det at en
storst mulig del kan ta formen av finansiell
sparing, som via kapitalmarkedet kan fores til
de nye vekstomridene. Det gjelder bidde for
den personlige sparingen og bedriftssparin-
gen. Det bor ikke vare noen automatisk sak
for bedrifter med god fortjeneste 4 ploye den
tilbake i investeringer pd samme produk-
sjonsomrdde. Lonnsomheten av nyinvesterin-
ger i egen bedrift ber veies noye mot avkast-
ningen pd kapitalmarkedet, der midlene kan
fores til andre bedrifter med kanskje bedre
utsikter. Men det mi ogsd innremmes at fi-
nanssparingen stér overfor vansker i en situa-
sjon der prisforventningene og delvis skatte-
reglene ofte stimulerer til nye realinvesterin-
ger og laneopptak.

6. Norges betalingsbalanse.

Driftsregnskapet overfor utlandet for i fjor
viste etter forelopige tall en «forverring» pad
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2,3 milliarder kroner fra et overskott i 1969
pa 960 mill. kroner til et underskott i fjor pd
1 305 mill. kroner. Men disse tallene fortel-
ler alene ikke stort. I 1969 var det en netto
utforsel av skip (eksklusive utfersel av ny-
bygde skip, som ber regnes med under vare-
utforsel) pd 230 mill. kroner og i fjor en
netto innfersel pd 1 600 mill. kroner. Denne
forskyvning utgjer altsd over 1,8 milliarder
kroner og forklarer alene over fire femtepar-
ter av forandringen i den samlete driftsbalan-
sen. Og selv om innferselen av nye skip sta-
tistisk regnes som en utgiftspost, blir Norge
naturligvis ikke fattigere, men rikere nir det
innfores skip som er kontrahert til atskillig
lavere priser enn de som nd gjelder ved ny-
kontraheringer, som i stor utstrekning er fi-
nansiert pa fordelaktige kredittvilkdr utenfra
og som gar inn pa lennsomme certepartier.

Trass i «forverringen» i driftsregnskapet
pd 2,3 milliarder kroner, steg Norges netto-
sparing i prosent av landets disponible inn-
tekt fra 16,49 i 1969 til 18,69 i fjor. Jevn-
foringer med andre land, der en har tall for
bruttosparingen fram til og med 1968, viser
en sparerate 1 Norge pd samme nivd som i
Sveits og Nederland, men heyere — til dels
langt hoyere — enn i de andre europeiske in-
dustriland og Sambandsstatene.

Utviklingen av selve varebyttet er serlig
viktig for vurderingen av betalingsbalansen.
Utforselsverdien (inklusive nye skip) okte
med 17% eller 2,4 milliarder kroner fra
dret for. Denne meget kraftige oppgangen
skyldtes bide okt volum og heyere priser.
Den indiserer tydelig at Norge har fitt minst
sin fulle del av oppgangen i verdenshandelen,
som i fjor utgjorde 15 & 16% i verdi for in-
dustrilandene i OECD. Den viser ogsi at kon-
kurranseevnen for Norges utforselsnaringer
er godt opprettholdt, selv om det naturligvis
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alltid vil vere slik at individuelle bransjer
eller enkeltbedrifter stdr overfor vanskelige
problemer i s3 méte.

Men vareinnferselen okte sterkere bade
prosentvis og absolutt. Oppgangen fra 1969
til 1970 var pa 219% eller ca. 4,1 milliarder
kroner. Dette reflekterer i forste rekke den
sterkt okte ettersporselen innenlands til for-
bruk og investeringer og til okt lager-
hold.

Underskottet i varebyttet okte altsd med
knapt 1,8 milliarder kroner. Men samtidig
steg netto fraktinntektene fra handelsfliten
fra 6 til 7,4 milliarder kroner. Det betyr at
oppgangen i netto fraktinntektene dekket
ner fire femteparter av den sterke okingen i
innforselsoverskottet. Bedringen pé fraktmar-
kedene har vert av avgjerende betydning for
den tilfredsstillende betalingsbalansen i fjor.
Pa grunn av omfattende langsiktige certepar-
tier inngétt til det meget gode fraktnivd en
hadde szrlig i annet halvar i fjor, kan en
regne med at nettofraktene vil holde seg pa
et hoyt nivéd i ir og langt ut i neste ir selv
om det skulle bli et sterkere internasjonalt
fraktfall.

Nar det gjelder varebyttet, spilte det sterkt
okte lagerholdet en stor rolle. Her ligger det
en viktig reserve som en mi ta omsyn til nér
en vil vurdere utviklingen av varebalansen
overfor utlandet. En stram finans- og kreditt-
politikk burde gjore det mulig gradvis &
trimme disse lagrene noe. Svakere pristen-
denser pi rastoffmarkedene burde ogsi virke
med til & redusere bedriftenes onsker om 2
holde store lagre.

For 1971 regner nasjonalbudsjettet med et
underskott pd driftsregnskapet pa 2,1 milliar-
der kroner. Av underskottet forutsettes 0,5
milliarder kroner dekket gjennom skipsfar-
tens netto opplaning i utlandet, mens det ov-



rige brutto kapitalimportbehov utgjer 1,9
milliarder kroner.

Et driftsunderskott pd 2,1 milliarder kro-
ner som vesentlig dekkes gjennom kapitalim-
port, mé anses fullt forsvarlig nér denne im-
port ikke vil motsvare mer enn 14% eller en
sjuendepart av de samlete netto realinvester-
ingene pa 15 milliarder kroner, De gvrige
86% av netto realinvesteringene ventes dek-
ket gjennom landets egen sparing. Med den
konkurranseevne som norsk skipsfart og
notske eksportneringer har i utlandet, vil
gjeldstjenesten pd nettoopplaningen ikke
medfere noen urimelig belastning som hind-
rer den okonomiske handlefriheten.

Kapitaltilferselen utenfra forer naturligvis
til en likviditetstilgang som isolert sett betyr
et okt press i vér indre okonomi. Men dette
méi en ta hind om ved en tilsvarende reguler-
ing av den likviditetstilforsel i andre former
som i alle tilfelle vil bli nedvendig. De in-
vesteringene som utenlandslanene finansierer,
oker ettersporselen. Men valutatilgangen mu-
liggjor samtidig storre tilgang av realkapital
til & mote den ekte ettersparselen med. Det
et imidlertid meget viktig 4 pése at den uten-
landske oppliningen s& vidt mulig har lang-
siktig karakter, slik at en ikke senere risi-
kerer uheldige valutamessige og likviditets-
messige virkninger ved at kredittene blir
trukket tilbake.

7. Valutapolitikken.

I lopet av 1970 okte de offisielle gull- og
valutabeholdningene med 719 mill. kroner.
De samlete gull- og valutabeholdningene
regnet netto (valutalikviditeten) steg litt
mert, nemlig med 724 mill. kroner.

Storrelsen av Norges valutareserver okte
betydelig i 1960-drene. Denne utviklingen har
gitt oss en storre internasjonal handlefrihet
enn for ved utformingen av var egen skono-
miske politikk. Denne sterre handlefriheten
er vel verd den «ptisen» som det kan sies
innebzere nir et land opptar langsiktige lan i
utlandet til noe hoyere tente enn valutare-
servene kan plasseres til pa kort sikt. Skulle
en fa et internasjonalt konjunkturtilbakeslag,
ville det vaere forsvarlig 4 bruke av reservene
for & muliggjere en norsk motkonjunkturpo-
litikk og dermed en sterre realgkonomisk
vekst enn vi ville kunne hatt dersom smé
valutareserver hadde tvunget oss til 3 folge
med i utviklingen ute, slik en f. eks. til en
viss grad folte at en mitte gjore under det in-
ternasjonale tilbakeslaget i 1958.

Situasjonen i dag er imidlertid en helt an-
nen. Under de niverende skonomiske for-
hold kan det ikke veere forsvarlig & basere
seg pé noen nevneverdig reduksjon av valuta-
reservene. Det er heller ikke s& at de er sar-
lig store malt med internasjonale m3l. I for-
hold til omfanget av vare- og tjenestebyttet
med utlandet har de aller fleste industriland
atskillig hoyere offisielle reserver enn Norge.
Reservene er nok forholdsvis lavere i Storbri-
tannia og vére nordiske naboland, men disse
landene har hatt valutaproblemer de senere
drene. Behovet for valutareserver mi males
ut fra det behovet som vil kunne oppstd i pe-
rioder med sterke pikjenninger, som nok kan
vaere lite sannsynlige, men som dog er fullt
tenkelige for et land med en si utadvendt
skonomi som Norge. Oppstér det forst usik-
kerhet omkring et lands utenriksokonomi,
kan det lett fore til en betydelig utgang blant
annet av liberaliserte kortsiktige kreditter.
Erfaringen viser ogsd at terminmarkedet for
valuta i s3 fall lett vender seg mot vedkom-
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mende land. Alle vare nordiske naboland har
opplevd dette. Ja, faktisk stdr Norge alene
blant industrilandene i OECD om ikke 2 ha
opplevd noen spekulative kapitalbevegelser
verken inngdende eller utgdende i lopet av
det siste tifret. Med tilstrekkelige valuta-
reserver i tillegg til de sterkt utvidete inter-
nasjonale kredittmulighetene som star til ra-
dighet, vil en ha gode muligheter for & mate
en eventuell kortsiktig pakjenning, skape ro
og skaffe tid til at den gkonomiske politik-
ken far virke.

Norge har plassert praktisk talt alle sine
offisielle reserver i valuta, overveiende US
dollar. Bare 3 4 49 er plassert i gull. Dette
er internasjonalt et rekordmessig lavt tall.
Men det har gitt store fordeler, framfor alt
gjennom betydelige renteinntekter.

Det er storrelsen av de offisielle reservene
som teller ved utlandets vurdering av norsk
utenriksgkonomi. De private reservene 13 i
hele fjoraret pi et uvanlig heyt niva. Storpar-
ten av belopet motsvares av skipsrederienes
valutabeholdninger pid omkring 3 milliarder
kroner. Ogsa skadeforsikringsselskapenes va-
lutabeholdninger pd omkring 0,7 milliarder
kroner er en viktig post. Med det sterke fallet
i det internasjonale rentenivdet kan en ni
konstatere storre interesse for 4 trekke en del
av de private reservene hjem.

Nar det gjelder kurspolitikken, har Norge,

som de fleste andre europeiske land, gjennom
Den europeiske valutaavtalen forpliktet seg
til 4 holde kurssvingningene innenfor et inter-
vall pd 34 % over og under pari kurs overfor
dollar. Norge har imidlertid utnyttet denne
marginen bare i meget beskjeden grad og har
holdt en mer stabil dollarkurs enn de aller
fleste andre europeiske land. I den senere ti-
den er denne politikken blitt gjennomfert pa
en litt mer fleksibel méte enn tidligere, uten
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at en dermed har tatt sikte pd 4 bryte med
den kurspolitikken som hittil har vert
fulgt.

8. Mellomfolkelige betalingsforbold.

Etter kursforandringene for franske francs og
tyske mark hesten 1969 har det vert relativt
rolige forhold pé de internasjonale valutamar-
kedene. Forventninger om ytterligere kurs-
forandringer i hvert fall i noenlunde ner
framtid har vert svakere enn pi lenge.

Medvirkende til den gkte stabiliteten er
ogsd store framsteg i det mellomfolkelige
okonomiske samarbeidet pi dette omridet.
Gjennom mange ir har en fryktet en inter-
nasjonal likviditetskrise. Tilgangen p& nyut-
vunnet gull utover det som trenges til indu-
strielle og tekniske formil, har vert altfor
liten til 4 fylle gullets tidligere rolle pa dette
omradet. Den viktigste kilden til okt inter-
nasjonal likviditet har vert dollar. Men det
har vert en stigende motvilje hos de kon-
tinental-europeiske landene mot 4 legge opp
dollar i sine valutareserver, fordi det pd en
mite kan sies 4 representere en slags kreditt
til Sambandsstatene.

P3 denne bakgrunnen mi det ses som en
epokegjorende nyvinning nir medlemslan-
dene i Det internasjonale valutafondet i fjor
kunne sette ut i livet ordningen med s3kalte
serlige trekkrettigheter — SDR. Det vil si at
det na for forste gang er skapt nye internasjo-
nale betalingsenheter pd liknende méte som
sentralbanken i et land kan skape penger.
Norge fikk f. eks. pd denne miten i fjor 180
mill. kroner og har i 4r fatt 183 mill. kroner
i slike sarlige trekkrettigheter uten noen
motytelse fra vér side. Trenger vi dem, kan vi
bruke dem til 4 dekke underskott pa betal-
ingsbalansen. Slik har jo ikke situasjonen



vaert. Norge har isteden tatt imot ytterligere
et mindre belep i serlige trekkrettigheter fra
andre land som oppgjer overfor oss.

I tillegg til dette kommer s et annet fram-
skritt, nemlig vedtaket om 3 ke kvotene i
Det internasjonale valutafondet med vel
35%. Det betyr at det er blitt skapt okte li-
nemuligheter pi til sammen opptil 714 mil-
liarder dollar. For Norges vedkommende okte
var kvote fra 1 070 til 1 714 mill. kroner siste
host. Fjerdeparten av dette eller 430 mill.
kroner er betalt i gull. Men Norge har dess-
uten stilt nzer 420 mill. norske kroner til r3-
dighet for andre medlemsland de siste rene.
Det samlete belep som vi kan trekke auto-
matisk, utgjer derfor 850 mill. kroner.

I tillegg til disse nyskapte reservene og de
gkte kredittmulighetene i Valutafondet kom-
mer de sakalte swap-ordningene mellom sen-
tralbankene. Norge deltar i en avtale om
dette med Federal Reserve Bank i New
York, som gir kortsiktige trekkmuligheter pa
opptil 1430 mill. kroner, og i avtalen mel-
lom de nordiske sentralbankene, som gir til-
svarende muligheter pd inntil 276 mill.
kroner.

Like viktig er imidlertid den sterke veks-
ten i euro-dollarmarkedet. Dette markedet
virker som en slags stotpute som gjor det
mulig for land med underskott pi betalings-
balansen 4 innfore kortsiktig kapital, og for
land med overskott 4 plassere okte tilganger
der. Ogsd det langsiktige euro-obligasjons-
markedet har etter hvert fatt et sterkt okende
omfang og har blitt en viktig kilde for lang-
siktig kapitalimport for de land som har be-
hov for slik kapitaltilfersel.

De okende internasjonale kapitalbevegel-
sene har stilt de enkelte land overfor vanske-
lige styringsproblemer. Kapitaltilgang uten-
fra kan f. eks. lett neytralisere virkningene

av en restriktiv kredittpolitikk. Er det tale
om kortsiktig kapitalinngang, kan det land
som mottar den, risikere en senere utgang
med valutaproblemer til folge. Vi har her i
Norge et reguleringssystem som i betydelig
grad sikrer oss mot slike uenskete virkninger
av internasjonale kapitalbevegelser. Men ogsa
her er kortsiktige kommersielle kreditter fullt
liberalisert, og ogsa slike kreditter kan ta et
omfang som skaper store problemer bide for

kredittpolitikken og valutapolitikken.

I de siste manedene har det vart en om-
fattende internasjonal kapitaltilstromming
seerlig til Vest-Tyskland og ogsi til Storbri-
tannia. Storparten av denne kapitaltilgangen
kommer fra USA. S8 lenge samordningen av
de enkelte lands skonomiske politikk ikke er
kommet enda lenget enn den har, vil en alltid
fa spenningsforhold mellom de nasjonale oko-
nomier, som blant annet gir seg uttrykk i
store kapitalbevegelser mellom landene.

De siste drene har det foregdtt et livlig
ordskifte om sterre fleksibilitet nir det gjel-
der fastsettingen av de enkelte lands valuta-
kurser. Det internasjonale valutafondet har
ledet et omfattende utredningsarbeid p3 dette
omridet, som ogsd var blant hovedemnene p
Fondets drsmote i Kobenhavn i fjor host. Det
synes nd klart at det her ikke vil bli tale om
fundamentale endringer i nzr framtid. Ho-
vedproblemet p# valutakursomridet har vart
at enkelte land har utsatt for lenge & gjen-
nomfere kursforandringer opp eller ned som
etter hvert var blitt nedvendige. Prestisje-
messige og politiske grunner spiller her en
viktig rolle. Men ogs& ekonomisk har det, un-
der de forholdene som rér etter krigen, vist
seg at det ikke alltid lonner seg 4 nedskrive,
fordi den indre pris- og lonnsstigningen raskt
«spiser opp» de konkurransemessige for-
delene, og fordi byttevilkrene forverres nir




en mi gi mer av sine egne varer i bytte for
andre lands vater. Ogsé i land som ber opp-
skrive, er det ofte uvilje. En grunn til det er
at en oppskriving vil ramme neringslivets
fortjeneste, fordi eksportprisene etter opp-
skrivingen vil bringe inn mindre, uttrykt i
vedkommende lands valuta.

Et hovedproblem ved forslagene om storre
spillerom for kursforandringer er at de kan
fore til internasjonal spekulasjon med store
kapitalbevegelser til folge. De kan ogsd skape
vansker for lennsforhandlinger og for den
indre pris- og kostnadsstabiliteten.

Det internasjonale valutasystemet som vi
har hatt etter den andre verdenskrigen, har
fort med seg store fordeler for Norge. Med
var utadvendte okonomi og sterke avhengig-
het av ekspansjon i verdenshandelen og ver-
densekonomien og av mulighetene for kapi-
talimport har vi ikke hatt noen grunn til &
klage over for stor utgang av dollar fra USA.
Tvert imot har vi dratt stor nytte av den ut-
viklingen av det internasjonale kapitalmar-
kedet som har fulgt med denne utgangen. Det
er nok si at det ikke ser ut som et satlig
logisk velgrunnet system & knytte tilgangen
pa internasjonal likviditet i s& hoy grad til
betalingsunderskottet i det viktigste reserve-
valutalandet. Men med den utbyggingen sy-
stemet har fitt, har det faktisk virket meget
godt og muliggjort en kontinuerlig og sterk
okonomisk vekst med bare fi og svake kon-
junkturtilbakeslag i etterkrigstiden. I dette
klima har ogsd norsk utenriksekonomi tri-
ves godt. Det er i det hele natutlig fra var
side & vise atskillig tilbakeholdenhet nir det
gielder & stotte forslag om vidtgiende end-
ringer av dette systemet.

En annen sak er at bedre samordning av
den okonomiske politikken alltid vil vare en
sentral oppgave for mellomfolkelig pkono-
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misk samarbeid. Det internasjonale valuta-
fondet og GATT-avtalen gjor en stor inn-
sats i si mite i verdensomfattende malestokk.
I OECD har samordningen av den eokono-
miske politikken mellom industrilandene i
den vestlige verden nidd en betydelig grad av
intensitet og realisme.

Forste etappe av forslagene i den sdkalte
Werner-rapporten — som ogsd er den delen
av forslagene som ng synes 4 ha fatt tilshut-
ning fra Ministerrddet — vil i tilfelle fore til
en ytterligere intensivering av denne sam-
ordningen mellom medlemslandene i Felles-
skapet. I denne etappen synes det ikke 4 bli
tale om noe prinsipielt nytt i forhold til det
internasjonale samarbeidet som allerede eksi-
sterer pd disse omridene. En intensivering av
arbeidet med den skonomiske samordningen
i Vest-Europa vil representere en fordel det-
som en hele tiden har for gye at den in-
ternasjonale gkonomi mi ses i global sam-
menheng, og at selv et samlet Vest-
Europa er sterkt avhengig av og knyttet sam-
men med Sambandsstatene og i ekende grad
ogsd med Japan og utviklingslandene. De mer
vidtgdende planer i Werner-rapporten for
oppretting av en fullstendig skonomisk og va-
lutamessig union innen 1980 med fellesskaps-
institusjoner for de viktigste avgjerelser i den
okonomiske politikk og med et foderalt sen-
tralbanksystem, vil — om de skulle bli gjen-
nomfert — fore langt ut over denne rammen.

9. Konsentrasjon i naringsliv og bankvesen.

De fleste norske bedrifter er sma i internasjo-
nal malestokk. Det synes ogsd som om ten-
densen til horisontal og vertikal integrasjon
ennd ikke har skutt samme fart her som i de
store industrilandene. Det har imidlertid vist
seg gledelige tegn til en endring i innstillin-



gen 1 sd mite, blant annet i bransjer som tre-
foredlings-, sement- og verkstedsindustri,
produksjon av kjokkeninnredninger og lyst-
biter osv. Det er & hipe at denne utviklingen
vil fortsette. Det er enskelig 4 skape grunn-
lag for etter hvert & bygge ut noen av de fa
norske storkonsernene som ni tar til 4 fa dat-
terselskaper 1 utlandet, til noe i retning av
multinasjonale konserner under norsk le-
delse. Det finnes jo et par omrider der
norsk neringsliv teller ogsi i verdensmaile-
stokk og der mulighetene for en slik utvik-
ling burde vere til stede. Dette vil i s& fall
ogsé kunne gjore det lettere eventuelt 4 god-
ta en storre etableringsfrihet for utenlandske
selskaper dersom det skulle bli aktuelt.

Under alle omstendigheter er en gkt kon-
sentrasjon gnskelig for 4 kunne mate konkur-
ransen fra de internasjonale storkonsernene.
Initiativet pd disse omridene m3 i forste
rekke komme fra nazringslivets ledelse. Men
ogsd myndighetene, de norske bankene og de
ovrige finansinstitusjonene har en viktig rolle
a spille.

Arbeidet med 4 skape sterke distrikts-
banker i Norge har hatt én stor og viktig
framgang, nemlig i Trondheim, og erfarin-
gene der har vert gode. Senete har det vert
vanskeligere 4 f3 godtatt den politikken myn-
dighetene har trukket opp pi dette omridet,
og som har kommet til uttrykk i St.meld.
nr. 35 (1967-68) — den sdkalte struktur-
meldingen.

Det synes na 4 vare grunn for bankene til
& overveie sin holdning til distriktsbankprob-
lematikken. Strukturmeldingens retningslin-
jer tar sikte pd 4 bevare selvstendige forret-
ningsbanker i noen viktige omrider i landet.
Det er av avgjerende betydning 2 tilrette-
legge det best mulige konkurransegrunnlag
for disse bankene. Det ville svekke distrikts-

bankenes konkurranseevne om storbankene
fikk anledning til 4 overta vel innarbeidete
banker i de distrikter hvor en tar sikte pd &
opprettholde selvstendige forretningsbanker.
Dette innebarer imidlertid ikke at distrikts-
bankene skal vezre sikret en monopolstilling
i distriktene. I den utstrekning det er behov
for det, ber det ogsa gis konsesjon pa opp-
retting av filialer av banker utenfor distrik-
tet, men da uten basis i eksisterende bankers
opparbeidete kundekrets og forvaltnings-
mdsse,

De lokale myndigheter og organisasjoner
som avgir uttalelse i konsesjonssaker, synes
ofte tilbayelige til & g4 inn for at lokale ban-
ker overtas av storbanker framfor 4 sluttes
sammen til sterre enheter i distriktet. Denne
holdning er det vanskelig & forstd pa bak-
grunn av den alminnelige kritikk av sentrali-
seringstendensene i samfunnet. Selvstendige
forretningsbanker har ogsd sin plass i dist-
riktsutbyggingen.

Strukturrasjonaliseringen i sparebankve-
senet gir fortsatt langsomt, men det har i
1970 vert storre aktivitet pd dette omridet
enn i tidligere 4r og et skende antall reali-
serte sammenslutninger, Dette representerer
en gledelig utvikling, som en m3 hipe vil
skyte ytterligere fart.

10. Sluttord.

Aret 1970 gav for forste gang pé 25 4r en
klar svekkelse av finanspolitikken. En mak-
tet pa sett og vis 4 lose de kanaliseringsprob-
lemene som fulgte i kredittmarkedet. Denne
oppgaven forte imidlertid med seg en s& hard
belastning pa vare kredittpolitiske virkemid-
ler at det er vanskelig & si seg helt fornoyd
med den kredittpolitiske styring i 1970. Det
viste seg nok en gang at det er vanskelig 8




rette opp virkningene av en svekket finans-
politikk ved hjelp av kredittpolitikken, og
det utviklet seg et for sterkt etterspersels-
press.

Aret 1971 skulle gi gode realokonomiske
muligheter for Norge. Med den tilstrammin-
gen av finanspolitikken som har funnet sted,
og en fortsatt stram kredittpolitikk, ber etter-
sporselsreguleringen i 4r kunne varetas pd
forsvarlig mate. En riktig prioritering av kre-
dittallokeringen til ulike formal innen en
stram total ramme, blir en sentral oppgave.
Sammen med en aktiv inntekts- og prispoli-
tikk og forventninger om svakere prisstig-
ning i utlandet, burde det vare gode mulig-
heter for etter hvert 3 f til en merkbar re-
duksjon av tempoet i prisstigningen. Den va-
lutapolitiske handlefriheten er i dag stor.

Norges Bank vil fortsatt se det som sin
oppgave 4 gi rid og ta initiativ overfor re-
gieringen ndr det gjelder den ekonomiske
politikken og framfor alt kredittpolitikken
og valutapolitikken. De nye styringsmidlene
pi disse omradene har enni ikke alle funnet
sin endelige form. De kan heller ikke alene
lpse alle oppgaver, verken ndr det gjelder
kredittvolumet eller allokeringen til de en-

kelte grener av neringslivet og ekonomien
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eliers. Det vil vere nyttig 8 gjore virkemiddel-
bruken p# det penge- og kredittpolitiske felt
til gjenstand for en inngdende vurdering, sett
pé bakgrunn av de erfaringene en ni har hes-
tet. Gjennom lepende kontakt og samarbeid
med representanter for bankene og finansin-
stitusjonene ellers og for andre interessegrup-
per mé en underbygge de direkte virkemid-
lene som en har. Uten et slikt samarbeid vil
en lett komme i den situasjon at de penge-
og kredittpolitiske virkemidler m4 brukes
hardere enn det ellers ville vert nedvendig,
med storre ulemper for kredittinstitusjonene
og en mindre vellykket gjennomforing av de
okonomiske maélene som resultat.

De nye samarbeidsorganer p3 det penge- og
kredittpolitiske felt, som ble opprettet og be-
gynte sin virksomhet i annen halvdel av 1970,
har ipnet mulighetene for et utvidet kon-
struktivt samarbeid om gjennomferingen av
kredittpolitikken. Dette samarbeidet er av
stor betydning for en tilfredsstillende utnyt-
ting av de lovende og spennende muligheter
som norsk okonomi og nzringsliv stir fram-
for i dag. De motene som har vart holdt i
de nye samarbeidsorganene, har foregétt i en
positiv og dpen atmosfere. Norges Bank vil
gjore sitt til at dette kan fortsette.



