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Stimate domnule Strauss-Kahn:

1. Conditiile economice din regiune s-au inrautatit dramatic in ultimele luni ca
urmare a crizei financiare globale. Aceste evenimente au fost agravate de dezechilibrele
existente In economia noastra, si au dus la deteriorarea rapida a perspectivelor Romaniei.
Ca raspuns, guvernul si Banca Nationald a Romaniei (BNR) au elaborat o strategie
comprehensivd menitd sa ancoreze ferm politicile macroeconomice $i sa reduca tensiunea
de pe piata financiard. Solicitim Fondului sa sustind programul nostru printr-un Acord
Stand-By (ASB) pe o perioada de 24 de luni cu o suma echivalenta cu 11,443 miliarde
DST (12,95 miliarde de Euro). Conjugat cu asistenta in valoare de 5 miliarde de Euro
acordatd de UE prin facilitatea de finantare a balantei de plati si cu alte angajamente
multilaterale de aproximativ 2 miliarde de Euro, acest acord va demonstra sustinerea de
catre comunitatea internationala a politicilor noastre. Consideram cd acest pachet este
esential pentru protejarea economiei Roméanesti impotriva celor mai severe efecte ale
crizei mondiale, si pentru plasarea noastra Intr-o pozitie care sa permitd reluarea in forta a
procesului de crestere odata ce dificultdtile curente se vor ameliora.

2. Am discutat cu echipa FMI programul nostru economic, ce este prezentat in
continuare. Programul 1si propune sd atenueze efectele scaderii drastice a intrarilor de
capital in paralel cu implementarea unor mdsuri de politici privind solutionarea
dezechilibrelor externe si fiscale si consolidarea sectorului financiar. Obiectivul imediat
este acela de a facilita o ajustare ordonatd a deficitului extern, reducand astfel presiunile
excesive asupra cursului de schimb ce ar putea genera efecte bilantiere grave pentru
sectorul corporatist si populatie, avand ca rezultat o recesiune si mai severa si tensiuni in
sectorul bancar. Pentru a realiza acest obiectiv, programul nostru isi propune: (i) sd
consolideze 1n continuare politica fiscald pentru a reduce nevoile de finantare ale
guvernului si pentru a imbunatati sustenabilitatea fiscald pe termen lung, pregatind astfel
Romania pentru intrarea In cele din urmd in zona euro; (ii) sd mentind o capitalizare
adecvata a bancilor si lichiditati suficiente pe pietele financiare interne, (iii) sa aduca si sa
mentina inflatia in intervalul tintit de BNR; si (iv) sd asigure o finantare externd adecvata
si sd imbundtdteascd nivelul de incredere.

3. Guvernul a intreprins deja eforturi importante in directia ajustdrii de care este
nevoie pentru stabilizarea economiei. Am aprobat un buget pentru anul 2009 ce cuprinde
reduceri semnificative de cheltuieli si majorari de venituri ce genereaza n total aprox. 3%
din PIB. Ca preconditii in cadrul programului, vor mai fi implementate masuri de
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consolidare fiscald de inca 1,1 % din PIB. A fost lansat un program anti-criza ce cuprinde
eforturi de reorientare a cheltuielilor publice catre investitii si de incurajare a investitiilor
private. Se intreprind de asemenea mdsuri sociale de protejare a grupurilor vulnerabile.
BNR a extins acordarea de lichiditati catre banci si mai multe banci si-au majorat
semnificativ nivelul de adecvare a capitalului, in timp ce altele sunt pe cale de a face
acest lucru.

4. Programul va fi monitorizat prin criterii cantitative de performanta si prin tinte
indicative, prin criterii structurale de performantd si clauze de consultare pe parcursul
evaludrilor trimestriale. Tabelul 1 de mai jos stabileste tintele trimestriale specifice care
vor fi respectate in cadrul ASB pentru soldul bugetului general consolidat, variatia
arieratelor guvernamentale, inflatia IPC si activele externe nete, precum si pentru
emiterea de noi garantii guvernamentale pentru sectorul privat non-financiar si al
intreprinderile publice. Totodatd, vor fi stabilite tinte indicative pentru cheltuielile
primare ale bugetului general consolidat, exclusiv tragerile din fondurile UE pre si post-
aderare structurale. Vom aproba prin ordonantd de urgenta si trimite la parlament spre
ratificare un pachet de masuri fiscale ce vor duce la obtinerea a 1,1% din PIB 5,9 miliarde
RON 1inaintea discutarii programului nostru de cétre Consiliul Director al FMI. Pentru
prima evaluare conditia este ca aceste mdsuri sd fie aprobate. BNR va finaliza pana la 30
aprilie (ca preconditie) testele de stres pentru toate bancile ce detin o cota mai mare de
1% (ca active) din piata romaneascd, si pentru bancile mai mici selectate Tn acest scop,
conform parametrilor de risc agreati cu echipa FMI. Prima evaluare a programului va
avea loc pand la data de 15 septembrie 2009, iar cea de-a doua pand la data de 15
decembrie 2009. Consideram ca politicile prezentate in aceastd scrisoare sunt
corespunzatoare pentru a atinge obiectivele programului nostru economic, dar Guvernul
este pregdtit In continuare sd ia si alte masuri suplimentare ce s-ar putea dovedi necesare
pentru realizarea obiectivelor sale. Romania se va consulta cu FMI in legdtura cu
adoptarea unor astfel de masuri si Tnainte de modificarea politicilor cuprinse 1n aceastd
scrisoare n conformitate cu politicile FMI privind astfel de consultari.

Performantele economice recente si cadrul macroeconomic pentru perioada 2009-
2010

5. Romania a Tnregistrat un boom economic in perioada 2003-2008, ce a condus la
supraincalzire si la dezechilibre nesustenabile. Cresterea medie a PIB s-a situat la peste
6%2 % pe an, investitiile strdine directe si intrdrile de capital contribuind la o crestere
importanta a consumului si investitiilor. Cresterea robusta a exporturilor catre tarile UE a
reflectat un proces de integrare din ce in ce mai mare cu economiile vest-europene.
Cresterea importurilor a fost Tnsa si mai rapida, generand deficite de cont curent din ce In
ce mai mari, ce au culminat cu nivelul de 13%2% din PIB atins in 2007. Economia in
supraincalzire si intrarile rapide de capital au complicat politica monetard, fapt ce a
condus la o crestere medie a creditului de 50% in perioada 2006-2007, si a Tmpiedicat
BNR sa realizeze tinta de inflatie in pofida majorarilor de rate ale dobanzii si ale
rezervelor minime obligatorii, precum si a altor masuri destinate Tncetinirii cresterii
creditului. Politica fiscala a fost puternic prociclicd, deficitul bugetar crescand de la sub
1% din PIB in 2005 la aproape 5% din PIB in 2008.
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6. In ultimele luni, tensiunea financiard a crescut, reflectind factorii externi si
declinul economiei. Modificarea extrema a preferintelor investitorilor in ceea ce priveste
riscul, ca urmare a dificultatilor apdrute pe pietele financiare mondiale a influentat
negativ cursul de schimb, pretul actiunilor si piata titlurilor de stat. Intrarile de capital au
scazut drastic si rezervele BNR au Tnceput sd se diminueze. Efectele in Romania nu au
fost foarte pronuntate comparativ cu alte zone din regiune dar, din cauza pozitiei fiscale
slabe si a deficitului de cont curent mare, vulnerabilitatea fatd de o scadere brusca a
intrdrilor de capital este mai mare.

7. Economia a inceput sa scadd dramatic in cel de-al patrulea trimestru al anului
2008, iar perspectivele pentru anul 2009 sunt negative. PIB a scazut cu 3,9% (trimestru-
la- trimestru serie ajustata sezonier) in ultimul trimestru si indicatorii sugereazd cd
declinul va continua si la Tnceputul anului 2009. La acest moment perspectiva este
deosebit de incertd, deoarece depinde de evenimentele de pe plan mondial si de
redobandirea increderii consumatorilor si investitorilor. Anticipam o scadere severd a
PIB-ului 1n acest an, dar avem speranta ca mdsurile propuse in acest program vor limita
declinul. Este de asteptat ca revigorarea sa inceapa in 2010, dar este probabil ca rata
cresterii economice sd rdmana in jur de zero datoritd efectelor remanente pe care criza
mondiald le are asupra Romaniei. Riscurile pentru scenariul de bazd sunt mai ales in
directia nrautatirii, reflectand incertitudinea legata de viteza cu care se vor stabiliza
pietele financiare si de profunzimea recesiunii economice mondiale. Se asteaptd ca
presiunile inflationiste sa scadd pe masura ce economia scade, $i anticipdm ca inflatia IPC
se va Incadra 1n intervalul tintit de BNR pana la sfarsitul anului 2009 si ca se va mentine
in acest interval pe parcursul lui 2010.

8. Corectia contului curent pare a fi intr-un stadiu destul de avansat, dar intrarile de
capital diminuate genereaza un deficit de finantare externa. Necesarul brut de finantare
externa va scadea in 2009, datorita deficitului de cont curent mai mic, si va fi partial
acoperit de fondurile UE pre si post-aderare structurale (o sursad stabila de intrari de
fonduri) si de investitiile straine directe deja angajate. Utilizdm din ratiuni de precautie,
premisa unor iesiri nete din sectorul privat non-financiar. Programul nostru sustinut de
FMI si de UE va asigura un echilibru corect intre ajustarea balantei de plati si asistenta
financiard. Odata ce programul intrd in vigoare, ne asteptam ca bancile straine sa isi
mentina in mare parte expunerea, punand capat declinului inregistrat la inceputul anului.
In acelasi timp, ne propunem sd majordm treptat rezervele internationale ale BNR ca
masurd de precautie impotriva unor iesiri de capital neanticipate. Restul necesarului de
finantare externa de aproximativ 20 de miliarde de Euro pe perioada 2009-2011 poate fi
acoperit prin atragerea de resurse de la FMI, prin asistentd in cadrul facilitatii UE de
finantare a balantei de plati, si de la alti creditori oficiali.
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Politica Fiscali

9. Intre 2005 si 2008 cheltuiclile bugetare s-au dublat in termeni nominali,
determinand cresterea ponderii sectorului public in economie de la 32% din PIB la 37%
din PIB. Cheltuielile cu salariile din sectorul public au crescut mai mult de peste doud ori
in acesti trei ani din cauza majorarilor salariale ridicate combinate cu o crestere
semnificativa a numarului de salariati din sectorul bugetar. Deficitul fiscal a crescut in
2008 pana in jurul valorii de 5% din PIB. In ultimele luni ale anului 2008, majorarile
suplimentare de cheltuieli efectuate in preajma alegerilor au fost finantate pe termen
foarte scurt, guvernul nereusind sa se imprumute la costuri rezonabile pe termene mai
lungi. Avand 1n vedere cd tara intrda in recesiune in anul 2009, o relaxare a politicii
fiscale In vederea amortizarii efectelor crizei nu mai este, din pacate, posibild. Din cauza
nivelului foarte ridicat al cheltuielilor si a conditiilor de finantare guvernul nu mai poate
acoperi un deficit mare.

10. Actualul guvern, care si-a preluat mandatul in ultima parte a lunii decembrie, a
facut deja pasi importanti pe calea redresarii dezechilibrului fiscal. Politicile fiscale din
2008 ar fi produs un deficit de ordinul a 9% din PIB 1n 2009, dar masurile deja aprobate
prin bugetul anului 2009 vor reduce deficitul cu aproximativ 3 puncte procentuale din
PIB. Aceste mdsuri bugetare includ: (i) o majorare de 3,3 puncte procentuale a
contributiilor sociale; (ii) impozite pe proprietate ajustate datoritd unei cresteri a valorii
evaluate; (iii) reduceri semnificative ale cheltuielilor cu salariile in sectorul public prin
reducerea sporurilor si a altor beneficii, i prin eliminarea a 137.000 de posturi vacante
(utilizate anterior pentru a acorda salarii mai mari personalului existent); si (iv) reduceri
substantiale ale cheltuielilor cu bunurile si serviciile, si reduceri de subventii.

11.  In cadrul programului propus spre a fi implementat cu sprijinul FMI, guvernul va
mai Intreprinde si alte eforturi de ajustare fiscala ca preconditie pentru reducerea
deficitului cu inca 1,1% din PIB, aducandu-l la nivelul de 4,6% din PIB 1n 2009.
Cheltuielile bugetare primare (ce exclud platile de dobanzi) vor fi reduse cu incd 0,85
puncte procentuale din PIB comparativ cu bugetul anului 2009. Aceasta reducere se va
realiza prin (i) eliminarea majorarilor salariale din sectorul public (in total de 5%)
planificate pentru 2009 sau prin reducerea echivalenta a numdrului de salariati; (ii)
reducerea numarului de angajati in sectorul public, inclusiv prin nlocuirea unui singur
angajat din 7 angajati care parasesc sectorul public; (iii) reducerea cheltuielilor de capital
la articole precum autoturisme si echipamente de birou, in paralel cu un calendar mai
realist pentru proiectele cu finantare UE; (iv) reduceri suplimentare de cheltuieli cu
bunurile si serviciile; (v) reducerea in continuare a subventiilor destinate entitatilor
publice. Ratificarea de cdtre Parlament a acestor masuri va fi finalizatd pana la prima
evaluare a programului (obiectiv structural). In cadrul cheltuielilor bugetare vom acorda
prioritate proiectelor de investitii confinantate din fonduri UE. Vom aloca de asemenea, o
sumd aditionald de 250 de milioane de RON cheltuielilor de imbunatatire a protectiei
sociale pentru grupurile cele mai vulnerabile pe parcursul crizei economice. Pe partea de
venituri, este de asteptat ca masurile de eliminare a anumitor deduceri si avantaje fiscale
(referitoare, mai ales, la masinile de serviciu si amortizarea activelor reevaluate) sa
genereze inca 0,25% din PIB.
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12. Programul va fi monitorizat in principal prin soldul cash al bugetului general
consolidat (definit in Memorandumul Tehnic de Intelegere, MTI, ce insoteste aceastd
scrisoare) (un criteriu de performanta trimestrial). In eventualitatea in care veniturile
bugetare exclusiv finantarea nerambursabila depasesc veniturile prevazute in program,
tinta de deficit va fi ajustatd in jos cu jumatate din surplus, permitand astfel efectuarea de
cheltuieli suplimentare de capital in paralel cu reducerea continud a deficitului. Ne vom
consulta cu echipa FMI 1n legatura cu ajustarea tintelor si cu eventualele masuri corective
ce se impun in cazul unei insuficiente finantari bugetare. Se va stabili un criteriu de
performantd aferent variatiei arieratelor de plati interne (definite in MTI) ce va avea In
vedere plata integrala a arieratelor din 2008 in cadrul programului. In cazul in care este
necesar, guvernul va adopta masuri corective de prevenire a acumularii de noi arierate. O
tintd indicativa va fi stabilitd de asemenea pentru cheltuielile primare ale bugetului
general consolidat, exclusiv rambursarile aferente proiectelor din fonduri UE pre si post
aderare structurale, tintd ce va fi supusa aceluiasi ajustor ca si cel aplicabil in cazul tintei
de deficit.

13. Guvernul este decis sd mentind disciplina fiscala pe termen lung, recunoscand
faptul cd aceasta constituie un element esential in reducerea dezechilibrului extern si in
mentinerea increderii investitorilor. Intentionam, asadar, sd continudm consolidarea
bugetard in anul 2010. Avem in vedere reducerea in continuare a deficitului bugetului
general consolidat pana la aproximativ 3%:% din PIB. Eforturile fiscale vor continua sa se
concentreze pe partea de cheltuieli. La data celei de-a doua evaludri (ce se va finaliza
pand la 15 decembrie 2009) se vor stabili tinte trimestriale specifice pentru anul 2010.
Pentru 2011, ne propunem sd aducem deficitul bugetului general consolidat sub 3% din
PIB (atat in definitia nationald cat si in definitia ESA 95). Aprobarea unui buget pentru
anul 2011 menit sa realizeze acest obiectiv va reprezenta un obiectiv structural pentru cea
de-a sasea evaluare a programului (programata a avea loc pand la 15 decembrie 2010).

14. Realizarea sustenabila a unor deficite bugetare mai mici va presupune modificarea
considerabild a procesului bugetar, precum si reforme ale politicilor de venituri si
cheltuieli. O componenta esentiald a strategiei noastre pe termen mediu va fi reprezentata
de noua lege a responsabilitatii fiscale care, printre altele: (i) va stabili, Tn urma
coordondrii cu FMI si cu Banca Mondiald, proceduri Tmbunatatite de elaborare a
bugetelor multianuale; (i) va stabili limite privind rectificdrile bugetare efectuate in
cursul anului; (iii) va prevede reguli fiscale privind cheltuielile, datoria publicd si
deficitul primar; (iv) va crea un consiliu fiscal care sa asigure o analizd independenta si
de specialitate; (v) va crea cadrul de emisiune §i gestionare a garantiilor si a altor obligatii
colaterale. Ne propunem sa Tnaintdm Parlamentului aceasta lege si sa realizdm un plan de
implementare pana la sfarsitul lunii noiembrie 2009 (obiectiv structural).

15. Am solicitat asistentd tehnicd de la FMI, de la Banca Mondiala si de la Comisia
Europeand in 2009 pentru a ne sprijini in Imbunatdtirea managementului finantelor
publice, a administrarii fiscale si a eficientei cheltuielilor publice. Implementarea
recomandarilor provenite din aceastd asistentd se va face tn 2009 si 2010, incluzand
revizuirile cuprinzatoare ale codului fiscal si codului de procedura fiscald in conformitate
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cu termenele si procedurile Comisiei Europene. Vom implementa un sistem imbunatatit
de monitorizare financiard a entitatilor fiscale descentralizate (inclusiv intreprinderile
publice) si vom trece la majorarea veniturilor nete de la aceste entitati printr-un control
mai stréns al cheltuielilor lor si prin reducerea subventiilor. In 2010, odati implementata
aceasta monitorizare, in conditionalitatile programului se va include o tintd indicativa
privind situatia financiard a celor mai mari intreprinderi publice. intreprinderilor publice
nu li se va mai permite sa acumuleze noi arierate, $i vor trebui sd se restructureze pentru a
reduce arieratele existente. Pe parcursul programului intreprinderile publice ce
inregistreaza pierderi nu vor avea dreptul sd majoreze platile de natura salariald; cele
generatoare de profit vor putea sd majoreze platile de naturd salariald doar proportional
cu inflatia si cu rata de crestere a productivitdtii. Vom intensifica eforturile de
imbunatatire a absorbtiei de fonduri UE, asigurdndu-ne 1n acelasi timp ca aceste fonduri
sunt indreptate citre priorititile adecvate de crestere economica. In vederea atingerii
acestui scop, imbunatatirea eficientei si eficacitatii administratiei publice este esentiald.

16. In prezent ne confruntim cu probleme majore in sistemul de salarizare a
personalului din sectorul public. Sporurile reprezintd prea mult din remuneratia totald, nu
avem o grild unitard de salarizare §i existd un numdr mare de acte normative ce
reglementeaza salariile in diferite segmente ale sistemului. Pentru a elimina definitiv
aceste probleme, in anul 2009 vom aproba legislatia de restructurare a sistemului de
salarizare in sectorul public (obiectiv structural). Prin aceasta legislatie vom defini o grila
unitara, simplificatd, de salarizare si vom reforma actualul sistem de sporuri. Se va
introduce treptat un plafon de sub 30% privind ponderea cheltuielilor non-salariale de
personal in totalul remuneratiei publice. Se va interzice crearea de sporuri nemonetare.
Sporurile monetare vor fi consolidate — eliminand cea mai mare parte a sporurilor sau
incluzandu-le 1n salariul de bazd. Pentru orice functionar public, sporurile vor fi
plafonate prin lege. Toate sporurile vor fi in continuare integral impozabile. Legea ar
putea prevede o perioadd de implementare treptata a reformelor de pana la 3 ani, pe
parcursul acestui proces facandu-se eforturi in directia protejarii veniturilor reale ale
angajatilor cu cele mai mici salarii. Alte prevederi ale acestei legislatii vor fi stabilite in
coordonare cu FMI si cu Banca Mondiala.

17. O sursd semnificativa de presiune fiscald pe termen mediu este costul viitoarelor
obligatii aferente pensiilor. Pentru solutionarea acestei probleme, vom reforma parametrii
principali ai sistemului de pensii, In coordonare cu Banca Mondiald (obiectiv structural).
Modificarile vor include trecerea la indexarea pensiilor publice cu indicele preturilor de
consum §i nu cu nivelul salariului, si limitarea sferei majorarilor discretionare ale
pensiilor. Grupurile de angajati din sectorul public ce sunt in prezent exclusi de la
contributiile la pensii vor face obiectul introducerii treptate a acestor contributii. Vom
continua de asemenea ajustarea graduala a varstei de pensionare dincolo de schema
convenitd in prezent (mai ales pentru femei) tinand seama de evolutia sperantei de viatd,
pentru a permite o mai mare stabilitate a sistemului, dar §i pentru a ne asigura ca
parametrii de pensionare sunt aliniati practicilor din tarile UE. Pentru a proteja
pensionarii vulnerabili vom face eforturi de impulsionare a programelor ce vizeaza
sustinerea populatiei sarace prin care se va Imbunatdti standardul de viata al acestora.
Vom continua implementarea treptata a pilonului doi al sistemului de pensii, cu majorari
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programate periodic ale contributiilor, asa cum s-a prevazut initial. Impreund, speram ca
pilonii sistemului de pensii sd ne permita sa atingem in final obiectivul nostru de a avea o
ratd medie de inlocuire de 45% pentru pensionari.

Sectorul financiar

18. Sistemul bancar romanesc a intrat in perioada de turbulenta financiara globala cu
o pozitie de solvabilitate puternica. Toate cele 32 de banci respectd conditia de adecvare a
capitalului de 8% , iar rata medie de adecvare a capitalului era de 12,3% la finele lui
2008. Majoritatea bancilor sunt detinute de capital strain (cu 87% din active) si
majoritatea bancilor mama se afld Tn zona Euro cu acces la lichiditdti prin facilitatile
BCE. Bancile mamad ale principalelor banci care opereaza in Roméania s-au angajat sd
sprijine continuu sucursalele lor, angajandu-se sa 1si mentind expunerea globald fata de
Romaénia, pe durata programului si sd isi recapitalizeze sucursalele in functie de
necesitati. Acest lucru a fost reafirmat in declaratia comund data la Viena n 26 martie
2009. BNR, impreuna cu organismele de supraveghere bancara din tarile de domiciliu vor
monitoriza indeaproape acest angajament.

19. Desi sistemul bancar in intregul sdu este actualmente bine capitalizat, are acum in
fata circumstante financiare si macroeconomice globale mai dificile decat in ultimii ani si
perspective extraordinar de nesigure. in aceste circumstante este prudent ca bancile si
mentina capitaluri tampon solide. In acest scop, programul va beneficia de capabilitatea
de testare a stresului dezvoltatd de BNR la un standard nalt. Testele de stres pentru
bilanturile contabile si portofoliile de credite ale bancilor conform unor scenarii diferite
vor fi utilizate pentru a evalua cresterile potentiale ale fondurilor proprii necesare pentru
a asigura mentinerea ratelor de solvabilitate peste 10% pe parcursul duratei programului
(preconditie).

20. In momentul in care testele de stres vor fi fost finalizate, bincilor li se va solicita
sa furnizeze, pand la sfarsitul lunii septembrie 2009, resurse suficiente pentru a acoperi
orice deficiente potentiale relevate de testele de stres. Aceste resurse pot proveni din
cresteri ale capitalului subscris sau prin acordarea de imprumuturi subordonate pe termen
lung (cel putin 5 ani) si a unor instrumente similare, ce sunt calificate ca si capital de rang
2, convertibil in capital subscris obisnuit la libera alegere a proprietarilor sau la
solicitarea BNR. Aceste resurse trebuie Tn primul rdnd sd provind de la proprietarii
co-finantare a cresterii finantarii stabile oferite de Institutiile Financiare Internationale in
cadrul Planului lor Comun de Actiune din februarie 2009 destinat sustinerii sistemelor
bancare in regiunea ECC.

21. Un regim preferential temporar va fi instituit pentru bdncile al cdrui proprietar
majoritar semneazd un angajament de a (i) mentine expunerea globald fatd de Romania
pe Intreaga durata a programului; si (ii) majora capitalul bancii sale In Romania in functie
de necesitatile potentiale, asa cum au fost evaluate pe parcursul exercitiului de stress test.
Pentru aceste banci, orice datorie noud subordonata subscrisa fie de proprietari, fie de IFI
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va fi excluse din baza de calcul a rezervelor minime obligatorii a BNR. In vederea
urmaririi respectdrii conditiei de la punctul (ii), aceste datorii subordonate si instrumente
similare vor fi clasificate ca si capital de rang 1, regulile privind rata de adecvare a
capitalului continudnd sa se aplice. Acest regim preferential va expira la sfarsitul
perioadei programului. Conform principiilor UE, el va fi disponibil pentru toate bancile
stabilite Tn Romania, indiferent de nationalitatea proprietarilor. Angajamentul bdncilor de
a mentine sau spori expunerea si de a majora capitalul in functie de necesitati reprezinta
un element cheie in imbunititirea stabilititii financiare si a conditiilor monetare. in
eventualitatea Tn care conditiile monetare evolueaza favorabil, BNR va fi gata sa reduca
treptat ratele rezervelor minime obligatorii, fapt ce va promova la randul sdu stabilitatea
bancara.

22. Desi sistemul bancar este stabil si sdndtos in prezent, vom amenda legislatia
bancard si cea privind procedura de lichidare, dupa consultari cu FMI, pentru a putea
raspunde Intr-o maniera rapida si eficientd in eventualitatea in care o bancd se confrunta
cu dificultdti. Un obiectiv principal al amendamentelor va fi acela de a spori puterile
administratorului special de a trata cu bancile aflate intr-o pozitie financiarda fragila
(obiectiv structural pana la sfarsitul lunii noiembrie 2009). In plus fata de procedurile
de restructurare a bancilor, puterile de interventie ale BNR vor fi sporite prin prevederi ce
ii vor permite acesteia sa impund actionarilor semnificativi sd majoreze capitalul subscris
si sa sustind financiar banca, §i sd interzica sau sa limiteze distribuirea de profituri (pana
la sfarsitul lunii iunie 2009) (obiectiv structural). Suntem constienti de necesitatea de a
simplifica si perfectiona procedurile judiciare de lichidare a bancilor si intentiondm sa
intensificam eforturile Tn acest domeniu intr-o etapa viitoare.

23. Un alt element crucial pentru asigurarea increderii in sistemul bancar 1l
constituie sistemul de garantare a depozitelor. In 2008, guvernele din intreaga Europ,
inclusiv  Romania, au actionat in vederea consolidarii sistemelor de garantare a
depozitelor, prin majorarea nivelului de garantare la cel putin 50.000 Euro. Pentru a Tntari
in continuare FRGD si pentru a-1 alinia celor mai bune practici internationale si cerintelor
de perspectivd in conformitate cu directivele UE, FRGD 1si va suplimenta finantarea
existentd cu accesul la Incasdrile din privatizare pdstrate in contul Trezoreriei de la BNR
(in prezent 11,6 miliarde de RON). Totodata, procedurile de activare a garantdrii
depozitului vor fi modificate pentru a simplifica si accelera platile. In conformitate cu
legislatia modificatd, suma aferentd depozitelor garantate va fi platita in intervalul de 20
de zile lucrdtoare autorizat de directiva UE privind schemele de garantare a depozitelor
(obiectiv structural).

24, BNR va continua sa imbundtdteasca cadrul de reglementare si supraveghere
bancard si se va consulta cu expertii Fondului fnainte de introducerea oricarei
reglementari prudentiale noi sau revizuite privind bancile. Acesta va include cerinte de
raportare mai detaliata cu privire la lichiditati i, la momentul potrivit, cresterea nivelului
minim al ratei de adecvare a capitalului de la 8% la 10%. Ne angajam de asemenea sd
aliniem standardele de contabilitate financiara romane practicii internationale, asa cum
este ea reflectatd Tn Standardele Internationale de Raportare Financiara (IFRS).
Adoptarea IFRS va reduce poverile de reglementare pentru corporatiile si bancile
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transnationale, si va asigura un cadru mai transparent pentru ISD. In circumstantele
actuale, totusi, o tranzitie rapidd ar putea fi daundtoare, in special 1n sectorul financiar.
Tinand cont de aceasta, adoptarea IFRS va avea loc in baza unui calendar care va fi
hotarat de BNR.

25. Vom 1incerca sa ajungem la un acord cu bdncile comerciale, care sa faciliteze
restructurarea datoriilor contractate in valutd de catre populatie, prin ajustarea maturitatii
si schemei de rambursare a datoriei, acord care sa includa §i optiunea voluntara de
convertire a datoriel iTn moneda nationald. Bancilor li se va permite sd se bazeze in
continuare pe expertiza proprie in colectarea creantelor lor.

Politica monetara si valutara

26. BNR este hotarata sa reduca treptat inflatia pana la tinta oficiald de 3,5 % (plus
sau minus 1%). In cadrul programului progresul realizat in atingerea tintei de inflatie va
fi monitorizat printr-o clauza de consultare pe inflatie (vezi MTI). Politica monetara a
fost intdritd Tn 2007 si in prima jumatate a lui 2008 ca raspuns la o crestere a presiunilor
inflationiste existente. In perspectivi, recesiunea economici din Roménia si din restul
lumii va diminua cel mai probabil presiunea asupra inflatiei, dar deprecierea in
continuare a ratei de schimb ar putea reaprinde inflatia. De aceea, politica monetard va
ramane vigilenta, orice reducere a ratelor rezervelor minime obligatorii sau a ratei
dobanzii de politica monetara fiind calibrata astfel incat sa asigure atingerea obiectivelor
de inflatie pand la finele lui 2009 si luand in considerare posibilele efecte asupra
fluxurilor de capital si asupra ratei de schimb.

217. In cadrul programului avem in vedere o mentinere a nivelului Rezervelor
Internationale Brute in 2009 (ce implicd o recuperare a tuturor rezervelor pierdute in
lunile anterioare intrarii in vigoare a programului) si o crestere de 3,0 miliarde de Euro 1n
2010. Aceasta va duce la 0 mai mare incredere in economie §i va permite 0 mai mare
acoperire prin rezerve a datoriilor pe termen scurt. Se va stabili un criteriu de
perforemanta privind Activele Externe Nete care sd fie in concordantad cu obiectivul de
acumulare de rezerve brute. In cadrul de tintire a inflatiei, politica de interventie a BNR
va fi aplicatd In concordantd cu tinta privind activele externe nete. Pierderile de rezerve
ce depasesc 2 miliarde de Euro in cadrul oricarei perioade de 30 de zile pe durata
programului vor atrage dupa sine declansarea de consultdri cu expertii FMI. BNR 1si va
extinde gama de active acceptabile ca si colaterale pentru facilidtile sale. BNR este
pregatita sa 151 largeascd paleta de instrumente in functie de necesitdti.

28. Pe perioada acordului Stand-by, nu vom introduce si nu vom intensifica, fara
aprobarea Fondului, restrictiile privind efectuarea de plati si de transferuri pentru
tranzactiile internationale curente, si nici nu vom modifica sau introduce practici multi-
valutare si nu vom Incheia nici un acord bilateral de plati care sa contravina Articolului
VIII din Statutul Fondului. De asemenea, nu vom introduce sau intensifica restrictii de
import din ratiuni de balantd de plati.
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29. Recunoastem importanta finalizarii evaludrii FMI a cadrului de protejare a
resurselor financiare inainte de prima evaluare din cadrul Acordului Stand-By. Banca
Nationald a Romaniei va furniza informatiile necesare pentru finalizarea acestei evaludri
inainte de prima evaluare a programului si va agrea vizita unei misiuni tehnice a FMI in
acest scop.

Gheorghe Pogea Mugur Isarescu
Ministrul Finantelor Guvernatorul BNR
Anexe
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Tabelul 1. Roméania: Tinte cantitative in cadrul programului

2008 2009 2010
Decembrie | Martie Iunie Septembrie | Decembrie Decembrie
real Proiectie progra | programat | proiectie proiectie
mat
. Criterii cantitative de performanti
1. Variatia cumulatd a rezervelor nete -25.532 -3.500 -7.600 | -8.720 -9.000 -500
internationale'
2. Soldul cumulat al bugetului general consolidat -24.655 -8.300 -14.508 | -18.612 -24.363 -20.583
(mld. lei) >
3 Variatia cumulata a arieratelor bugetului general | 0,3 0,0 0,0 -0,15 -0,15
consolidat (mld. lei) !
4. Plafonul garantiilor bugetului general consolidat | 0,0 6,0 6,0 6,0
emise in cursul anului (valoare nominala, in
mld. lei)
1L Criterii de performanti permanente
5. Neacumularea de arierate la datoria externd 0 0 0 0 0 0
I11. Consultiri pe inflatie
6. Rata inflatiei la 12 luni In preturi de consum
Interval exterior (limita superioara) 8,3 8,7 8,4 7,7 6,5 4,5
Interval interior (limita superioara) 73 7,7 7,4 6,7 5,5 3,5
Punct central 6,3 6,7 6,4 5,7 4,5 2,5
Interval exterior (limita inferioard) 5,3 5,7 5,4 4,7 3,5 1,5
Interval interior (limita inferioara) 4,3 4,7 4.4 3,7 2,5 0,5
IV. Tinta indicativa
7. Cheltuielile primare ale bugetului general 182.411 44.120 87.505 | 132.356 182.723 191.468
consolidat (exclusiv fonduri UE)?

! Cifra aferent3 lunii decembrie 2008 reprezinti stocul
* Cifra aferent lunii decembrie 2008 este pentru tot anul.
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Tabelul 2. Romania: Conditionalitdti structurale propuse 1n cadrul Programului pe 2009

Maisura Conditionalitate Calendar

Politica fiscald

Aprobarea masurilor fiscale de 1,1% din PIB pentru a
asigura realizarea tintelor fiscale (§4, 11)

Ratificarea de cdtre Parlament a mésurilor fiscale
echivalente cu 1,1% din PIB (§4, 11)

Aprobarea legislatiei revizuite privind salarizarea in
sectorul public (§16)

.....

planului de implementare a acesteia in Parlament

(§14)

Aprobarea legislatiei revizuite a pensiilor (§17)

Sector financiar

Preconditie

Obiectiv structural

Obiectiv structural

Obiectiv structural

Obiectiv structural

31 august 2009
30 octombrie 2009

30 noiembrie 2009

31 decembrie 2009

Efectuarea testelor de stres la bancile cu > 1% din
activele sistemului si la anumite banci mai mici pentru
a evalua nevoia de capital suplimentar (§19)
Aprobarea amendamentelor la legea bancara pentru a
spori puterile BNR de a le impune actionarilor bancii
0o majorare a capitalului subscris de ei si limitarea
distribuirii de profituri (§22)

Aprobarea amendamentelor la legislatia privind
garantarea depozitelor, pentru a extinde motivele de
activare a garantarii depozitelor, pentru a urgenta
platile si a asigura o linie de credit de la guvern (§23)
Aprobarea amendamentelor la legislatia bancara si la
legislatia de lichidare pentru a consolida cadrul de
inchidere a bancilor, in consultare cu FMI (§ 22)

Preconditie

Obiectiv structural

Obiectiv structural

Obiectiv structural

30 iunie 2009

30 august 2009

30 noiembrie 2009



