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Stimate domnule Strauss-Kahn:

1. Programul anti-crizd sustinut de Fondul Monetar International (FMI), de Uniunea
Europeand (UE) si de Banca Mondiald (BM) a continuat sd joace un rol crucial in stabilizarea
economiei romanesti, inversarea dezechilibrelor economice si crearea premiselor pentru
cresterea economicd durabili. In pofida acestor imbunatatiri, redresarea va fi intrziata din
cauza cererii interne ce continud s se mentind precard, din cauza evolutiilor negative din
regiune si a recentelor inundatii. Prin urmare, proiectim acum o crestere economicé de -2%
in 2010, si o revenire la valori pozitive de 1%2-2 % in 2011. Este de asteptat ca inflatia sa
creascd temporar semnificativ in al treilea si al patrulea trimestru, ca urmare a efectelor
izolate generate de recenta majorare a TVA, atingand un varf de 7-8% la sfarsitul anului
2010, Tnainte de a reveni 1n intervalul tintit de Banca Nationald a Romaniei, in cursul anului
2011. Proiectam in continuare un deficit al contului curent de aproximativ 5% din PIB pentru
2010.

2. Rezultatele noastre in ceea ce priveste tintele cari_titative si programul de reforme
structurale au fost semnificative (tabelele 1 si 2).

e Criteriile de performantd cantitativd si tintele indicative. Au fost indeplinite toate
criteriile de performanta cantitativa stabilite pentru finele lunii funie 2010, cu exceptia
celui referitor la arieratele bugetului general consolidat ({7). Ca si actiune prealabila,
intentia noastrd este aceea de a plati suma de 1,9 miliarde RON reprezentind arierate
in sectorului sandtate (cea mai mare sursd de arierate). Tinta indicativa privind soldul
financiar al intreprinderilor de stat cu cele mai mari pierderi stabilitd pentru finele lui
iunie a fost de asemenea indeplinita, dar cea referitoare la cheltuielile curente primare
a fost ratatad cu 0,15% din PIB (fiind compensata prin cheltuieli de capital mai mici).
Totodatd, inflatia s-a mentinut in intervalul interior al mecanismului de consultare pe
inflatie pe intreaga perioada.

o Criterii structurale de referintd. Reforma finantelor publice locale a fost finalizatd
fnainte de termenul stabilit. Discutia parlamentard privind legea de reforma a
sistemnului de pensii este intr-un stadiu avansat si ne asteptdm ca aceasta si fie
aprobatd de Parlament fnainte de mijlocul lunii septembrie (actiune prealabila).
Inregistraim progrese semnificative in elaborarea legislatiei de implementare a legii
privind salarizarea unitard, precum si in ceea ce priveste alte criterii structurale de
referintd din cadrul prbgramu’lui. Ne agsteptim sa finalizim, de asemenea, si reforma




regimului de finantare a Fondului de Garantare a Depozitelor (FGD) pana la finele
lunii septembrie, asa cum este programat.

3. Avand in vedere aceste rezultate - si actiunile suplimentare si corective prezentate in
aceastd Scrisoare - solicitdm finalizarea celei de-a cincea evaludri in cadrul Acordului Stand-
By. Solicitim totodatd o derogare pentru criteriul de performantd de la finele lunii iunie
privind arieratele bugetului general consolidat.

4. Credem cd politicile stabilite in scrisorile de intentie din 24 aprilie 2009, 8 septembrie
2009, 5 februarie 2010, 16 iunie 2010, 29 iunie 2010 si in aceastd Scrisoare sunt adecvate
pentru a realiza obiectivele programului nostru economic, dar guvernul este gata sd ia méasuri
suplimentare ce se impun pentru a asigura realizarea obiectivelor sale. Asa cum este practica
standard in toate acordurile cu FMI, ne vom consulta cu FMI inainte de a modifica masurile
prevazute in aceastd Scrisoare sau de a adopta noi masuri care s-ar abate de la scopurile
programului, i vom pune la dispozitia FMI si a Comisiei Europene informatiile necesare
pentru monitorizarea programului.

Sectorul fiscal

5. in pofida conditiilor economice precare, am indeplinit tinta deficitului total stabilita
pentru primul semestru al anului, in mare parte datoritd masurilor stricte de control al
cheltuielilor i unei reduceri a numérului de salariati de 27.000 de persoane. Efortul nostru de
ajustare fiscald pentru restul anului 2010 va fi sustinut de pachetul de ajustare promulgat de
curand (ce genereazd 4,6% din PIB pe baza anuald), pachet ce cuprinde o majorare a TVA de
5 puncte procentuale, o reducere de 25% a salariilor din sectorul public, si o reducere de 15%
a majoritatii prestatiilor sociale, completate de reducerea in continuare a numdrului de
salariati (74.000). Este de asteptat ca perspectivele mai slabe de crestere si genereze o
scadere a veniturilor in raport cu veniturile proiectate in program, si am luat masuri
suplimentare pentru a preveni largirea deficitului. In mod special, am redus cheltuielile cu
bunuri §i servicii cu 10% pe bazd anualizatd si am devansat unele prevederi ale legislatiei de
reforma a sistemului de pensii ce ar putea aduce o oarecare ameliorare a situatiei pe termen
scurt. Asadar, suntem pe cale de a indeplini tinta de deficit stabilitd pentru acest an, de 6,8%
din PIB.

6. Pentru 2011, ne mentinem angajamentul de a reduce deficitul la 4,4% din PIB,
conform tintei stabilite prin program. Impactul la nivelul intregului an al masurilor luate in
2010, precum si restrictionarea in continuare a cheltuielilor, vor fi suficiente pentru a asigura
indeplinirea acestei tinte. Cu conditia reducerii in continuare a numdrului de salariati cu cel
putin 15.000 pand la finele anului 2011, vom avea posibilitatea de a acorda o modesta
majorare salariald Tn 2011, respectdnd in acelasi timp si angajamentul asumat in ceea ce
priveste mentinerea anvelopei salariale aferente anului viitor sub 39 de miliarde de lei
(incluzand toate formele de remunerare, insd excluzand contributia de asigurari_sagiale




datoratad de personalul militar). Legislatia de implementare a legii salarizdrii unitare va
asigura concordanta dintre noua grila de salarizare ce va fi introdusi de la 1 ianuarie 2011 $i
anvelopa salariald redusd. Alte economii se vor obtine prin restrictionarea cheltuielilor,
eliminarea celui de-al 13-lea salariu §i a primei de vacantd, inghetarea in continuare a
‘ pénsiilor, eliminarea subventiilor de incalzire (planificata initial pentru 2010), si revizuirea
sistemului de asistentd sociald ce se anticipeazd ca va genera cel putin 0,2% din PIB (vezi
q12). Aprobarea de citre Parlament a bugetului pe anul 2011 care sad reflecte aceste
angajamente, inclusiv nivelul TVA de 24 la sutd, va reprezenta un criteriu structural de
referintd pentru mijlocul lunii decembrie 2010.

7. Strategia noastra fiscald pe termen mediu se concentreazd in continuare pe realizarea
obiectivului Maastricht de deficit 3% in anul 2012, in paralel cu asigurarea stabilitatii de
facilita atingerea acestui obiectiv, dar restrictionarea in continuare a cheltuielilor va
reprezenta un imperativ pentru reducerea deficitului in paralel cu redresarea graduald a
valorii reale a remuneratiei functionarilor publici si asigurarea unor investitii mai mari, co-
finantate din fonduri UE, care si sustini cresterea. Strategia Fiscald pe Termen Mediu pe
perioada 2011-2013, ce va fi publicatd in curind, reprezinti un pas important in
implementarea Legii Responsabilititii Fiscale si in consolidarea angajamentului nostru fati
de indeplinirea tintelor Maastricht. Vom intiri Consiliul Fiscal recent constituit, asigurand
acestuia o finantare adecvati, care s permiti ocuparea integrald a posturilor prevazute pentru
secretariatului Consiliului cu persoane ce au pregitirea corespunzitoare.

8. Sunt intreprinse mdsuri menite sd rezolve problema cronicd a arieratelor de pliti
interne. La nivelul autoritatilor locale, amendamentele aduse legii finantelor publice locale —
ce va interzice acumularea de arierate la nivel local in viitor — au fost aprobate prin
Ordonanté de Urgenta la sfarsitul lunii iunie, marcand astfel indeplinirea inainte de termen a
criteriului structural de referinté stabilit pentru finele lunii septembrie. incepand din 2011,
autoritdtile locale vor fi obligate sd includa in executia lor bugetara si plata arieratelor, si nu
vor mai putea angaja noi cheltuieli sau contracta imprumuturi fnainte de stingerea obligatiilor
anterioare. Pana atunci, am emis o ordonantd ce permite autoritatilor locale si utilizeze
acorduri de swap pentru a compensa datoriile reciproce si pentru a stinge partial unele
arierate. La nivel central, avand in vedere cd cele mai multe arierate se inregistreazi in
sectoru] sanatate, implementdm un plan de restructurare a sectorului de sanatate (vezi SI din
16 iunie 2010 si §16), si am alocat o suma de 1,9 miliarde RON fin bugetul rectificat al anului
2010 pentru plata arieratelor (actiune prealabild pentru finalizarea acestei evaludri). Pentru a
imbundtiti mecanismele de monitorizare i control al arieratelor, ne afirmdm angajamentul
de a integra sistemul de raportare contabild cu sistemul de plati in Trezorerie (criteriu
structural de referintd pentru finele lunii martie 2011), de a utiliza creditele bugetare ca si
plafoane de angajament, de a impune ministerelor ordonatoare si monitorizeze unitatile
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aflate in subordinea lor pentru ca acestea si respecte plafoanele; si de a aplica sanctiuni
impotriva acelor institutii si persoane ce depasesc plafoanele.

9. Recentele turbulente de piatd — generate de incertitudinile din jurul aprobdrii
misurilor fiscale din iunie si de perceptia unui risc ascendent in regiune — ne-au determinat
sd reducem temporar volumul emisiunilor de datorie publici si sd utilizdm gradual tamponul
(buffer) financiar existent in Trezorerie. Odatd cu imbunétatirea conditiilor de piatd, ne

- agteptim sd revenim la traiectoria de consolidare a acestui tampon financiar pentru a
reprezenta aproximativ 4 luni de finantare a deficitului fiscal §i rdscumpérare a datoriei
publice.

. Reforme fiscale

10. Ne continudm eforturile de reducere a evaziunii fiscale si de crestere a veniturilor
colectate. In urma unei prime runde de reforme in luna aprilie, am aprobat in luna iunie o
ordonanta referitoare la combaterea evaziunii fiscale. Printre altele, ordonanta prevede
autorizarea de a accesa conturile bancare, importantd pentru dezvoltarea metodologiilor de
control indirect pentru impunerea persoanelor fizice cu mari averi. In conformitate cu
recomanddrile misiunii de asistentd tehnici a FMI, lucram la un proiect de ordonanta ce
cuprinde si alte prevederi referitoare la impunerea persoanelor fizice cu averi mari, avand ca
termen pentru emitere sfarsitul lunii august. Vom largi definitia conceptului de venit astfel
incat aceasta sd permitd impunerea veniturilor din orice sursd ce nu este scutitd prin lege si
vom lua alte méasuri, mentionate in SI din 16 iunie 2010 si in rapoartele de asistentd tehnica
ale FMI. Pentru a ataca in continuare fenomenul de evaziune fiscald, ne vom angaja in
discutii cu CE in legdturd cu promovarea altor amendamente la sistemul fiscal national.
Intentiondm: (i) sd solicitdim o majorare a plafonului obligatoriu de TVA impus de Consiliul
de Ministri al UE la 100.000 Euro; (ii) sé stabilim un plafon inferior celor ce se inregistreaza
in mod optional ca platitori de TVA pentru a elimina astfel contribuabilii ce solicitd in mod
fraudulos rambursarea de TVA; si (iii) sd reducem plafonul pentru administrarea
contribuabililor mijlocii (ce se situeazd in prezent la 6,7 milioane RON). Vom extinde
administrarea contribuabililor mijlocii, astfel incit aceasta sd acopere 20% din venituri, vom
viza o pondere a veniturilor directiei de mari contribuabili in total venituri de 70% si vom
consolida procesul de punere sub acuzare a cazurilor fiscale. Activitatea noastrd de
rationalizare a unitétilor fiscale i de Tmbunatitire a retelei de tehnologia informatiilor (TT) va |
avea la baza recomandarile misiunii de asistentd tehnica a FMI din iulie 2010. Vom reforma
de asemenea sistemul de stimulente bazate pe productivitate in cursul anului urmétor (in
concordantd cu legislatia de implementare a legii salarizarii unitare), limitdnd acordarea
acestor stimulente la cei implicati direct in colectarea impozitelor si taxelor gi limitdndu-le -
strict la imbundtitiri sustinute in materie de venituri. Vom continua si cooperim cu
serviciile Comisiei Europene pentru a ne asigura cé legislatia noastra este in concordanta cu |
- reglementarile fiscale europene.




11.  Absorbtia acceleratd a fondurilor UE reprezinté un obiectiv central al guvernului. Am
“luat deja masuri care ar trebui si asigure o crestere a absorbtiei in acest an, prin imbunatatirea
licitatiilor si prin facilitarea accesului la proiecte, asigurdnd cofinantarea prin facilitati
speciale de garantare. in continnare, eforturile noastre se vor concentra pe dezvoltarea
capacitdfii administrative a unitafilor ce gestioneazd fonduri, cu precidere in sectorul
transporturi; modernizarea si consolidarea cadrului legislativ si de reglementare in domeniul
investitiilor publice; si prioritizarea investitiilor pentru a asigura fonduri suficiente pentru
proiectele esentiale. In mod concret, ne angajam: (i) si acordim prioritate doar proiectelor de
investitii cofinantate din fonduri UE, atunci cand sunt demarate noi investitii; (ii) s reducem
portofoliul existent de proiecte de capital finantate din fonduri nationale pentru a ne putea
concentra pe proiecte prioritare pentru care poate fi total asiguratd finanfarea, restul
proiectelor fiind intrerupte; (iii) s consoliddm procesul de evaluare a proiectelor, solicitdnd
sectorului privat sd analizeze bancabilitatea proiectelor; (iv) sd incurajam participarea
sectorului privat in proiecte prin externalizare sau prin aranjamente de tip parteneriat public-
privat; si (v) sd asigurdm ocuparea integrald cu personal a unititilor de management al
proiectelor si remunerarea adecvatd a personalului de specialitate, finantat din fonduri de
asistenta tehnica. ‘

12. Revizuirea prestatiilor de asisten{d sociald va consitui un sprijin important pentru
strategia de ajustare fiscald, imbunétatind in acelasi timp eficienta protectiei acordate celor
mai sdraci si mai vulnerabili membrii ai societatii. Cheltuielile de asistentd sociald reprezinta
aproape 4 % din PIB, dar acestea sunt prost directionate i generatoare de risipd, de multe ori
fiind acordate celor destul de instdriti, $i neajungand la cei nevoiasi. Am initiat ample
reforme ale sistemului (cu asistentd de la Banca Mondiald) ce vizeazd: (i) mai buna
directionare, prin eliminarea imediatd sau graduald a programelor ce nu fac obiectul testérii
mijloacelor financiare; (ii) rationalizarea si consolidarea prestatiilor acordate de diferitele
niveluri ale administratiei; (iii) -sporirea controlului asupra cererilor de prestatii sociale; si
(iv) plafonarea prestatiei maxime pe persoand. Se anticipeazd cd legislafia prin care se
introduc aceste reforme va fi aprobati de Guvern pani la finele lunii octombrie 2010.

13. Guvernul 15i mentine angajamentul de a imbunatati performantele intreprinderilor de
stat. Cele zece intreprinderi de stat ce inregistreaza cele mai mari pierderi au indeplinit tinta
indicativa a pierderilor din exploatare in al doilea trimestru. Cu toate acestea, arieratele au
continuat sd creascd, ceea ce sugercazd cd va fi nevoie de mdsuri suplimentare pentru a
respecta conditionalitatea UE privind reducerea trimestriald a arieratelor. Guvernul are in
vedere implementarea de masuri de imbundtétire a veniturilor acestor intreprinderi (prin
tarife mai mari), dar si de reducere a costurilor prin reduceri de personal si restructurare.
Procesul de lichidare sau privatizare a Intreprinderilor de stat (inclusiv Termoelectrica si CFR
marfa) prevdzut in SI din iunie 2010 este in derulare. Agentia de privatizare AVAS
pregiteste vanzarea a 18 companii mici aflate integral in proprietatea sa si pachetele
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minoritare pe care le detine in cel putin 150 de alte companii pani la finele anului 2010, dar
finalizarea unora dintre aceste vanzari va fi aménata pentru 2011.

14. Elaborarea legislatiei de implementare a legii salarizdrii unitare se desfagoard
conform planului. Legislatia va fi formatd din doud pérti: o lege cadru de implementare ce
introduce noul sistem de salarizare si o lege specifica anuald prin care se stabilesc parametrii
salariali. Legislatia va face obiectul unei analize de cost fnainte de a fi Tnaintatd
Parlamentului, pentru a se asigura incadrarea cheltuielilor de personal pe 2011 in anvelopa
agreatd de 39 de miliarde de RON pe care o implica recentele reduceri salariale din domeniul
public, si respectarea de citre sistem a limitelor convenite pentru anvelopa salariald de-a
lungul timpului. Legislatia va reforma de asemenea §i sistemul stimulentelor bazate pe
productivitate, prin integrarea acestora in salariul de bazd. Ne angajam sa avem aprobata
aceastd legislatie pana la finele lunii octombrie 2010 (criteriu structural de referintd), si vom
conveni asupra textului legislatiei cu Institutiile Financiare Internationale si cu CE Tnainte de
a transmite aceastd legislatiei Pariamentului.

15.  Aprobarea reformei pensiilor a fost oarecum intirziata datoritd unei agende legislative
incarcate, dar acum ne agteptdm ca aceastd lege sd fie aprobatd de Parlament inainte de
mijlocul lunii septembrie (actiune prealabild). Partea din aceastd reformd referitoare la
reducerea pensiilor speciale a fost deja implementatd. Am demarat verificarea beneficiarilor
de pensii de invaliditate pentru a elimina cererile frauduloase. Am suspendat pensionarile
anticipate pana la intrarea in vigoare a noii legi a pensiilor (ce descurajeazd pensionarea
anticipatd prin iniermediul unui factor mai mare de micgorare a pensiei), la 1 ianuarie 2011.
Noile prevederi privind indexarea pensiilor vor intra in vigoare in 2012, dupd ce inceteazd
inghetarea pensiilor din 2011. Ne angajam sa continudm integrarea treptatd a pilonului doi de
pensii, prin majorarea planificatd a contributiilor de la 2,5% la 3% in 2011.

16. Ne asumdm 1in continuare angajamentul de a asigura functionarea sistemului de
sandtate Tn cadrul alocdrilor bugetare pe 2010 si si realizdm economii suplimentare in 2011.
Pe parte de venituri a fost implementat impozitul pe cifra de afaceri pentru distribuitorii de
medicamente (clawback), si un proiect de lege ce reglementeazid sistemul de co-plata,
incluzind o restringere drastica a scutirilor comparativ cu planurile initiale, va fi aprobat in
curind de Parlament, pentru a intra in vigoare de la 1 ianuarie 2011. Pentru a imbunatati
eficienta serviciilor medicale, administrarea multor spitale a fost transferatd autoritatilor
locale. Totodatd, a fost introdus un plafon pentru cheltuielile de personal, egal cu 70% din
costurile spitalului, iar ordinele pentru reducerea a 95% din cele 9200 de paturi de spital
initial vizate au fost deja transmise, restul fiind planificate pentru mijlocul lunii august. A
fost instituitd o schemd a preturilor de referintd pentru produse farmaceutice selectate si
aceasta va fi extinsd in urmitoarele Iuni. In final, se introduc sisteme de referintd pentru a
controla costurile produselor farmaceutice si costurile serviciilor medicale.




17. Pregitim o reformd a pietei muncii pentru a rezolva rigiditdtile si slabiciunile
existente. Concret, elabordm amendamente menite s modernizeze Codul Muncii si restul
legislatiei din domeniul pietei muncii, in vederea sporirii flexibilitdfii pietei, reducerii
caracterului-informal si evaziunii fiscale, si Tmbunatatirii cadrului de negociere salariala.

Anticipim ca legislatia revizuita si intre in vigoare Tnainte de sféarsitul anului 2010.
Sectorul financiar

18. Sistemul bancar roméanesc a fost afectat de recesiunea prelungitd si a inregistrat
pierderi in prirriul semestru al anului. Imprumuturile clasificate ca indoielnice si pierderile
au ajuns la 17,8% la finele lunii iunie 2010, In timp ce imprumuturile cu intrzieri de peste
90 zile, clasificate in categoria pierderi au fost de 10,2%; in al doilea semestru al anului ne
agteptam la o majorare a acestora, avand in vedere ci activitatea economicd se mentine in
continuare la niveluri reduse. Ratele de capitalizare au fost supuse presiunilor dar, ca urmare
a majordrilor proactive de capital de cétre actionari, rata medie de capitalizare in sectorul
bancar a fost de 14,3% la sfarsitul lunii iunie 2010, toate institutiile avand peste 10%. In mod
particular, bancile mama ale celor mai mari noud bénci strdine au péstrat rate de capital de
peste 10 la sutd, respectind astfel in linii mari angajamentul de mentinere a expunerii asumat
in cadrul European Bank Coordination Initiative (EBCI). In vederea consolidirii pozitiei
externe a Romdniei, s-a convenit permiterea unei reduceri a angajamentelor de expunere ale
bancilor la 95%, incepénd cu sfarsitul lunii septembrie 2010.

19. . Ne mentinem angajamentul de a continua si consoliddm plasa de sigurantd menitad sa
faca fatd problemelor financiare. Am intdrit cadrul de lichidare a béncilor cu probleme prin
completarea competentelor existente ale administratorului special pentru ca acesta sd poatd
implementa cu promptitudine o paletd largd de masuri de restructurare. Intentiondm si
obtinem aprobarea de catre Parlament a acestor amendamente pana la 1 decembrie 2010
(criteriu structural de referintd). Cu asistentd tehnicad din partea Fondului, vom modifica
legea FGD, in sensul permiterii utilizarii resurselor administrate de FGD (inclusiv prin
garantii) in scopul facilitdrii masurilor de restructurare autorizate de Banca Nationald a
Romaniei (BNR) privind transferul depozitelor, inclusiv tranzactii de achizitie si de asumare,
dacd o aceasta utilizare ar fi mai putin costisitoare decat plata directa a garantiilor la depozite.
Se pregiteste majorarea ratei de acoperire a finantdrii ex-ante pentru FGD la 2%. Pentru a
realiza acest lucru, rata de contributie a bancilor va fi majorata la 0,3% incepand din 2011,
iar liniile de credit stand-by vor fi eliminate (criteriu structural de referintd pentru finele lunii
septembrie 2010). Vom revizui de asemenea aranjamentele de guvernanta din legea privind
FGD pentru a ne asigura cd nici membrii Consiliului si nici angajatii institutiilor de credit nu
participd in Consiliul de Administrare al FGD (criteriu structural de referintd pentru finele
lunii decembrie 2010).
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20. in ceea ce priveste gospodiriile supra-indatorate, eforturile implementate de citre
banci in directia restructuririi si rescadentdrii descentralizate au fost in linii mari suficiente
pentru a rezolva presiunile ridicate de serviciul datoriei. Ne mentinem angajamentul de a
sustine stabilitatea financiara prin retinerea de la promovarea de initiative legislative, precum
actualul proiect al legii insolvabilitatii personale, ce ar submina disciplina in materie de
creditare. Vom incerca si mentinem cadrul existent ce permite bancilor sd se bazeze pe
expertiza internd in colectarea creantelor lor. Vom incuraja béncile si 1si continue eforturile
de restructurare §i vom monitoriza indeaproape rezultatele. Vom analiza recenta ordonanta
(Ordonanta nr. 50/2010) pentru a asigura transparenta in ceea ce priveste ratele dobénzilor
pentru contractele de credite de consum, pentru a asigura armonizarea totala cu legislatia UE,
mai ales Tn ceea ce priveste ne-retroactivitatea.

21.  Actualul cadru de provizionare este sanitos si BNR nu considera ca la acest moment
ar mai fi necesare alte reglementéri prudentiale noi. BNR va continua sd se consulte cu
expertii Fondului si ai CE Tnainte de introducerea sau amendarea altor aspecte ale cadrului de
reglementare. BNR si Ministerul Finantelor Publice 15i asuma in continuare angajamentul de
a adopta pédnd la sfarsitul perioadei programului cadrul legislativ necesar pentru
implementarea cuprinzdtoare a Standardelor de Raportare Financiard Internationale (IFRS),
in vederea aplicdrii IFRS de la inceputul anului 2012. BNR a transmis béncilor noficarile
privind modificérile, impreun cu un calendar, in data de 30 iunie.

22. Ne exprimam angajamentul de a modifica initiativele legislative recente care au
afectat negativ independenta béncii centrale si a autoritétilor de supraveghere din sectorul
financiar non-bancar. Pachetul de masuri de ajustare fiscald, adoptat recent, a inclus banca
centrald si autoritdtile de supraveghere din sectorul financiar non-bancar printre institutiile
supuse unor reduceri salariale de 25%, lucru care a subminat independenta financiard a
acestora si a incélcat prevederile Articolului 130 din Tratatul UE. Banca Centrald Europeana
a constatat, de asemenea, faptul c@ transferul la bugetul de stat al economiilor din fondul de
- salarii reprezintd o finantare monetard interzisd a deficitului bugetar. Ne exprimam
angajamentul de a emite o ordonants, inainte de mijlocul lunii septembrie, pentru a inlatura
prevederile privind finantarea monetara si pentru a rezolva problema incélcérii independentei
bancii centrale Tnainte de finalul lunii decembrie.

Politica monetara si valutara

23. Recenta majorare a TVA va duce la o crestere temporara dar semnificativd a inflatiei
in restul anului curent, impingédnd acest indicator cu mult in afara intervalului tintit al BNR.
Estimam ca saltul datorat TVA, conjugat cu majorarile planificate ale preturilor administrate
si cu efectele ultimelor inundatii asupra preturilor la alimente, ar putea impinge inflatia cam
cu 3%-4Y» puncte procentuale peste traiectoria proiectatd, situdnd-o la 7-8% la sfarsitul lui
2010. Excluzind majorari semnificative intr-o a doua runda, efectele nivelului_p rilor ar
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trebui s se disipeze dupa jumatatea lui 2011, permitand astfel realizarea tintei pe 2011 de
3%=1 puncte procentuale.

24.  Desi caracterul singular al majorérii preturilor induse de TVA nu justifica un rdspuns
de politicd monetard, se impune o vigilentd sporitd pentru mentinerea sub coritrol  a
previziunilor inflationiste §i pentru anihilarea unor posibile efecte inflationiste de runda a
doua. Consiliul BNR a decis s& intrerupd ciclul sdu de relaxare a politicii monetare, pand
cand efectele probabile ale majordrii TVA vor fi devenit mai clare. Pe viitor, politica
monetard va fi calibrata in directia obfinerii traiectoriei proiectate de reducere a inflatiei, neta
de efectul fiscal.

Modificiri ale programului si monitorizare

25. Programul va continua s fie monitorizat prin misiuni periodice de evaluare, actiuni
prealabile, criterii de performantd cantitative si tinte orientative si criterii structurale de
performanta. Tintele cantitative pentru finele lunii septembrie si finele lunii decembrie 2010
si criteriile de performantd permanente sunt stabilite in Tabelul 1; iar criteriile structurale de
performanti sunt stabilite in Tabelul 2. Intelegerile dintre autorititile romane si expertii FMI
privind criteriile cantitative de performantd si mdsurile structurale descrise in prezentul
memorandum sunt specificate in Memorandumul Tehnic de Intelegere anexat.

Gheorghe Ialomitianu Mugur Isdrescu
Ministrul Finantelor Publice Guvernator BNR
Anexe

TN .
////C pul. 5 if
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ANEXA :
ROMANIA: MEMORANDUM TEHNIC DE INTELEGERE

9 septembrie 2010

1. Prezentul Memorandum Tehnic de Intelegere (MTI) actualizeazi si inlocuieste MT1 din
data de 16 iunie 2010. El: (i) defineste variabilele care fac obiectul tintelor cantitative
specificate in Scrisoarea de Intentie (SI); (ii) descrie metodele care vor fi utilizate pentru
evaluarea performantei programului si necesitdtile de informatii pentru a asigura o
monitorizare adecvatd a tintelor (Sectiunea I); si (iii) precizeaza unele dintre conditionalitatile
structurale din cadrul programului (Sectiunea II). Conform standardului in cadrul tuturor
acordurilor cu Fondul, ne vom consulta cu Fondul inainte de a modifica masurile continute in
aceasti scrisoare, sau inaintea adoptarii de noi masuri care ar devia de la telurile programului,
si vom furniza Fondului informatile necesare pentru monitorizarea programului.

2. n acceptiunea programului ratele de schimb ale leului roménesc (RON) fati de euro se
stabilesc la RON 3,9852 = €1, fatd de dolarul SUA la RON 2,8342 = $1, fatd de yenul japonez la
RON 3,1419 = ¥100, si fatd de lira sterlind la RON 4,1169 = £1, ratele fiind cele postate pe
website-ul Bincii Nationale a Romaniei (BNR) la data de 31 decembrie 2008. Ratele de schimb
fatid de alte valute, acolo unde sunt aplicabile, vor fi de asemenea acelea postate pe website-ul
BNR in data de 31 decembrie 2008.

3. In acceptiunea programului, bugetul general consolidat include entititile definite in
bugetul pe 2010. Acestea sunt: guvernul central (bugetul de stat, trezoreria, entititile de stat
autofinantate incluse in buget, etc.), autorititile locale, fondurile de asigurari sociale (pensii,
sdnitate si somaj), Compania nationald de autostrazi si drumuri nationale din Roménia si
administratia Fondului Proprietatea. Prezenta definitie a bugetului general consolidat include
de asemenea orice fonduri noi, sau alte programe speciale bugetare si extrabugetare care ar
putea fi create pe parcursul perioadei programului pentru a desfagura operatii de natura fiscala,
asa cum se defineste in Manualul FMI pentru Statisticile Financiare Guvernamentale 2001.
Autorititile vor informa expertii FMI cu privire la crearea oricdrui astfel de fond sau program
nou.

1. 1. CRITERII DE PERFORMANTA CANTITATIVE, TINTA INDICATIVA SI CRITERI DE
- PERFORMANTA PERMANENTE

- A Limita privind Activele Externe Nete
4. in acceptiunea programului, Activele Externe Nete (AEN) sunt definite ca AEN ale
BNR minus obligatiile de trezorerie fata de Fondul Monetar International.
5. AEN ale Bincii Nationale a Roméaniei (BNR) sunt definite ca valoarea in euro a activelor

externe brute ale BNR (inclusiv rezervele obligatorii ale sistemului bancar comercial tintite la
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BNR) minus pasivele externe brute ale BNR; si vor fi masurate pe baza definitiilor operationale
ale BNR si nu a celor contabile. Activele si pasivele externe denominate in non-euro vor fi
convertite in euro la ratele de schimb ale programului.

6. Activele externe brute ale BNR se definesc ca incluzind detinerile de DST ale BNR,
pozitia rezervelor {drii la Fond, detinerile de numerar, titluri si depozite in strainitate in valute
strdine convertibile. Se exclud din activele de rezerva: (i) aurul si alte metale pretioase; (ii)
activele in valute neconvertibile; (iii) active nelichide; (iv) orice active care sunt angajate,
colateralizate sau se afld sub o altd obligatie, dacad acestora nu le este asociat si un pasiv extern
brut; (v) creante asupra rezidentilor; si (vi) creante in valutd derivand din instrumente derivate
in monede straine vis-a-vis de moneda nationala (cum ar fi futures, forwards, swaps si options).

7. Pasivele externe brute ale BNR se definesc ca toate pasivele in valuti fatid de rezidenti
si nerezidenti, inclusiv angajamentele de vanzare de valutd decurgind din instrumente derivate
(cum ar fi futures, forwards, swaps si options), si tot creditul nerambursat de la Fond, dar
excluzand (i) depozitele in valuta ale bancilor legate de rezervele obligatorii; si (ii) depozitele in
valuta ale Guvernului la BNR. Prezenta definitie are ca scop aducerea conceptului de pasive
externe maj aproape de definitia balantei de plati, pe care se bazeazi tintele.

Limita pentru schimbdrile cumulate in activele externe nete de la inceputul anului (in mil.
euro) 1/

2009 20102/
decembrie  martie iunie  septembrie decembrie
(stoc) realizat  realizat CP Cp
Schimbare cumulata in AEN 20.658 779 -509 -2.000 -2.000
Pozitia din Memorandum: :
Active externe brute 28.418 3.145 1,838 2.100 3.000

1/ CP=criteriu de performantd; date la finele lunii.
2/ Fluxurile in 2010 sunt fatd de stocul final din 2009

8.  Tintele AEN vor fi ajustate in sus (in jos) cu surplusul (deficitul) din tragerile in cadrul
programului legate de proiectia de baza. Tragerile in program se definesc ca trageri externe de
la creditorii oficiali (Banca Mondiala si CE) care sunt utilizabile pentru finantarea bugetului de
stat total. Tintele AEN vor fi de asemenea ajustate in sus cu cregterea rezervelor obligatorii ale
bancilor comerciale tinute la BNR fatd de finele lui decembrie 2009 (€ 7.874 milioane),
misurate la ratele de schimb ale programului.

Tragerile externe din Program - Proiectii de baza (in mil. euro)

2010

martie iunie septembrie  decembrie
Fluxuri cumulate de la finele lui 1.000 2.200 2.500 4.100
decembrie 2009
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B. Mecanismul de Consultare pentru rata inflatiei la 12 luni

9. Intervalele de consultare trimestriale pentru rata inflatiei la 12 luni in preturi de
consum (asa cum sunt mdsurate de indexul preturilor de consum (IPC) publicat de Institutul
National de Statistic3) sunt specificate mai jos. In cazul in care rata inflatiei IPC an-pe-an se afld
in afara intervalelor exterioare specificate mai jos, autorititile vor efectua o consultare cu
Fondul cu privire la politicile propuse ca rdspuns inainte de a solicita alte trageri in cadrul
programului. In plus, BNR va avea discutii cu expertii Fondului in cazul in care rata inflatiei IPC
an-pe-an se situeaza in afara intervalelor interioare specificate pentru finele fiecdrui trimestru
in tabelul de mai jos.

2008 2009 2010
decembrie decembrie  martie iunie septembrie decembrie
(realizat) (realizat) (realizat) (realizat)

Interval exterior 10,0 10,0
(limita superioara)
Interval interior 9,0 9,0
(limita superioara)
Punct central 6,3 47 42 4,4 8,0 8,0
Interval interior 7,0 7,0
(limita inferioara)
Interval exterior 6,0 6,0

(limita inferioara)

C. Criteriu de Performanta privind soldul bugetului general consolidat

10.  Deficitul bugetar va fi monitorizat trimestrial prin soldul cash al bugetului general
consolidat. Autoritdtile se vor consulta cu expertii FMI cu privire la masurile de corectie in
cazul unor derapaje ale veniturilor si finantarii guvernamentale.

Limita pentru soldul bugetului general consolidat (In milioane lei)
Finele lui decembrie 2009 (realizat) -36.101
Finele lui martie 2010 (realizat) -8.422
Finele lui iunie 2010 (realizat) -18.070
Finele lui septembrie 2010 (criteriu de performanti) -28.200
Finele lui decembrie 2010 (criteriu de performanta) -34.650
11. Deficitul bugetar va fi mdsurat de deasupra liniei utilizindu-se datele executiei

bugetare. Ministerul Finantelor Publice (MFP) va furniza de asemenea date lunare pentru a
masura deficitul sub linie. Soldul bugetului general consolidat mdsurat sub linie va include:

+ (i) finantarea externa netd, excluzand castigurile si pierderile din reevaluare;
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+ (ii) schimbdrile in creditul intern net din sistemul financiar, excluzind castigurile si
pierderile din reevaluarea depozitelor denominate in valuta si incluzand ajustari
pentru:

+ (a) fonduri UE primite si necheltuite inca (pldti in avans);

+ (b} cereri de rambursare ale guvernului din fonduri UE;

+ (c) obligatii ale fondului proprietatea neplatite inca;
+ (iii) schimbari in stocul de titluri de stat emise, net de schimbarile de reevaluare;
+ (iv) schimbadri nete ale altor finantari.

12. Daci diferenta dintre deficitul bugetului general consolidat masurat deasupra liniei si
sub linie este mai mare de 200 de milioane de lei pe fiecare trimestru pe parcursul lui 2010 MFP
se va consulta cu expertii FMI.

13. in cazul in care veniturile bugetare exclusiv fonduri nerambursabile vor depisi valoarea
proiectati in cadrul programului, finta de deficit va fi ajustatd in jos cu o jumatate din surplus §i
va permite cheltuieli suplimentare de capital reducind in acelasi timp deficitul. Tabelul
urmitor infatiseaza veniturile bugetare exclusiv fonduri nerambursabile cumulate proiectate
pentru 2010, fata de care se vor compara veniturile realizate.

Venituri cumulate proiectate in bugetul general (in milioane lei)
consolidat, exclusiv fonduri UE
Finele lui decembrie 2009 (realizat) 151.508
Finele lui martie 2010 (realizat) 36.355
Finele lui iunie 2010 (realizat) 74.330
Finele lui septembrie 2010 (proiectie) 113.900
Finele lui decembrie 2010 (proiectie) 158.000
14. In cazul in care cheltuielile curente din trimestrul precedent depisesc tinta indicativi

(definitd mai jos), tinta de deficit pentru trimestrul urmétor va fi ajustaté in jos cu valoarea
corespunzitoare acestei depasiri.

D. Criteriu de performanta limitand emiterea de garantii guvernamentale citre
sectorul privat nefinanciar si intreprinderile publice

15. Emiterea de garantii guvernamentale citre sectorul privat nefinanciar si citre
intreprinderile publice va fi limitatd pe parcursul duratei programului. Plafonul poate fi ajustat
in sus cu pani la 4,3 miliarde RON fatd de plafonul initial de 7,7 miliarde RON pentru garantii
destinate finantdrii platilor in contrapartidd in cadrul proiectelor de investitii finantate de UE
sau pentru garantii destinate proiectelor cofinantate de citre BERD, IFC sau BEL
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Plafon pentru garantiile din bugetul general consolidat

nou emise de la finele anului 2008 pini la: (in miliarde
' b ' : lei)
Finele lui decembrie 2009 (realizat) 2,2
Finele lui martie 2010 (realizat) 4,6
Finele lui iunie 2010 (realizat) 5,6
Finele lui septembrie 2010 (criteriu de performanta) 12
Finele lui decembrie 2010 (criteriu de performanta) 12

E. Criteriu de performanta privind neacumularea de arierate interne de citre Bugetul
General Consolidat

16. Criteriul de performanta stabilit cu privire la stocul de arierate interne ale bugetului
general consolidat are in vedere neacumularea de noi arierate si eliminarea lor pe durata
programului. In caz de necesitate, guvernul va lua misurile corective pentru a preveni
acumularea de noi arierate. In acceptiunea programului, arierate inseamni sume de plati
trecute de scadenta cu 90 de zile (in conformitate cu definitia cheltuielilor din ESA95).

Stocul de arierate ale bugetului general consolidat (in miliarde

de la finele anului precedent lei)
Finele Iui noiembrie 2009 (stoc, realizat) 1,40
Finele lui martie 2010 (realizat) 1,76
Finele lui iunie 2010 (realizat) 1,8
Finele lui septembrie 2010 (criteriu de performanta) 0,81
Finele lui decembrie 2009 (criteriu de performanta) 048
Finele lui aprilie 2011 (tintd indicativa) 0,00

F. Criterii de performanta permanente privind neacumularea de arierate la plitile in
contul datoriei externe la nivelul Bugetului General Consolidat

17. La nivelul Bugetului General Consolidat nu se vor acumula arierate la datoria externa pe
durata programului. In acceptiunea acestui criteriu de performants, un arierat la plati in contul
datoriei externe va fi definit ca o platd a sectorului guvernamental, care nu a fost efectuata in
rastimp de 7 zile dupd scadenta. Criteriul de performanta se va aplica pe bazd permanenta.
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A. G.Tinta indicativa privind cheltuielile curente
primare ale Bugetului General Consolidat

18. Tinta indicativa privind cheltuielile curente primare ale bugetului general consolidat
este aefinitd ca incluzind cheltuielile de personal, cheltuielile cu bunurile §i serviciile exclusiv
fonduri UE (specificate in categoria de imprumuturi externe nerambursabile), subventii,
transferuri citre entititi publice, pensii (categoria de asistenti sociald din bugetul asigurarilor
sociale si o treime din aceeasi categorie din bugetul de stat), ajutorul de stat si alte cheltuieli din
categoria alte transferuri, Fondul de Rezerva si alte cheltuieli clasificate in tabelele de raportare
lunara:

Schimbiri cumulate in cheltuielile curente primare ale

bugetului general consolidat (in milioane
lei)
Finele lui decembrie 2009 (realizat) 85.637
Finele lui martie 2010 (realizat) 32.749
Finele lui iunie 2010 (realizat) 66,974
Finele lui septembrie 2010 (tintd indicativi) 99,500
Finele lui decembrie 2010 (tinti indicativa) 131,500

H. Monitorizarea intreprinderilor publice

19. incepand din anul 2009, Ministerul Finantelor Publice, Ministerul Muncii si Protectiei
Sociale, si alte institutii competente au implementat un sistem de monitorizare a institutiilor
publice. Pe parcursul duratei programului, se vor furniza informatii pentru a arita sanctiunile -
reduceri de remunerare sau eliberarea din functie a conducerii in conformitate cu prevederile
Ordonantelor 37/2008 si 79/2008 - care sunt impuse daca bugetele si tintele companiei pentru
restructurare nu sunt respectate.

20. Tinta indicativd trimestriald pentru 2010 pentru soldul agregat operational (EBIT -
earnings before interest and tax - venituri inainte de dobanzi si impozite si taxe), exclusiv
subventii pentru urmétoarele intreprinderi publice: (1) C.N. Cii Ferate CFR; (2) S.N. Transport
CFR Calatori; (3) C.N. a Huilei; (4) S.C. Termoelectrica; (5) C.N. de Autostrdzi si Drumuri
Nationale; (6) S.C. Metrorex; (7) S.N. de Transport Feroviar CFR Marfi S.A; (8) SC
Electrocentrale Bucuresti; (9) Societatea Comerciala Electrificare CFR S.A.; si (10) S.C.
Administratia Nationald a Imbunititirilor Funciare. Datele vor fi furnizate impreuni cu
rezultatele operationale de cidtre companie. Tintele pentru septembrie 2010 si decembrie 2010
vor fi -3.000 si, respectiv, -4.000.

L Cerinte de raportare

21. Performanta in cadrul programului va fi monitorizatd in baza datelor furnizate FMI de
BNR 51 MFP dupa cum este prezentat in Tabelul 1. Autorltatlle vor transmlte cu promptltudme

monitorizarea acordului cu FMI.
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Tabelul 1. Romania: Furnizarea de date catre FMI

Articol

Periodicitate

De furnizat de Ministerul Finantelor

Date lunare preliminare privind conturile
bugetului general consolidat

Date finale trimestriale privind conturile
bugetului general consolidat

Deficitul BGC utilizand definitia ESA95

Date preliminare privind finantarea sub linie
pentru BGC

Date finale trimestriale privind finantarea sub
linie pentru BGC

Total sume de plata si arierate totale ale BGC

Stocul de arierate externe ale guvernului
central

Datoria publica si garantii guvernamentale
nou emise

Date lunare preliminare privind cheltuielile
primare ale BGC, net de fonduri UE

Date finale trimestriale privind cheltuielile
primare ale BGC, net de fonduri UE

Din 2010, soldul operational, profituri,
arierate, si cheltuielile de personal ale celor
mai mari 10 de Intreprinderi publice dupa

Lunar, pe 25 ale lunii urmatoare

Trimestrial, date cash, in a 352 zi dupa
sfarsitul perioadei pentru care se raporteaza
Trimestrial, date accrual, in a 552 zi dupa
sfarsitul perioadei pentru care se raporteaza

Trimestrial, cu un decalaj de trei luni

Lunar, cu un decalaj de nu mai mult de 35 zile
dupa sfarsitul perioadei pentru care se
raporteaza

Trimestrial, nu mai tarziu de 45 zile dupa
sfarsitul perioadei pentru care se raporteaza

Preliminar lunar, in decursul lunii urméitoare
Trimestrial, in termen de 55 zile

Zilnic, cu un decalaj de nu mai mult de sapte
zile

Lunar, in termen de o luna

Date lunare preliminare vor fi raportate catre
expertii FMI in termen de 25 zile

Trimestrial, in termen de 35 zile de la sfarsitul
perioadei pentru care se raporteaza

Trimestrial, in termen de 55 de zile

-
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total cheltuieli

Date privind granturile pentru proiecte UE

(rambursiri §i avansuri), cheltuieli de capital

si subventii acoperite de avansurile UE sau

- eligibile pentru rambursari UE lzgate de pro-

iecte sprijinite de UE convenite specific cu UE
De furnizat de Banca

Date AEN, pe componente, atit conform ratei
de schimb din program, cit si celei reale

Date privind analiza monetara in formatul
convenit cu expertii FMI

Schema platilor contractuale externe ale
sectorului bancar scadente in urmitoarele
patru trimestre, dob&nda §i amortizare
(pentru imprumuturile pe termen mediu si

lung)

Schema platilor contractuale externe ale
.sectorului corporatist scadente in urmatoarele
patru trimestre dobanda §i amortizare (pentru
imprumuturile pe termen mediu si lung)

Stocul datoriei externe pe termen scurt ale
bincilor si corporatiilor

Balanta de pliti in formatul FMI utilizat
actualmente pentru raportare

Expunerea (depozite, imprumuturi,
imprumuturi subordonate) ale (i) bancilor
mama striine catre subsidiarele lor din
Romania; (ii) IFI si (iii) alti creditori catre
binci din Romania (in moneda nationala si
strdind).

Lunar, in termen de trei siptimani de la finele
fiecarei luni

Nationald a Romaniei

Sdptamanal, in fiecare zi de luni dupa
saptamana de raportare si cu un decalaj de 3
zile lucrdtoare in cazul datelor de final de
trimestru

Lunar, in termen de 30 de zile de la finele lunii

Lunar, 45 de zile dupa finele fiecarei luni

Lunar, 45 de zile dupi finele fiecirei luni

Lunar, 45 de zile dupa finele fiecdrei luni

Lunar, 45 de zile dupa finele fiecirei luni

Lunar, 20 de zile dupa finele fiecirei luni
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II.  CONDITIONALITATI STRUCTURALE: DETALIERE
A. Legislatia privind salarizarea in sectorul public

22. {n urma aprobirii legii salarizarii unice in sectorul public in luna octombrie 2009, o
legislatie de implementare a acesteia va fi aprobati pand la finele lunii octombrie 2010,
legislatie ce va respecta urmdtoarele principii:

a. Va asigura respectarea fintelor cantitative stabilite pentru cheltuielile cu salariile in
sectorul public si incluse in legea salarizarii unice in sectorul public, iar propunerea
respectiva va fi bazati pe o analizi integrald a costurilor.

b. Va asigura simplificarea noii grile de salarizare si va garanta o remunerare bazati pe
responsabilitti si calificiri. Noul sistem de salarizare din sectorul public se va raporta la
salariile din sectorul privat (printr-un studiu al salariilor), pentru a se asigura ci
salariile din sectorul public sunt in general competitive in raport cu celelalte salarii, in
limitele constrangerilor ce tin de cit de mult permite bugetul.

c. Legea vaintroduce treptat o limitd de 30% a cheltuielilor de personal altele decat salarii
si va limita sporurile individuale pentru personalul civil. in acceptiunea acestei legi,
plitile de ,stimulente” vor fi tratate ca sporuri.

Traducere oficiald/autorizatd
din limba ghy
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r. Dominique Strauss-Kahn ' Bucharest, September 9, 2010

anaging Director
lntematlonal Monetary Fund
rWashmgton, DC, 20431

’JSA

Dear Mr. Strauss-Kahn:

1
H

. The anti-crisis program supported by the International Monetary Fund (IMF), the
iEuropean Union (EU), and the World Bank (WB) has continued to play a crucial role in
I$tabilizing the Romanian economy, reversing imbalances, and setting the stage for future
‘4ustainable economic growth. Despite these improvements, the recovery will be delayed due
ito continued weakness in domestic demand, adverse developments in the region, and recent
, erious flooding. Accordingly, we now project economic growth of around -2 percent in
§#OIO, rebounding to 1'4-2 percent in 201 1. Inflation is expected to temporarily jump sharply
‘in the third and fourth quarters due to the one-off effects of the recent VAT increase,
Jt'eaching 7-8 percent at end 2010 before beginning to return to within the National Bank of
iRomania’s target band in the course of 2011. We continue to project a current account deficit
{;f about 5 percent of GDP for 2010.

i Our performance on the quantitative targets and the structural reform agenda has been
‘4trong (Tables 1 and 2). .

|

3

e  Quantitative performance criteria and indicative targets. All end-June 2010
quantitative performance criteria and indicative targets were observed, with the
exception of that on general government arrears (7). As a prior action, we intend io
pay down RON 1.9 billion in arrears in the health sector (the largest source of
arrears). In addition, inflation remained within the inner band of the inflation
consultation mechanism throughout the period.

o Structural benchmarks. The reform of local government finances was completed
ahead of schedule. The discussion of pension reform legislation in Parliament is at an
advanced stage, and we expect parliamentary approval by mid-September (prior

% action). We are making significant progress in preparing implementing legislation for

! the unified wage law as well as on other structural benchmarks under the program.

H We also expect to complete the reform of Deposit Guarantee Fund’s (DGF’s) funding

i regime by end-September, as programmed.

l

In view of this performance—and of the supplementary and corrective actions
Aautlmed in this Letter—we request completion of the fifth review under the Stand-By
:Arrangement. We also request a waiver of non-observance for the end-June performance
‘¢riterion on general government arrears. |




4. We believe that the policies set forth in the letters of April 24, 2009,

September 8, 2009, February 5, 2010, June 16, 2010, June 29, 2010, and in this Letter are
ﬂdequate to achieve the objectives of our economic program, but the government stands
naady to take additional measures as appropriate to ensure achievement of its objectives. As
l# standard under all IMF arrangements, we will consult with the IMF before modifying
measures contained in this Letter or adopting new measures that would deviate from the
QOals of the program, and will provide the IMF and the European Commission (EC) with the
rjecessary information for program monitoring.

ﬂlscal sector

: !
5’. Despite weak economic conditions, we have met the overall deficit target for the

flrst half of the year, largely due to strict expenditure controls and personne} reductions of

§ me 27,000. Our fiscal adjustment effort for the remainder of 2010 will be supported by the
ntly enacted adjustment package (yielding 4.6 percent of GDP on an annual basis) —

which included a 5 ppt. VAT increase, a 25 percent cut in public wages, and a 15 percent cut
i most social benefits — along with further reductions in personnel (74,000). Weaker
owth prospects are expected to generate some revenue shortfall relative to the program, and
we have taken additional measures to prevent the widening of the deficit. In particular, we
have cut spending on goods and services by 10 percent on an annualized basis and have
advanced some of the provisions of the pension reform legislation that could bring short-term
éél ief. Thus, we are on track to meeting this year’s deficit target of 6.8 percent of GDP.
6}1 For 2011, we remain fully committed to reducing the deficit to 4.4 percent of

DP as targeted under the program. The full year impact of the 2010 measures, as well as
dtntmued expenditure restraint, will be sufficient to ensure the achievement of this target.
Provided that there are further personnel reductions of at least15,000 by end- 2011, these will
350 give us room to grant a modest public wage increase during 2011 while meeting the!
a

Jommitment to restrict next year’s wage bill to under 39 billion lei (including ali forms of

' smpensation, but excluding social security contributions for the military). The
ii'bplementing legislation for the unified wage law will ensure that the new public wage scale
tl'(at will be introduced in January 2011 will be consistent with the lower wage envelope.
Further savings will be secured through expenditure restraint, the elimination of the 13™
s.a{lary and of the holiday bonus, a continued freeze in pensions, the elimination of heating
sijbsidies (originally planned for 2010), and the overhaul of the social assistance system
d)ipected to yield at least 0.2 percent of GDP (see §12). Parliamentary approval of the 2011
bidget in line with these commitments and including the 24 percent VAT will be a structural
H#nchmark for mid-December 2010.

. f Our medlum~term fiscal strategy remains focused on achieving the 3 percent
Maastricht deficit objective by 2012, while ensuring the future stability and predictability of
thk tax system. Attainment of the 4.4 deficit target next year will facilitate this objective, but
cgntinued expenditure restraint will be needed to reduce the deficit while gradually

1
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recovering the real value of civil servants’ compensation and allowing increased investment
do financed by EU funds to support growth. The soon-to-be released Medium-Term Fiscal
Strategy for 2011-13 is an important step in implementing the Fiscal Responsnb:hty
Itglslatlon and in solidifying our commitment to the Maastricht targets. We will strengthen
the recently established Fiscal Council by providing it with adequate funding so as to ensure
i‘xat its secretariat is fully staffed with appropriately skilled people.

“d
ﬁ Measures to deal with the chronic problem of domestic payment arrears are being
thken. At the local government Jevel, the amendments to the local public finance law—that
ml preclude the accumulation of future arrears at the local level—were enacted by
ergency ordinance at end-June, meeting the end-September structural benchmark ahead of
thedule. From 2011, local governments will have to include arrears repayment in their
dget execution, and will not be able to commit to new expenditures or contract loans until
evious obligations are repaid. In the meantime, we have issued an ordinance that allows the
local governments to utilize swap agreements to offset mutual debts and partially clear some
jahears. At the central level, with most arrears in the health sector, we are implementing a
l*alth sector restructuring plan (see LOI of June 16, 2010 and §16) and we have allocated
. ﬁON 1.9 billion in the revised 2010 budget to pay arrears (prior action for this review). To
further improve arrear monitoring and control, we remain committed to integrating the
ounting reporting system with the Treasury payment system (structural benchmark for
§ d-March 2011); using budget appropriations as commitment ceilings; requiring line
ministries to monitor their subordinated units in observing ceilings; and enforcing sanctions
against institutions and individuals who breach the ceilings.

Recent market turbulence—brought on by uncertainties surrounding the approval of
e June fiscal measures and by rising risk perception in the region—led us to temporarily
feduce public debt issuance and to gradually make use of the existing financial buffers in the
easury. With improved market conditions, we expect to return to an upward path in
fihancial buffers to reach about 4 months of fiscal deficit financing and public debt
J:lemptlons :

stcal reforms

|

i() We continue our efforts to tackle tax evasion and improve revenue yields. Following
atf'rst round of reforms in April, we passed in June an ordinance tackling tax evasion.
A!mong other things, the ordinance provides the authorization to access bank accounts,
ithportant for developing indirect audit methodologies on taxation of high net wealth

ividuals. In line with the IMF technical assistance advice, we plan a draft ordinance on
ﬁjrther requirements of taxation of high net wealth individuals by end-September. We will
bioaden the definition of income to enable taxation of income from any source not legally
axempted and take other measures specified in the LOI of June 16, 2010 and in the IMF
technical assistance reports. To further tackle tax evasion, we will engage in discussions with
tHe EC regarding further amendments to domestic taxation. We intend to: (i) request a shift in

i




the VAT mandatory threshold from the EU Council of Ministers to EUR 100,000; (ii) put a
oor on VAT voluntary registrants to remove fraudulent claimants; and (iii) reduce threshold
for medium taxpayer administration (currently RON 6.7 million). We will expand medium
taxpayer administration so that it covers 20 percent of revenues, target the large taxpayer
fqirectorate’s revenue share at 70 percent, and strengthen tax prosecutions. Our work in
streamlining tax administration offices and improving information technology (IT) network
will be based on the July 2010 IMF technical assistance mission’s recommendations. We will
also reform the system of productivity bonuses over the next year (consistent with the
it\plementing legislation to the unified wage law) to limit them only to those directly

Fi volved in tax collections and to limit them to sustained improvements in revenues. We will
gontinue to cooperate with the European Commission services to ensure that our legislation

16 consistent with EU taxation rules.

1

ﬂl. The accelerated absorption of EU Funds is a focal objective of the government. We
ave already taken measures that should generate a pick-up in absorption this year, by
proving tendering and by facilitating access to project co-financing through special
arantee facilities. Looking forward, our efforts will focus on strengthening the
administrative capacity of units managing the funds, especially in the transportation sector;
modernizing and consolidating the legislative and regulatory framework for public
ﬁwestment; and prioritizing investment to assure sufficient financing for key projects.
pecifically, we are committed to: (i) giving priority only to investment projects co-financed
; ith EU funds when initiating new investments; (ii) trimming the existing portfolio of
g)mestically-ﬁnanced capital projects to focus on prigrity projects where funding can be
fully secured, with other projects discontinued; (iii) strengthening the project appraisal
process by requiring private sector review of the bankability of projects; (iv) encouraging
private sector participation in projects via outsourcing or public-private partnership
arrangements; and (v) ensuring full staffing of project management units and the adequate
j-'&muneration of the specialized staff, financed by technical assistance funds.

R i

{P.  The overhaul of the social assistance benefits will provide an important support to the
fiscal adjustment strategy while improving the efficiency of protections to the poorest and
most vulnerable member of society. Social assistance spending accounts for close to 4
percent of GDP, but it is poorly targeted and wasteful, benefitting many well-off while often
it reaching the neé‘dy. We have initiated sweeping reforms of the system (with assistance
10m the World Bank) that aim at: (i) improving targeting, through the immediate or gradual
¢

imination of programs that are not mean-tested; (ii) streamlining and consolidating benefits
ovided by different levels of government; (iii) increasing controls over benefit claims; and
() capping the maximum benefits per person. Legislation introducing these reforms is
¢kpected to be approved by the government by end-October 2010.

t
) lb The government remains committed to improving the performance of public
enterprises. The 10 largest loss-making public enterprises met the indicative target for
(b')erating losses in the second quarter. However, arrears have continued to increase,
g




suggesting that further measures will be needed to comply with EU conditionality on a
uarterly reduction of arrears. The government plans to implement measures to improve the
venue side of these companies (via higher tariffs) as well as cost reductions via personnel
?Quts and restructuring. The process of winding-up or privatizing state owned enterprises
é(includin g Termoelectrica and the cargo rail company) as laid down in the June 2010 LOl is
g on track. The privatization agency AVAS is preparing the sale of 13 small firms under its full
iownership and the minority stakes it holds in at least 150 additional firms by end-2010, but
i*ompletion of some of the sales will be delayed into 2011.
‘i
‘14.  The preparation of implementing legislation for the unified wage law is on track. The

eglslatlon is to consist of two parts: an implementing framework law that will introduce the
'hew pay system and specific annual legislation setting wage parameters. The legislation will
'be costed before submission to parliament to ensure that the 2011 wage bill falls within the
\agreed RON 39 billion envelope implied by the recent public wage cuts and that the system
'will observe the agreed limits on the wage bill over time. The legislation will also reform the
‘ roductivity bonus system (stimulente) by folding them into the base wage. We are

mmitted to having the legislation approved by end-October 2010 (structural benchmark),

jand will agree on the text of the legislation with the International Financial Institutions and
ithe EC before submission to parliament.

: i5 Passage of the pension reform was somewhat delayed due to a heavy legislative
&genda, but we now expect parliamentary approval by mid-September (prior action). The part
iof this reform cutting special pensions has already been implemented. We have begun

; !gudmng disability pensioners to eliminate fraudulent claims. We have suspended early

ifetirements until the new pension law (which discourages early retirements via a larger
éhscount factor) enters into force January 1, 2011. The new pension indexation provisions
Iivlll enter into effect in 2012, after the 2011 pension freeze expires. We are committed to
:¢ontinuing to phase in the second pillar of the pension system, with the scheduled increase in
?zontributions from 2.5 to 3 percent in 201 1.
1
16.  We remain committed to ensuring the functioning of health care system within the
:2010 budgetary allocations and to achieving further savings in 2011. On the revenue side, the
:¢lawback tax on medical suppliers has been implemented, and the draft law regulating the
ﬁzo-payment system, including a sharp narrowing of exemptions compared with original
§['Jlans, will soon be approved by parliament so as to enter into effect by January 2011. In
§(;>rder to improve the efficiency of hospital services, the management of many hospitals has
'peen transferred to local authorities. In addition, a ceiling for wage spending equal to 70
(percent of hospital costs has been introduced, and orders to cut 95 percent of the 9200
‘hospital beds originally envisaged have already been submitted, with other slated by mid
.Eugust. A reference price scheme for selected pharmaceuticals has been established and will
be extended in the coming months. Finally, benchmarking systems are being set up to control
j;;:harmaceutical costs and physician service costs.

|
!
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(7. We are preparing a reform of the labor market with the view to addressing existing
,ugldmes and weaknesses. In particular, we are drafting amendments to modernize Labor
:Code and other labor market legislation to increase the flexibility of the market, reduce
!informallty and tax evasion, and improve the wage negotiation framework. We expect the
qewsed legislation to enter into effect by end-2010.

Fmanclal sector

.]8 The Romanian banking system has been affected by the protracted recession and
iwegistered losses in the first half of the year. Loans classified as doubtful and loss reached
;i7.8 percent at end-June 2010, while loans more than 90 days overdue classified within loss
?#ategory were 10.2 percent; further increases are expected in the second half of the year as
i¢conomic activity remains depressed. Capitalization ratios have come under pressure but,
:z:ﬁowin g proactive capital increases by the shareholders, the average capitalization ratio for
: e banking sector was 14.3 percent at end-June 2010, with all institutions above 10 percent.
:In particular, the parents of the nine largest foreign banks have maintained a capital ratio
igbove 10 percent and have broadly complied with their commitment to maintain exposures
inder the European Bank Coordination Initiative (EBCI). In light of the strengthening of

i omania’s external position, it was agreed to allow a reduction in the exposure commitments
'df the banks to 95 percent as of end-September 2010.

]
i19.  We are committed to continuing to consolidate the safety net to deal with financial
Jistress. We have strengthened the resolution framework for problem banks by

: upplementing the existing authority of the special administrator to promptly implement a

] oad range of restructuring measures. We intend to secure parliamentary approval of these

; endments by December 1, 2010 (structural benchmark). With technical assistance from

the Fund, we will amend the DGF law to allow for the use of resources administered by the
IDGF (including through guarantees) to facilitate restructuring measures authorized by the
ational Bank of Romania (NBR) regarding the transfer of deposits, including purchase and
Hssumptlon transactions, if such use would be less costly than the direct payment of the '
deposxt guarantees. Preparations are on course to increase the coverage ratio for ex ante
financing for the DGF to 2 percent. To achieve this, the banks’ contribution rate will be
fhcreased to 0.3 percent beginning in 2011 and the stand-by credit lines will be eliminated
(ptructural benchmark for end-September 2010). We will also amend the DGF law’s
overnance arrangements to ensure that neither members of the board nor employees of
gredit institutions participate in the DGF Board (structural benchmark for end-December

20.  For overly indebted households, efforts implemented by banks for a decentralized
rescheduling and restructuring have been broadly adequate to address debt service pressures.
e remain committed to supporting financial stability by refraining from promoting
|¢glslat1ve initiatives, such as the current draft of the personal insolvency law that would
Qﬁdermme credit discipline. We will seek to maintain the current framework that allows

1
t
)
1
§

'

: _ ” :



banks to rely on their in-house expertise for the collection of their claims. We will encourage
ibanks to continue their restructuring efforts and will monitor the results closely. We will
‘teview the recent ordinance (Ordinance 50/2010) to ensure transparency on interest rates for
iconsumer credit contracts to ensure full compliance with EU law, particularly as regards non-

fetroactivity.

:21.  The current provisioning framework is sound and the NBR does not consider that any
hew prudential regulation in this area is necessary at present. The NBR will continue to
consult with the Fund and EC staff before introducing or amending other aspects of the
begulatory framework. The NBR and the Ministry of Public Finance remain committed to
hdopting the necessary legal framework by the end of the program period for implementing

| comprehensive International Financial Reporting Standards (IFRS), by the beginning of
:P012. The NBR has issued the necessary notification to banks of the change, along with a

timetable, on July 30.

i

:P2.  We are committed to reversing recent legislative initiatives that inadvertently
 infringed on the independence of the central bank and of non-bank financial regulators. The
recently enacted package of fiscal adjustment measures included the central bank and the
non-bank financial regulatory bodies among the institutions that are subject to the 25 percent
{wage cut, which undermines their financial independence and breaches Article 130 of the EU
Treaty. The ECB has also determined that the associated remittances to the budget of the
wage savings constitute prohibited monetary financing of the deficit. We are committed to
issuing an ordinance to remove the monetary financing provisions by mid-September, and to
kackle the issue of the infringement of central bank independence by end-December.

tMonetary and exchange rate policy

:23.  The recent increase in VAT will lead to a temporary but significant jump in inflation

i in the remainder of the current year, moving it well outside the NBR’s target range. We
estimate that the VAT hike, together with planned increases in administered prices and the
effects of recent flooding on food prices, could push inflation some 3%4-4%; percentage points
: above the projected path, bringing it to 7-8 percent by end-2010. Barring significant second-
' ound increases, the price-level effects should peter out after mid-2011, allowing the
ttainment of the end-2011 target of 3 percent 1 percentage point.

24.  While the one-off nature of the VAT-induced price increase does not warrant a
monetary policy response, increased vigilance is required to keep inflation expectations in
check and stave off possible second-round inflationary effects. The NBR board has decided
to pause its easing cycle until the effects of the VAT increase become clearer. Looking
forward, monetary policy will be geared towards reaching the projected disinflation path net

' of the tax effect.




Program modifications and monitoring

5125. The program will continue to be monitored through regular reviews, prior actions,
iquantitative performance criteria and indicative targets, and structural benchmarks. The
quantitative targets for end-September and end-December 2010 and continuous performance
'; riteria are set out in Table 1; and the structural benchmarks are set out in Table 2. The
iinderstandings between the Romanian authorities and IMF staff regarding the quantitative
iperformance criteria and the structural measures described in this letter are further specified
§ n the attached Technical Memorandum of Understanding.

4
1
i
!

B

-

: Gheorghe lalomitianu Mugur Isarescu
Minister of Public Finance Governor of the NBR

§4Rttachments
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! Table 2. Romania: Performance for Fifth Review and Proposed New Conditionality

i M Target Date Comment

i

| Prior actions

+| 1. . Repayment of RON 1.95 billion in amears and unpaid bills, most in the health sector

; 2. Paramentary approval of pension reform legislation

; Quantitative performance criteria

;i 1. Flooron net foreign assets June, 2010 Met

i| 2 Fiooron general government overail batance June, 2010 Met

3. Ceiling on general government guarantees June, 2010 Met

;1 4. Celiing on general government domestic aears June, 2010 Not met

i S Non-accumulation of external debt arrears June, 2010 Met

i Ruantitative indicative Target

1t 1. Ceiling on general government current primary spending June, 2010 Met

il 2. Anindicative target on the operating balance of ten largest loss-making SOEs June, 2010 Met

{ Inflation consultation band

Inner band June, 2010 Vet

i Outer band June, 2010 Met

1

13

, Btructural benchmarks

E 1. Approval of reforms to mitigate flacal risks from local governments September 30, 2010 Met in June 2010

1 2. Passage of implementing legisiation for the unified wage law Ociober 31, 2010 Resét from September

: 30, 2010

'] 3. Passage of pension legislation September 30, 2010  Reset as prior action
Paramentary ratification of the fiscal measures approved by the government Saptember 30, 2010 VAT ratification pending

'l 5. Reform of the DGF’s funding regime through increase in bank’s contribution rates ~ September 30, 2010  Pending
H and elimination of stand-by credit lines, and review of DGF governance arrangement

6. Reform tax administration methodology for high net weatth individuals November 30, 2010
7. Integrate the accounting reporting system with the Treasury payment system March 31, 2011

Partiamentary ratification of amendments to the bank resolution framework December 1, 2010

Parliamentary approval of agresd 2011 budget December 15, 2010

Amend deposit msurance legisiation to ensure that neither members of the board nor December 31, 2010  modified from September
employees of credit institutions participate in the DGF Board 30, 2010

H

| New Conditionality (Structural Benchenarks)
1.
2,
3.
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ATTACHMENT. TECHNICAL MEMORANDUM OF UNDERSTANDING

September 9, 2010

i This Technical Memorandum of Understanding (TMU) updates and replaces the
iTMU dated June 16, 2010. It: (i) defines the variables subject to the quantitative targets
jpecified in the Letter of Intent (LOI); (ii) describes the methods to be used in assessing the
sprogram performance and the information requirements to ensure adequate monitoring of the
‘targets (Section I); and (iii) provides clarifications for some of the structural conditionality

v nder the program (Section II). As is standard under all Fund arrangements, we will consult
jwith the Fund before modifying measures contained in this letter, or adopting new measures
;that would deviate from the goals of the program, and provide the Fund with the necessary
'information for program monitoring.

‘2. For the purposes of the program, the exchange rates of the Romanian Leu (RON) to
ithe euro is set at RON 3.9852 = €1, to the U.S. dollar at RON 2.8342 = $1, to the Japanese
pen at RON 3.1419 = ¥100, and to the pound sterling at RON 4.1169 = £1, the rates as shown
bn the National Bank of Romania’s (NBR’s) website as of December 31, 2008. The

bxchange rates to other currencies, where applicable, will also be the ones shown on the
NBR’s website as of December 31, 2008.

3. For the purposes of the program, the general government includes the entities as
defined in the 2010 budget. These are: the central government (state budget, treasury, self-
Hfinanced state entities included in the budget, etc.), local governments, social security funds
[pension, health, and unemployment), road fund company, and administration of the property
fund. This definition of general government also includes any new funds, or other special
budgetary and extra budgetary programs that may be created during the program period to
¢arry out operations of a fiscal nature as defined in the IMF’s Manual on Government
Finance Statistics 2001. The authorities will inform IMF staff of the creation of any such
ihew funds or programs immediately.

I. QUANTITATIVE PERFORMANCE CRITERIA, INDICATIVE CEILING, AND CONTINUOUS
PERFORMANCE CRITERIA

s A. Floor on the Net Foreign Assets

'y For program purposes, Net Foreign Assets (NFA) are defined as the NFA of the
NBR minus Treasury liabilities to the International Monetary Fund.

b. NFA of the National Bank of Romania (NBR) are defined as the euro value of gross
foreign assets of the NBR (including reserve requirements of the commercial banking system
eld at the NBR) minus gross foreign liabilities of the NBR; and will be measured on the
‘basis of the NBR’s operational rather than accounting definitions. Non-euro denominated
‘foreign assets and liabilities will be converted into curo at the program exchange rates.

A.......-_,-M.......
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| Gross foreign assets of the NBR are defined to include the NBR’s holdings of
$DRs, the country's reserve position at the Fund, holdings of cash, securities and deposits
f broad in convertible foreign currencies. Excluded from reserve assets are: (i) gold and other
recious metals; (ii) assets in nonconvertible currencies; (iii) illiquid assets; (iv) any assets
at are pledged, coilateralized, or otherwise encumbered, unless there is also a gross foreign
iliability associated with it; (v) claims on residents; and (vi) claims in foreign exchange
igrising from derivatives in foreign currencies vis-a-vis domestic currency (such as futures,
orwards, swaps, and options).

.._.

. Gross foreign liabilities of the NBR are defined as all foreign exchange liabilities
o residents and nonresidents, including commitments to sell foreign exchange arising from
derivatives (such as futures, forwards, swaps, and options), and all credit outstanding from
the Fund, but excluding (i) banks’ foreign currency deposits against reserve requirements;
bnd (ii) government foreign currency deposits at the NBR. This definition is meant to bring
the concept of foreign liabilities closer to the balance of payment definition, on which the

fargets are based.

Floor on cumulative change in NFA from the beginning of the year (in min. euros) 1/

. 2009 20102/

December March June September December

: (Stock) Actual Actual PC PC

' Cumulative change in NFA 20,658 779 ~509 2,000 -2,000
:; Memorandum ltem:

;| Gross Foreign Assets 28,418 3,145 1,838 2,100 3000

1/ PC=performance criterion; data for end-month.
2/ Flows in 2010 are relative to end-2009 stock,

8. NFA targets will be adjusted upward (downward) by the surplus (shortfall) in
program disbursements relative to the baseline projection. Program disbursements are

i [defined as external disbursements from official creditors (World Bank and the EC) that are

- jusable for the financing of the overall central government budget. The NFA targets will also
be adjusted upward by the increase in commercial bank reserve requirements held with the
NBR relative to en&j-December, 2009 (€7,874 million), measured at program exchange rates.
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9. External Program Disbursements — Baseline Projections (in min. euros) -
‘ 2010

March  June September December

Cumulative flows from end-
‘ 4,100
December 2009 1,000 2,200 2,500

B. Consultation Mechanism on the 12-month Rate of Inflation

0. The quarterly consultation bands for the 12-month rate of inflation in consumer
prices (as measured by the headline consumer price index (CPI) published by the Romanian
Statistical Institute), are specified below. Should the observed year-on-year rate of CP1
inflation fall outside the outer bands specified below, the authorities will complete a
consultation with the Fund on their proposed policy response before requesting further
purchases under the program. In addition, the NBR will conduct discussions with the Fund
staff should the observed year-on-year rate of CPI inflation fall outside the inner bands
specified for the end of each quarter in the table above.

2008 2009 2010
) December  December = March  June September  December
(actual) (actual) .(actual) (actual)
|| "Outer band (upper limit) 100 10.0
Inner band (upper limit) 9.0 90
i1 Center point 6.3 4.7 42 4.4 8.0 8.0
5 Inner band (lower limit) 7.0 7.0
f Outer band (lower limit) 6.0 6.0
!

i C. Performance Criterion on General Government Balance

10. The budget deficit will be monitored quarterly through the cash balance of the
general government. The authorities will consult with IMF staff on corrective measures in the

event of shortfalls in government revenue and financing.

; Cumulative floor on general government balance

(In millions of lei)

: End-December 2009 (actual) -36,101
End-March 2010 (actual) 8,422
End-June 2010 (actual) -18,015
; End-September 2010 (performance criterion) -28,200

End-December 2010 (performance criterion) -34,650




|
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1. The budget deficit will be measured from above the line using the budget execution

Jata The Ministry of Public Finance (MoPF) will also provide monthly data to measure the
tieﬁc:t from below the line. The balance of the general government measured from below the

.41

1
l
|

ne will include:

+ (i) net external financing, excluding valuation gains and losses;

+ (ii) change in net domestic credit from the financial system, excluding valuation
gains and losses from deposits denominated in foreign currency and including
adjustments for;
+(a) received EU funds not yet spent (advance payments);
+(b) claims of the government on EU funds;
+(c) property fund obligations not yet paid;

+ (iii) change in the stock of issued government securities, net of valuation changes;

+ (iv) net changes in other financing.

2. If the difference between the general government deficit measured from above the

oPF will consult with IMF staff.

é;:e and from below the line is larger than lei 200 million each quarter during 2010, the

13. In the event that non-grant revenues exceed those projected under the program, the
deficit target will be adjusted downward by one half of the surplus to allow for additional
i¢apital spending while reducing the deficit further. The following table shows the
idccumulated projected non-grant revenue for 2010, to which the actual non-grant revenue

{
i
!
1

'
.
i
|
i

i
'}

!
i

ill be compared.

Cumulative projected revenue of general government, net of EU (in miltions of lei)

funds
"“End-December 2009 (actuaf) 151,508
End-March 2010 (actual) 36,355
End-June 2010 (actual) 74, 669
End-September 2010 (projection) 114,700
End-December 2010 (projection) 157,950
4. In the event that current spending in the previous quarter exceeds the indicative

rtnrget (defined below), deficit target for the next quarter will be adjusted downward by a
gcorrespondmg amount

D. Performance Criterion Limiting the Issuance of Government Guarantees to the
Non-Financial Private Sector and Public Enterprises

LS. The issuance of general government guarantees to the non-financial private sector
dAnd public enterprises will be limited during the program period. This ceiling may be
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iadjusted upward by up to RON 4.3 billion relative to the original ceiling of RON 7.7 billion
for guarantees for financing the counterpart payments of investment projects financed by the
=U or for guarantees on projects cofinanced by the EBRD, IFC, or EIB.

Ceiling on new general government guarantees issued from end- (In billions of lei)
2008 until: )

End-December 2009 (actual) 2.2

End-March 2010 (actual) 4.6
End-June 2010 (actual) 5.6
; End-September 2010 (performance criterion) 12
{ 12

End-December 2010 (performance criterion)

E. Performance Criterion on Non-Accumulation of Domestic Arrears
by the General Government

16. The performance criterion established on the stock in domestic payments arrears of
the general government contemplates no accumulation of new arrears and their elimination
 during the program period. In case of need, the government will take corrective measures to
prevent the accumulation of new spending arrears. For the purpose of the program, arrears

| Imean accounts payable past due date by 90 days (in line with ESA95 definitions for

. expenditures).

' Stock in general government arrears from the end of previous year (In billions of iei)
; End-November 2009 (stock, actual) 1.40
End-March 2010 (actual) 1.76
‘ End-June 2010 (actual) 1.8

* End-September 2010 (performance critetion) 0381
. End-December 2010 (performance criterion) 048
; 0.00

End-April 2011 (indicative target)

F. Continuous Performance Criteria on Non-Accumulation of External
Debt Payments Arrears by the General Government

17. The general government will not accumulate external debt arrears during the

program period. For the purposes of this performance criterion, an external debt payment
arrear will be defined as a payment by the general government, which has not been made
within seven days after falling due. The performance criterion will apply on a continuous

basis.
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G. Indicative Target on General Government Current Primary Spending

'18. . The indicative target on current primary expenditure of the general government is
Qpefined as spending on personnel, goods and services excluding EU funds (speciﬁed-.under
‘external grant category), subsidies, transfers to public entities, pensions (social security
fbudget in social assistance category and one-third of the state budget in the same category),
?iptate aid and other spending in other transfers category, Reserve Fund, and other expenditure
'as classified in the monthly reporting tables. The current spending target will be adjusted for
the extra spending due to swap arrangement between local governments and public
-enterprises by an amount spent in the respective quarter.'

Cumulative change in general government current primary
expenditures

(In millions of

: lei)

I

i End-December 2009 (actual) 85,637
End-March 2010 (actual) 32,749

; End-June 2010 (actual) 66,124

i End-September 2010 (indicative target) 100,000
End-December 2010 (indicative target) 131,000

H. Monitoring of Public Enterprises

1119, As of 2009, the Ministry of Public Finance, the Ministry of Labor and Social
:|{Protection, and other pertinent institutions have implemented a monitoring system of public
 ienterprises. During the program period, information will be provided to document that
sanctions—decline in remuneration and dismissal of management according to Ordinances
37/2008 and 79/2008—are imposed if the budgets and company targets for restructuring are
:Inot observed. '

f120. The quarterly indicative target for 2010 will be set on the aggregate operating
|balance (earnings before interest and tax), net of subsidies, of the following public
.|enterprises: (1) C.N. Cai Ferate CFR; (2) S.N. Transport CFR Calatori; (3) CN a Huilei; (4)
SC Termoelectrica; (5) C.N. de Autostrazi si Drumuri Nationale; (6) S.C. Metrorex; (7) S.N.
de Transport Feroviar CFR Marfa S.A.; (8) SC Electrocentrale Bucuresti; (9) Societatea
:|Comerciala Electrificare CFR S.A.; and (10) S.C. Administratia Nationala a Imbunatatirilor
:{Funciare. The data shall be reported with operating results by firm. The targets for
September 2010 ai'id December 2010 will be -3000 and -4000, respectively.

' The swap arrangement would involve mutual ly cancelling overdue tax obligations of public enterprises with
‘ [ arrears owed to those enterprises by the general government (local administration).
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2.

§*1rrangement with the IMF.

1. Reporting Requirements

Performance under the program will be monitored from data supplied to the IMF by
ithe NBR and the MoPF as cutlined in Table 1. The authorities will transmit promptly to the
MF staff any data revisions as well as other information necessary to monitor the

Table 1. Romania: Data Provision to the IMF

g

: |Data on EU project grants (reimbursements and
advances), capital expenditures and subsidies covered
: |by EU advances or eligible for EU reimbursement on

- |EU supported projects specifically agreed with the EU

j' rellmlnary monthly data on general govemment '
hccounts

Quarterly final data on general government accounts

IThe budget deficit of the general government using
IESA95 definition
Preliminary data on below-the-line financing for the
igeneral government
Final quarterly data on below-the-line financing for
! ithe general government
Total accounts payable and arrears of the general
government
Stock of the central government external arrears
. IPublic debt and new guarantees issued by the general
- lgovernment

iPrehmmary monthly data on general government
; . |primary spending, net of EU disbursements
i §Fi nal quarterly data on general government primary
“ispending, net of EU disbursements
: {From 2010, the operating balance, profits, arrears, and
; jpersonnel expenditures of 10 largest public enterprises
by total expenditures

Periodicity

Monthly, on the.25' day of the 'fol lowing month

Quarterly cash data, on the 35% day past the test date
Quarterly accrual data, on the 557 day past test date
Quarterly, with a lag of three months

Monthly, with a [ag of no more than 35 days past the

test date
Quarterly, no later than 45 days past the test date

Preliminary monthly, within the next month.
Quarterly, within 55 days

Daily, with a lag of not more than seven days
Monthly, within one month

Preliminary monthly data will be reported to the IMF
staff within 25 days
Quarterly, within 35 days from the test date

Quarterly, within 55 days

Monthly, within three weeks of the end of each month
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"NFA data, by components, in both program and actual
Fxchange rates
Hl
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i Monetary survey data in the format agreed with IMF
|
1 btaff

he schedule of contractual external payments of the
\banking sector falling due in the next four quarters,
 interest and amortization (for medium and long-term
i foans)
A
* {The schedule of contractual external payments of the
"lcorporate sector falling due in the next four quarters
' linterest and amortization (for medium and long-term
: floans)

. IThe stock of short-term external debt of banks and
: lcorporate
: |Balance of payments in the IMF format currently used

i
: jto report

Exposure (deposits, loans, subordinated loans) of (i)

i Iforeign parent banks to their subsidiaries in Romania;
i |(ii) 1F1 and (iii) other creditors to banks in Romania
"|(by national and foreign currency).

22.

principles:

costed.’

within affordability constraints.

o 41y - SO oA T AT !
Weekly, each Monday succeeding the reporting wee
and with a 3 working day lag in the case of end-

quarter data
Monthly, within 30 days of the end of the month

Monthly, 45 days after the end of each month
Monthly, 45 days after the end of each month
Monthly, 45 days after the end of each month

Monthly, 45 days after the end of each month

Monthly, 20 days after the end of each month

II. STRUCTURAL CONDITIONALITY: SPECIFICATIONS
A. Public Wage Legislation .

Following the unified public wage law.approved in October 2009, an implementing
legislation will be approved before end-October 2010 that will abide by the following

a. It will ensure the respect of the quantitative targets for the public wage bill
included in the unified public wage law and the proposed changes will be fully

It will ensure that new salary grading structure is simplified and that pay will be
linked based on job responsibility and qualification. The established new pay
system will be benchmarked on private sector wages (through a salary survey) to
ensure that public pay is broadly aligned with actual labor market conditions,



C.
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The regulation would phase in a limit of 30% on non-wage personnel
expenditures and caps on individual bonuses for non-military personnel. For the
purpose of this law, “stimulus” payments will be treated as bonuses.
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Tema:

Fondului Monetar International, Bancii Mondiale si a Comisiei Europe
pentru evaluarea progresului reformelor economice agreate in contextul
pachetului de finantare multilaterala;

b. Aprobarea semnarii Scrisorii suplimentare de intentie cu Fondul Monetar
International

In perioada 26 iulie - 4 august 2010 s-a aflat la Bucuresti o misiune a Fondului
Monetar international, condusa de domnul Jeffrey Franks, pentru a incheia cea
de-a cincea evaluare in cadrul Aranjamentului Stand-By, semnat in mai 2009,
intre Romania si Fondul Monetar International. Concomitent, s-a aflat la




Bucuresti si o misiune a Comisiei Europene, aceasta avand insa un caracter
informal.

Rezultatele Misiunii s-au concretizat prin elaborarea unei Scrisori Suplimentare
de Intentie, document in baza caruia Roméania va putea primi urmatoarea transa
din imprumut, in valoare de aproximativ 900 milioane de euro (769 milioane
DST). Cea de-a sasea tranga se va trage de catre Banca Nationald a Romaniei
si va fi utilizata pentru consolidarea rezervei valutare nationale.

Ministerul Finantelor Publice subliniaza faptul ca toate proiectele de acte
normative care fac obiectul documentelor agreate cu FMI, Comisia
Europeana si Banca Mondiala trebuie transmise anticipat, prin intermediul
Ministerului Finantelor Publice, catre cele 3 institutii internationale in
vederea consultarii.

Prezentdam mai jos principalele elemente incluse in Proiectul de Scrisoare
suplimentara de intentie catre FM! in vederea finalizarii celei de-a cincea evaluari
in contextul Aranjamentului Stand-by: ‘

|. Cadrul macroeconomic: ‘

- FMI estimeaza ca, in 2010, Roménia va inregistra o crestere economica
negativa de aproximativ -2%, urmand ca in anul 2011 sa se revina la crestere
economica pozitiva de 1.5 — 2%.

- In trimestrele 1l si IV, FMI estimeaza majorarea inflatiei la 7-8%, ca
urmare a majorérii ratei TVA la 24%. incepand din a doua jumétate a anului
2011, inflatia va reveni in intervalul tinta urmarit de BNR, respectiv 3t1% la
finalul anului 2011. :

- Deficitul de cont curent proiectat raméane la nivelul de 5% din PIB in
2010.

- Tinta de deficit al bugetului general consolidat pentru anul 2010, va

ramane nemodificata la nivelul de 6.8% din PIB. Tinta de deficit al bugetului
general consolidat, pentru anul 2011, raméne neschimbata la nivelul de 4.4% din
PiB. »
II. Criterille de performanta calitativa si tintele indicative au fost indeplinite in
totalitate pentru finalul lunii iunie 2010, cu exceptia tintei de arierate ale bugetului
general consolidat. Pentru remedierea acestei situatii, prin rectificarea bugetara,
Guvernul se angajeaza sa achite arierate in sectorul de sanatate in valoare de
1.9 mid. RON. ‘

in anul 2011, pentru asigurarea indeplinirii tintei de deficit a bugetului
general consolidat, cheltuielile totale cu salariile vor fi limitate la nivelul de 39
mid. RON, in conditiile continuarii reducerilor de personal, cu cel putin 15.000 de
angajati, ale eliminarii platilor celui de-al 13" salariu si a primelor de vacant3,
inghetarea pensiilor si eliminarea subventiilor pentru incalzire, impreuna cu
efectuarea unei revizuiri a sistemului de asistenta sociald. Guvernul Romaniei va
putea acorda, Tn anul-2011, chiar majorari minore ale nivelului salariilor de baza
in sistemul public, in conditiile incadrarii in tinta de cheltuieli totale cu salariile.

Aprobarea de catre Parlament a bugetului pe 2011, care sa reflecte
aceste angajamente si incluzdnd cota TVA de 24% este o conditionalitate
structurala in contextul Aranjamentului Stand-by cu FMI, termenul limitad fiind
jumatatea lunii decembrie 2010. _

Evolutile pietelor au condus la reducerea temporard a volumului de
datorie publica emis de catre MFP pe piata interna, ceea ce a determinat
utilizarea partiald a resurselor din bufferul financiar in valutid. Tn conditiile unot

Publice, intentioneaza sa continue consolidarea buffer-ului financi
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Trezoreriei 1a un nivel echivalent cu necesarul de finantare a deficitului bugetar si
de refinantare de datorie publica pentru un orizont de timp de 4 luni.

Ill. Reforme structurale:

.- reforma finantelor publice locale a fost finalizata inainte de termenul
limitd agreat cu FMI. Incepand cu anul 2011, autoritdtile locale vor trebui sa
includa platile de arierate in executia bugetaré proprie si nu vor putea angaja noi
cheltuieli sau imprumuturi, inainte de a rambursa vechile datorii.

- in domeniul reformelor fiscale, Guvernul intentioneaza sa pregateasca
un proiect de OUG privind taxarea marilor contribuabili inainte de sfargitul lunii
septembrie 2010. De asemenea, vor fi continuate masurile pentru reducerea
evaziunii fiscale si pentru imbunatatirea activitatii administratiilor fiscale, precum
si a retelei IT care le deserveste.

- accelerarea absorbtiei fondurilor europene va fi un obiectiv central al
Guvernului. Se va incerca intdrirea capacitatii administrative a unitatilor de
management al fondurilor, in special in domeniul transporturilor, modemizarea si
consolidarea cadrului legislativ pentru investitile publice si se vor prioritiza
investitile astfel incat sa fie asigurate resurse suficiente de finantare pentru
proiectele cheie. i

- se va proceda la revizuirea sistemului de ajutoare sociale in vederea
Tmbunatatirii sistemului, consolidarii ajutoarelor sociale platite la diferite niveluri
ale autoritatilor publice, cresterii controalelor asupra solicitarilor de ajutoare
sociale si limitarea superioara a ajutoarelor sociale pe care le poate primi o
persoana. Se estimeaza ca legislatia aferenta acestor reforme sa fie aprobata
fnainte de finalul lunii octombrie 2010.

- chiar daca tintele agreate pentru trimestrul || 2010 in ceea ce priveste
pierderile operationale ale celor mai importante 10 intreprinderi de stat
generatoare de pierderi au fost indeplinite, arieratele au continuat tendinta de
crestere. Pentru a remedia aceastd situatie, Guvernul intentioneaza sa
creasca veniturile acestor companii, prin majorarea tarifelor, i sa
diminueze costurile prin reduceri de personal si restructurari.

- Privatizare: AVAS pregateste vanzarea a 13 companii de stat si a unor
participatii minoritare la alte 150 companii, inainte de finalul anului 2010. Este
posibil ca unele dintre aceste vanzari sa fie intarziate pana in anul 2011. De
asemenea, se va continua procesul de privatizare sau de inchidere a companiilor
de stat (inclusiv Termoelectrica si CFR Marfa).

- legislatia de implementare a legii salarizérii unitare este in curs de
realizare. Tinta structurala este aprobarea inainte de finalul lunii octombrie 2010,
urmand ca, inainte de transmiterea catre Parlament, textul actului normativ sa fie

‘agreat cu Comisia Europeana, FM! si Banca Mondiald. Aceasta legislatie va
modifica si modul de acordare a stimulentelor, acestea urmand a fi incluse in
salariul de baza al angajatilor.

- se estimeaza aprobarea legii privind reforma sistemului de pensii
inainte de mijlocul lunii septembrie 2010, aceasta fiind conditie precedenta
pentru prezentare in Consiliul directorilor executivi al FMI. In ceea ce priveste
contributiile la pilonul 2 al sistemului de pensii, in 2011 Guvernul
intentioneaza majorarea ratei contributiei directionate catre pilonul 2 de 1a 2.5 la
3%.

- Adoptarea de catre Parlament a legislatiei privind introducerea
mecanismului de co-plata in sistemul sanitar, cu aplicabilitate incepand din
ianuarie 2011.




- fnainte de finalul anului 2010, se estimeaza intrarea Tn vigoare a unei
legislatii revizuite in domeniul pietei fortei de munca, respectiv modernizarea
Codului Muncii, precum si a altor elemente legislative pentru a creste
flexibilitatea pietei fortei de munca, pentru a reduce evaziunea fiscala si pentru a
imbunatati cadrul de negociere a salariilor.

- inainte de finalul lunii septembrie 2010, va fi amendata legea privind
infiintarea gi functionarea Fondului de Garantare a Depozitelor in Sistemul
Bancar pentru a permite folosirea resurselor administrate de catre Fond, inclusiv
prin garantii, in vederea facilitérii unor masuri de restructurare aprobate de BNR
privind transferul depozitelor, daca prin folosirea in acest mod, s-ar inregistra
economii fatd de plata directd a garantiilor pentru depozite. in prezent, sunt
derulate actlum care sa permuta o majorare a ratei de finantare ex-ante a
Fondului la nivelul de 2%. incepand cu anul 2011, rata de contnbutle a institutiilor
bancare va fi majorata la 0.3%, iar linile de credit vor fi eliminate (termenul
asumat pentru indeplinirea acestor conditionalitati este finalul lunii septembrie
2010).

- se va analiza Ordonanta 50/2010 pentru a asigura transparenta ratelor
de dobanda practicate pentru contractele de credit de consum, pentru a se
asigura respectarea legislatiei UE, in special in ceea ce priveste imposibilitatea
aplicarii retroactive a respectivului act normativ.

- BNR si MFP se angajeazd sa adopte, inainte de finalul perioadei de
program a Aranjamentului Stand-by cu FMI, cadrul legal necesar pentru
implementarea Standardelor Internationale de Raportare Financiara, cu incepere
din anul 2012.

- Guvernul Romaéniei se angajeazd sa remedieze deficientele legislative
care afecteazd negativ independenta bancii centrale si a institutilor de
reglementare si supraveghere din sectorul non-bancar, prin includerea acestor
institutii Tn grupul celor supuse reducerilor salariale de 25%, lucru care
submineaza independenta financiard a acestor institutii si incalca prevederile
articolului 130 din Tratatul Uniunii Europene. Transferarea economiilor rezultate
la bugetul de stat reprezintad o finantare monetara interzisa a deficitului bugetar.
Guvernul se angajeaza sa emita o ordonanta prin care sa elimine prevederile de
finantare monetara inainte de mijlocul lunii septembrie si s rezolve problema
incalcarii independentei bancii centrale Tnhainte de finalul lunii decembrie.

Pentru accesarea celei de-a gsasea transe din imprumut au fost agreate cu FMI
urméatoarele doud actiuni preliminare:
- plata unor arierate, in special in sectorul de sanatate, in valoare de 1.9
mid. RON;

- aprobarea in Parlament a legii privind reforma sistemului de pensii.

Au fost introduse 3 conditionalitati noi: ‘

- aprobarea in Parlament a bugetului pe anul 2011 7nainte de 15 decembrie
2010,

- ratificarea in Parlament a amendamentelor la OUG 26/2010 pentru
modificarea si completarea OUG 99/2006 privind institutile de credit si
adecvarea capitalului si a altor acte normative in sensul imbunatatirii
cadrului legislativ privind procedura administrarii speciale a institutiilor
bancare, termenul asumat este 1 decembrie 2010. Prin aceste
amendamente se urmareste cresterea autoritdti curente a
administratorului special pentru a putea implementa o gama larga d
masuri de restructurare;




- amendarea legislatiei in domeniul garantarii depozitelor pentru a asigura
ca nici unul dintre membrii Consiliului de Administratie sau dintre angajatii
unor instituti de credit s& nu poatd fi membru al Consiliului de
Administratie al Fondului de Garantare a Depozitelor in Sistemul Bancar,
termenul asumat este 31 decembrie 2010.

Reprezentantii Comisiei Europene au participat alaturi de cei ai FMI la discutiile
purtate in aceastd perioada, insa se vor deplasa la Bucuresti intr-o misiune
ulterioara. Eliberarea celei de-a patra trange programata pentru trimestrul 1V
2010 (in valoare de 1.2 mid. euro) din imprumutul cu o maturitate medie de sapte
ani in cadrul facilitatii pentru balanta de plati a Statelor Membre in valoare totala
de 5 mld. Euro va fi precedata de elaborarea unui Memorandum suplimentar de
intelegere, document ce va reflecta principalele puncte agreate cu Comisia
Europeand in cadrul misiunii estimate pentru finalul lunii octombrie 2010,
impreuna cu FMI si BM.

De asemenea o misiune a Bancii Mondiale, desfasurata in aceeasi perioada, a
avut drept scop agrearea impreuna cu reprezentantii partii roméne a calendarului
de lucru, respectiv a principalelor actiuni ce preced prezentarea in Consiliul de
Administratie al Bancii a documentatiei aferente celui de-al doilea Tmprumut
pentru politici de dezvoltare (DPL2) in valoare de 360 milioane euro.

Astfel, data prezentérii documentatiei imprumutului in Board-ul Bancii este 19
octombrie a.c., conditionat de aprobarea de catre Parlamentul Romaniei a
legislatiei privind pensiile. Perioada estimatd pentru negocierea imprumutului
este prima parte a lunii septembrie 2010. La actiunile ce preced in mod uzual
tragerea sumei imprumutului, (respectiv analiza documentatiei, negocierea si
ratificarea documentatiei negociate), se adauga si alte douad conditionalitati de
intrare in vigoare a unor acte normative considerate esentiale pentru pachetul de
reforme aferente imprumutului (respectiv aprobare de catre Parlament): legislatia
privind introducerea mecanismului de coplata (in prezent actul normativ a fost
transmis Guvernului pentru introducere pe ordinea de zi) si a celei privind
independenta politica si autonomia financiara ale autoritatilor de reglementare si
supraveghere a sectorului financiar (in prezent legea transmisd spre
reexaminare urmeaza a fi analizatd de catre plenul Senatului si a fi transmisa
Camerei Deputatilor, care este for decizional).

Avand in vedere cele mai sus, propunem:

a. Aprobarea rezultatului discutiilor purtate cu ocazia misiunii comune a
Fondului Monetar International, Bancii Mondiale si a Comisiei Europene
pentru evaluarea progresului reformelor economice agreate in contextul
pachetului de finantare multilaterala;

b. Aprobarea semnarii de catre ministrul finantelor publice, dl. Gheorghe
lalomitianu a Scrisorii Suplimentare de intentie aferentd Aranjamentului
Stand-By dintre Romaénia si Fondul Monetar International, impreuna cu
guvernatorul Bancii Nationale a Romaniei.




