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BEGRUNDELSE

Moldovas anmodning om makrofinansiel stette fra Fazllesskabet i 1994

Moldovas premierminister Sangheli forelagde den 23. september 1993 Kommis-
sionen en anmodning, hvori han opfordrede Fazllesskabet til at yde Moldova en
makrofinansiel bistand i 1994. Anmodningen om bistand skulle ses i sammen-
heng med det okonomiske reformprogram, som myndighederne var i gang med at
forhandle med Den Internationale Valutafond.

Der blev derefter den 26. oktober 1993 holdt et mede i den r&dgivende gruppe
vedrerende Moldova under forszde af Verdensbanken. IMF anferte pd medet, at
den var ndet til principiel enighed med myndighederne om de vigtigste
parametre i programmet for resten af 1993 og 1994. IMF anferte ogsi, at hvis
programmet skulle blive en succes, ville der i programperioden vare behov
for en finansiel stotte pd omkring 155 mio. USD (heraf 140 mio. USD i 1994)
ud over de midler, der ville blive tilvejebragt gennem IMF og Verdensbanken
og tidligere bilaterale tilsagn. For at tilfredsstille Moldovas behov for
supplerende midler, ndede R3det (okonomi og finans) den 13. december 1993
til principiel enighed om at yde Moldova en fazllesskabsbistand pd 45 mio.
ECU i form af et betalingsbalanceldn.

Principbeslutningen om et fzllesskabsldn til Moldova og bistandstilsagn fra
en rzkke medlemmer i den rddgivende gruppe (Japan, USA, Nederlandene,
Tyrkiet) samt tilkendegivelser fra nogle andre lande (szrlig Rusland og
Rumznien) gav mulighed for, at IMF pd medet i den r&dgivende gruppe den
15. december 1993 kunne konkludere, at myndighedernes program kunne
finansieres i tilstrzkkeligt omfang. Den 17. december 1993 kunne IMF's
bestyrelse folgelig godkende finansieringsarrangementet med Moldova. IMF vil
i programperioden (oktober 1993-december 1994) stille ressourcer til en
verdi af mere end 100 mio. USD til r&dighed for Moldova. Dette beleb
omfatter anden rate under systemomdannelsesfaciliteten (STF) (22,5 mio. SDR
eller ca. 32 mio. USD) og kreditter under et standby-arrangement pé
51,75 mio. SDR (57,5% af Moldovas kvote) eller ca. 72 mio. USD.

Dette forslag fra Kommissionen fremszttes som en opfelgning af den princip-
beslutning, som ECOFIN-Ridet tog i december 1993.

@konomiske reformer i Moldova i 1993

De moldoviske myndigheder iverksatte i 1990 overgangen til en markedsokonomi
og vedtog i for8ret 1993 et mere ambitigst program for at understette
reformen. Siden har regeringen arbejdet tazt sammen med IMF og Verdensbanken
for at opstille reformstrategien mere detaljeret.

Policy-dialogen med IFI'erne resulterede i en aftale om et stabiliserings-
og reformprogram, der skal stettes af systemomdannelsesfaciliteten under IMF
(det forste trzk under faciliteten pd 22,5 mio. SDR eller ca. 32 mio. USD
blev godkendt i september 1993) og af et rehabiliteringsldn fra Verdens-
banken (60 mio. USD, godkendt i oktober 1993).



Hovedmdlene i programmet var at reducere inflationen vasentligt ved hj=zlp af
en stram penge- og finanspolitik, at bremse nedgangen i produktionen gennem
en acceleration af strukturreformerne og at opbygge de internationale
reserver. Strukturforanstaltningerne bestod i at fremme markedsmekanismerne,
reducere den statslige intervention i ressourceallokeringen, tilvejebringe
pris- og handelsliberalisering, reducere forbrugersubsidierne, stramme
budgetbetingelserne for offentlige virksomheder og gennemfore privatise-
ringer. Programmet afspejlede myndighedernes strategi om hurtigst muligt at
skabe de makrogokonomiske betingelser for at indfere den nationale valuta
(leu) og fremskynde strukturandringer. Da myndighederne sigtede pd hurtigt
at fd sd store kreditmuligheder som muligt i IMF, blev programmet udformet
meget ambitiest og omfattede ekonomisk-politiske foranstaltninger, som i
vasentligt omfang tilfredsstillede de krav, der skal opfyldes for at f& et
standby-arrangement.

Regeringens gkonomiske program for 1994

De neglelementer i programmet, der siden udgangen af 1993 er blevet ivarksat
med IMF-stette, er folgende: a) indferelse af leuen, for hvilken der kun
skal galde én valutakurs, og implementering af foranstaltninger, der sigter
pd at operere med en markedsbestemt valutakurs; b) en yderligere stramning
af finanspolitikken; c¢) fortszttelse af liberaliseringen og struktur-
reformerne; og d) etablering af et socialt sikkerhedsnet for bestemte
mdlgrupper. Programmet kendetegnes ved, at der szrlig lzgges vagt pd, at
tilpasningen finder sted i de ferste mdneder af implementeringsperioden.

Det centrale mil i pengepolitikken, der feres for at understette den
formelle indfgrelse af den nationale valuta (det blev fuldendt den
2. december 1993), er at bringe inflationen under kontrol hurtigt og
holdbart og at fortsztte med at fremme markedsbaserede mekanismer i
forbindelse med fastsazttelse af rentesatser og allokering af centralbank-
kreditter. Til dette formdl opereres der i programmet med en stram kontrol
af kreditgivningen (herunder forpligtelsen til ikke at give przference-
kreditter) og en oget anvendelse af auktionsmekanismen i forbindelse med
kreditgivningen til banksystemet.

Den kraftige finanspolitiske tilpasning, der blev iverksat i midten af 1993
(budgetunderskuddet blev reduceret dramatisk fra 26% af BNP i 1992 til 6% i
1993), vil blive fastholdt. Det samlede budgetunderskud forventes at blive
begrznset til 3,5% af BNP i 1994, hovedsagelig ved hjalp af foranstaltninger
pd indtzgtssiden (udvidelse af skattegrundlaget gennem indfeorelse af nye
skatter og forhpjelse af bestlende skatter, szrlig moms- og punktafgifter).
Omstruktureringen af de offentlige udgifter vil blive viderefert, med en
gradvis afvikling af forbrugerprissubsidierne, idet de vil blive afskaffet
af kortante kompensationer til bestemte mdlgrupper. Da der i programmet
regnes med, at der praktisk taget ikke vil blive tale om nogen central-
bankfinansiering af budgettet, agter regeringen af wudvikle non-bank
finansieringsinstrumenter.

Myndighederne vil ogs3 fortsztte med at fore en restriktiv lenpolitik.
Lonudviklingen i den offentlige sektor vil fortsat neje blive overviget, og
lonforhejelser, som ikke harmonerer med programmets mdlsatninger, vil blive
modvirket via skattebaserede mekanismer.



Programmet er udformet med henblik pd at udvide og konsolidere pris- og
handelsliberaliseringen, og der er pd dette omrdde sket vasentlige
fremskridt i 1993. Priskontrol pd& alle niveauer (produktions-, engros- og
detailled) vil blive afskaffet med henblik pd at realisere prisliberalise-
ringen inden for programperioden. P3& udenrigshandelsomrddet vil praktisk
talt alle resterende kvantitative eksportrestriktioner blive afviklet, og
der vil blive indfert en ny importtoldordning.

Den ambitigse strukturreformkomponent i myndighedernes program omfatter:
a) fremskyndelse af privatiseringsprocessen (i programmet opereres der med,
at 35% af de statslige aktiver skal vare privatiseret ved udgangen af 1994);
b) omstrukturering af offentlige virksomheder og banksystemet (for at sikre
finansiel disciplin i virksomhederne skal der ifplge programmet navnlig
gores en indsats for at implementere konkurslovgivningen); c) skattereform.-:

Da fremskridtene i prisliberaliseringen og omstillingen af virksomhederne
sandsynligvis vil have en negativ virkning for de mest sdrbare befolknings-
grupper, omfatter programmet ogsd sarlige sociale foranstaltninger. Disse
foranstaltninger omfatter pd kort sigt kontante kompensationer til szrlige
grupper og en reform af det nuvarende kostbare og ineffektive socialsik-
ringssystem (navnlig en styrkelse af pensionsfonden og af socialbistands-
fonden).

Eksterne udsigter og finansieringsbehov

Som felge af strukturen i den moldoviske wokonomi, der hovedsagelig ex
baseret pd landbrug (Moldova har sandsynligvis lettere ved at udnytte sine
komparative fordele end mange andre tidligere Sovjetrepublikker, da
tabsgivende virksomheder ikke relativt vejer sd tungt til i Moldova som i
andre republikker), forventes det, at Moldova forholdsvis hurtigt kan
genoprette vazksten og eksportkapaciteten, efterhdnden som reformerne slér
igennem. PA& kort sigt er landets eksterne udsigter dog yderst vanskelige,
selv om Moldova ikke belastes af det tidligere Sovjetunionens eksterne gald
{landet undertegnede i oktober 1993 "nul-option"-aftalen med Rusland,
hvorefter Rusland overtager Moldovas andel af det tidligere Sovjetunionens
geld mod til gengzld at f4 det tidligere Sovjetunionens udenlandske

aktiver).

Det anslds, at Moldova har fdet en af de sterste bytteforholdsforringelser
blandt de tidligere Sovjetrepublikker: det lebende betalingsbalanceunderskud
udger sandsynligvis 11% af BNP i 1993 (220 mio. USD), og det forventes at
vokse til 13% af BNP i 1994 (260 mio. USD). Samlet forventes det lebende
underskud i programperioden at komme op i narheden af 320 mio. USD. Sammen
med: a) nettotilbagebetalingsforpligtelser for kreditter fra det tidligere
Sovjetunionen (amortisering af tekniske kreditter fra Rusland, der er
omdannet til statsldn, minus Ukraines tilbagebetalinger pd 1in), b) betaling
af restancer pd energiimport fra Rusland og c) en begyndende opbygning af
centralbankens internationale reserver (til ca. 70 mio. USD eller 2-3 mine-
ders import fra lande med konvertible valutaer) vil Moldovas samlede
finansieringsbehov i programperioden overstige 400 mio. USD.



Under hensyntagen til de foreliggende bilaterale eksterne finansierings-
muligheder, som der blev givet tilsagn om tidligere i 1993 (ferst og
fremmest rdvareldn fra Rumznien, USA og Kina og statskreditter fra Rusland),
og til Verdensbankens importrehabiliteringsldn pd 60 mio. USD samt til de
ressourcer, som Moldova vil kunne trazkke pd i henhold til arrangementet med
IMF (over 90 mio. USD, herunder anden rate under STF og ke¢b under SBA),
reduceres finansieringsbehovet til omkring 155 mio. USD (140 mio. USD i
1994). De finansielle ressourcer, som Fzllesskabet opfordres til at tilveje-
bringe, vil bidrage til at tilfredsstille Moldovas resterende finansierings-
behov, der ikke dzkkes af finansieringen fra IMF og Verdensbanken.

Linets hovedtrzk

Kommissionen foresldr, at Fallesskabet yder Moldova et betalingsbalanceldn
pd 45 mio. ECU med en lobetid pd hejst 15 &r.

Denne bistand ydes som supplement til de ressourcer, der stilles til rddig-
hed af IFI'erne og i sardeleshed som supplement til standby-arrangementet
under IMF. Ldnet udbetales i to rater. Udbetalingen af forste rate finder
sted ved ldneaftalens underskrivelse; udbetalingen af anden rate gores
betinget af, at en razkke betingelser opfyldes i forbindelse med regeringens
okonomiske program, som stettes af IMF.

Den foresldede lgbetid for l&net (15 &r), som kan sammenlignes med den
gennemsnitlige 1legbetid for Verdensbankens importrehabiliteringsl&n (12-
13 &r), harmonerer med de mellemfristede betalingsbalanceudsigter for
Moldova, som forventes at std over for vasentlige finansieringsbehov i de
kommende &r. De store og fortsatte eksterne finanseringsbehov vil sandsyn-
ligvis bidrage til en kraftig ekstern gzldsforsgelse, som allerede i anden
halvdel af tidret vil resultere i en stejl stigning i galdsbetjeningen (den
topper i 1998).

Ligesom for tilsvarende transaktioner til fordel for central- og e¢steuros
pziske lande, vil Fazllesskabet fremskaffe midlerne ved 1l8ntagning pd
kapitalmarkedet med en garanti over det almindelige budget. Moldova vil
derefter l3ne af Fzllesskabet. Linoptagelses- og langivningstransaktionerne
vil blive fuldstzndig matchet og wuden forretningsmzssige risici for
Fellesskabet.
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Forslag til
RADETS AFGORELSE

om makrofinansiel bistand til Moldova

RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR -

under henvisning til traktatens om oprettelse af Det Europaiske Fallesskabf
szrlig artikel 235,

under henvisning til forslag fra Kommissionenl), forelagt efter hering af
Det Monetare Udvalg,

under henvisning til udtalelse fra Europa-Parlamentetz), og
ud fra felgende betragtninger:

Moldova er ved at gennemfere fundamentale politiske og okonomiske reformer
og har besluttet at indfere markedsekonomi;

Moldova og Den Europziske Union har tilkendegivet, at de agter at indlede
forhandlinger om indgdelse af en partnerskabs- og samarbejdsaftale;

Den Europaiske Unions finansielle stette til reformerne vil styrke den
gensidige tillid og knytte Moldova nzrmere til Fallesskabet;

Moldova har indglet aftale med Den Internationale Valutafond (IMF) om et
standby-arrangement til stette for landets okonomiske program, og dette
arrangement blev godkendt af IMF's bestyrelse den 17. december 1993;

Moldovas myndigheder har anmodet om finansiel bistand fra de internationale
finansielle institutioner, Den Europziske Union og andre bilaterale donorer,
og ud over det beleb, der skonnes at kunne tilvejebringes via IMF og
Verdensbanken, vil der fortsat vare et finansieringsbehov pd omkring
155 mio. USD, der skal dzkkes i 1994 for at styrke Moldovas reservestilling
og for at undgd en yderligere nedpresning af importen, som kunne true
gennemforelsen af de mdl, der ligger til grund for regeringens reform-
bestrzbelser;

Fzllesskabets ydelse af et langfristet 1&n til Moldova er en passende
foranstaltning til at stette landets betalingsbalance og til at styrke dets
reservestilling;

Fallesskabets 14n bor forvaltes af Kommissionen;

traktaten indeholder ikke anden hjemmel til vedtagelse af denne afgerelse
end artikel 235 -

1)
2)



TRUFFET FOLGENDE AFGQRELSE:

Artikel 1

Fzllesskabet yder Moldova en langfristet ldnefacilitet pd hejst 45 mio.
ECU i hovedstol og med en maksimal lgbetid pid 15 &r med henblik pd at
sikre en holdbar betalingsbalancesituation og styrke reservestillingen.

Til dette formdl bemyndiges Kommissionen til p& Det Europziske Fzlles-
skabs vegne at l&ne de nedvendige midler, som vil blive stillet til
rddighed for Moldova i form af et l&n.

Dette 1i&n forvaltes af Kommissionen i samrdd med Det Monetzre Udvalg og
pd en mide, der er i overensstemmelse med enhver aftale mellem IMF og
Moldova.

Artikel 2

Kommissionen bemyndiges til, efter samrdd med Det Monetare Udvalg, at
fore forhandlinger med de moldoviske myndigheder om de ¢konomisk-
politiske betingelser i tilknytning til l&net. Disse betingelser skal
vere i overensstemmelse med de aftaler, der er navnt i artikel 1,
stk. 3.

Kommissionen kontrollerer med regelmzssige mellemrum i samarbejde med
Det Monetzre Udvalg og i snaver koordination med IMF, at den gkonomiske
politik i Moldova er i overensstemmelse med formilene med l&net, og at
linebetingelserne overholdes.

Artikel 3

Linet stilles til rddighed for Moldova i to rater. Med forbehold af
bestemmelserne i artikel 2, stk. 1, udbetales forste rate, ndr det er
konstateret, at det forste program under standby-arrangementet med IMF
gennemfores tilfredsstillende.

Den anden rate frigivese tidligst i forste kvartal 1994 med forbehold af
bestemmelserne i artikel 2, stk. 2, og under forudsatning af, at der er
gjort tilfredsstillende fremskridt i Moldovas anvendelse af standby-
arrangementet.

Midlerne udbetales til Moldovas Nationalbank.
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Artikel 4

De l&noptagelses- og ldngivningstransaktioner, der er navnt i artikel 1,
gennemfores med samme valgrdato og md for Fzllesskabet ikke medfeore
omlegning af forfaldstiden, valutakurs- og renterisici eller andre
kommercielle risici. :

Kommissionen skal, hvis Moldova onsker det, trazffe de nedvendige
foranstaltninger til at indfeje en klausul om fertidig tilbagebetaling i
ldnebetingelserne og til, at en sddan klausul kan anvendes.

Giver omstazndighederne mulighed for en forbedring af renten pd lanene,
kan Kommissionen pd Moldovas anmodning helt eller delvis refinansiere
sine oprindelige lanoptagelser eller omlagge de hertil svarende
finansielle betingelser. En sddan refinansiering eller omlzgning
gennemfores pd de betingelser, der er fastsat i stk. 1, og m& ikke
resultere i en forlangelse af den gennemsnitlige 1lebetid for de af
transaktionerne bererte lin eller i en forhpjelse af restgzlden, udtrykt
i lebende valutakurs, pd datoen for disse transaktioner.

Moldova bazrer alle de omkostninger, som Fazllesskabet afholder i
forbindelse med indgdelse og gennemferelse af transaktioner i henhold

til denne afgerelse.

Det Monetzre Udvalg underrettes mindst &n gang om &ret om udviklingen i
de transaktioner, der er omhandlet i stk. 2 og 3.

Artikel S

Kommissionen sender mindst én gang om &ret Europa-Parlamentet og Radet en
rapport, der indeholder en vurdering af gennemforelsen af denne afgerelse.

Udfzrdiget i Bruxelles, den

P4 Ridets vegne

Formand



6.

FINANSIERINGSOVERSIGT

Budgetpost

Artikel (BO-213) lanegaranti for stette ti}‘Holdova (skal oprettes ved
et a&ndrings~ og/eller tillagsbudget). o

Retsgrundlag
Artikel 235 i traktaten.

Klassifikation af udgifterne

Obligatoriske.

Beskrivelee af og begrundelse for foranstaltningen

a) Beskrivelse af foranstaltningen

Fellesskabet stiller garanti for et 1&n til Moldova med henblik pd
at sikre en holdbar betalingsbalancesituation og styrke de
internationale reserver.

b) Begrundelse for foranstaltningen

- Rddet for Den Europaiske Union har principielt godkendt, at der
- efter anmodning fra Moldova - ydes bistand til dette land.

- Budgetposten danner grundlag for Fallesskabets garanti til
dazkning af et 1&n til Moldova.

Udgifternes art og beregning

a) Udgifternes art

Garanti for et l&n til Moldova.

b) Beregning

Der foreslds opfert et p.m. i betragtning af, at man ikke pd forhind
kan beregne, hvor meget der eventuelt vil blive trukket pid denne
budgetpost, og hvorndr dette i givet fald vil ske, og fordi det
forventes, at denne budgetgaranti ikke vil blive anvendt.

Foranstaltningens virkninger pd aktionsbevillingerne

Kun i tilf=zlde af, at garantien faktisk anvendes.
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Finansiering af interventionsudgifter

Budgetposten tilfeores midler ved overfersel, genanvendelse af
tilbagebetalte belgb (artikel 27, stk. 3, i finansforordningen af
1977) eller ved tillzgs- og/eller andringsbudget.

Kommissionen kan midlertidigt for at opfylde sine forpligtelser
sikre gzldsbetjeningen ved midler fra sin likvide beholdning. I sd
fald anvendes artikel 12 i R&adets forordning (E@F, Euratom)
nr. 1522/89 af 29.5.1989.
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