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EXPOSICION DE MOTIVOS

INTRODUCCION

A raiz de varios contactos preliminares mantenidos con la Comision, Bulgaria presento
su solicitud de ayuda macrofinanciera a la Comunidad y al Grupo de 24 paises
industrializados en una reunién de alto nivel del Grupo Consultivo del G-24 que se
celebré el 8 de abril en Bruselas y fue organizada conjuntamente por el Banco Mundial
y la Comisién Europea. La solicitud de ayuda va destinada al programa econémico del
Gobierno que constituye la base de un acuerdo de derechos de giro de 14 meses

aprobado el 11 de abril por el Consejo de Administracion del Fondo Monetario
Internacional (FMI).

Lo que pretendia la reunidn del Grupo Consultivo del G-24 era pasar revista al pasado y
el futuro del plan de estabilizacién y reforma de Bulgaria y garantizar la financiacion
exterior que se necesita para la ejecucion del programa gubernamental. A la luz de un
acuerdo de principio del Consejo, la Comision anuncié en la reunién su intencién de
proponer una ayuda macrofinanciera de la Comunidad de un maximo de 250 millones

de ecus para Bulgaria. Otros donantes bilaterales también han dado signos preliminares
de su intencién de colaborar.

Las relaciones de Bulgaria con la Unién Europea se rigen por el Acuerdo de Asociacién
que entrd en vigor el 1 de febrero de 1995. El 14 de diciembre de ese mismo afio,

Bulgaria present6 su solicitud de adhesion a la Unién Europea, solicitud que esta siendo
estudiada actualmente por la Comision.

El Consejo ha otorgado dos créditos macrofinancieros previos a Bulgaria, en ambos
casos en el contexto de programas de ajuste econémico que cuentan con el apoyo del
FMI. En 1991 se decidi6 la concesion de un primer préstamo de 290 millones de ecus,
que se desembolso en dos tramos en 1991 y 1992. En octubre de 1992 se concedi6é un
segundo préstamo, que se hizo efectivo con mucho retraso, como consecuencia de varias
deficiencias en la planificacion. En 1994 se desembols6 un primer tramo, mientras que
el segundo no lo fue hasta 1996.

SITUACION ECONOMICA Y AVANCES EN EL PROGRAMA DE
ESTABILIZACION Y REFORMA

Bulgaria estd empezando a superar sus graves dificultades econdmicas y sociales. Tras
un periodo de gran inestabilidad en 1996, en el que el PIB descendi6 casi un 10%, y en
las primeras semanas de 1997, cuando la poblacion hubo de soportar una fase de
hiperinflacion, se ha avanzado mucho y con rapidez en la recuperacion de una cierta
estabilidad econémica y politica.

La transicién de Bulgaria a la economia de mercado ha sido especialmente dificil. El
pais inici6 la reforma econémica en condiciones excepcionalmente desfavorables. La
economia centralizada habia dejado en herencia un sector de industria pesada
excesivamente desarrollado, basado, en parte, en un suministro energético a precios
artificialmente bajos, una normativa medioambiental laxa y en el olvido sistematico del



sector agrario, que tradicionalmente habia sido competitivo. A partir de 1990, el pais
sufrié también una serie de graves conmociones procedentes del exterior:

- el colapso del comercio con el Comecon y especialmente con la URSS, del que
Bulgaria era especialmente dependiente;

- la necesidad de importar energia a precios del mercado mundial para sustituir los
suministros soviéticos a bajo precio;

- la imposibilidad de acceder a créditos comerciales como consecuencia de la
moratoria unilateral declarada sobre la deuda exterior declarada en marzo de 1990;

- las consecuencias de los embargos internacionales sobre Irak y Serbia.

En estas dificiles circunstancias, Bulgaria comenzé tarde, aunque con valentia, su
proceso de reforma econdémica. Se liberalizaron los precios de la mayoria de los
productos, se redujeron drasticamente las subvenciones, se introdujo un tipo de cambio
flotante y se elimind el monopolio estatal sobre el comercio exterior. Asimismo, se
avanzé mucho en el establecimiento de la base normativa para crear una economia de
mercado, dado que a mediados de 1992 ya se habia establecido la mayor parte del marco
juridico.

No obstante, los cambios estructurales se producian con lentitud. Los avances iniciales
logrados en la reestructuracion de las empresas estatales se paralizaron cuando comenzd
a romperse el consenso politico y social que habia existido en torno a la reforma. Sin
embargo, dio la impresion de que el acuerdo alcanzado en 1994 entre Bulgaria y sus
bancos comerciales acreedores sobre una operacion de reducciéon de la deuda y su
servicio (DDSR) supuso una inyeccion de confianza y Bulgaria disfruté de dos afios de
relativa bonanza econémica. El PIB creci6é en términos reales un 1,8% y un 2,6% en
1994 y 1995, respectivamente. A mediados de 1996, la inflacion anual habia descendido
por debajo del 30%.

La recuperacién econémica no tuvo una base estructural sdlida, debido a la falta de
reformas estructurales. A partir de la segunda mitad de 1995 comenzd a hacerse patente
que la recuperacion era insostenible. Descendi6 la produccién industrial, se debilité la
balanza de pagos y a principios de 1996 la moneda nacional empezé a sufrir presiones
en los mercados de divisas. Los ciudadanos perdieron la confianza en el sistema
bancario, retiraron sus ahorros y los convirtieron en ddlares, con lo que se inicié un
proceso de depreciacion pronunciada de la leva. Este fendmeno continué hasta febrero
de este afio, momento en el que el lev habia perdido el 95% de su valor de abril de 1996
en relacion con las divisas.

La hiperinflacién redujo el valor real de los salarios y las pensiones a niveles
lamentables: a principios de 1997, el salario mensual medio era inferior a 15 USD,
mientras la pensién media no superaba los 4 USD. En respuesta a esta situacion
desesperada, la Union Europea decidié asignar 20 millones de ecus del programa
PHARE a un programa especial de ayuda al sistema de seguridad social.



EL PROGRAMA ECONOMICO A MEDIO PLAZO DE BULGARIA

A rajz de la grave crisis ecconomica del invierno 1996/97, ha surgido un nuevo consenso
en torno a las reformas de mercado. Con caracter excepeional, el Gobierno provisional
que se formod hasta la celebracion de elecciones el 19 de abril recibié el mandato de
negociar un acuerdo con las instituciones financieras internacionales y otros
prestamistas, con objeto de lograr su apoyo a un programa de reformas econémicas.

El programa econémico del Gobierno, que constituy6 la base para el acuerdo con el
FMI, obliga a Bulgaria a la adopcién de un acuerdo para el establecimiento de una junta
de interventores, probablemente en junio de este afio. La introducciéon de la junta de
interventores implica la fijacion del tipo de cambio y limitar el importe de moneda
nacional en circulacién mediante una garantia del Banco Central para cambiar moneda
nacional por divisas, al tipo de cambio fijado. El éxito de esta politica depende
fundamentalmente de que el Gobierno aplique una politica fiscal responsable. El
programa consta también de objetivos ambiciosos relacionados con la rapida
privatizacion de los sistemas empresarial y bancario, la liberalizacion de precios y la
reforma del sector agrario. Se espera que este paquete de reformas estructurales de gran
calado cuente con la ayuda del Banco Mundial mediante un préstamo para el ajuste
estructural de los sectores financiero y empresarial. Otros préstamos del Banco Mundial

se destinaran a la reestructuracion del sector agrario y la mejora de la red de seguridad
social.

Se ha previsto que antes de que finalice 1998 se haya culminado el proceso de
privatizacién de las empresas y bancos estatales. Habida cuenta de que la confianza en
el buen funcionamiento del sector bancario es otra de las claves para funcione
adecuadamente el acuerdo sobre el establecimiento de una junta de interventores, se han
de reforzar gradualmente las condiciones de adecuacion del capital, de forma que todos
los bancos tendran que cumplir los requisitos de Basilea sobre adecuacién de capital
antes de mediados de 1998. También se fomentara la inversion extranjera en los sectores
bancario y empresarial. '

Se ha iniciado la gjecucion del programa con la liberalizacion de casi todos los precios,
salvo los de cinco alimentos basicos, para los que se han establecido limites estrictos a
las subvenciones presupuestarias. Las autoridades han aumentado drasticamente los
precios de los carburantes y los servicios publicos, con el fin de frenar las pérdidas de
las empresas publicas en estos sectores.

En el sector agrario, se acelerara la restitucion de tierras. Se espera que este fenémeno,
unido a la liberalizacién de precios y a la privatizacion generalizada, contribuya al
desarrollo de un mercado de la tierra y a la recuperacion de la produccion agraria. El
mercado de la tierra se fomentara también mediante la reforma legislativa, que facilitara
el arrendamiento y la hipoteca del suelo agricola.

EVOLUCION DE LA BALANZA DE PAGOS Y NECESIDADES DE
FINANCIACION

Desde la operacién DDSR, Bulgaria ha reembolsado puntuaimente su deuda exterior.



Se estima que en 1996 la balanza de pagos por cuenta corriente registré un pequefio
superdvit. Se espera que esta tendencia contintie en 1997 y 1998, Las dificultades de la
balanza de pagos de Bulgaria se concentran en la cuenta de capital. En 1996, se registrd
una cuantiosa salida de capitales como consecuencia de la pérdida de confianza en el
sistema bancario. Aunque este fenomeno no deberia volver a producirse, Bulgaria ha de
hacer frente a una salida neta de capital en los préximos afios, debido a la amortizacion
de la deuda exterior, que se espera s6lo quede compensada parcialmente por la entrada
de inversion exterior directa. En la actualidad, Bulgaria no puede lograr fondos en los
mercados internacionales de capitales. Si ello se une a la necesidad de reconstituir las
reservas de divisas del Banco Central, todo junto genera un déficit financiero externo
para 1997-1998 de unos 1 900 millones de USD.

En apoyo del programa de reformas de Bulgaria, el 11 de abril el Fondo Monetario
Internacional concedi6 a Bulgaria un acuerdo de derechos de giro de catorce meses por
un importe de 372 millones de DEG (510 millones de USD) y un giro propuesto de 107
millones de DEG (148 millones de USD) en el marco del componente de cereales del
Servicio de financiamiento compensatorio y para contingencias (SFCC). Ademas, se
espera que cl Banco Mundial comprometa un importe superior a 250 millones de USD
en forma de dos préstamos destinados al ajuste estructural en los sectores financiero y
empresarial, un crédito para el ajuste estructural en el sector agrario y ayuda para la
reforma del sistema de seguridad social. Estd previsto recaudar otros 400 millones de
USD del proceso de privatizaciones. Teniendo esto en cuenta, junto a las aportaciones
del FMI y el Banco Mundial, el déficit financiero residual restante se estima en 550
millones de USD para el periodo de ejecucion del programa.

Si no se pudiera enjugar este déficit, se veria enormemente mermada la capacidad de
Bulgaria para llevar a cabo su programa de ajuste estructural y hacer frente a sus
obligaciones financieras exteriores. Ni que decir tiene que podrian fracasar antes de
ponerse en marcha los intentos por relanzar la reforma econémica en Bulgaria. Si asi
fuera, quienes apoyan el proceso de reformas verian sus posiciones seriamente minadas.

Aunque el éxito del programa del Gobierno bulgaro depende, en primer lugar, de su
correcta ejecucion por parte de las autoridades nacionales, también es preciso que la
comunidad internacional, y especialmente la Comunidad Europea, responda
adecuadamente. Para la credibilidad de la Unidn, es importante que ofrezca a un Pais
Asociado y futuro miembro de la Unidn en potencia la ayuda que necesita.

NUEVA AYUDA MACROFINANCIERA PROPUESTA PARA BULGARIA Y
PRINCIPALES CARACTERISTICAS DEL CREDITO

La Comision propone que la Comunidad ponga a disposicion de Bulgaria un crédito
destinado a la balanza de pagos por un importe maximo de 250 millones de ecus, con
una duracién maxima de 10 afios. La vigencia propuesta es coherente con las
previsiones a medio y largo plazo para la balanza de pagos de Bulgaria, que se espera
haya de hacer frente a importantes necesidades financieras en los préximos afios.

La ayuda se haria efectiva en el contexto del actual acuerdo de derechos de giro con el
FMI y serviria de complemento a otros recursos facilitados por las instituciones
financieras internacionales y los donantes bilaterales.



La ayuda se entregaria en dos tramos, siempre que el programa macroeconémico del
pais tuviese un comportamiento satisfactorio, con arreglo al acuerdo celebrado con el
FMI, y se haya avanzado en el capitulo de reformas estructurales. Ello implicara la
observancia de una serie de criterios practicos que se acordaran entre las autoridades
bulgaras y la Comision, tras consultar al Comité Monetario. Su aplicacion efectiva se
llevara a cabo con la condiciéon de que Bulgaria siga haciendo frente a sus obligaciones
financieras externas. ’

Como ya sucediera en el caso de operaciones similares destinadas a otros paises
asociados, la Comunidad obtendré los fondos mediante un empréstito en el mercado con
una garantia sobre el presupuesto general. A continuacion, la Comunidad concertara el
préstamo con Bulgaria. Las operaciones de empréstito y de préstamo se corresponderan
perfectamente y no existird ningun riesgo comercial para la Comunidad.

De acuerdo con el mecanismo del Fondo de Garantia, desde un punto de vista
presupuestario, la Decision de conceder a Bulgaria ayuda por un valor maximo de 250
millones de ecus implicaria dotar al Fondo de una reserva de 37,5 millones de ecus.



Propuesta de
DECISION DEL CONSEJO
por la que se concede una ayuda macrofinanciera

a Bulgaria

EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,
Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en particular, su articulo 235,
Vista la propuesta de la Comisidn!,

Visto el dictamen del Parlamento Europeo?,

Considerando que la Comision ha consultado al Comité Monetario antes de presentar su
propuesta;

Considerando que Bulgaria ha emprendido reformas econdémicas basicas y esta
realizando considerables esfuerzos para implantar un modelo de economia de mercado;

Considerando que Bulgaria y la Comunidad Europea han celebrado un Acuerdo
Europeo que establece una relacion de asociacién;

Considerando que, mediante la Decision 91/311/CEE3, el Consejo decidié conceder a
Bulgaria ayuda financiera a medio plazo por un importe de 290 millones de ecus, para
que este pais pudiera disponer de una balanza de pagos sostenible, y que, mediante la
Decision 92/511/CEE#4, el Consejo decidi6 conceder a Bulgaria una nueva ayuda por un
importe de 110 millones de ecus;

Considerando, sin embargo, que en Bulgaria se necesitan nuevas medidas de ajuste y
reforma que refuercen el sector financiero y aceleren las privatizaciones;

Considerando que, en abril de 1997, Bulgaria celebré un acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional (FMI) sobre un programa econémico que contara con el apoyo
de un acuerdo de derechos de giro;

Considerando que las autoridades de Bulgaria han solicitado asistencia financiera a las
entidades financieras internacionales, la Comunidad y otros donantes bilaterales; y que,

3 DON°L 174,3.7.1991, p. 36.

4 DON°L 317,31.10.1992, p. 94.



ademas de la financiacion estimada que podrian facilitar fuentes privadas, el FMI y el
Banco Mundial, queda por cubrir a lo largo de la vigencia del programa un déficit
financiero residual de unos 550 millones de USD, con objeto de potenciar la situacion

de las reservas del pais y contribuir al logro de los objetivos politicos anejos al plan de
reforma del Gobierno;

Considerando que un nuevo crédito a largo plazo de la Comunidad a Bulgaria es un
instrumento adecuado para contribuir a la balanza de pagos y reforzar la situacion de las
reservas del pafs;

Considerando que es conveniente que la gestion del préstamo comunitario corra a cargo
de la Comision;

Considerando que, para la adopcion de la presente Decision, el Tratado no prevé
poderes distintos a los conferidos por el articulo 235;

HA ADOPTADO LA SIGUIENTE DECISION:
Articulo 1

La Comunidad concederd a Bulgaria un préstamo a largo plazo por un importe maximo
de 250 millones de ecus de principal y una duracién méaxima de 10 afios, con objeto de

garantizar una situacién sostenible de la balanza de pagos y reforzar las reservas del
pais.

A tal fin, la Comision queda habilitada para obtener, mediante empréstito en nombre de
la Comunidad Europea, los recursos necesarios, que se pondran a disposicién de
Bulgaria en forma de préstamo.

La Comision administrara dicho préstamo en estrecha colaboracion con el Comité
Monetario y de forma coherente con cualquier acuerdo a que lleguen el Fondo
Monetario Internacional y Bulgaria.

Articulo 2

La Comision queda facultada para acordar con las autoridades de Bulgaria, tras
consultar al Comité Monetario, las medidas econdmicas a que se supedita el préstamo,

que deberan ser coherentes con los acuerdos mencionados en el apartado 3 del articulo
1.

La Comision comprobara periédicamente, en colaboracion con el Comité Monetario y
en estrecha coordinacion con el Fondo Monetario Internacional, que la politica
econémica de Bulgaria se ajusta a los objetivos del préstamo y se cumplen las
condiciones a que esta sujeto. V

Articulo 3

El préstamo se pondra a disposicion de Bulgaria en dos tramos. Siempre que se cumpla
lo establecido en el articulo 2, el primer tramo se liberara cuando se haya llevado a cabo
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la primera revision del acuerdo sobre derechos de giro acordado con el Fondo
Monetario Internacional.

Siempre que se cumpla lo establecido en el articulo 2, el segundo tramo se liberara
siempre que se desarrolle satisfactoriamente el acuerdo sobre derechos de giro y no

antes de que haya transcurrido un trimestre después de la liberalizacion del primer
tramo.

Los fondos seran pagaderos al Banco Nacional de Bulgaria.
Articulo 4

Las operaciones de préstamo y empréstito citadas en el articulo 1 se efectuaran
utilizando la misma fecha valor y no obligaran a la Comunidad Europea a intervenir en
la reprogramacion de vencimientos, ni a asumir riesgos de tipos de interés o de cambio,
u otro tipo de riesgos comerciales.

La Comision adoptara las medidas necesarias, si Bulgaria asi lo solicita, para incluir en

las condiciones del préstamo una clausula de reembolso anticipado, asi como para su
ejercicio efectivo.

A peticién de Bulgaria y cuando las circunstancias permitan obtener mejores tipos de
interés para los préstamos, la Comision podra proceder a refinanciar total o parcialmente
sus empréstitos iniciales o a reestructurar las condiciones financieras correspondientes.
Dicha refinanciacion o reestructuracién debera efectuarse con arreglo a las condiciones
fijadas en el apartado 1 y no deberd tener como efecto la ampliacion de la duracién
media del empréstito afectado o el incremento del importe del capital pendiente en la

fecha en que se efectiie la refinanciacion o reestructuracion, calculado segun el tipo de
cambio vigente en esa fecha.

Todos los gastos a que haya de hacer frente la Comunidad en la formalizacion y

realizacién de la operacion a que se refiere la presente Decision, correrdn a cargo de
Bulgaria.

Al menos una vez al afio se informard al Comité Monetario de las operaciones
mencionadas en los apartados 2 y 3.

Articulo 5

Al menos una vez al afio, la Comision remitira al Parlamento Europeo y al Consejo un
informe en el que se evalie la aplicacion de la presente Decision.

Por ] Consejo

El Presidente



FICHA DE FINANCIACION

1 Titulo de | o
Ayuda macrofinanciera a Bulgaria.
Partid .

La partida BO-2132 refleja la garantia presupuestaria asociada al préstamo comunitario
a Bulgaria(que se creard mediante un presupuesto rectificativo y/o suplementario).

Fundamento juridico
Articulo 235 del Tratado.
ificacién
a) Descripcion de la accion

Concesion de un préstamo comunitario (que se ha de financiar mediante
empréstitos comunitarios en los mercados internacionales de capitales),
de un importe maximo de 250 millones de ecus, destinado a contribuir a
las medidas de ajuste y reforma de Bulgaria.

b) Justificacion de la accion

La viabilidad de las reformas econdmicas de Bulgaria depende, en gran
medida, de la ayuda financiera exterior procedente de fuentes oficiales.

Clasificacion del gasto
Obligatorio

Naturaleza del gasto

Posible activacion de la garantia presupuestaria sobre el préstamo comunitario destinado
a financiar el crédito a Bulgaria.

R 60 fi .
a) Meétodo de cdlculo

Se propone una partida pro memoria, puesto que no pueden calcularse a
priori ni el importe ni el momento en que se vaya a recurrir a esta linea
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presupuestaria y, ademds, es de esperar que no se tenga que recurrir a
ella.

b) Repercusion de la accion en loy vréd)'!os de operaciones

Solo en el caso de que se tenga que recurrir efectivamente a la garantia.
c) Financiacion de los gastos de operaciones

En caso de que se haya de recurrir a la garantia presupuestaria:

— Recurso al Fondo de Garantia establecido en el Reglamento (CE,
EURATOM) N° 2728 del Consejo de 31 de octubre de 1994.

— En caso de que el Fondo de Garantia no dispusiera de suficientes
recursos, los pagos adicionales se dotarian mediante transferencia:

e de cualquier margen remanente en la Reserva para
garantias;

¢ dc cualesquiera pagos atrasados al presupuesto para los que
s¢ haya activado la garantia presupuestaria (en el marco dc
lo dispuesto en el apartado 3 del articulo 27 del Reglamento
financiero);

e de cualquier margen disponible dentro del limite maximo de
la categoria 4 de las perspectivas financieras o su
reutilizacion.

— A fin de cumplir con sus obligaciones, la Comisién puede
garantizar el servicio de la deuda provisionalmente con fondos
propios. En tal caso, se aplicara el articulo 12 del Reglamento
(CEE, Euratom) n° 1552/89 del Consejo, de 29. 5. 1989.

8. i vencio Tau

Los fondos no se abonaran directamente al Banco Central del pais beneficiario hasta que
los servicios de la Comision hayan verificado, tras consultar al Comité Monetario y
conjuntamente con los servicios del FMI y el Banco Mundial, que las politicas
macroeconOémicas aplicadas en estos paises son satisfactorias y se cumplen las
condiciones especificas que se piden para la concesion de la ayuda.

El je analisis d bilidad
a) Fundamentos de la operacion y objetivos especificos

Mediante el apoyo a las medidas de reforma macroecondémica del pais
beneficiario y al completar la financiacion facilitada por la comunidad
internacional a este pais en el contexto de los programas autorizados del
FMI, esta ayuda contribuira al proceso de transicion hacia una economia
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de mercado, mejorara las perspectivas de crecimiento y mitigara el
descontento social.

b) Seguimiento y evaluacion

Esta ayuda presenta carcter macroecondémico y su seguimiento y
evaluacion se llevan a cabo en el marco del programa de ajuste y reforma

que, concebido con la colaboraciéon del FMI, estd aplicando el pais
beneficiario.

Los servicios de la Comision efectuaran el seguimiento de la accion
basandose en un sistema de indicadores macroeconémicos y de politica
estructural que tendran que negociarse con las autoridades del pais
beneficiario. Por otra parte, los servicios de la Comision se mantendran
en estrecho contacto con los servicios del FMI y el Banco Mundial y
haran uso de la evaluacién que tales instituciones efectiien sobre los
logros del pais beneficiario en cuanto a estabilizacién y reforma.

En la propuesta de Decision del Consejo se prevé la presentacion de un

informe anual al Parlamento Europeo y al Consejo, que incluird una
evaluacion de la ejecucion de esta operacion.

10.  Gasto administrativo

La presente accion es de caracter excepcional y no implicara un aumento del nimero de
efectivos de la Comision.
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ANEXO

RECURSOS PRESUPUESTARIOS NECESARIOS PARA LA CONSTITUCION DEL FONDO DE
GARANTIA EN 1997 Y MARGEN CON ARREGLO A LA RESERVA PARA PRESTAMOS Y
GARANTI{A DE PRESTAMOS DESTINADOS A TERCEROS PAISES

(EN MILLONES DE ECUS)
Operaciones Base de cilculo Constitucién Margen de
del fondo ! reserva
3292
Operaciones decididas *
Ayuda vinculada a proyectos
BEUMED -14 -1,71 330,7
BEI/PVDALA 38 5,32 336,0
BEUSUDAFRICA 55 8,25 3278
BEV/Renovacion de mandatos * 1536,5 230,48 973
Aywds macrofinanciera
Eslovaquia (cancelacion) -130 -18,20 115,5
Bielorrusia (suspension) -25 -3,75 1193
Qperaciones propuestas
Ayuda vinculada a proyectos
BEI/Turquia * 105 15,75 103,5
BEVARYM ¢ 35 5,25 983
BEVCroacia ’ 49 735 90,9
Ayuda macrofinanciera
Georgia, Armenia Y, si procede, Tayiquistan * 170 25,50 65,4
ARYM’® 40 6,00 59,4
Bulgaria ® 250 37,50 219

Con arreglo a las normas sobre constitucion de fondos previstas en el Reglamento (CE,EURATOM) n® 2728/94 del Conscjo, de 31
de octubre de 1994. Tras un primer giro del Fondo de Garantia y de acuerdo con el articulo 5 del Reglamento, la tasa de
constitucién de fondos para nuevas operaciones se incrementé del 14% al 15% en 1995. Las nuevas operaciones de ayuda
macrofinanciera se financiaron a una tasa del 15%.

Reserva de 1997, con arreglo a las previsiones financieras.

Correcciones de los importes que se han de transferir al Fondo, con arreglo a lo estipulado en el Anexo del Reglamento n° 2728/94
del Consejo.

4 Decision del-Consejo de 14 de abril de 1997.

5 Propuesta de Reglamento del Consejo relativo a una accién especial de cooperacion financiera en favor de Turquia (COM (95)
389 final).

6 Propuesta de Decision de] Consejo relativa a la celebracion de un acuerdo cooperaciéon con ARYM (COM (96) 533 final), de 25
de noviembre de 1996.

7. Acuerdo de cooperacién CE/Croacia (SEC (95) 180/final). Negociaciones suspendidas desde el verano de 1995. Por consiguiente,
es poco probable que esta operacién se lleve a cabo en 1997.

8 Propuesta de 1a Comisién de Decisién del Consejo (COM (97) 24 final), de 3 de febrero de 1997.

9

Propuesta de la Comision

12
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