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Redeggarelse vedr. IMF’s arsmgde 18.-19. oktober 2019

I forbindelse med drsmoderne i den Internationale Valutafond (IMF) og Verdens-
banken 18.-19. oktober 2019 i Washington atholdes moder i den Internationale
Monetzre og Finansielle Komité (IMFC), som er den ridgivende ministerkomité
for IMF. IMFC-mederne vil blive ledet af komitéens formand, Sydafrikas central-
bankchef Lesetja Kganyago.

Danmark er med i den nordisk-baltiske valgkreds i IMF, som representeres pa
IMFC-modet af Finland, som aktuelt har formandsskabet for valgkredsen. Finland
ventes pd modet at afgive et indleg pa baggrund af en felles skriftlig erklering fra
valgkredsen til IMFC. EU-landene afgiver ligeledes en falles skriftlig erklering til
IMEC.

Udvikling i verdensgkonomien

IMF skonner i oktober-udgaven af World Economic Outlook, at den globale oko-
nomiske vakst falder fra 3,6 pct. i 2018 til 3,0 pct. i 2019 for herefter at stige igen
til 3,4 pct. i 2020, jf. tabel 1. Skonnet for 2019 er en nedjustering pa 0,3 pct.-point
ift. IMF’s skon i april 2019. USA’s og Kinas handelsspzndinger er optrappet, hvil-
ket har bidraget til forvarring af erhvervslivets tillid og forventninger globalt. IMF
understreger, at handelskonflikten eger usikkerheden omkring vaekstprognoserne.

Euroomradets vakst skonnes at falde fra 1,9 pct. 12018 til 1,2 pet. 1 2019 for herefter
at stige til 1,4 pct. i 2020. Vakstskonnene for 2019 og 2020 er nedjusteret med 0,1
pct.-point ift. skennet i april 2019. Lav eftersporgsel efter industrivarer, fra f.cks.
Kina, internationale handelskonflikter, og stigende usikkerhed i erhvervslivet er
blandt hovedarsagerne til de lavere vaekstskon. Der ventes relativt lav vackst i Tysk-
land (0,6 pct.) og nulvakst i Italien, men en mere gennemsnitlig vakst i Frankrig
(1,2 pct.). Usikkerhederne i verdensekonomien har blandt andet ramt Tysklands
bilproduktion.

USA's vaekst skonnes at falde fra 2,9 pet. 1 2018 til 2,4 pct. i 2019 og ydetligere til
2,1 pct. 1 2020. Den aftagende vakst afspejler blandt andet, at effekten af de mid-
lertidige dele af skattelettelserne fra 2018 er aftaget. Centralbanken, the Fed, har i
lyset af den lave inflation og den globale usikkerhed sznket renten for at holde
handen under den amerikanske skonomi.

Kina’s vaekst skonnes at falde fra 6,6 pet. 1 2018 til 6,1 pct. 1 2019 og yderligere til 5,8
pct. 1 2020. Udviklingen i kinesisk gskonomi er market af handelskonflikten med
USA, og den samlede eftersporgsel er faldet, ogsd som folge af stramninger af de
kinesiske ldneregler. Investeringsniveauet i Kina har til gengaeld vzaret relativt stabilt.

Udenrigsudvalget 2019-20
URU Alm.del - Bilag 13

17. oktober 2019

Offentligt



Vaksten skonnes at forsaette med falde over de naste ar. Det skyldes en langsomt
voksende befolkning i den arbejdsdygtige alder og lebende tilpasning hen imod
mere moderate vakstrater i takt med, at okonomien modnes.

Tabel 1
Sken for BNP-vakst fra World Economic Outlook rapport, oktober 2019

Prognose AEndring ift. april WEO rapport
Pct. 2018 2019 2020 2019 2020
Verden 3,6 3,0 3,4 -0,3 -0,1
a\i/:rncerede okono- 2,3 1,7 1,7 -0,1 0,0
USA 2,9 2,4 2,1 0,1 0,2
Euroomradet 1,9 1,2 1,4 -0,1 -0,1
Tyskland 1,5 0,6 1,4 -0,2 0,0
Frankrig 1,7 1,2 1,3 -0,1 -0,1
Italien 0,9 0,0 0,6 -0,1 -0,3
Spanien 2,6 2,2 1,8 0,1 -0,1
Japan 0,8 0,9 0,5 -0,1 0,0
Storbritannien 1,4 1,2 1,5 0,0 0,1
Danmark 1,5 1,7 1,9 0,0 0,1
el e 45 3,9 45 0,5 0,3
Rusland 2,3 1.1 1,9 -0,5 0,2
Kina 6,6 6,1 58 -0,2 -0,3
Indien 6,8 6,1 6,8 -1,2 -0,7
Brasilien 1,1 0,9 2,0 -1,2 -0,5

Kilde: IMF’s World Economic Outlook rapport fra oktober 2019

Den lavere globale vaekst i 2019 skyldes — udover udviklingen i euroomradet, USA
og Kina — ogsa, at en rackke lande som Argentina, 1 enezuela og Tyrkiet, Brasilien, Me-
xtco, Rusland og Saudi Arabien ogsa har relativt lave vaekstrater.

Det er blandt andet en ventet forbedring af vaeksten i en rackke af disse lande samt
euroomradet, herunder Tyskland, der ligger til grund for IMF’s forventning om eget
global okonomisk vakst 1 2020.

Risici
IMF vurderer, at det samlede risikobillede halder til den negative side.

Hyvis risici materialiserer sig, herunder gennem en forvarring og udbredelse af han-
delsspendingerne samt et hardt Brexit, omkostningerne ved samhandel stige, hvil-
ket kan have negative effekter pa de globale verdikaeder og teknologiudbredelsen
pa tveers af lande. Restriktioner pa samhandlen og dermed den globale aktivitet kan
smitte af pa investeringsniveauet savel som husholdningernes indkomster og pri-
vatforbrug. Det vil kunne have negative effekter pa produktiviteten og vaeksten.
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Geopolitiske risici er taget til, herunder med angrebet pa de saudiarabiske oliefaci-
liteter, der har oget spaendingerne i den Persiske Golf, og til dels resten af Mellem-
osten. Hvis dette optrappes betydeligt, kan det fa humanitere konsekvenser, lede
til migrationskriser og store prisudsving pa ravaremarkeder.

Klimaforandringerne udger en trussel i mange lande, som udover humanitare kon-
sekvenser ogsa kan medfere okonomiske tab og ege den okonomiske ulighed.

Den globale skonomisk-politiske dagsorden, herunder IMF’s rolle

Droftelserne pa IMFC-modet ventes at tage afsxt i den halvarlige synteserapport
(’Global Policy Agenda”) fra IME’s nyudnzvnte administrerende direktor, Kri-
stalina Georgieva. Synteserapporten sammenfatter vurderingerne og anbefalingerne
fra IMF’s centrale bilaterale og multilaterale overvagningsrapporter' og udstikker
prioriteterne for IME’s arbejde. IMFC ventes desuden at drofte IMF’s ressourcer,
herunder IMF’s permanente kvoteressourcer og en tilpasning af landenes kvote- og
stemmeandele i IMF, /1. nedenfor.

Overskriften for synteserapporten er "Bridging Differences Through Multilateral Coopera-
tion”, og droftelserne i IMFC ventes bl.a. at fokusere pa hindtering af den store
usikkerhed pa de internationale markeder, og potentielle makrookonomiske reakti-
oner pa afmatningen i verdensokonomien, samt modernisering af det multilaterale
regelbaserede handelssystem.

Politiske prioriteter

I lyset af afmatningen i verdensokonomien samt den ogede usikkerhed, anbefaler
IMF, at landene styrker deres okonomier gennem reformer. IMF finder fortsat at
lempelig pengepolitik er passende i mange lande. Mikro- og makroprudentielle stram-
ninger bor gennemfores for at sikre finansiel stabilitet 1 lande og sektorer, hvor sar-
barheder bygges op, fx pga. hej privat geld. Finanspolitikken bor vaere balanceret
sammensat ift. at bidrage til bade vakst og finanspolitisk holdbarhed, og strukturelle
reformer er afgorende for at oge mellemfristede vaekstudsigter. IMF vurderer sam-
tidig, at hvis vaksten falder yderligere, kan der blive behov for sterre lempelser i
den okonomiske politik. I lyset af den usikre situation mener IMF, at det fortsat er
vigtigt med et sterkt internationalt finansielt sikkerhedsnet med IMF som centrum.

For at undga yderligere fald i den globale vakst og mindske usikkerheden pa mat-
kederne er det ifolge IMF vigtigt at deeskalere internationale handelskonflikter og
fjerne toldstigninger. Det skal samtidig forhindres, at de handelspolitiske spendin-
ger spreder sig til andre politikomrader. IMF vil derfor i samarbejde med WTO
fremme frihandel og opfordre til, at man moderniserer det multilaterale handelssy-
stem og abner yderligere op for handel inden for tjenester og e-handel. Derudover
vil IMF arbejde for, at man opdaterer de internationale regler inden for landbrugs-
stotte og industrielle subsidier, investeringer og krav om teknologioverforsel.

1 World Economic Outlook, Global Financial Stability Report og Fiscal Monitor.
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I'lyset af at den offentlige gzeld fortsat er hoj i mange lande, vil IMF sammen med
Verdensbanken fortsxtte med at folge galdsudviklingen. De to institutioner vil
samtidig hjelpe deres medlemslande med at oge gxldstransparens og gxldsbzre-
dygtighed.

IMF vil fortsxtte arbejdet med “Bali FinTech Agenda”, hvor IMF fungerer som
global platform for samarbejde og deling af erfaringer med FinTech, herunder hvor-
dan FinTech pavirker bl.a. makrogkonomisk politik og finansiel stabilitet. Ligeledes
undersoger IMF sammen med ledende centralbanker og andre institutioner, hvor-
dan digitale aktiver (sisom kryptovalutaer) pavirker pengepolitik, finansiel stabilitet
og det internationale monetxre system. IMF har ogsa fokus pa den digitale trans-
formations pavirkning ift. skatter, og opfordrer til multilateral handling pa dette
omrade for at undga skatteunddragelse og flytning af profitter.

Klimaforandringerne anses af IMF som en global krise. IMF fortsatter derfor med
at hjelpe lande med at opfylde deres forpligtelser i Paris-aftalen. Dette arbejde vil
bla. inkludere radgivning om gron omstilling, analyser af baredygtig finansiering
samt en strategi for inkludering af klimapolitik i IME’s generelle overvagning og
politikanbefalinger.

Efter en evaluering af IMF-stottede lineprogrammer over de seneste ti ar er IMF
ved at opdatere sine principper om lanebetingelser (konditionaliteter), sa program-
lande kan hjxlpes med at sikre galdsbaredygtighed og samtidig forbedre makro-
okonomiske og sociale forhold. IMF vil ogsa opdatere sin politik inden for kapaci-
tetsopbygning for bedre at kunne hjalpe programlande. IMF vil derudover forbedre
sit arbejde med at identificere risici for ekonomisk stabilitet og vakst, herunder bl.a.
ved at inkludere langsigtede tendenser i IMF’s overvagning.

IMEF'’s ressourcer og 15. kvotegennemgang

Et centralt tema pa IMFC-meodet ventes at blive IME’s ressourcer, herunder de
permanente kvoteressourcer, og en tilpasning af landenes kvote- og stemmeandele
1 IMF (15. kvotegennemgang), som skulle have veret gennemfort senest i forbin-
delse med de kommende IMF-arsmoder 18.-19. oktober 2019.

Der ventes ikke at kunne samles det fornedne flertal® blandt IMF-landene til pa kort
sigt at gennemfore en foregelse af IME’s kvoteressourcer. Saledes er det muligt, at
der i stedet pa det kommende IMFC-meode vil vere enighed om at afslutte 15. kvo-
tegennemgang uden endringer 1 IMF-kvoterne, og i stedet viderefore droftelserne i
den 16. kvotegennemgang, som evt. vil kunne gennemfores senest i 2023.

2 Beslutninger om @ndringer i IMF’s kvoter kraever opbakning fra et flertal der representerer 85 pct. af de
samlede kvoter.
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Figur 2
IMF’s samlede udlanskapacitet fordelt pa kilde, mia.USD
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Anm.: Figuren angiver IMF’s udlanskapacitet, som er opgjort som IMF’s brugbare ressourcer, dvs. kvoteressourcer fra
medlemslande med en passende sund betalingsbalanceposition til at kunne bidrage med hard valuta (typisk de
valutaer, der indgér i SDR, dvs. USD, EUR mv.) til IMF, plus NAB og de bilaterale lin. Heraf fratrekkes en
forsigtighedsreserve, der udgor 20 pct. af ressourcerne.

Kilde: IMF og egne beregninger.

Uden en foragelse af IMF’s permanente kvoteressourcer vil IMF’s samlede ressour-
cer og dermed udlanskapacitet som udgangspunkt falde betydeligt, /£ fignr 1, nar de
lante ressourcer, som en rakke IMF-lande forst 1 2012 og siden i 2016 stillede til
radighed for IMF i form bilaterale lineaftaler, udleber. Aftalerne udleber ved ud-
gangen af 2019, men ventes forlzenget til udgangen af 2020.”

Det er sdaledes muligt, at der pa IMFC-meodet vil kunne sikres bred enighed om en
foragelse af IMF’s stiende kreditfacilitet, ”New Arrangements to Borrow” (NAB)?,
der delvist modsvarer den forventede reduktion i IMF’s samlede ressoutcer, nar
2016-laneaftalerne udlober. NAB er IMF’s bolverk, som kan anvendes, sifremt
IMF’s udlanskapacitet med afszt i de permanente kvoteressourcer ikke er tilstrak-
kelig til at kunne assistere kriseramte lande med behov for lineprogrammer fra IMF.
De bilaterale lan udger et yderligere bolvark og kan bruges, safremt bade kvoteres-
sourcer og NAB ikke er nok til at understotte udlansaktiviteten. 40 lande er delta-
gere i NAB, herunder de fleste EU-lande, USA, Japan og Kina.

USA har den storste kvote 1 IMF og er samtidig den naststorste individuelle bi-
dragsyder til NAB, kun overgiet af Japan.

3 Danmark bidrager i dag med ca. 15. mia. kr. (0,89 pct.) til NAB og ca. 40 mia. kr. (1,4 pct.) via den bilaterale
lanaftale fra 2016. Dette skal sammenholdes med en dansk kvoteandel i IMF pa 0,72 pct. Det er Nationalbanken
der stiller ressourcerne til ridighed for IMF i form af trakningsretter pd valutareserven. Hverken den danske
kvote eller de danske ldnebidrag, herunder via NAB, er understottet af statsgarantier.

4+ NAB-aftalen lober for fem ar ad gangen. Forlengedes senest i 2016 fra efterdret 2017 og til efterdret 2022
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Amerikansk opbakning er afgorende for at kunne gennemfore bade tilpasninger af
IMF-kvoter og af NAB. Den amerikanske administration har indikeret villighed til
en forogelse af NAB, herunder af sit eget NAB-bidrag, sdledes at USA fastholder
sin nuvaerende bidragsandel i NAB, og dermed sin vetomulighed ift. fremtidige
NAB-beslutninger.

Det er forventningen, at der som led 1 en eventuel aftale om at afslutte 15. kvote-
gennemgang og evt. at forege NAB, vil vere enighed om at sikre en ambities og
rettidig gennemforelse af den nastkommende kvotegennemgang. Siledes ventes
IMFC at forpligte sig til, at de forventninger, som var opstillet til 15. kvotegennem-
gang, viderefores til 16. kvotegennemgang, herunder at der skal vedtages en revide-
ret formel til fastleggelse af IMF-landenes kvoteandele, og at der pa baggrund af
denne formel ventes gennemfort en kvoteforegelse, der indebaerer egede kvotean-
dele til underreprasenterede dynamiske skonomier, herunder emerging markets.

Danske holdninger
Fra dansk side legges vagt pa folgende, som ogsa ventes afspejlet 1 den nordisk-
baltiske IMF-valgkreds’ skriftlige erklaering:

Der legges vagt pa vigtigheden af en global regelbaseret skonomisk orden, hvor
bade store og sma lande forpligter sig til at finde multilaterale problemer pa globale
losninger.

Den storste globale udfordring i vor tid er klimaforandringerne. Her er internatio-
nalt samarbejde afgorende, og der er brug for handling fra bade nationale aktorer
og det internationale samfunds side for at sikre overholdelse af forpligtelserne i Pa-
risaftalen. Her kan IMF spille en vigtig rolle ved at analysere, hvordan man mest
effektivt kan na malene og bistda med radgivning om dette.

En regelbaseret international okonomisk orden med fokus pa frihandel har skabt
velstand og vaekst gennem mange artier. Fortsat fremme af et dbent og regelbaseret
global handelssystem er yderst vigtigt 1 lyset af de aktuelle handelsspandinger mel-
lem nogleokonomier. Det fortsatte arbejde med moderniseringen af WTO og sik-
ring af ’level playing-field’ stottes.

Landene bor generelt gennemfore tilpasninger af deres okonomier, der bidrager til
inklusiv og baredygtig vaekst, mens der opbygges okonomisk og finansiel mod-
standsdygtighed. Mange lande skal sikre sundere finanspolitik, iser lande med hoje
gxldsniveauer, og alle skal sikre eller fastholde raderum til stabilisering og priorite-
ter. Sund finanspolitik er siledes forudsatningen for investeringer i uddannelse,
treening og sociale sikringsordninger, der stotter inklusion og hjxlper individer til at
tilpasse sig til strukturelle a2ndringer pa arbejdsmarkedet, samt investeringer i den
gronne omstilling.

Side 6 af 7



Der er sket vigtige fremskridt pa internationalt plan i de seneste ar mht. bekempelse
af skatteunddragelse og -undgaelse samt styrkelse af automatisk udveksling af skat-
teoplysninger. Det aktuelle momentum i OECD-droftelserne om yderligere tiltag
stottes, herunder ift. beskatningen i den digitale skonomi. De eksisterende skatte-
principper tjener verdensekonomien godt. Andringer 1 beskatning bor derfor vare
fokuserede og afgransede.

Det er ogsa vigtigt at fortsztte arbejdet vedrorende bekampelse af hvidvask og ter-
rorfinansiering. Der er derfor staerk stotte til bade IMF’s arbejde samt Financial
Action Task Force’s (FATF) arbejde pa dette omrade. Specifikt er det vigtigt oge
regionalt og globalt samarbejde baseret pa internationale standarder.

Fra dansk og nordisk-baltisk side har man altid understottet IMF’s udlanslinskapa-
citet, nar der har vaeret behov, og det er intentionen at opretholde det nuvaerende
niveau af IMF-ressourcer under forudsatning af tilstrakkelig bred byrdefordeling
mellem landene. Danmark stotter sammen med den ovrige valgkreds et kvotebase-
ret IMF og beklager, at den 15. kvotetilpasning ikke forte til en stigning i kvoterne.
Man er derfor dben over for som minimum at fordoble den permanente kreditfaci-

litet (NAB).
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