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Realitatea Economica Transnistreana
este o publicatie trimestriala ce identifica cele
mai importante evolutii economice si politice
din raioanele de est ale Republicii Moldova.
Cititorii sai sunt decidentii de politici, directorii
executivi ai companiilor locale, straine si ai
bancilor comerciale, reprezentantii institutiilor
internationale, ambasadelor si partidelor
politice, jurnalistii economici, care activeaza
pe ambele maluri ale Nistrului.

Indicatorul de convergenta
Economica (ICE)

Indicatorul de convergenta cuantifica gradul
de apropiere dintre economia regiunii
transnistrene si cea a zonei din dreapta
raului Nistru. Indicele este agregat din
indicatori economici similari pentru ambele
zone. Indicele cuprinde urmatorii parametri:
indicatori raportati la numarul populatiei
(volumul investitiilor, productia agricola,
exportul si importul de marfuri, agregatul
monetar M3), IPC si cursul real MDL/PRB
(mai multe detalii Tn Anexa A).

Acronimele si abrevierile utilizate:
f-a-p — fata de aceeasi perioada a anul
precedent; f-t-p — fata de trimestrul
precedent; f-I-p — fata de luna precedenta, s-
d-p — sfarsit de perioada, p.p. - puncte
procentuale; T3:15 — trimestrul patru 2015;
lan:15 — ianuarie 2015; BNM — Banca
Nationala a Moldovei; BNS — Biroul National
de Statistica; BR — ,Banca Republicana din
regiunea transnistreana”’; MDE — ,Ministerul
Dezvoltarii Economice din regiunea
transnistreana”; MDL — leul moldovenesc;
PRB — ,rubla transnistreana”, IPC — Indicele
Preturilor de Consum, ZLSAC — Zona de

liber schimb aprofundat si cuprinzator.
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independent din Moldova, a carui misiune
este de a oferi mediul propice manifestarii
gandirii libere si netriviale, fapt ce va permite
institutiei sa fie un lider in furnizarea unor
analize economice obiective si sa promoveze
in mod eficient idei si solutii inovatoare
pentru problemele economice cu care se
confrunta Moldova in procesul transformarii
economice, dezvoltérii societale si integrarii
europene.
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B Indicatorul de convergenta economica dintre
stanga si dreapta Nistrului

Economiile de pe
ambele maluri ale
Nistrului au Tnceput
sd se distanteze din | 1w
punct de vedere
structural. Astfel,
incepand cu T3:15

Indicatorul de convergenta economica (ICE), date
brute si media mobila pentru 4 trimestre
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Principalele cauze ale procesului de divergenta structurala dintre ambele
economii tine de constrangerile cu care se confrunta firmele si populatia
din regiunea transnistreana, situatia carora se inrautateste cu ritmuri mai
mari comparativ cu dreapta Nistrului. n particular, cresterea incertitudinii
economice din regiune a determinat reducerea activitatii investitionale: in T1:16
crearea de capital s-a diminuat estimativ cu 15% f-a-p (estimam ca in dreapta
Nistrului sciderea a fost de 3 ori mai mica). In cazul comertului exterior,
regrese s-au inregistrat in ambele cazuri, desi importul a scazut mai tare n
regiunea transnistreand, din cauza reducerii dramatice a veniturilor populatiei.

Degi ambele economii se confrunta cu grave probleme economice si
sociale, economia din stdnga Nistrului practic nu dispune de mecanisme
de ajustare la socuri economice. Daca in dreapta Nistrului, socul economic a
fost amortizat de regimul flotant al ratei de schimb (depreciere de 25% in 2015),
in stanga Nistrului situatia economica a fost agravata de fixarea administrativa
a ,cursului de schimb al rublei transnistrene” la dolarul SUA, precum si de
dependenta un nivel mai redus de diversificare a comertului exterior. Drept
rezultat, in 2015, economia transnistreana s-a contractat cu 20,2%, in timp ce
economia din dreapta Nistrului — cu 0,5%.

Una din cele mai importante decizii pe care autoritatile din regiune
urmeaza sa adopte in 2016 tine de dilema dintre deprecierea ,,rublei
transnistrene” si cresterea interdictiilor pentru procurare sau export de
valuta. in contextul in care rezervele valutare in regiune nu sunt suficiente nici
pentru a acoperi 1 saptamana de importuri (circa 11-12 milioane USD), iar
cererea de valuta in regiune depaseste de cateva ori oferta de valuta,
mentinerea ,cursului rublei transnistrene” fixat fata de dolarul SUA devine
imposibila, duce la aparitia ,pietei negre de valutad” si cauzeaza pierderi majore
pentru exportatori. In ajunul alegerilor prezidentiale, autoritatile ar putea opta
pentru masuri administrative (restrictii pentru circulatia valutei in regiune) in
schimbul celor economice (deprecierea graduala si controlata). In acest
context, accentudm ca masurile administrative nu vor solutiona problema
fundamentala — competitivitatea joasa si aflata in scadere continua. Prin
urmare, solutia tine de deprecierea graduala a ,rublei” in paralel cu ameliorarea
climatului de afaceri, sporirea investitiilor in infrastructura si implementarea
masurilor de baza privind implementarea prevederilor economice ale Acordului
de Asociere cu UE.
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Nota de limitare a responsabilitatii

Aceastéa publicatie este elaborata in cadrul programului ,Sustinerea Mé&surilor de
Promovare a Increderii” - finantat de Uniunea Europeand si implementat de Programul
Natiunilor Unite pentru Dezvoltare. Opiniile din acest document apartin autorilor si nu
reflecta opinia Uniunii Europene sau a Programului Natiunilor Unite pentru Dezvoltare. De
asemenea, autorii congtientizeaza riscurile legate de posibilele probleme de calitate a
datelor statistice, pe care le-au utilizat cu maxima precautie.
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B Principalele tendinte economice in regiunea Transnistreana

Figura 1. Productia agricola globala, dinamica f-a-p, %
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Figura 2. Indicele Productiei Industriale (IPl), serie bruta si
serie filtrata (media mobila pentru 12 luni), dinamica f-a-p, %
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Figura 3. Comertul cu bunuri (amanuntul) si servicii prestate
populatiei, dinamica f-a-p, %
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AGRICULTURA

Dupa un an nefavorabil in
2015, agricultura din regiune
vareveni pe un trend
ascendent, de recuperare.
Totusi, seceta a determinat
sacrificarea mai intensa a
animalelor in 2015 (cu 30,7%
mai mult f-a-p), astfel incéat
efectivul de animale s-a redus
(Tn special de bovine si pasari).
Aceasta la randul sau ar putea
afecta productia de lapte si
oua. Totusi, daca conditiile
climaterice vor fi favorabile, ne
asteptam la cresterea
productiei vegetale si
animaliere ncepand cu T2:16.

INDUSTRIA

La prima vedere anul 2016 a
inceput bine pentru industria
regiunii cu o crestere de
11,3% in lan-Feb:16 f-a-p.
Totusi, contributia vine Th mare
parte din partea siderurgiei cu
un avans de 97,7% determinat
de sistarea activitatii uzinei
metalurgice din Ribnita Tn
perioada similara a anului
2015. Cresteri mai reduse au
Tnregistrat doar industria
alimentaré si chimica. Tn
acelasi timp, industria
energetica s-a contractat cu
2,3% f-a-p ca urmare a
reducerii livrarilor de energie in
reaiune si Chisinaului.

COMERT INTERN CU
BUNURI SI SERVICII

Momentul culminant in
evolutia comertului interior a
fost depasit, ritmul de declin
al acestuia diminuandu-se la
nceput de 2016. Astfel, cifra
de afaceri in comertul cu
amanuntul s-a redus cu 13,6%
f-a-p in lan-Feb:16, si chiar mai
putin pentru bunurile
alimentare, ceea ce a contribuit
la redresarea situatiei in
industria alimentara in
perioada data. Serviciile
prestate populatiei s-au
diminuat cu 4,5% f-a-p in
aceeasi perioada.
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Figura 4. Salariul mediu nominal si real, dinamica, f-a-p, %
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Figura 5. Veniturile si cheltuielile bugetului central, dinamica
f-a-p, %
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Figura 6. Modificarea numarului de someri, serie bruta si serie
filtrata (media mobila pentru 4 trimestre)
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VENITURILE

POPULATIEI

Salariile In regiune au
continuat sa scada,
reducerea fiind de 2,4% in
lan-Feb:16 f-a-p. Totusi,
declinul este mai modest decét
in 2015, iar pentru unele
activitati s-a inregistrat
crestere: comunicatii, sisteme
informationale de calcul si
cateva activitati din sfera
bugetara neproductiva. Dar
reducerea numarului
persoanelor ocupate si
acumularea noilor restante la
salarii va afecta in continuare
veniturile populatiei.

FINANTE PUBLICE

Restantele acumulate la
salarii si pensii in 2015,
precum si problemele
economice curente cu care
se confrunta regiunea, vor
determina un an bugetar
dificil. Acumularile la buget s-
au diminuat in T1:16 cu 15,7%
la bugetul republican, cu 8,8%
la bugetele locale si cu 6,4% la
fondul asigurarilor sociale. Se
atesta o reducere a sumei
impozitelor si taxelor incasate
de la cei mai mari contribuabili.
In acelasi timp cheltuielile
bugetare au diminuat cu ritm
mai lent si deja depasesc cu
60% veniturile acumulate.

PIATA MUNCII

Dupa ce piata muncii a
cunoscut mai multe evolutii
negative in 2015, in anul
curent tendintele par sa
continue. Astfel, in lan-Feb:16
numarul locurilor de munca s-a
mai contractat cu 2,2% de la
inceput de an. Reducerile au
fost mai semnificative n
agricultura, constructii, dar si
industrie. Ins&, si mai mult s-a
redus numarul de ore-om
efectiv lucrate Tn industrie — cu
10,3% in lan-Feb:16 f-a-p - ce
indica asupra problemelor mai
adanci in unele ramuri
industriale si asupra cresterii
somajului tehnic.
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Figura 7. Indicele Preturilor de Consum (IPC) si cursul de X
schimb PRB/USD, dinamica f-a-p, % PRETURI S! ,’,’POLITICA
@m=|PC «==PRB/USD MONETARA
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Figura 8. Creditele acordate sectorului real si populatiei si
depozitele atrase de la populatie, dinamica f-a-p, % SISTEM BANCAR
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Figura 9. Comertul extern de bunuri, dinamica f-a-p, %
essExporturi @sm|mporturi
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Tn lan-Feb:16 exportul s-a

110 diminuat cu 8,7%, iar importul
cu 36,8% f-a-p. Comertul cu
statele CSl a fost cel mai
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Figura 10. Investitii in capital fix serie bruta si serie filtrata ACTIVITATEA
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Sursa: MDE, estimdrile EG pentru investitiile in economie.
Figura 11. Prognoza cresterii economica a principalilor
parteneri comerciali ai regiunii transnistrene, dinamica f-a-p, PARTENERII
% COMERCIALI
2016 m2017 Situatia principalilor

parteneri se prevede a fi mai
putin problematica in 2016.
Totusi, partenerii estici inca se
confrunta cu probleme
economice majore si s-ar
putea ca atat exporturile catre
aceste destinatii, dar si
remiterile si mai ales
sustinerea traditionald oferita
de Rusia regiunii sa fie
modeste in anul curent. Tn
acelasi timp, implementarea
treptata a prevederilor ZLSAC
in regiune ar putea favoriza
Sursa: EMI intensificarea relatiilor cu UE.
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Figura 12. Indicele pretului mondial la alimente si pretul
mediu per baril de petrol, dinamica f-a-p, % PIETELE GLOBALE
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B Evolutii-cheie de politici

Evolutia politicii Comentariile EXPERT-GRUP

1 martie 2016. Rezervele valutare ale regiunii
au coborét la 12,35 mIn. USD, iar criza de
valuta se acutizeaza.

In urma reducerii semnificative a exporturilor in 2015 si inceput
de 2016 si a mentinerii artificiale a cursului de schimb al "rublei
RMN” fata de dolarul SUA, s-a conturat un deficit major de dolari
USD. Dupa ce asa-numita banca centrala a utilizat o parte din
rezervele valutare pentru plata salariilor si pensiilor la sfarsit de
2015, si a participat la cateva licitatii de valuta in 2016, rezervele
valutare au coborét la 12,35 min. USD in Mar:16, nivel ce nu
acopera nici o saptdmana de import a regiunii (nivelul minim
admisibil este 4 luni de import). Aceasta situatie a determinat
presedintele de facto s& semneze la 4 martie 2016 un decret cu
privire la masurile de stabilizare pe piata valutara care prevedea
inclusiv: (i) organizarea licitatiilor de valuta de catre asa-numita
banca centrala nu mai des de o data in saptamana, (ii) ca agentii
economici vor putea cumpara valuta pentru achitarea contractelor
doar Tn urma unui aviz pozitiv al unei comisii interdepartamentale.
Insé in lipsa ofertei de valuta pe piatd aceste masuri nu au avut
nici un efect. In cele din urmé& decretul a fost anulat in urma unui
demers trimis de deputatii de facto la procuratura regiunii. Ins4, la
sfarsit de martie, presedintele de facto a mai emis alt decret prin
care a obligat exportatorii transnistreni sa vanda 7% din incasarile
de valuta. Situatia actuala afecteaza puternic agentii economici,
atat importatorii (unii agenti economici nu au putut achita livrarile
marfurilor comandate) si producatorii care utilizeaza materie
prima importata, cat si exportatorii, care deja sunt constransi de
reducerea exporturilor, dar mai sunt obligati sa vanda o parte din
valuta incasata la un curs de schimb nefavorabil.

16 martie 2016. Deprecierea "rublei RMN” fata
de dolarul SUA pentru prima data din noiembrie
2012.

Agravarea crizei de pe piata valutara si cresterea nemultumirii
agentilor economici, care au solicitat deprecierea "rublei
transnistrene”, au fost urmate de cateva actiuni importante. In
primul rand, "rubla RMN” s-a depreciat fata de dolarul SUA de la
11,1 la 11,3, nivel care inca se incadreaza in limitele coridorului
valutar stabilit pentru acest an (11,0 — 11,3 ruble pentru 1 dolar
SUA). Autoritatile de la Tiraspol deja recunosc ca rata de schimb
a fost mentinuta artificial, dar nu ajung la un consens privind
deprecierea treptatd a "monedei regionale” pentru a evita
saracirea brusca a populatiei, mai ales intr-un an electoral. n
acelasi timp, din cauza deficitului de valuta Tn regiune, cursul de
schimb pe piata neagra a ajuns pana la 16 ruble pentru 1 dolar
SUA. Devalorizarea rublei este dezbatuta intens, iar banca
regionala a propus stabilirea coridorului la 14-16 ruble pentru 1
dolar SUA, nivel ce nu a fost acceptat de "Sovietul Suprem” si se
vehiculeaza un coridor de compromis de 12,25 — 12,75 ruble
pentru 1 dolar SUA, ceea ce presupune o politica destul de rigida
si In continuare si nu poate fi o solutie pe termen lung. Aceasta
ramane una dintre constrangerile de baza in calea redresarii
economice a regiunii.

1 aprilie 2016. Reducerea pretului la energia
electrica livrata Moldovei

Dupa ce Ucraina a sistat livrarea de energie electrica in Moldova
in noiembrie 2014 din cauza razboiului, pe parcursul anului 2015,
Centrala Termoelectrica de la Cuciurgan a livrat cca. 70% din
energia necesara pe partea dreapta a Nistrului. Totusi, in 2016
Ucraina si-a reinnoit intentia de a furniza energie electrica
Moldovei, cu pret destul de atractiv. Aceasta a determinat re-
negocierea pretului de livrare a energiei din Tiraspol, care a fost
redus cu 28%. Chiar daca reducerea pretului va avea urmari
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Evolutia politicii Comentariile EXPERT-GRUP |

esentiale pentru economia regiunii per ansamblu, si veniturile
bugetare si piata valutara in particular, continuarea livrarii de
energie pe malul drept al Nistrului raméane un colac de salvare
pentru regiunea transnistreana, avand in vedere ca industria
energetica este principala ramura industriala a regiunii, care
asigura cca. 50% din productia industriala si exporturile regiunii.

5 aprilie 2016. Compania Sheriff a Tnaintat
guvernului de facto al regiunii transnistrene
propunerea de acordare a unui imprumut fara
dobanda in suma de 26 min. USD pentru
lichidarea restantelor la salarii.

Propunerea companiei Sheriff consta in acordarea unui imprumut
fara dobanda in suma de 26 min. USD pentru plata restantelor la
salariile bugetare. Desi executivul a salutat propunerea si o
examineaza, exista mai multe aspecte care inca urmeaza sa fie
discutate, printre care (i) rambursarea imprumutului pana in
octombrie pare sa fie imposibild, "guvernul” optand pentru
rambursarea acestuia catre sfarsit de an si (ii) rambursarea
imprumutului in “ruble RMN” la cursul din data rambursarii, care
poate crea dificultati aditionale, avand in vedere ca mentinerea
cursului pare tot mai ireala. Mai mult ca atat, presedintele de facto
al regiunii transnistrene nu doreste acest imprumut intr-un an
electoral in conditiile in care compania Sheriff sprijina principala
formatiune politica in opozitie fatéd de acesta. Totusi, la 14 aprilie
a fost acceptat un imprumut fara dobanda de la compania Sheriff
in suma de 56 mil. ruble RMN pentru achitarea restantelor la
pensii. insa, avand in vedere anul electoral, aceasta actiune de
asemenea are specific electoral, cu atat mai mult ca nu se discuta
despre garantiile oferite companiei din partea statului. Daca,
totusi, imprumutul se va accepta, va fi o actiune fara precedent ce
poate avea consecinte semnificative in cazul in care nu se ajunge
la un consens in ceea ce priveste termenii si modalitatea de
rambursare (in special moneda si cursul la care va avea loc).

12 aprilie 2016. Au fost reduse accizele la
importul de carburanti si taxele de import la
unele produse alimentare.

Decretul a fost semnat de catre presedintele de facto al regiunii
transnistrene pe 8 aprilie 2016 si prevede reducerea accizelor la
importul de carburanti cu 10% si a taxelor speciale la importul
unor produse de carne, lactate, peste si panificatie. Initial
reducerea acestora se planifica pe o perioada mai scurta, pana la
1 iulie 2016, dupa care in urma analizei eficientei masurilor
intreprinse aceasta perioada ar putea sa se extinda. Masurile au
fost motivate prin scopul lor de a reduce presiunile asupra “pietei
valutare” si asigurarea unui mediu concurential in regiune. Chiar
daca cererea pentru combustibili poate sa creasca in urma
actiunii date si sa serveasca ca sprijin pentru anumite categorii
(i.e. agricultori), iar taxele de import scazute ar permite intrarea in
regiune a unor produse mai ieftine in cazul in care deprecierea
monedei regionale va fi inevitabild, aceasta ar putea favoriza doar
anumiti agenti economici, care au si propus aceste modificari. De
altfel, banca Agroprombank, detinutd de compania Sheriff, s-a
oferit sa ofere un imprumut fara dobanda in suma de 10 min.
USD bancii republicane, care a ramas practic fara rezerve
valutare, cu conditia reducerii taxelor la unele produse alimentare.
Propunerea nu a fost deocamdata acceptata de banca regionala
din motiv ca suma este prea mica pentru a avea impact asupra
"pietei valutare”.

13 aprilie 2016. In lecturs finala a fost adoptata
legea bugetului republican si Legea fondului
unic al asigurarilor de stat

Si in acest an bugetul a fost adoptat cu un deficit record, inclusiv
din cauza restantelor la salarii si pensii din anul precedent.
Veniturile bugetului consolidat acumuleaza 3,457 mird. "ruble
RMN” (306 min USD), iar cheltuielile la 4,67 mird. "ruble RMN”
(413 min. USD). Circa 62% din cheltuielile bugetare au destinatie
sociala, in special pentru plata pensiilor si salariilor. Pentru
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Evolutia politicii

Comentariile EXPERT-GRUP

acoperirea deficitului, planificat la 1/3 din venituri, deputatii iau Tn
consideratie mai multe surse, inclusiv acumulari mai mari de
accize si venituri din privatizare, care putin probabil insa sa se
adevereasca, in conditiile in care comertul extern este in scadere,
iar criza economica face regiunea si mai neatractiva pentru
investitori. Intre timp, ajutorul umanitar din partea Federatiei Ruse
intarzie, ceea ce impune autoritatile sa analizeze alte surse de
finantare. Aceasta situatie demonstreaza necesitatea reformelor
fiscale in regiune.
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B Anexa A: Metodologia de calcul a indicatorului de
convergenta economica

Indicatorul de convergenta reprezinta un indicator agregat ce permite cuantificarea gradului de
apropiere dintre economia regiunii transnistrene si cea a zonei din dreapta raului Nistru. La
calcularea indicatorului au fost utilizate serii de date ce reflecta evolutia acelorasi variabile
economice pe ambele maluri ale Nistrului.

Informatie primara a constat in datele statistice trimestriale privind evolutia indicatorilor similari in
ambele zone ale raului Nistru. in calitate de date brute au fost utilizati urmatorii indicatori: volumul
investitiilor, productia agricola, exportul si importul de marfuri, IPC, stocul agregatul monetar M3 la
sfarsitul trimestrului, si cursurile valutare PRB/USD si MDL/USD.

Pentru a asigura comparabilitatea datelor dintre cele 2 zone, pentru volumul investitiilor, productia
agricola, exportul si importul de marfuri, agregatul monetar M3 au fost realizate cateva iteratii.
Agregatul monetar M3 a fost reprezentat sub forma de medie aritmetica a stocurilor de la sfarsitul
a doua trimestre consecutive. Sa decis ca T1:2010 sa fie perioada de baza. Pentru a elimina
influenta preturilor, indicatorii au fost exprimati in valorile perioadei de baza, in acest sens in
calitate de deflator a fost utilizat IPC. Tn baza serii ajustate au fost calculate indicii de crestere reala
fatd de T1:2010. Pentru a obtine variabila de referinta pentru fiecare serie de date, indicatorii din
T1:2010 au fost exprimati in dolari SUA. Pentru calcularea termenilor seriei, valorile indicatorilor
din perioada de referinta au fost inmultiti cu indicii de crestere reald. Estimarea s-a realizat
conform formulei de mai jos:

X7 = Xo,usp*lto
unde:
Xi- valoarea variabilei Tn trimestrul T;
Xo,usp - variabila din perioada de referinta (T1:2010=1, cursul fatd de USD din T1:2010);
Ito - indicele real de crestere al variabilei X

Sirul dinamic ce reprezenta evolutia IPC, la fel, a fost transformata intr-o serie cronologica cu baza
fixa, unde T1:2010=1. Pentru obtinerea cursului nominal MDL/PRB s-a utilizat inmultirea
incrucisata a ratelor MDL/USD si PRB/USD. Cursul real MDL/PRB a fost calculat prin inmultirea
cursului nominal MDL/PRB cu raportul dintre IPC din regiunea transnistreana si IPC din zona
dreapta a raului Nistru. Pentru cursul real perioada de referinta o reprezinta T1:2010.

Seriile ajustate au fost raportate la numarul populatiei din ambele zone. Pentru a elimina efectele
sezoniere din seriile cronologice, au fost calculate mediile mobile cu o lungime de 4 trimestre.

Indicele obtinut poate lua valori cuprinse intre zero si infinit. Valorile sub 1 indica asupra faptului ca
in regiunea din stanga Nistrului indicatorii au o crestere mai rapida comparativ cu majorarea
inregistrata in partea dreapta a raului sau descresterea parametrilor economici din regiunea
transnistreana este mai mica fata de scaderea din restul tarii. In cazul valorilor de peste 1 situatia
este inversa.

Tn baza indicelui este calculat indicatorul de convergenta. Valoarea indicatorul se determina
conform formulei de mai jos:

Indicatorul de conver genti = 100 — 100 -/ (Infndice) ?

Cresterea indicatorului semnifica faptul ca dintre economiile celor doua maluri ale Nistrului ,se
apropie”. Valoarea maxima ce poate fi obtinuta de indicator este 100 - situatie ce releva atingerea
convergentei.
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