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Notat

Notat til Folketingets Politisk-dkonomiske Udvalg og Udenrigsud-
valget om mgdet i Den Internationale Moneteere og Finansielle
Komité (IMFC) den 12. april 2008

IMF atholder forarsmede i Washington DC den 12.-13. april 2008, og i den for-
bindelse vil der den 12. april 2008 blive atholdt mede i den Internationale Mone-
tere og Finansielle Komité (IMFC). Modet i IMFC vil blive ledet af den italienske
finansminister, Tommaso Padoa-Scioppa, der er komitéens formand.

Efter arsmodet 1 oktober 2007 tradte den davarende direktor for IMF, Rodrigo de
Rato tilbage, og den 1. november 2007 tiltradte franskmanden Dominique
Strauss-Kahn (tidligere finansminister) som ny administrerende direktor. Forars-
modet er siledes hans forste mode som administrerende direktor.

Sverige overtog ved arsskiftet formandskabet og koordinatorrollen for den nord-
isk-baltiske valgkreds, som Danmark er medlem af. Det vil saledes vare den sven-
ske finansminister, Anders Borg, der reprasenterer den nordisk-baltiske kreds ved
IMFC-modet. Danske synspunkter vil desuden indga i EU’s fxlles indleg, som
fremfores af den slovenske finansminister, Andrej Bajuk.

Modet ventes primert at omfatte folgende emner:

e Udsigterne for verdensokonomien
e Kvoter og stemmevagt i IMF
o IMFE’s finanser

e Qvrige elementer i IME’s mellemfristede strategi

Udviklingskomitéen, den falles overordnede ridgivende komité mellem Verdens-
banken og IMF vedrorende udviklingsspergsmal, atholder mode den 13. april
2008. Pa dagsordenen er bl.a. Verdensbankens langsigtede strategi og konsekven-
serne for mellem- og lavindkomstlandene af stigende fodevarepriser.

Udsigterne for verdensgkonomien

I apriludgaven af IMF’s Wotld Economic Outlook (WEO) nedjusteres skonnet
for den globale vakst, iser i de industrialiserede lande, jf fabe/ 1. Den globale
vaekst forventes 1 2008 at falde til 3,7 pct., 0,7 pct.-enheder lavere end skonnet i
oktoberudgaven af WEO og 1,2 pct.-enheder lavere end vaksten i 2007. Den
globale vekst forventes stort set uandret i 2009 og forventes dermed pa niveau
med det langsigtede gennemsnit.
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Vakstskonnet for iser USA 1 2008 er blevet kraftigt nedjusteret, og der forventes
ogsa lav vakst i 2009. Den skonnede vakst i euroomradet er ligeledes blevet juste-
ret ned, dog ikke sa kraftigt som for USA.

Tabel 1. IMF’s skon for vaeksten i verden og udvalgte regioner og lande

Ar 2006 2007 2008 2009
Tidspunkt for skan Okt. " Apr. Okt. " Apr. Apr.
mmmmmmmmmeem e e mm-——-—-Realvaekst, pct. ---m-mm-meeme e
Verden® 5,0 4,8 4,9 4.4 3,7 3,8
2,9 1,9 2,2 1,9 0,5 0,6
Euroomradet
2,8 2,5 2,6 2,1 1,4 1,2
Tyskland...........cocoeeveverennne. 2,9 2,4 2,5 2,0 1,4 1,0
Frankrig ......ccoovveeveeieeieenne. 2,0 1,9 1,9 2,0 1,4 1,2
Italien.......ccoevvveieeeees 1,8 1,7 1,5 1,3 0,3 0,3
SPaNIeN ..o 3,9 3,7 3,8 2,7 1,8 1,7
UK o 2,9 3,1 3,1 2,3 1,6 1,6
Danmark.......cccoccvveeeeeeeneean. 3,9 1,9 1,8 1,5 1,2 0,5
Japan ........coooeviiveeieeeee. 2,4 2,0 2,1 1,7 1,4 1,5
Emerging Asia®...........c........ 8,9 8,3 9,1 8,3 75 7,8
KiNa ..o 11,1 11,5 11,4 10,0 9,3 9,5

1) Sken fra World Economic Outlook, oktober 2007.

2) IMFs estimater for global vakst er blevet nedjusteret efter, at Verdensbanken publicerede fore-
lobige resultater fra beregning af nye kebekraftspariteter (PPP). PPP bruges til sammenvejning af
aggregerede vaekstskon for grupper af lande.

3) De primere lande i regionen er Kina, Indien, Korea, Taiwan, Hong Kong og Singapore.

Kilde: IMF, World Economic Outlook, april 2008.

I USA blev aktiviteten kraftigt svaekket i 4. kvartal 2007. I de vesteuropaiske oko-
nomier var vaksten over potentialet i 2007, men med en vis afdempning i 4. kvar-
tal. Vacksten 1 Japan har holdt sig oppe. Emerging markets og udviklingslandene
ser forelobig ikke ud til at vare sarlig pavirket af udviklingen pa de finansielle
markeder og vokser stadig hurtigt. Der er imidlertid registreret en vis afdempning
1 handelsvolumen og i industriproduktionen.

Fremadrettet ventes vaeksten i de industrialiserede lande at falde til under den po-
tentielle vakstrate. Forholdene pa de finansielle markeder forventes at vare van-
skelige 1 hele 2008.

Inflationen har varet stigende globalt, navnlig pa grund af kraftige prisstigninger
pé energi og fodevarer. Ravarepriserne er ogsa steget, selv om den globale aktivitet
er dempet. Stigende eftersporgsel efter bio-brendsel har bla. veret med til at
drive priserne pa fedevarer op. Desuden er produktionen af energi generelt ikke
steget 1 samme takt som eftersporgslen. Det galder sxrligt for olie-produktionen.



I IMP’s baseline scenario for USA forventes vaksten at falde til 0,5 pct. 1 2008 fra
2,2 pet. 1 2007. 1 2009 forventes 0,6 pct. vaekst. Der forventes afdempning i alle
indenlandske eftersporgselskomponenter pa trods af de meget aggressive penge-
politiske lempelser og den finanspolitiske pakke, der netop er blevet vedtaget.

1 2009 forventes erhvervsinvesteringerne at tage til, mens privatforbruget stadig
ventes at udvikle sig langsomt. Det skyldes blandt andet forventninger om, at
husholdningerne vil oge deres opsparing efter en lang periode, hvor vaksten i
husholdningernes formue har varet baseret pd kapitalgevinster pa aktiver.

Nettoeksporten forventes at stige, understottet af deprecieringen af dollar, og
underskuddet pa betalingsbalancen forventes at falde til 4,2 pct. af BNP 1 2009.

Inflationspresset i USA vil blive dempet af et voksende output-gab og svakkelsen
af arbejdsmarkedet. IMF forventer stigende arbejdsleshed 1 USA fra 4,6 pct. i
2007 til 5,6 pct. 1 2008 og 5,9 pct. 1 2009. Arbejdslesheden ligger i ojeblikket pa 5,1

pct.

I IMP’s baseline scenatio for euroomradet forventes vaksten at aftage til 1,4 pct. i
2008 fra 2,6 pct. 1 2007. 1 2009 forventes en yderligere afdempning til 1,2 pct.
Eksportvaksten vil fortsette i 1. halvar 2008, men forventes derefter at aftage
gradvist som felge af euroens appreciering og en afmatning i den globale vakst.

Inflationen forventes at aftage og falde under ECB’s ovre graense pa 2 pct. i 2009.
Forventningen om lavere inflation skyldes blandt andet lavere ressource-
udnyttelse og lavere prisvaekst pa fodevarer og energi. Der er imidlertid risiko for
sakaldte andenrunde-effekter af de hidtidige energi- og fodevareprisstigninger,
navnlig fordi arbejdslesheden er pa det laveste niveau siden starten af 1990’erne,
og der er stigende lonkrav. Arbejdslesheden i euroomradet forventes at holde sig
stort set uendret pd 7,4 pct. i perioden 2007 til 2009.

Det er en udbredt vurdering, at den meget kraftige nedjustering i euroomradets
vakstrater 1 2008-09 er vanskelig at begrunde aktuelt. Forbruger- og erhvervstil-
lidsindikatorer er faldet siden sommeren 2007, men ligger stadig pa et relativt hojt
niveau. Der er et vist overheng fra 2007, som vil trackke arsvakstraten op 1 2008.
OECD’s indikatormodel tyder ogsa pi hejere vaekst. I marts skonnede OECD
vaksten 1 1. og 2. kvartal til henholdsvis 0,5 pct. og 0,4 pct. EU’s interim rapport
fra februar skonner vaeksten i euroomradet 1 2008 til 1,8 pct.

I emerging markets og udviklingslandene forventes en lille afdempning, men vak-
sten er stadig sterk. Afdempningen skyldes afsmittende virkninger fra handel med
industrialiserede lande, forventninger om en mere moderat prisudvikling pa rava-
rer og 1 nogle lande tiltag for at dempe den indenlandske eftersporgsel pga. risiko
for overophedning.

IMF vurderer, at risiciene knyttet til de globale vakstudsigter overvejende er nega-
tive. Den storste risiko er knyttet til udviklingen pa de finansielle markeder og



muligheden for at den finansielle uro skal udvikle sig til en egentlig ’credit-
crunch”! med mere alvorlig indvirkning pa aktiviteten.

Der er ogsa risici knyttet til steerkere inflationspres. Inflationen har vearet tiltagen-
de over hele verden, blandt andet pa grund af kraftigt stigende priser pa fodevarer
og energi. I de industrialiserede lande har kerneinflationen veret stigende til trods
for den aftagende vakst.

Uroen pd de finansielle markeder

Den globale vakst er blevet dempet af uroen pa de finansielle markeder. Uroen
opstod 1 august 2007 pa det amerikanske marked for subprimeldn, men har ifelge
IMF udviklet sig til at blive et af de storste finansielle stod siden 2. verdenskrig.
Folgerne af uroen har vearet lav likviditet i interbankmarkedet, svakket kapi-
taldekning i store banker og hejere risikopraemier efter en periode, hvor risiko-
premierne har vaeret meget lave. De store centralbanker har interveneret og tilfort
likviditet og pa den made imedegéet likviditetstabet. Markedets bekymringer om
kreditrisici er alligevel blevet starkere og har spredt sig til andre dele af de finan-
sielle markeder, udover markedet for subprime boliglan. Aktiemarkederne har
ogsi varet volatile, og aktieckurserne faldende i takt med, at der er kommet flere
indikationer pa svaekkelse af okonomien.

Et aktuelt centralt sporgsmal er 1 hvilken grad uroen pa de finansielle markeder far
realokonomiske konsekvenser. Bade banker og andre finansielle institutioner er
berort af den igangverende uro. IMF omtaler den nuvarende situation som et
“credit squeeze” og ikke et “credit crunch”. En konsekvens af uroen har blandt
andet varet strammere udlansstandarder 1 USA og i Vesteuropa og en nedgang i
udstedelsen af vardipapirer, setligt strukturerede vaerdipapirer.” Mens vaksten i
USA er blevet svaeckket gennem turbulensen pa de finansielle markeder og til-
pasningen pa boligmarkedet, er afsmittende virkninger i Vesteuropa hovedsagelig
et resultat af bankers eksponering over for verdipapirer 1 det amerikanske sub-
prime marked og gennem uroen i interbank- og vaerdipapirmarkedet.

Uroen pa de finansielle markeder ser ud til at have haft relativt begraenset ind-
virkning pa emerging markets og udviklingslandene sammenlignet med tidligere
perioder med uro. Lande, der har varet afhengige af tilforsel af kortfristet kapital
fra udenlandske banker, hat vatret mest udsat. Det samme har de lande, der er
mest afhengige af handel med USA. Vaksten har ellers varet sterk 1 emerging
markets og 1 udviklingslandene, og hovedudfordringen har vearet, og er fortsat, at
handtere stigende inflationsrater og sterk indenlandsk eftersporgsel.

1”Credit crunch” defineres som et kraftigt fald i kreditudbuddet.
2 Strukturerede veerdipapirer et et finansielt produkt sammensat af flere slags verdipapirer. Hensigten kan vaere at reducere

portefoljens eksponering over for risiko, eller at udnytte trends i markedet.



Den finansielle uros begraensede effekt pa emerging markets og udviklingslandene
skyldes blandt andet, for de ravareproducerende landes vedkommende, stigende
révarepriser og som folge af dette et loft i eksportindtegter, direkte udlandsin-
vesteringer og indenlandske investeringer. Emerging markets og udviklingslan-
dene oplever et sterkt vakst-momentum og er blevet mindre afhengige af kon-
junkturudviklingen 1 de industrialiserede lande, selv om man ikke kan tale om en
fuldstendig afkobling.

Udviklingen pa de finansielle markeder har ogsa haft virkninger pa valutamarked-
erne. Kursen pa amerikanske dollars over for bla. euro er faldet yderligere siden
midten af 2007. Det skyldes blandt andet, at investeringer i amerikanske aktier og
obligationer er aftaget som folge af lavere rente, svekket tillid til disse aktivers
afkast og likviditet samt udsigter til svaekket vakst og forventninger til yderligere
rentenedsettelser. Faldet i dollarkursen har styrket den amerikanske nettoeksport,
og USA’s underskud pa betalingsbalancen er faldet fra 6,2 pct. af BNP i 20006 til
5,3 pct. 12007,

Svaeekkelsen af amerikanske dollars er blevet modsvaret af en styrkelse af bl.a. euro
og yen samt nogle valutaer i emerging markets. Der har imidlertid varet begran-
sede bevagelser i valutakurserne i landene med de storste betalingsbalanceover-
skud, navnlig Kina og de olieeksporterende lande i Mellemosten. Der er stadig
omfattende globale ubalancer.

Kiimacendringer og den globale okonomi

Klimazndringer forventes at fi stor indvirkning pd den globale gkonomi i de
kommende artier. Fattige lande forventes generelt at blive ramt hurtigere og har-
dere af klimazndringer end industrialiserede lande. Det skyldes til dels landenes
geografiske placering, men ogsé landenes storre athaengighed af landbrug og mere
begraensede muligheder for at tilpasse sig klimaandringerne.

IMF mener, at klimazndringerne kan handteres med minimale skadevirkninger pa
verdensokonomien, sd lenge tiltagene folger nogle grundprincipper:

o Prisen pa udledning af drivhusgasser bor stige og i storre grad reflektere
samfundets marginalomkostning ved udledning. Hojere pris pa udledning af
drivhusgasser vil give ogede incitamenter til at reducere produktion og for-
brug af varer, hvor produktionen er forbundet med hoj udledning. Hojere
pris pa udledning vil ogsa fremme udvikling og brug af renere teknologi.
IMF anbefaler at etablere et internationalt system for handel med drivhus-
gasser (for ecksempel et cap-and-trade regime) og pointerer betydningen af at
fa store, hurtigt voksende emerging markets og udviklingslande med i sys-
temet. Der teenkes her serligt pa Kina, Indien, Rusland og Brasilien.

. Tiltag for at reducere udslip ber anvendes over for alle typer drivhusgasser,
virksomheder, lande og sektorer og over lang tid. Det vil bidrage til at tilta-
gene bliver mest mulig omkostningseffektive.



o Det er vigtigt at vurdere de fordelingsmassige konsekvenser, bade mellem
virksomheder, indtegtsgrupper og generationer, for at sikre en retferdig
fordeling og politisk gennemforlighed af tiltagene. Tiltagene skal vare realis-
erbare og have ”dynamisk konsistens” forstdet pi den made, at de giver
myndighederne incitamenter til at fortsette tiltagene for at frembringe den
nodvendige adferdsendring.

° Tiltagene skal vare robuste og fleksible over for @ndrede eokonomiske
rammer og ny videnskabelig viden om klimazxndringer og vaere markeds-
baserede, sa de understotter teknologisk udvikling.

Udledning af drivhusgasser kan reduceres ad flere veje. Markedsbaserede tiltag,
som omsettelige udledningstilladelser eller afgifter pa CO,, har en fordel ved, at
de skaber en pris for udledning af drivhusgasser og sikrer derved, at udslippene
reduceres, der hvor det er billigst.

IMF anbefaler industrialiserede lande at subsidiere overforsel af renere teknologi
til emerging markets og udviklingslande og pointerer, at oget teknologioverforsel
kan hjelpe landene med at reducere deres udledning.

Globalisering, ravarepriser og ndviklingslandene
Den senere tids stigning i ravarepriserne har fundet sted sidelobende med stigende
handel og integration af emerging markets og udviklingslandene i den globale ok-
onomi. Et stort flertal af landene i denne gruppe oplever nu hej vakst, bade inden
for produktion, investeringer og eksport.

Hovedarsagen til, at udviklingslandene har klaret sig godt under den nuvarende
stigning 1 ravarepriserne, vurderes at vare forbedrede institutionelle og politiske
rammer, herunder handelsliberaliseringer og strammere finansiel styring.

IMF vurderer, at den stigende integration af emerging markets og udviklingslan-
dene formentlig vil fortsatte, selv om rdavarepriserne ikke skulle ligge pd samme
niveau fremover. Vedvarende integration athanger imidlertid af yderligere forbed-
ring af de institutionelle og politiske rammer, for eksempel ved mere omfattende
handelsliberaliseringer. Diversificering af eksportsammensztningen vil ogsa vare
af stor betydning for at undga uheldige virkninger fra eventuelle fremtidige pris-
fald pa ravarer.



IMF’s mellemfristede strategi

IMP’s kerneopgave er at bidrage til den globale makrookonomiske og finansielle
stabilitet ved at understotte medlemslandene i tilretteleggelse og implementering
af sund ekonomisk politik. Udviklingen 1 verdensekonomien, herunder globaliser-
ingen og den egede mobilitet af varer og kapital mellem landene, betyder, at IMI’s
muligheder, udfordringer og opgaver xndrer sig og nedvendiggor overvejelser om
IMF’s rolle 1 forhold til medlemslandene, siledes at organisationens komparative
fordele udnyttes bedst muligt. Malet er, at institutionen er en relevant aktor for a/lle
sine medlemmer ved — gennem sine kerneopgaver (makrogkonomisk og finansiel
overvagning, finansiel bistand til lande med betalingsbalanceproblemer og kon-
sulentbistand) — at hjxlpe med at udnytte de muligheder den globale udvikling
skaber og effektivt hindtere eventuelle risici.

IMP’s tidligere direktor, Rodrigo de Rato, offentliggjorde forud for drsmedet i
september 2005 ledelsens indledende tanker om IMF’s strategiske udvikling, som
blev konkretiseret naermere op til forarsmedet i IMFC 1 2006. Idéerne blev hilst
velkommen af IMFC. Som opfelgning herpi dreftede man pa arsmedet 1 septem-
ber 2006 en rapport fra ledelsen om fremskridt med implementeringen af bl.a.
folgende hovedelementer i den mellemfristede strategi: Tilpasning af IMF’s over-
vagning, IME’s rolle 1 “emerging market”-lande, IMI’s rolle i1 lavindkomstlande,
“governance” (kvoter og stemmer), kapacitets- og institutionsopbygning samt en
effektiv styring af institutionen.

Pa IMFC-modet i oktober 2007 droftede man implementeringen af den mellem-
fristede strategi, og disse droftelser forventes at fortsatte pd det kommende
IMFC-mede. Mere konkret vil der bla. blive sat fokus pd reformen af kvote- og
stemmefordelingen i IMF samt IMI’s finanser.

Kuoter og stemmevagt i IMF

IMP’s beslutningsstruktur er taet koblet til storrelsen af medlemslandenes kapita-
lindskud, de sdkaldte kvoter. Kvoterne bestemmer 98 pct. af medlemslandenes
stemmevagt 1 IME’s reprasentantskab og bestyrelse, mens de resterende 2 pct.
udgores af de sikaldte basisstemmer, som er fordelt ligeligt mellem landene —
hvert land har siledes 250 basisstemmer uafhengigt af dets skonomiske storrelse.

I forbindelse med arsmedet i september 2006 godkendtes en resolutionstekst ved-
rorende tidsplan og rammerne for zndring af kvote- og stemmefordelingen i IMF.
Der var sdledes konsensus om en to-trins-proces over to ir, som samlet bestar af
en raekke tiltag og retningslinjer, der har til formal at: 1) Tilpasse landenes kvote-
andele saledes, at deres vagt i verdensokonomien afspejles bedre heri og 2) Oge
lavindkomstlandenes deltagelse og “stemme” 1 IMF. Der var bla. enighed om
behovet for mindst at fordoble basisstemmerne og for at tilfere ekstra ressourcer
til IMF-bestyrelsesmedlemmer med sarlig stor arbejdsbyrde, hvilket iszr er rele-
vant for de to afrikanske valgkredse, der hver omfatter mere end 20 lande.

Forste trin har bestdet i en ad hoc-kvoteforogelse til fire ”emerging market”-
lande (Kina, Korea, Tyrkiet og Mexico), som var vurderet serligt under-



repraesenterede. Deres stemmevagt blev samlet set foreget fra 5,4 pct. til 6,8 pct.
Der blev opnaet enighed herom i forbindelse med arsmedet i 2006.

Andet trin bestar bla. af folgende: 1) At na til enighed om en ny kvoteformel
(senest i forbindelse med forarsmedet 2008), hvori der legges oget vagt pa BNP
og abenhed; 2) At na til enighed om endnu en ad hoc-kvoteforogelse til et bredere
udsnit af lande pa basis af den ny kvoteformel senest i forbindelse med ars-
mederne 1 2008; 3) Minimum en fordobling af basisstemmerne inden den anden
runde af kvoteforhejelser samt at sikre, at basisstemmernes andel af den samlede
stemmevagt bevares fremover.

IMF-staben har den 21. marts 2008 fremsat et forslag til reform af kvote- og
stemmefordelingen i IMF. Forslaget er fremsat i en rapport fra bestyrelsen til re-
presentantskabet, der ligeledes indeholder en resolution, som legger op til god-
kendelse af kvoteforegelsen i anden runde samt visse @ndringer af IMI’s vedteg-
ter. Der var den 28. marts opbakning til forslaget i IMF’s bestyrelse, og det er nu
sendt til afstemning blandt IMI’s reprasentantskab med frist den 28. april 2008.
Nir resolutionen er godkendt, vil reformpakken skulle godkendes af alle IME’s
medlemslande. Andringer i IMF’s vedtegter kraever opbakning fra 85 pct. af
stemmevagtene samt tre femtedele af landene.

Forslaget til reform af kvote- og stemmefordelingen 1 IMFE er et resultat af flere
ars forhandlinger mellem medlemslandene. Elementerne 1 forslaget er folgende:

° En ny kvoteformel: Formlen bestir af fire variable — BNP, dbenhed, vari-
abilitet og reserver — som indgir med vagtene 50 pct., 30 pct., 15 pct. og 5
pct. BNP indgir som et vagtet gennemsnit af BNP i markedspriser hhv.
BNP i PPP (kebekraftskorrigeret BNP), hvor vagtene er hhv. 60 pct. og 40
pct. Formlen indeholder desuden en kompressionsfaktor pa 0,95, dvs. at
formlen oploftes i 0,95-potens, hvorved betydningen af forskelle i lan-
destorrelse udjevnes. Efter 20 ar skal det vurderes, om det stadig er relevant
at anvende BNP i PPP og en kompressionsfaktor i formlen. Formlen er fol-
gende:

Beregnet kvoteandel = (0,5%(0,6*BNP i markedspriser+0,4*BNP i PPP) +
0,3*abenhed + 0,15*variabilitet + 0,05*reserver)””

° En anden runde ad hoc-kvoteforogelse pd ca. 9,55 pct., saledes at den sam-
lede kvoteforagelse for de to runder bliver 11,5 pct. I forbindelse med kvo-
teforegelsen er der indgdet aftaler om folgende:

- Flere underrepraesenterede hojindkomstlande (bl.a. USA, Tyskland, Ita-
lien og Japan) afstar fra at modtage den kvoteforegelse, de er beretti-
gede til ifelge den nye kvoteformel.

- Luxembourg og Irland afstar fra en nominel kvoteforhojelse, der over-
stiger 50 pct. (ifelge formlen ville de vare berettiget til kvoteforogelser
pé henholdsvis 128 og 73 pct.).



- En 40 pct. kvoteforogelse til medlemslande, hvis vagt i verdens BNP
(malt 1 PPP) er over 75 pct. storre end deres kvoteandel for Singapore-
aftalen.

- Endnu en ad hoc-kvoteforegelse til Kina, Korea, Mexico og Tyrkiet (pa
mindst 15 pct.), sdledes at de som et minimum kan opretholde deres
kvoteandel efter Singapore-aftalen.

Den nye kvoteformel bliver saledes anvendt med visse modifikationer, men
samlet set vil medlemslandenes faktiske kvoteandele efter reformen i hojere
grad afspejle deres beregnede kvoteandele, end det er tilfeldet pd nu-
vaerende tidspunkt.

o Tredobling af basisstemmerne, hvilket indebarer en betydelig forogelse af
lavindkomstlandenes stemmeandel. Desuden skal der oprettes en mekan-
isme, saledes at basisstemmernes andel af den samlede stemmeandel bevares
fremadrettet.

Det nzvnes endvidere, at fremtidige yderligere kvotejusteringer bor overvejes i
forbindelse med den tilbagevendende 5-drlige gennemgang af kvoter (dvs. forste
gang i forbindelse med 14. generelle gennemgang, der skal afsluttes senest i 2013)
for fortsat at imedekomme @ndringer i medlemslandenes relative gkonomiske
position i verdensekonomien.

Derudover foreslds det, at valgkredse med sarligt mange lande — i praksis de to
afrikanske — far mulighed for at udnzvne to stedfortraedere for deres bestyrelses-
medlem i stedet for nu kun én. Der tages hojde for budgeteffekterne af forslaget i
arbejdet med budgetreformen.

Samlet set vil forslaget indebzre en nettostigning pa 2,7 pct. i stemmeandelen for
EME-landene og lavindkomstlandene set under et. De storste gevinster tilfalder
EME-landene.

I alt star 54 ud af IMF’s 185 medlemslande til at f4 en kvoteforhojelse. Forslaget
indebarer en mindre kvoteforegelse for fem af landene i nordisk-baltisk valg-
kreds, nemlig Danmark, Norge, Estland, Letland og Litauen. Danmark vil som
folge af kvotestigningen fa neststorst stemme i kredsen (efter Sverige og foran
Norge). Kredsens samlede stemmeandel i IMF vil vaere stort set uendret.

IMF’s finanser

Baggrunden for forhandlingerne om IMI’s finanser er det markante fald i IME’s
langivning, som betyder et skonnet arligt underskud pa IMI’s administrative bud-
get pa ca. 400 mio. USD. IMF-direktorens mal er at beskare IMIE’s udgifter med
ca. 100 mio. USD irligt og etablere nye indtagtskilder pa ca. 300 mio. USD arligt.

Det reducerede behov for IMF-1an er i sig selv positivt, og faldet i indtegter fra
IMF’s kreditgivning er muligvis et strukturelt fanomen. For IMF er det imidlertid
blevet en udfordring at skabe en langsigtet indkomstbase, som er mindre athangig



af udlin og forenelig med de planlagte aktiviteter inden for rammerne af IMF’s
mellemfristede strategi. Den sakaldte ”Crockett-rapport” indeholder en samlet
pakke af forslag til en ny indkomstmodel for IMF, bla. en udvidelse af IMI’s in-
vesteringsmandat, investering af kvotemidler, investering af provenuet fra et be-
graenset guldsalg, brugerbetaling for teknisk assistance mv.

Crockett-komiteens forslag omfattede kun nye indtagtskilder, mens besparelser 1a
uden for komitéens mandat. Sidenhen er udgiftssiden og indtagtssiden ikke desto
mindre blevet nert knyttede i forhandlingerne. I praksis er det dog vanskeligt at
fastholde sammenkadningen. Besparelserne kan i vid udstrekning vedtages af
IMF-direktoren selv og i nogle tilfelde med et simpelt flertal i bestyrelsen. De nye
indteegtskilder er vanskeligere at effektuere, idet de typisk kraever et flertal pa 85
pct. af stemmerne i IMF’s bestyrelse, hvormed man er athzngig af USA’s stotte’.
En del af forslagene om nye indtaegtskilder kraever endvidere en @ndring af IMEF’s
vedtagter, og nogle, herunder guldsalg, skal iht. USA’s lovgivning godkendes i den
amerikanske Kongres.

IMP’s bestyrelse droftede den 7. april 2008 en samlet pakke for fondens udgifter
og indtaegter. P4 indtegtssiden var der opbakning til sdvel guldsalget og en udvi-
delse af IMF’s investeringsmandat som, at de administrative udgifter ved IME’s
facilitet for subsidierede lian til lavindkomstlandene (Powerty Reduction and
Growth Facility, PRGF) fremover betales af PRGF-fonden. Beslutningen om
PRGF-fonden kan dog forst trede i kraft, nar IMF har gennemfort et begranset
guldsalg. Samtidig var der opbakning til reelle besparelser i IMF pa samlet 13%2
pct. fra finansaret 2008 til finansaret 2011 i forhold til det fremlagte budgetforslag.

Forslaget vedr. indtegtssiden er nu sendt til afstemning blandt IME’s repraesen-
tantskab, og nar det er godkendt, vil det skulle godkendes af IMI’s medlemslande.

Sidelobende droftes prioritering af IMI’s arbejdsopgaver, idet besparelserne ikke
forventes at kunne gennemfores alene ved effektivisering, men ogsd vil kreve
nedprioritering af nogle arbejdsopgaver. Setligt IME’s makrogkonomiske og fi-
nansielle overvigning droftes, idet integrationen af den makroskonomiske og
finansielle overvdgning samt af den bilaterale og multilaterale overvigning seges
opprioriteret, men evt. til dels gennem lettere procedurer i den bilaterale overvig-
ning.

Pa modet ventes en droftelse af IME’s indtegter og udgifter.

IMEF’s rolle i lavindkomstlande

IMF prioriterer oget effektivitet i forhold til sit engagement i lavindkomstlandene.
Udfordringerne i den del af verden bestar forst og fremmest i at sikre, at den for-
ventede stigende ulandsbistand inklusiv gzldslettelse bidrager til makrogkonomisk

3 En vedtegtsendring krever godkendelse af lande, der reprasenterer mindst 3/5 af antallet af medlemmer og mindst 85

pet. af den samlede stemmevagt. USA kan med sin stemmevaegt pa ca. 16 pet. derfor blokere for forslagets vedtagelse.
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stabilitet, varig hoj okonomisk vakst samt opfyldelsen af 2015-malene (Millenium
Development Goals, MDG).

Der ventes pa IMFC-meodet bla. gjort status over samarbejdet med Verdens-
banken om den falles ramme for sikring af et holdbart gxldsniveau i lavind-
komstlandene, herunder for implementeringen af det multilaterale galdslet-
telsesinitiativ (MDRI), hvorefter 100 pct. af den multilaterale gald fra IMF, Ver-
densbanken og Den afrikanske Udviklingsbank eftergives de lande, der er kommet
igennem HIPC-processen.' IMF ivarksatte det multilaterale gzldslettelsesinitiativ i
januar 2006, og indtil videre har 25 lande faet gxldslettelse fra IMF. Processen
skrider fremad, efterhanden som de relevante lande opfylder de okonomiske
kriterier for galdslettelse. Herefter er det vigtigt at sikre, at landene ikke igen op-
bygger uholdbar gzld.

Det er forventningen, at IMI’s bestyrelse efter forarsmedet vil drofte IME’s rolle i
lavindkomstlandene narmere.

Nordisk-baltiske synspunkter
Nordisk-baltisk valgkreds vil pa IMFC-meodet bl.a. fremhzve folgende:

° I den nuvarende skonomiske situation er IMF et unikt forum for samarbe-
jde og kriseforebyggelse.
° Lande, der har gjort deres finanspolitiske hjemmearbejde i gode tider, har

nu flere politikmuligheder end lande, der har handlet mindre klogt. Det er
vigtigt — ogsa i tider med usikkerhed og finansiel uro — at fortsxtte arbejdet
med langsigtede strukturreformer.

o Det endelige forslag til reform af kvote- og stemmefordelingen i IMF er et
passende kompromis, og nordisk-baltisk valgkreds er sarlig tilfreds med, at
det oger stemmevagten for lavindkomstlandene via en tredobling af basis-
stemmerne. Nordisk-baltisk valgkreds havde dog gerne set, at en kompres-
sionsfaktor indgik permanent i formlen.

o Bade indtaegts- og udgiftssiden skal bidrage til at dekke underskuddet pa
IMPF’s budget. I forhold til indtagtssiden stottes et begraenset guldsalg samt
tiltag, som giver mulighed for en udvidelse af IMI’s investeringsmandat. 1
forhold til udgiftssiden hilses IMF-direktorens bestrabelser pa budgetbe-
sparelser velkommen. Endvidere stottes stromliningen af IMI’s aktiviteter.

° IMF’s arbejde i lavindkomstlandene ber fortsat fokusere pd IME’s kerneop-
gaver, herunder overvdgning og ridgivning i forhold til at sikre makrogko-
nomisk og finansiel stabilitet, og stotte bestrabelserne pa at opfylde MDG.
IMF og Verdensbanken ber styrtke deres samarbejde. Fortsat fokus pa
gxldsforvaltning samt sund ekonomisk ledelse mv. er vigtigt for at hjzlpe
lavindkomstlande med at opretholde et holdbart geldsniveau.

4 HIPC-initiativet er et internationalt program for gzldseftergivelse til en rekke af verdens *heavily indebted poor countires’
(HIPC) og omfatter potentielt over 40 lande. Bide multilaterale og bilaterale lingivere giver galdseftergivelse efter de i
initiativet fastlagte retningslinjer.
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Yderligere information

Nordisk-baltisk indleg pa IMFC-medet samt halvirsrapporten ”The Global Eco-
nomy and Recent Policy Developments in the International Monetary Fund” ud-
arbejdet af nordisk-baltisk kontor i Washington DC ventes offentliggjort pa Na-
tionalbankens hjemmeside www.nationalbanken.dk. Der henvises i ovrigt til
IMF’s hjemmeside www.imf.org.
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