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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 In Anexa A).

Acronimele si abrevierile utilizate:
f-a-p — fa{a 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.

EXPERT-GRUP este un centru analitic
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
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B Indicatorul de convergenta economica dintre
stanga si dreapta Nistrului
Deja 4 trimestre

consecutive
economiile de pe

Indicatorul de convergenta economica (ICE), date
brute si media mobila pentru 4 trimestre

w=|CE ===ICE, medie mobila (serie de referinta)
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coborét la nivelul de
94,8% (97,1% in
T2:2015). Aceasta
evolutie este cauzata | 3
de o deteriorare mai 82
acuta a situatiei
economice in
regiunea
Transnistreana comparativ cu cea de pe malul drept. Sub aspect structural,
principalele cauze se refera la dinamica mai negativa a cererii interne si,
respectiv a importurilor, precum si a sectorului agricol din regiunea
transnistreand comparativ cu indicatorii atestati pe malul drept.
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Criza economica din regiunea transnistreana se accentueaza pe fondul
externe. Dupa ce s-a comprimat cu circa o cincime in 2015, economia
transnistreana nu pare sa revina curand la etapa de relansare. Cele mai
ingrijoratoare semnale vin din partea reducerii cererii interne, erodarii
competitivitatii pe pietele externe si refluxul investitiilor in afara regiunii. Astfel,
pe fondul reducerii dramatice a veniturilor populatiei, inclusiv a remiterilor, dar si
deficitului de valuta straina, in T2:16 importurile s-au comprimat cu circa o
treime f-a-p. Nivelul inalt de incertitudine economica si sociala din regiune a
alimentat emigrarea de capital catre Ucraina si malul drept al Nistrului, iar
formarea de capital, in T2:16 urmeazé sa scada cu circa 20% f-a-p. in aceeasi
perioada, exporturile au scazut cu circa 5% f-a-p, In mare parte din cauza
mentinerii fixarii “cursului de schimb al rublei trasnistrene”, fapt ce continua sa
erodeze competitivitatea exportatorilor din regiune.

Politicile economice sunt afectate de prevalarea economiei politice in
regiune. Acest fapt se observa, in special, in cazul dilemei privind deprecierea
controlata a “rublei trasnistrene”. Adevarul este ca premisele pentru necesitatea
mentinerii “cursului de schimb” fixat la nivelul actual este bazata pe premise
false, atat din punct de vedere al politicii economice, cat si al economiei politice.
In mod special, politica respectiva nu protejeaza n nici un fel veniturile
populatiei, ci din contra. In primul rand, devine tot mai pronuntat fenomenul
pietei negre de valuta, unde “rubla trasnistreand” deja s-a depreciat, de facto,
cu pana la 50%. In al doilea rand, din cauza deficitului de valuta in regiune si,
respecitv, a reducerii importurilor, tot mai multé populatie din regiune este
nevoita sa se deplaseze in localitatile de pe malul drept al Nistrului pentru a
face cumparaturi. Luand Tn consideratie costurile de transport, pierderile la
“schimbul valutar” si timpul petrecut pentru asemenea cumparaturi, deflatia
formala de -0,2% raportata la final de aprilie, se transforma in inflatie ascunsa,
cu repercusiuni majore asupra nivelului saraciei din regiune. In acest context,
consideram necesara deprecierea urgenta, insa controlata si dozata a “rublei
transnistrene”, cu circa 15% pana la final de an, si cu inca 25% pe parcursul
anului 2017, in paralel cu masuri active de stimulare a investitiilor, pentru a
elimina fenomenul pietei negre de capital si reanima exporturile.
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Nota de limitare a responsabilitatii

Aceasta publicatie este elaboraté in cadrul programului ,Sustinerea M&surilor de
Promovare a Increderii” - finantat de Uniunea Europeana si implementat de Programul
Natiunilor Unite pentru Dezvoltare. Opiniile din acest document apartin autorilor si nu
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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

Productia globala agricola
si-a continuat trendul
descendent in T1:16, care a
fost determinat deja de
reducerea productiei
animaliere cu 21,7% f-a-p.
Astfel, Tn urma reducerii
efectivului de animale n anul
precedent, productia de oua si
lapte a scazut f-a-p cu 60,7%
si 14,1% respectiv. Totusi,
cresterea pronuntata din
sectorul vegetal (de 49,5% in
T1:16 f-a-p) va asigura
dinamica pozitiva a productiei
animaliere in urmatoarele
trimestre.

INDUSTRIA

Dupa ce sectorul industrial a
inregistrat un progres
semnificativ in T1:16, in luna
aprilie productia industriala
din nou a diminuat f-a-p.
Aceste fluctuatii accentueaza
vulnerabilitatea economiei
regionale, puternic concentrata
in cateva sectoare sensibile.
Scaderea a fost determinata
de reducerea puternica a
productiei Tn cele doua industrii
de baza: energetica si
metalurgica. Tn acelasi timp,
productia industriei usoare,
alimentare si a industriilor mai
putin importante a crescut mai
puternic Tn aceeasi perioada.

COMERT INTERN

Chiar daca ritmul de
contractare a comertului
intern a fost mai slab n
2016, perioada indelungata
de declin denota
repercusiunile de lunga
durata a crizei din regiune.
Astfel, Tn lan-Apr:16 cifra de
afaceri in comertul cu
amanuntul si serviciile
acordate populatiei au diminuat
cu 12,6% si 2,3% respectiv f-a-
p. Erodarea continua a
veniturilor populatiei si
reducerea importurilor ca
urmare a crizei valutare stau la
baza acestor tendinte.
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Figura 4. Salariul mediu .nomlhnal si realh, dinamica, f-a-p, % VENITURILE
 Salariu nominal m Salariu real
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- de deflatia din regiune.
Astfel, salariului real s-a

9 diminuat mai putin decat
salariul nominal in T1:16: cu

6 0,2% fata de 1,7% f-a-p, iar

. nivelul pensiilor chiar s-a

majorat nesemnificativ. Totusi,
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Figura 5. Veniturile si cheltuielile bugetului central, dinamica FINANTE PUBLICE
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100 lt_:oc o aparenta §tablllzare a
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80 determinata inclusiv de baza
de comparatie foarte joasa
60 din 2015. Astfel, veniturile
“bugetului republican” s-au
40 diminuat in lan-Apr:2016 cu
20 0,2% f-a-p, insa incasarile de
taxe si impozite de la cei mai
0 mari contribuabili au continuat
sa scada. In acelasi timp
20 cheltuielile ,bugetului
40 republican” au crescut cu 4,2%
f-a-p si deja depasesc cu 55%
-60 veniturile acumulate pentru
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Sursa: Ministerul Finantelor
Figura 6. Modificarea numarului de someri, serie bruta si serie PIATA MUNCII
filtrata (media mobila pentru 4 trimestre) i . .
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Figura 7. Indicele Preturilor de Consum (IPC) si cursul de
schimb PRB/USD, dinamica f-a-p, %
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Figura 8. Creditele acordate sectorului real si populatiei si
depozitele atrase de la populatie, dinamica f-a-p, %
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Figura 9. Comertul extern de bunuri, dinamica f-a-p, %
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PRETURI Sl ,,POLITICA

MONETARA”

Si in Apr-Mai:16 regiunea a
fost dominata de efectele
crizei valutare. Dupa
devalorizarea "rublei RMN” fata
de dolarul USD din 16 martie
2016, ,moneda regionala” a
continuat deprecierea fata de
moneda EUR si rubla
ruseasca. In acelasi timp,
procesele deflationiste s-au
stabilizat in 2016. Tn lunile Mar-
Apr:16 preturile au crescut, in
special pentru produse
alimentare, iar inflatia anuala a
constituit -0,2% la sfarsit
aprilie.

SISTEM BANCAR

Dupa ce activitatea de
creditare a intrat pe un trend
negativ din Sep:15, aceasta a
inregistrat o crestere de 2,4%
in Apr:16 f-a-p. Avansul a avut
loc ca urmare a cresterii
creditelor acordate agentilor
economici cu 11,9%, in timp ce
cele acordate persoanelor
fizice s-au diminuat cu 11,8%.
Ins& este prematur s&
anticipam reinversarea
trendului, atat timp cat
depozitele populatiei continua
sa se reduca (scadere de 7,2%
n Apr:16 f-a-p), iar norma
rezervelor obligatorii a fost
majorata recent cu 2 p.p.

COMERT EXTERIOR

Comertul extern isi continua
dinamica negativa,
acompaniata insa de
reorientarea geografica.
Exportul total a scazut cu 5,4%
n lan-Apr:16 f-a-p, cu o
reducere de 15,4% catre statele
CSl si crestere de 16% catre
alte destinatii. S-au majorat
exporturile catre multe state UE
(Roméania, Germania, Serbia,
Slovenia, Cehia), dar si catre
Ucraina. Totodata, scaderea
productiei interne determina
reducerea continua a importului,
n special a combustibililor
minerali si metalelor.
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Figura 10. Investitii in capital fix serie bruta si serie filtrata ACTIVITATEA
(media mobila pentru 4 trimestre), dinamica f-a-p,% INVESTITIONALA
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Sursa: MDE, estimérile EG 2,2% din totalul investitiilor.
Figura 1§L. Prog noza c_regt(_aru economica a prmglpall_lor PARTENERII
parteneri comerciali ai regiunii transnistrene, dinamica f-a-p,
% COMERCIALI
m2016 m2017 Cresterea asteptata pentru

principalii parteneri externi,
conjunctura geopolitica si
situatia economica si
politica a regiunii vor
impulsiona si in continuare
reorientarea exporturilor.
Astfel, si Th 2016 Romania Tsi
mentine pozitia de principal
partener pentru exporturile
regiunii, iar ponderea altor tari
europene este Tn crestere. De
asemenea, in cazul cresterii
economice prognozate n
Ucraina, exporturile catre
Sursa: EMI aceasta destinatie vor avansa.
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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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20 au avansat recent, in special
10 preturile la zahar si uleiuri
vegetale, care s-au majorat
L cu cca. 15% de lainceput de
10 an. Desi aceasta ar putea
impulsiona inflatia din regiune,
20 Tn prezent nu sunt premise
pentru o crestere mai puternica
30 a preturilor globale Tn 2016. Tn
o acelasi timp, pretul global la
petrol s-a majorat cu 11,5% de
-50 la Tnceput de an, exercitand
presiuni suplimentare asupra
-60 unei economii atat de slabe.
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B Evolutii-cheie de politici

Evolutia politicii

28 aprilie 2016. A fost extinsa lista produselor
pentru care preturile vor fi reglementate de
~Comitetul pentru preturi si activitatea anti-
monopol” din regiune.

Comentariile Expert-Grup

Proiectul legii privind masurile de stat suplimentare pentru
minimizarea efectelor secundare a factorilor economici externi
prevede, incepand cu 1 mai, extinderea listei de produse preturile
carora vor fi reglementate de catre ,Comitetul pentru preturi si
activitatea anti-monopol” din regiune. Este vorba de 10 produse
de necesitate curenta, inclusiv carne, zahar, sare, peste. Pe de o
parte aceasta masura este orientata pentru a reduce presiunile
inflationiste din regiune, care s-au accentuat incepand cu luna
aprilie, Tn special pentru produsele alimentare si reprezinta un risc
major intr-un an electoral. Pe de alta parte, aceasta creeaza
presiuni suplimentare asupra pietei regionale si poate agrava
criza recent declansata a alimentelor. In cele din urma,
necesitatea extinderii reglementarii preturilor reprezinta, mai
curand, o eroare de politica economica si are o tenta electorala
de rénd cu alte actiuni recente.

29 aprilie 2016. “Ministerul Finantelor” din
regiune a semnat cu compania Sheriff acordul
privind imprumutul fara dobanda pentru
lichidarea restantelor la salarii din sectorul
bugetar pentru anul 2015.

Compania Sheriff a Thaintat propunerea respectiva inca la data de
5 aprilie 2016. Initial au existat ezitari, in special din partea
presedintelui de facto al regiunii, compania Sheriff sprijinind
principala formatiune politica in opozitie fata de acesta, dar si
termenii de rambursare a imprumutului fiind destul de riscanti.
Totusi, agravarea crizei economice din regiune a determinat
acumularea de noi restante la salarii, cu imposibilitatea lichidarii
celor din 2015, iar ajutorul din partea Federatiei Ruse inca
intarzie. Astfel, propunerea companiei Sheriff a fost acceptata, iar
la data de 4 mai 2016 mijloacele banesti in suma de 300 min.
"ruble RMN” au fost transferate pe contul ,Ministerului Finantelor”.
Aditional a fost acceptat un imprumut fara dobanda in suma de
56 mil. ruble RMN” pentru achitarea restantelor la pensii
acumulate Tn 2015. Chiar daca initial existau rezerve referitor la
termenii de rambursare a imprumutului, sursele oficiale nu ofera
informatie privind termenii finali agreati de catre guvernul de facto
si compania Sheriff. Sursele neoficiale vehiculeaza ca termenul
de rambursare a fost extins pana in noiembrie 2016, chiar daca
autoritatile regionale au optat pentru extinderea acestuia pana la
sfarsit de an. Astfel, termenul stabilit inainte de asa-zisele alegeri
prezidentiale din regiune poate influenta rezultatul acestora. Un
risc mai mare il reprezinta modalitatea de rambursare a
imprumutului Tn cazul devalorizarii monedei regionale daca
temenii initiali Tnaintati de catre compania Sheriff (i.e.
rambursarea imprumutului in "ruble RMN” la cursul din data
rambursarii) nu au fost modificati.

In urma transferarii mijloacelor banesti, Ministerul Finantelor de
facto a anuntat ca restantele la salarii au fost lichidate integral
pana la data de 24 mai 2016.

5 iunie 2016. Guvernul de facto al regiunii
transnistrene a naintat o initiativa cu privire la
reducerea cu 20% a pretului la gaz si energie
electrica, pentru locuitorii de la sate.

Motivul acestei initiative, care deja a fost aprobata de
presedintele de facto al regiunii este de a oferi suport populatiei in
perioada 1 mai — 31 octombrie, in special bugetarilor si
pensionarilor, pensiile si salariile carora nu vor fi indexate in acest
an. Desi veniturile populatiei au erodat, iar perspectivele par tot
mai sumbre, asemenea initiative au mai degraba tenta electorala.
Astfel, criza economica regionala profunda este agravata in acest
an de procese si divergente politice majore Tn ajunul asa-ziselor
alegeri prezidentiale.
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Evolutia politicii Comentariile Expert-Grup

Criza valutara a continuat si chiar s-a agravat pe parcursul lunilor
aprilie-mai. Astfel, dupa ce in luna martie ,Banca Republicana a
regiunii transnistrene” a ramas practic fara rezerve valutare, toate
licitatiile de valuta care au urmat s-au incheiat fara vanzare de
valuta. Mai mult ca atat, in perioada data, valuta se gasea mult
mai greu si pe piata neagra. in conditiile in care nu s-a ajuns la un
consens privind devalorizarea "rublei RMN”, iar necesitatea de
valuta nu este satisfacuta deja pe parcursul mai multor luni,
banca centrala de facto a decis asupra introducerii unui comision
de 10% la cumpérarea valutei. Acest comision inlocuieste
devalorizarea propusa de 10% insa, in cele din urma, va eroda
veniturile populatiei, solutionarea problemei doar fiind améanata.
Totusi, aceasta decizie a starnit mai multe nemultumiri si conflicte
ntre autoritati, care, pe de o parte sustin ca nu doresc saracirea
populatiei prin devalorizarea monedei regionale, insa, pe de alta
parte, cu greu rezista presiunilor generate de mentinere a cursului
fixat de dolarul SUA in conditiile in care in tarile vecine a avut loc
o depreciere puternica.

Recent, pentru stabilizarea situatiei pe piata valutara au mai fost
luate cateva masuri, care insa nu au un efect pana in prezent.
Astfel, la 20 aprilie 2016 a fost redus nivelul sumei maxime de
iesire a valutei din regiune. Astfel, persoanele fizice vor putea
scoate din regiune, fara a detine un set special de documente,
pana la 1000 dolari SUA, fata de 5000, dupa cum era anterior.
Din 30 mai 2016 a fost modificata legislatia, astfel incat taxele
locale vor putea fi achitate si in valuta straina, nu doar in "ruble
RMN”,

De asemenea, guvernul de facto a propus ca exportatorii
transnistreni sa fie obligati sa vanda 100% din incasarile de
valutd, asa cum nivelul curent de pana la 25% nu satisface
necesitatile regiunii. Desi actiunea ar fi indreptata preponderent
catre o singura companie "Energocapital”’, aceasta poate afecta
Tntregul sector privat.

Tntre timp, efectele crizei valutare se transpun in mai multe
domenii. Compania Sheriff a anuntat ca din cauza lipsei de valuta
nu mai poate importa produse alimentare si petrol. Desi
autoritatile transnistrene neaga ca in regiune ar exista o criza de
produse alimentare, este cert ca populatia a inceput mai intens sa
cumpere din Moldova si Ucraina. Situatia curentd denota
esecurile majore ale economiei regionale care a functionat pana
in prezent in baza unor principii ce contravin regulilor economiei
de piata.

6 iunie 2016. “Banca republicana a regiunii
transnistrene” a decis introducerea unui
comision de 10% la cumpararea valutei.
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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 T
ambele zone ale raului Nistru. Tn calitate de date brute au fost utilizati urmétorii indicatori: volumul
investitiilor, productia agricold, 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
fata 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:

X1 = Xo,usp*li0
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
n 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 mic4 fata de scaderea din restul tarii. in cazul valorilor de peste 1 situatia
este inversa.

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

Indicatorul de convergenti = 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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