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Notat til Folketinget vedr. IMFC mgde den 9. oktober 2010 i
Washington

IMF og Verdensbanken afholder arsmgder i Washington, DC den 8.-9. oktober
2010, og i den forbindelse vil der den 9. oktober blive afholdt mgde i den Interna-
tionale Monetare og Finansielle Komité (IMFC), som er den radgivende komité
for IMF. Mgdet i IMFC vil blive ledet af den egyptiske finansminister, Youssef
Boutros-Ghali, der er komitéens formand.

Den nordisk-baltiske valgkreds, som Danmark er medlem af, ventes pd IMFC-
mgdet at vere repraesenteret ved den norske finansminister, Sigbjgrn Johnsen.
Danske synspunkter vil desuden indga i EU’s felles indleg, som fremfares af den
belgiske formand for ECOFIN, finansminister Didier Reynders.

Mgadet i IMFC ventes at bergre fglgende emner:

1. Reformer af IMF, herunder:

a)  Kvoteandele og IMF’s styring

b)  IMF’s overvagnings- og udlansmandat
2. Tilstanden i verdensgkonomien

la Reform af kvoteandele og IMF’s styring

Mgdet i Washington ventes iser at omhandle reformbestrabelser vedr. kvotean-
dele og IMF’s styring. Et af de helt centrale elementer i reformbestraebelserne
omhandler et skift i medlemslandenes kvote- og stemmeandele med henblik pa
bl.a. at sikre, at andelene afspejler landenes relative vagt i verdensgkonomien og
gkonomisk kapacitet til at statte IMF's arbejde. P4 IMF drsmgdet i Istanbul i 2009
opnaedes der enighed om, at kvotegennemgangen skal sikre et skift i kvoteandel
pa 5 pct. til dynamiske emerging markets og udviklingslande fra overrepraesente-
rede lande til underreprasenterede lande, med udgangspunkt i den nuvarende
kvoteformel. Efterlevelse af denne erklearing vil vere et centralt element i reform-
bestrebelserne.

Der ventes drgftet en rekke yderligere reformelementer i sammenhang med
spargsmalet om skift i kvoteandele, herunder bl.a.:

o Starrelse og sammensgtning af bestyrelsen. Den fremadrettede starrelse af bestyrel-
sen er aktuelt uafklaret efter USA’s beslutning om at blokere for den resolu-
tion, som skulle sikre viderefarelsen af den nuvaerende IMF-bestyrelse pa 24
medlemmer. Safremt der ikke opnas enighed om en reformaftale inden 1.
november vil bestyrelsen som udgangspunkt blive reduceret til fra 24 til 20



medlemmer, hvilket umiddelbart ventes at ville have konsekvenser for de 4
mindste valgkredse: Argentina, Brasilien, Indien og en kreds med en raekke
afrikanske lande. USA og en raekke emerging market lande gnsker, at emer-
ging market landenes repraesentation i IMF’s bestyrelse styrkes, og finder
iseer at Europa bgr give plads til nogle af de emerging market lande, eksem-
pelvis Tyrkiet, som indgar i valgkredse med europziske lande, men som ik-
ke aktuelt har adgang til en plads i bestyrelsen. Et centralt element i en lgs-
ning vil kunne vare gget anvendelse af rotation, sa alle lande i de respektive
valgkredse skiftes til at have en plads i bestyrelsen, svarende til gaeldende
praksis i den nordisk-baltiske valgkreds, som Danmark er en del af. Fra
dansk side fremhaves det, at bestyrelsen skal opretholdes pa 24 stole og skal
sikre en reprasentativ afspejling af verdensgkonomien med udgangspunkt i
kvoteformlen.

o Initiativer til styrkelse af IMFC. I modsetning til flere andre internationale fora
er IMFC et globalt reprasentativt forum. Ved at styrke IMFC rolle og @ge
den ministerielle involvering kan det gge IMFC’s effektivitet og medlem-
mernes ejerskab af institutionen. Det overvejes f.eks., at IMFC skal kunne
udstikke strategiske retningslinjer for IMF og blive det vigtigste forum for
diskussioner af globale gkonomiske og finansielle forhold.

o Justering af grenserne for flertalsafgorelser. For at undga at enkelte lande eller
mindre blokke af lande kan blokere for f.eks. @ndringer af IMF vedtagter
overvejes det at nedsette greensen for det krevede beslutningsflertal fra de
aktuelle 85 pct.

o Sikring af transparent og meritbaseret metode for udpegelse af den administrerende direk-
tor i hhv. IMF og Verdensbanken. Den nuvarende praksis er, at de administre-
rende direktarer i IMF og Verdensbanken er hhv. en europaer og en ameri-
kaner. Fra europaisk side gnskes en mere meritbaseret metode for udpegel-
se af den administrative direktar i IMF og i Verdensbanken.

Det er vigtigt, at centrale globale dreftelser og beslutninger, som vedrerer hele
verdensgkonomien, foregar i formelle og globalt reprasentative institutioner som
IMF, hvor alle lande, herunder de betydelige bidragsydere til sikringen af gkono-
misk og finansiel stabilitet, er repraesenteret direkte eller indirekte igennem en
valgkreds. En forudsatning for dette er imidlertid, at IMF’s beslutningsdygtighed
og effektivitet styrkes gennem reformer af de centrale IMF-organer, herunder
IMFC. Det er vigtigt, at reformerne er balancerede og sikrer ligebehandling af alle
IMF’s medlemslande, store som sma, velstaende som mindre velstaende.

1b IMF’s overvagnings- og udldnsmandat

Krisen har vist, at verdenssamfundet stgtter sig til IMF’s bistand i krisetider. IMF
har saledes pa baggrund af sin finansielle styrke og tekniske redskaber assisteret en
reekke lande i krise.

Der er lgbende en diskussion i IMF om at sikre, at IMF’s laneinstrumenter forbli-
ver tidssvarende og opfylder medlemskredsens behov og samtidigt sikrer hen-
sigtsmassig varetagelse af medlemslandenes ressourcer. Den 30. august 2010 ved-



tog bestyrelsen en &ndring af IMF’s udlansinstrumenter for i hgjere grad at img-
dekomme medlemskredsens lanebehov. Beslutningen medfarer en &ndring af den
sakaldte Flexible Credit Line (FCL) samt oprettelse af en Precautionary Credit
Line (PCL).

FCL blev oprettet i 2009 og er tiltenkt som et forebyggende instrument uden ex
post konditionaliteter for lande uden vasentlige sarbarheder og med erfaringer
med at fare sund gkonomisk politik. FCL’s rolle er praeventivt at medvirke til at
kriser forhindres og er med den nye beslutning blevet gjort mere attraktiv for po-
tentielle ansggere ved bl.a. at @ge instrumentets varighed. Siden oprettelsen i 2009
har Polen, Mexico og Columbia gjort brug af instrumentet som en kreditgaranti
uden egentlig at modtage penge fra faciliteten.

PCL er en nyoprettet facilitet til lande, som ikke kan leve op til kvalifikationskrite-
rierne i FCL, men som alligevel har relativt gode erfaringer med at fare sund gko-
nomisk politik. De sarbarheder der matte eksistere vil blive handteret igennem
malrettede konditionaliteter. PCL skal ses som en forebyggende facilitet med ferre
indbyggede konditionaliteter for en sterk gruppe af medlemslande, der ikke er i
akutte vanskeligheder.

Ydermere skal IMF fremadrettet drgfte muligheden for at oprette en Global Sta-
bilization Mechanism (GSM), der er tenkt som et redskab til at handtere systemi-
ske problemer, dvs. problemer der kan pavirke flere lande og evt. have globale
implikationer. Forslaget er endnu ikke konkretiseret, men ventes bl.a. at indeholde
en ramme for, hvordan IMF skal handtere store systemiske shock, herunder hvil-
ke instrumenter IMF bar tilbyde i sadan en situation.

En vasentlig erfaring er, at der er behov for at styrke overvagningen af systemiske
risici. P& baggrund af en IMFC-beslutning arbejdes der aktuelt pa at styrke IMF’s
overvagningsmandat inden for bl.a. det makrofinansielle omrade, kapitalstramme
samt systemiske risici og spill-over effekter. Som en del af IMF’s styrkede mandat
har IMF’s bestyrelse netop besluttet at integrere dele af IMF’s finansielle overvag-
ning (Financial Sector Assessment Program — FSAP) i landes almindelige bilatera-
le gkonomiske overvagning (artikel 1V konsultationer) pa frivillig basis, samt at
gare FSAP obligatorisk for de 25 vigtigste systemiske lande. Danmark er aktuelt
ikke blandt de udvalgte 25 lande.

2. Tilstanden i verdensgkonomien

I udkastet til oktoberudgaven af IMF’s World Economic Outlook (WEQO), som
offentliggares den 6. oktober 2010, er skannet for BNP-vaksten i Danmark opju-
steret i forhold til WEO april 2010". IMF skgnner en BNP-vakst pa 2,0 pct. i
2010 og 2,3 pct. i 2011, jf. tabel 1. IMF’s prognose for Danmark ligger dermed hgjt
i forhold til de seneste danske prognoser, og afspejler formentlig de reviderede
nationalregnskabstal for 2. kvartal, hvor vaksten i BNP er blevet opjusteret mar-

L IMF’s prognoseopdateringer, herunder den seneste opdatering fra juli, indeholder ikke sken for Danmark.



kant. IMF’s sken for ledigheden i Danmark er derimod stort set uendret i forhold
til WEO april. IMF forventer, at den registrerede ledighed i Danmark stiger fra
godt 32 pct. i 2009 til 4% pct. i 2011.

Skgnnene i udkastet kan blive justeret i den endelige udgave.

Ifglge IMF forventes aktiviteten i verdensgkonomien at stige med 4% pct. i 2010,
efter et fald pa lidt over %2 pct. i 2009. For 2011 forventes en global gkonomisk
vakst pa 4% pct. Den sk@nnede vakst i verdensgkonomien er stort set uendret i
forhold til prognoseopdateringen fra juli 2010. IMF vurderer, at risiciene overve-
jende er negative.

Ifglge IMF har genopretningen i verdensgkonomien forlgbet stort set som for-
ventet indtil nu. Genopretningen styrkedes i farste halvdel af 2010, og aktiviteten
(BNP) steg med en arlig rate pa omkring 5 pct. En vending i lagercyklen og (for
nyligt) en stigning i de faste investeringer har fart til stigende industriproduktion
og handel. Lav forbrugertillid, svag indkomstudvikling og lave formuer har holdt
privatforbruget tilbage i mange industrialiserede lande. Vaksten i de industrialise-
rede lande har veeret ret lav i betragtning af, at landene er kommet ud af den dybe-
ste recession siden anden verdenskrig. Genopretningen vil formentlig vere svag,
sa lenge den stigende aktivitet ikke i hgjere grad omszttes til hgjere vaekst i be-
skaftigelsen. I mange emerging markets vokser privatforbruget og investeringerne
hurtigt, og beskaftigelsesveksten er hgij.

| foraret steg volatiliteten pa finansmarkederne bl.a. pa baggrund af uro om hold-
barheden af statsgalden i udsatte gkonomier i euroomradet og de heraf afledte
virkninger pa den finansielle sektor. Turbulensen forstaerkede allerede eksisterende
bekymringer om holdbarheden af genopretningen og ferte til en bred nedgang i
aktiekurserne. IMF vurderer, at forholdene pa finansmarkederne er forbedret si-
den forsommeren, blandt andet som fglge af nye politiske tiltag i euroomradet,
herunder ECBs Securities Markets Program og euroomradets Stabiliseringsmeka-
nisme, samt ved en styrkelse og fremskyndelse af den finanspolitiske konsolide-
ring iser i de mest udfordrede lande. Sarbarheden i relation til den offentlige
galdssituation og i banksektoren er imidlertid stadig en udfordring i nogle lande.



Tabel 1

IMF’s skgn for veeksten i verden og udvalgte regioner og lande

AEndring ift. tidlige-
Prognose re IMF-prognose”
2009 2010 2011 2010 2011
Verden -0,6 4,7 4,2 0,1 -0,1
Udviklede gkonomier -3,2 2,7 2,2 0,1 -0,2
- USA -2,6 2,6 2,3 -0,7 -0,6
- EU27 -4,1 1,6 1,7 0,6 0,1
- Euroomrédet -4,1 1,7 15 0,7 0,2
- Tyskland -4,7 3.3 2,0 19 0,4
- Frankrig -2,5 1,6 1,6 0,2 0,0
- ltalien -5,0 1,0 1,0 0,1 -0,1
- Spanien -3,7 -0,3 0,7 0,1 0,1
- Japan -5,2 2,8 15 0,4 -0.3
- Storbritannien -4,9 1,7 2,0 0,5 -0,1
- Canada -2,5 3,1 2,7 -0,5 -0,1
- Danmark -4,7 2,0 2,3 0,8 0,7?
Emerging og udviklingsgkonomier 2,5 7,0 6,4 0,2 0,0
- Central- og Dsteuropa -3,6 3,1 3,1 -0,1 -0,3
-cI1s? -6,5 4,4 4,6 0,1 0,3
- Kina 9,1 10,5 9,6 0,0 0,0
- Indien 5,7 9,7 8,4 0,3 0,0
- Latinamerika -1,7 57 4,0 0,9 0,0
- Mellemgsten og Nordafrika 2,1 4,1 51 -0,4 0,2
- Afrika syd for Sahara 2,3 4.9 5,8 -0,1 -0,1

1) /ndring fra sken i World Economic Outlook Update, juli 2010.

2) /Endring fra sken i World Economic Outlook, april 2010.

3) Commonwealth of Independent States (de tidligere Sovjet-republikker).
Kilde: IMF, World Economic Outlook (forelgbig udkast), oktober 2010.

IMF forventer, at den ledige kapacitet i verdensgkonomien vil vere stor og ledig-
heden hgj et stykke tid endnu. Inflationen forventes generelt at forblive lav, med
nogle undtagelser blandt emerging markets. IMF vurderer, at risici for vaekstudsig-
terne overvejende er negative, men at sandsynligheden for en kraftig global af-
matning, herunder et ”double dip”, stagnation eller negativ vekst i industrialisere-
de gkonomier, stadig er lav.



En vedvarende og sund genopretning afhenger, ifelge IMF, af en dobbelt afba-
lancering: internt, med en styrkelse af den private efterspargsel i de industrialisere-
de gkonomier med betalingsbalanceoverskud hvilket kan afbalancere finanspoliti-
ske konsolidering; og eksternt, med en stigning i nettoeksporten i underskudslande,
som USA, og en nedgang i nettoeksporten i overskudslande, iser emerging mar-
kets i Asien.

Ifglge IMF er der en sterk interaktion mellem de to afbalanceringer. Stigende
nettoeksport eller indenlandsk efterspgrgsel i industrialiserede lande betyder hgje-
re veekst, hvilket kan bidrage til at forbedre de offentlige finanser. Omvendt vil et
skift fra privat eksportdrevet vekst til veekst i den indenlandske efterspargsel i
emerging markets dels understatte vaeksten i disse lande og bidrage til eksport-
vaksten i de industrialiserede lande.

Pengepolitikken ber ifglge IMF forblive meget lempelig i de fleste industrialisere-
de lande og bar vare hovedinstrumentet, hvis aktiviteten svekkes mere end for-
ventet, nar finanspolitikken strammes. Idet de pengepolitiske renter er tzt pa nul i
mange lande, kan de pengepolitiske myndigheder fortsaette med at tage ukonven-
tionelle pengepolitiske instrumenter i anvendelse.

Der er, ifalge IMF, behov for at starte den finanspolitiske konsolidering for alvor i
2011. Specificerede planer for at reducere budgetunderskuddene er pakravet for
at skabe et nyt raderum i finanspolitikken. Hvis den globale veakst bremser signifi-
kant mere end forventet, kan lande med finanspolitisk raderum udskyde noget af
konsolideringen. Samtidig er der behov for, at de starste emerging markets frem-
mer deres indenlandske vekstkilder, blandt andet ved hjalp af stgrre valutakurs-
fleksibilitet.

De finanspolitiske stramninger vil sandsynligvis virke kontraktivt pa aktiviteten i
de fleste gkonomier, men omfanget er sveert at male. Undersggelser af tidligere
stramninger indikerer, at finanspolitisk konsolidering kan dempe veksten pa kort
sigt. Indfarelse af troverdige, vakstfremmende, mellemfristede finanspolitiske
konsolideringsplaner — der i gjeblikket ikke er tilstreekkeligt langt fremme i mange
industrialiserede lande — ville bidrage til at begrense de negative virkninger af
konsolideringen pa den private efterspargsel pa kort sigt. Planerne kan blandt
andet inkludere reformer af hurtigt voksende udgiftsposter, navnlig af offentlige
ydelser, og skattereformer.

| industrialiserede lande kan strukturpolitik, der styrker vaksten pa mellemlang
sigt, understatte normaliseringen af finans- og pengepolitikken. I mange lande kan
reformer af arbejdsmarkedet fremme vakst og jobskabelse og reducere ledigheden
pa mellemlang sigt. Supplerende reformer af produkt- og servicemarkederne kan
styrke beskaftigelseseffekterne. Derudover er der behov for at fortsztte genop-
retningen og reformer af den finansielle sektor, herunder regulering.

Selv om veksten er hgj i mange emerging markets, er den i hgj grad afhangig af
efterspargsel fra industrialiserede lande. Industrilandenes efterspergsel efter im-
portvarer forventes at forblive under trenden fra for krisen, blandt andet som



falge af den hgje andel varige forbrugsgoder og investeringsgoder i handelen.
Emerging markets, som har veret afhengig af efterspgrgsel fra industrialiserede
lande, bar derfor ifglge IMF afbalancere veeksten mod indenlandske kilder. I lande
med uforholdsmassige eksterne overskud bgr stramninger af pengepolitikken og
gget valutakursfleksibilitet prioriteres hgjest. En fjernelse af forvridninger, der
skaber hgj opsparing blandt husholdninger og/eller virksomheder og bremser
investeringerne i servicesektoren, ville bidrage til at dreje vaksten i retning mod
indenlandske kilder. En afbalancering vil endvidere kreve deregulering og reform
af den finansielle sektor og en udbygning af sociale sikkerhedsnet, iser i asiatiske
gkonomier.

Nordisk-baltiske synspunkter
Den nordisk-baltiske valgkreds vil pa IMFC-mgdet bl.a. fremhave falgende i et
feelles indlaeg:

. Den gkonomiske genopretning skrider fremad som forventet, men en rak-
ke af de mest udviklede lande samt emerging market lande star stadig over-
for vaesentlige gkonomiske tilpasninger, herunder serligt vedr. stabilisering
og reduktion af den offentlige geald, nedbringelse af ledigheden og reforme-
ring af den finansielle sektor. Veasentlige finanspolitiske konsolideringer har
veret — og er stadig for en rekke lande - afggrende for den gkonomiske
genopretning. Finanspolitisk holdbarhed og strukturreformer er afggrende
for at @ge skonomiernes vakstpotentiale.

. Det er vasentligt at der opnas fremskridt vedr. reformer af finansiel regule-
ring, da et velfungerende finansielt marked er afgerende for den fortsatte
gkonomiske genopretning.

o En vigtig del af den generelle handtering af krisens konsekvenser er at gen-
nemfare strukturreformer, herunder en forbedring af arbejdsmarkedsstruk-
turerne bl.a. gennem iverksettelsen af strukturtiltag for at adressere den
strukturelle arbejdslgshed og @ge arbejdsudbuddet og dermed forbedre
vakstpotentialet og understatte de offentlige finansers holdbarhed.

o Det er vasentligt, at indenlandske kilder til globale ubalancer, dvs. szrligt pa
betalingsbalancen, adresseres i systemisk vigtigt lande. Voksende ubalancer i
bade store og mindre lande kan have vidtreekkende globale konsekvenser.
Det er i denne henseende ogsa vigtigt at afslutte Doha-runden, da dette vil
gge den internationale handel og afhjelpe en ensidig afhengighed af ekstern
efterspargsel som veekstdriver.

o Det er vigtigt at opna en samlet reform af kvoteandele og IMF'’s styring,
herunder en vasentlig forggelse af de samlede kvoter og et styrket mandat
for multilateral overvagning, for at styrke IMF’s effektivitet og relevans i
verdenssamfundet.

o Kvotereformen bgr afspejle medlemmernes vegt i verdensgkonomien, som
afspejlet i kvoteformlen. Reformen bar vere baseret pa ligebehandling af al-
le lande og s&rbehandling skal minimeres. Reformen bar sikre, at ingen
overreprasenterede lande bliver underreprasenterede.



o @get involvering af ministre i et styrket IMFC bgr vare et nggleelement i
reformerne. Dette vil medvirke til gget ansvarlighed og starre ejerskab fra
medlemskredsen. IMFC bgar vere det vigtigste forum for diskussioner af
globale gkonomiske og finansielle forhold, idet alle lande er reprasenteret i
dette forum.

o Bestyrelsen, med dens nuvarende 24 medlemmer, har en god balance mel-
lem effektivitet og reprasentation af medlemslandene. IMF’s vedtagter ber
@ndres for at afspejle dette.

o For at IMF kan spille en central rolle i multilaterale diskussioner om gko-
nomisk politik og for at IMF’s kriseforebyggelse og krisehandtering er sa ef-
fektiv som muligt, bar IMF have et sterkere mandat for multilateral og fi-
nansiel overvagning. Politikdiskussioner vedr. makrogkonomiske og finan-
sielle spill-overs bar forankres i IMF. I lyset af vigtigheden af kapitalstram-
me ber dette ogsa indga i IMF’s overvagningsmandat.

Yderligere information
Det nordisk-baltiske indleg pa IMFC-mgadet ventes offentligjort pa Nationalban-
kens hjemmeside www.nationalbanken.dk. Der henvises i gvrigt til IMF’s hjem-

meside www.imf.org.




