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Samtykke til at Norges Bank inngéar en bilateral
avtale med Det internasjonale valutafondet IMF)
om a stille lanemidler til disposisjon for IMFs
generelle laneordninger

Tilrading fra Finansdepartementet 16. desember 2016,
godkjent i statsrdd samme dag.
(Regjeringen Solberg)

1 Innledning og sammendrag

I proposisjonen bes det om Stortingets samtykke
til at det inngés en bilateral avtale mellom Norges
Bank og IMF om 3 stille ldanemidler tilsvarende
6 mrd. SDR! til disposisjon for de generelle lane-
ordninger til Det internasjonale valutafondet
(IMF). Basert pa valutakursen 2. desember 2016
tilsvarer dette i underkant av 69 mrd. kroner. Avta-
len erstatter en tilsvarende avtale med IMF fra
2012 som lep ut 4. november i ar.

Mot et bakteppe av en meget usikker ekono-
misk situasjon internasjonalt inngikk IMF i 2009
en rekke bilaterale innldnsavtaler, deriblant med
Norge. Hensikten var & sikre IMF tilstrekkelig
tilgang til finansielle ressurser. En ny runde med
slike avtaler ble inngétt fra og med hesten 2012.
De forste av disse utlep hesten 2016, deriblant
avtalen med Norge pa 6 mrd. SDR.

I Finansmarkedsmeldingen 2015 (Meld. St.
29 (2015-2016)) heter det «Regjeringens vurde-

L IMFs spsielle trekkrettigheter (Special Drawing Rights).
Verdien bestemmes som et veid gjennomsnitt av amerikan-
ske dollar, euro, kinesiske renminbi, japanske yen og bri-
tiske pund. 2. desember i ar var 1 SDR verdt 11,4425 norske
kroner.

ring er at Norge ber vaere positivt innstilt om det
skulle komme en anmodning om & fornye
Norges Banks bilaterale avtale om lan pa opp til
6 mrd. SDR til IMFs generelle ldneordninger gitt
bred internasjonal deltakelse og under forut-
setning av Stortingets samtykke. Samtidig er det
viktig at det er sammenheng mellom Norges
finansielle bidrag og var innflytelse og represen-
tasjon i IME.» Stortinget hadde ikke merknader
til dette, jf. Innst. 325 S (2015-2016).

Det er bred enighet blant IMFs medlemsland
om at utlanskapasiteten ber videreferes pd dagens
niva. De bilaterale lanene har blitt viktig for & sikre
dette. Siden IMF's drsmete i oktober i &r har 28 land
inngétt eller lovet at de vil innga nye bilaterale avta-
ler tilsvarende til sammen 272 mrd. SDR. Dette til-
svarer om lag 95 prosent av volumet i 2012-avta-
lene. Loftene kommer fra land over hele verden,
bade tradisjonelle industriland og fremvoksende
gkonomier, inkludert fra enkelte land som ikke har
bilateral avtale fra for. Etter Finansdepartementets
vurdering er forutsetningen om bred internasjonal
deltakelse oppfylt. Videre mener Departementet
det er i Norges interesse ogsa i denne runden &
bidra i den internasjonale dugnaden for a sikre
IMF tilstrekkelig utlanskapasitet.



2 Prop.40S

2016-2017

Samtykke til at Norges Bank inngér en bilateral avtale med Det internasjonale valutafondet (IMF) om 4 stille 1dnemidler til
disposisjon for IMFs generelle laneordninger

Finansdepartementet tilrar at Stortinget sam-
tykker til at Norges Bank inngér en bilateral avtale
med Det internasjonale valutafondet (IMF) om a
stille ldnemidler tilsvarende 6 mrd. SDR til dispo-
sisjon for IMFs generelle laneordninger.

2 Arbeidet med a sikre IMF
tilstrekkelig utlanskapasitet

Det internasjonale valutafondet skal fremme inter-
nasjonalt ekonomisk og monetaert samarbeid og
yte lan til land med betalingsbalanseproblemer.
IMF fungerer i utgangspunktet som en kreditt-
union der medlemslandene stiller deler av sine
valutareserver til disposisjon for fellesskapet.
Siden ettersporselen etter 1an tidvis er sterre enn
den som kan dekkes gjennom de obligatoriske
kvotene hvert medlem ma bidra med, har det i til-
legg blitt etablert multilaterale og bilaterale inn-
lansordninger. Den viktigste multilaterale innléns-
ordningen er «New Arrangements to Borrow»
(NAB). I denne ordningen deltar noen av de finan-
sielt sterke medlemslandene, herunder Norge.

Norge stiller per i dag til sammen 5,7 mrd.
SDR til disposisjon for IMFs generelle laneordnin-
ger, som er apne for alle medlemsland. Dette til-
svarer i overkant av 65 mrd. kroner. Av disse er
3,76 mrd. SDR ordinare kvotemidler, mens 1,97
mrd. SDR ytes gjennom NAB-ordningen. Norge
stiller ogsd 0,6 mrd. SDR i lanemidler til disposi-
sjon for de spesielle laneordningene forbeholdt
lavinntektsland.

Mot et bakteppe av en meget usikker gkono-
misk situasjon internasjonalt inngikk IMF i 2009
en rekke bilaterale ldneavtaler. I juni 2009 inngikk
Norges Bank og IMF en avtale om et bilateralt 1an
pa inntil 3 mrd. SDR. Dette lanet ble etter hvert
innlemmet i en utvidet NAB-avtale. Da kvote- og
stemmerettsreformen fra 2010 tradde i kraft i
februar 2016, ble de samlede kvotemidlene om lag
doblet og den utvidede NAB-ordningen nedska-
lert. En ny runde med bilaterale laneavtaler ble
inngétt fra og med hesten 2012, deriblant en avtale
med Norge pa 6 mrd. SDR som lep ut 4. november
i ar. En nzermere omtale av disse forholdene fin-
nes blant annet i Prop. 114 S (2011-2012) og i
Finansmarkedsmeldingen 2015 (Meld St. 29
(2015-2016)).

Bade for verdensekonomien og for Norge er
det viktig at IMF fungerer godt og er i stand til &
fylle rollen sin. Vedvarende sarbarheter og nye
risikofaktorer globalt har bidratt til bred enighet
blant IMFs medlemsland om at utldnskapasiteten
bor viderefores pd dagens niva. Tvil om IMFs

kapasitet vil i seg selv kunne bidra til uro i finans-
markeder, skape usikkerhet og eventuelt for-
sterke Kriser.

Om lag halvparten av IMFs utldnsressurser
kommer i dag fra frivillige bidrag gjennom den
multilaterale NAB-ordningen eller bilaterale lan.
De bilaterale laneavtalene som IMF inngikk fra og
med hesten 2012 har na begynt 4 lepe ut. Det gjel-
der blant annet Norges avtale, som var blant de
forste som ble inngatt.

Selv om IMF s langt ikke har trukket pa de
bilaterale lanene fra den siste runden, utgjer de
frivillige bidragene en viktig finansiell buffer for
IME. En vesentlig utvidelse av de ordinaere kvo-
tene eller NAB-ordningen vurderes som sveert lite
sannsynlig de neermeste arene, blant annet pa
grunn av motstand i den amerikanske kongres-
sen. De bilaterale laneavtalene har dermed blitt
viktig for & sikre IMF tilstrekkelig utlanskapasitet.

Siden IMFs arsmete i oktober i ar har 28 land
inngatt eller lovet at de vil inngd nye bilaterale
avtaler tilsvarende til sammen 272 mrd. SDR.
Dette tilsvarer om lag 95 pst. av volumet i 2012—
avtalene. Loftene kom fra land over hele verden,
bade tradisjonelle industriland og fremvoksende
gkonomier, inkludert enkelte land uten bilateral
avtale fra for. I tillegg ga en rekke land, herunder
Norge og ovrige nordiske land, positive signaler.
Sé langt har 9 land, blant annet Danmark, under-
tegnet nye avtaler. Forutsetningen om bred inter-
nasjonal deltakelse er dermed etter Finansdepar-
tementets vurdering oppfylt.

3 Neermere om Norges bilaterale
avtale med IMF

Norge har en god ekonomisk og finansiell stilling.
IMF er hovedsporet for norsk stette til kriseram-
mede land som ikke er bistandsmottakere, og det
er en norsk grunnholdning 4 stette multilaterale
institusjoners arbeid. Vare sterke offentlige
finanser, store finansformue og betydelige valutare-
server gjor det lettere for oss enn for mange andre
4 stille midler til disposisjon. Internasjonalt vil der-
for mange vente at Norge bidrar mer enn landets
storrelse og kvote 1 IMF isolert sett skulle tilsi.

En ulempe med bilaterale 1dn som finansier-
ingsform er at det kan vaere vanskelig & lage et
rammeverk som sikrer jevn fordeling av finansier-
ingsbyrdene mellom land. I tillegg risikerer man &
svekke sammenhengen mellom lands finansielle
bidrag og deres innflytelse og representasjon i
IMF. Spersmaélet om sammenheng mellom frivil-
lige finansielle bidrag og innflytelse og represen-
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tasjon er na med i diskusjonene om den kom-
mende kvote- og stemmerettsrevisjonen i IMF.
Det er et skritt i positiv retning, selv om utfallet
fortsatt er usikkert. Etter departementets vurde-
ring er det ogsé i denne runden i Norges interesse
4 bidra i den internasjonale dugnaden med 4 sikre
IMF tilstrekkelig kapasitet.

Norges Bank har bedt Finansdepartementet
om & godkjenne at Banken inngar en avtale med
IMF som gir IMF anledning til & trekke opp til
6 mrd. SDR. Banken skriver at de ser det som
naturlig at Norge deltar niar IMFs styre etter
grundig diskusjon har konkludert med at IMF
fortsatt ber ha tilgang til bilaterale 1an. Videre
skriver banken at en viderefering av Norges bila-
terale laneavtale pd nivd med den som utlep i
november, er forsvarlig ut fra hensynet til valuta-
reservene.

De konkrete avtalene som vil bli benyttet ved
fornyelse, bygger pa 2012-avtalene med enkelte
justeringer som gir langiverne okt innflytelse.
Avtalene vil i all hovedsak veere likelydende, med
felles sluttdato ved utgangen av 2019 og mulighet
til ett ars forlengelse etter godkjenning av lan-
giver. Langiverne fir mer innflytelse over aktive-
ring av laneavtalene enn i 2012-avtalene. Skal avta-
lene aktiveres for utbetaling, ma langivere som
star for minst 85 prosent av det samlede belepet i
avtalene stemme for, og summen av tilgjengelige
kvoteressurser og NAB-midler ma vaere under
100 mrd. SDR. Departementet vurderer disse
endringene som positive.

Avtalen vil innebaere at IMF far laneadgang i
Norges Bank i form av en trekkrettighet pa inntil
6 mrd. SDR. Basert pa valutakursen 2. desember
tilsvarer dette i underkant av 69 mrd. kroner.
Langivere som selv far problemer med betalings-
balansen, vil pd kort varsel kunne fi tilbake
trukne belep. Trukne belep vil dermed fortsatt
regnes som del av Norges Banks valutareserver.

Det er lagt opp til at den bilaterale avtalen inn-
gids med Norges Bank og IMF som formelle
parter. Sentralbanklovens §26 &apner for at
«banken kan inngé avtaler om innskudds-, kreditt-,
og garantiordninger med utenlandske sentral-
banker og andre kredittinstitusjoner og med inter-
nasjonale organisasjoner og institusjoner», gitt at

det foreligger «betryggende sikkerhet for dens til-
godehavende». Avtaler etter sentralbanklovens
§ 26 ma forelegges Finansdepartementet for god-
kjenning. Lan til IMF anses 4 gi betryggende
sikkerhet.

I likhet med de ordinzere kvoteressursene og
lan under NAB, kan midlene som stilles til disposi-
sjon gjennom den bilaterale avtalen kun brukes til
utlan under IMFs generelle ordninger.

4 @konomiske og administrative
konsekvenser

Den administrative oppfelgingen av den bilaterale
avtalen med IMF vil i hovedsak skje i Norges
Bank. Trekk under avtalen vil kreve omplasserin-
ger av Norges Banks valutareserver, som ved
utgangen av tredje kvartal 2016 utgjorde 451 mrd.
kroner. Norges Bank anslar at de rent administra-
tive kostnadene knyttet til 4 folge opp lan til IMF
vil veere av om lag samme storrelse som kostna-
dene knyttet til oppfelging av andre plasseringer
av valutareservene.

En laneavtale pd 6 mrd. SDR berorer forvalt-
ningen av valutareservene. For 4 kunne handtere
potensielt store utbetalinger til IMF pa kort varsel
ma likviditetsgraden i reservene vaere sterre enn
den ellers ville veert. Dette kan ha kostnader i
form av redusert avkastning. Med uendret belop i
forhold til den avtalen som gikk ut i november i ar,
vil det imidlertid ikke bli noen endring péa dette
sammenliknet med de siste fire drene, og en
viderefering er i folge Norges Bank forsvarlig ut
fra hensyn til valutareservene.

Som for andre 1an til IMF vil avkastningen pa
trukne belop veere SDR-renten. Den er en
sammenveiing av kortsiktig statspapirrenter i
amerikanske dollar, euro, kinesiske renminbi,
japanske yen og britiske pund. For avtaleperioden
sett under ett mener Norges Bank at det mé
paregnes at avkastningen pa lan til IMF i
gjennomsnitt kan bli noe lavere enn det banken
ellers kunne oppnadd.

I den grad avtalen pavirker Norges Banks
overskudd vil det pavirke overforingene fra
Norges Bank til statskassen med et tidsetterslep.
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Finansdepartementet
tilrar:

At Deres Majestet godkjenner og skriver under
et fremlagt forslag til proposisjon til Stortinget om
samtykke til at Norges Bank inngar en bilateral
avtale med Det internasjonale valutafondet (IMF)
om a stille ldnemidler til disposisjon for IMFs
generelle laneordninger.

Vi HARALD, Norges Konge,
stadfester:
Stortinget blir bedt om & gjore vedtak om samtykke til at Norges Bank inngar en bilateral avtale med

Det internasjonale valutafondet (IMF) om 4§ stille lanemidler tilsvarende 6 mrd. SDR til disposisjon for
IMFs generelle laneordninger, i samsvar med et vedlagt forslag.

Forslag

til vedtak om samtykke til at Norges Bank inngar en bilateral
avtale med Det internasjonale valutafondet (IMF) om a stille
lanemidler tilsvarende 6 mrd. SDR til disposisjon for IMFs
generelle laneordninger

I

Stortinget samtykker til at Norges Bank inngar en bilateral avtale med Det internasjonale valutafondet
(IMF) om 4 stille lanemidler tilsvarende 6 mrd. SDR til disposisjon for IMFs generelle laneordninger.

S Gyarie,

s

Trykksak

07 Xpress AS
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