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Contextul economic



Criza economica si financiara a fost insotita de cresterea ratei somajului
si de scaderea ratei inflatiei la nivelul zonei euro
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O tendinta similara a caracterizat si Romania, cresterea ratei somajului fiind
determinata de disponibilizarile din industrie si constructii

. Romania Numarul de salariati in RO
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Sursa: Eurostat, date LFS incepand cu T1 2014



Reducerile de personal au vizat In special tinerii si persoanele cu un nivel de
pregatire mediu si scazut

Nivel de educatie Arsta
" variatie anualg, % PP Varsta variatie anuala, %
4 _ pp ’ - 4 4 _ _ 4
2
0
2
-4
nivel ridicat [ 50-64
[ nivel mediu I 25-49
6 B nijvel scizut -6 6 . 1524 - -6
total angajati (sc.dr.) total angajati (sc.dr.)
-8 7 - -8 -8 1 - -8
-10 - - -10  -10 - - -10
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2013 T1
2013 T3

Sursa: Eurostat, date LFS 6



O parte din persoanele afectate s-au regdsit in somajul pe termen lung, in timp
ce capacitatea economiei de a crea locuri de munca a ramas limitata, ...

Rata somajului Curba Beveridge
%
8 - - 24
relatia dintre capacitatea
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Sursa: Eurostat, date LFS, calcule proprii



... posibil si ca urmare a unor neconcordante intre
cererea si oferta de forta de munca

Nivel redus Nivel mediu Nivel ridicat
rocente
procente procente p
80 - - 80 - 80
cerere de FM
70 - - 70 = 70
oferta de&
60 - - 60 - 60
50 - - 50 - 50
Cererea de FM = ponderea
salariatilor cu nivelul de
40 - i S - 40 - 40
educatie redus/mediu/ridicat in
oferta de FM total salariati
5 - 30 = 30
Oferta de FM = ponderea
somerilor cu nivelul de educatie cerere de FM __»~
. . g ~ -2 -2
20 redus/mediu/ridicat in total 0 0
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10 [ mrmmemay 34 - 10 - 10
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Sursa: Eurostat, calcule proprii



Intrebari cheie

> In ce madsura poate fi cresterea somajului ulterioara
- declansarii crizei atribuita unor evolutii structurale?



Definitii si cadru teoretic
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Somerii sunt acea parte a populatiei active care se afld in cautarea unui loc de munca

Salariati e Alte categorii :
. ’ (ex. agricul tori)
Populatie ocupati + :  Someri
Populatie activa 4 Persoan.e Py P.opul'a’gie
E : <15ani i inactiva
Populatie totala

11



Cum se masoara somajul iIn Romania?

Someri BIM
Populatie activa

Rata somajului BIM =

varsta: de ani

dindeplinesc simultan 3 conditii:

v" nu au loc de munca
v" disponibili sd inceapa lucrul in urméatoarele

v’ au cautat activ un loc de munca in ultimele

UPersoane care furnizeaza fortd de
munca disponibila pentru productia de
bunuri si servicii

v’ Populatie ocupatd + someri

Rata somajului _ _ Someri inregistrati
Inregistrat Populatie activa

QvAarsta:

dindeplinesc simultan conditiile:

nu au loc de munca, venituri < indicatorul
social de referinta (500 lei)
disponibili sd inceapa lucrul in

sunt In cautarea unui loc de munca

apti fizic si psihic pentru prestarea unei munci
se inregistreaza la agentia pentru ocuparea
fortei de munca

N N N N

UPersoane care furnizeaza fortd de munca
disponibild pentru productia de bunuri si
servicii, exclusiv cadrele militare si
persoanele asimilate, detinutii politici si
salariatii organizatiilor politice si obstesti

v Populatie ocupata + someri
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Variatie mai ampla a ratei somajului inregistrat in Romania ulterior declansdrii crizei;
pentru comparabilitate internationala vom utiliza somajul BIM

%
O ..
8 N
7 4+-- NN A e A N -
6 . .| G A 4
5 e N mmm e e e Yy .- -—-f .
~—Rata somajului Inregistrat
4 .| Y
~ Rata somajului BIM
3 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Sursa: Eurostat, INS
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O perspectiva teoretica asupra ratei somajului: structural versus ciclic

Somajul total

d Somajul structural O Somajul ciclic

v' determinat de absenta cererii pentru v este datorat fluctuatiilor ciclului

forta de muncd disponibila, ca economic

urmare a:

v ratele crescute de ocupare
a. progresului tehnologic, care face inregistrate in perioadele de
ca unele meserii sa dispara, fiind expansiune economica vor fi
inlocuite de noi tehnologii mai urmate de concedieri
eficiente semnificative in perioadele de

) . .. .. .. contractie
b. schimbarii structurii cererii ’

consumatorilor

v/ apare ca urmare a incompatibilitatii
dintre structura fortei de munca
disponibile si nevoile de forta de
munca ale angajatorilor,
determinate de tipul de bunuri
produse si tehnologia folosita

14



Relatia inflatie - somaj: evolutia curbei Phillips

Rata |
inflatiei

(r)

e +v

»

Trade-off pe termen scurt

u* Rata somajului (u)

relatie negativa
somaj-inflatie (salariala)
(Phillips,1958)

asteptari
rationale
(Lucas, 1972,

rata naturald a
somajului (u™)
(Friedman, Phelps,
sfarsitul anilor ‘60)

A 4

Modelul “triunghiular”

» Model care incorporeaza asteptari
backward-looking (inertie) si unele
socuri explicite de oferta (Gordon, 1975)

m,=me- B (u-u*)+v, me=m,

| | |

inflatie =~ somaj socuri
asteptata ciclic  oferta

A 4

Curba Philips de natura Neo-Keynesiana

» Are la bazd ipoteza unor asteptari
forward-looking care permit ratei
inflatiei sa raspunda la modificarea
perceptiei privind politica monetara si
fiscala, curenta si viitoare (Sargent, 1982)

T, = - B (ur-u)
| |
inflatie ~ somaj
asteptata  ciclic

15



Modelul Gordon

Modelul triunghiular

&@“'*Q“ % Ecuatii:
) )}ek * I}
C = A= a(L) +BW e —u ) +yL) Az +e (1)
u*tz 5u*t—1+ Nt (2)

Ipoteze: ,~N(0, 62,), n¢ ~N(0, 02,7), cov(es,n:) =0
me-rata inflatiei (%yoy)

u,-rata somajului

u,-rata somajului care nu genereaza inflatie (NAIRU)
&~ eroarea asociata ecuatiei observatiilor (1)

1¢- eroarea asociata ecuatiei de stare (2)

Zy - variabile exogene asociate socurilor de natura
ofertei

! Modelul presupune impunerea unei restrictii:

. . . 0%n
signal-to-noise ratio :° "/ o2e

v motivatie: rata somajului este mai putin
volatila comparativ cu rata inflatiei

v desi nu exista un consens privind
stabilirea acestui raport, in literatura se
utilizeaza valoarea 0,16 (Gordon, 1997;
Greenslade et al. ,2003)

» In Romania formarea asgteptarilor consumatorilor se realizeaza in maniera adaptiva (Bojesteanu, Manu si

Stanca, 2011)

16



Ce reprezinta NAIRU si de ce este important?

NAIRU — nivelul ratei somajului care nu genereaza presiuni inflationiste (proxy pentru somajul structural)

A 4

Cauze ale modificarii NAIRU

Modificari
demografice
(imbatranirea populatiei)

Modificari
ale politicilor
(salariul minim, beneficiile
de somaj)

Modificari
institutionale

(reducerea rolului

sindicatelor)

pietei

Necorelare intre
competentele fortei
de munca si cerintele

!

Importanta NAIRU

!

\4

Politica monetara:

evaluarea evolutiei inflatiei

u > NAIRU = presiuni de scadere a
inflatiei

u<NAIRU = presiuni de crestere a
inflatiei

Politica fiscala:
relevant in determinarea

indicatorilor fiscali structurali,
necesari pentru identificarea
dezechilibrelor macroeconomice

Politica pietei muncii:

indicd eficienta politicilor
aplicate ITn modificarea

caracteristicilor structurale ale

pietei muncii

___________________________________________

—

(hitting a moving target)

incertitudine in literatura privind tehnicile de estimare

17



Metode de estimare

Metode statistice Metode in formi redusi Metode structurale
v'NAIRU se obtine prin v'curba Phillips este dedusa pe v curba Phillips rezulta din
extragerea “mecanica”a baza unor rationamente mecanismul de formare a
trendului din seria de somaj economice salariilor si preturilor; metoda

caracterizata de incertitudini

v isti . .
se folosesc metode statistice legate de parametrii structurali

Q Avantaj: sunt rapide si (filtrul Kalman, modele VAR
relativ usor de implementat structurale-, modele VEC) .
O Dezavantaj: nu permit pentru estimarea variabilei O Avantaj: se pot incorpora

: . neobservabile NAIRU particularitati si elemente
introducerea de ipoteze %

economice si sunt sensibile

la parametrii alesi pentru O Avantaj: rationamentul
filtru economic este validat empiric Q Dezavantaj: complexitatea
relatiilor dintre variabile,
senzitivitatea rezultatelor la
specificatia aleasd si lipsa
datelor

caracteristice fiecarei
economii

Q Dezavantaj: nu se pot
identifica sursele
modificarilor structurale

18



Metodologie

19



Estimarea NAIRU folosind filtrul Kalman — doua abordari

Metoda propusa:

Estimarea modelului Gordon cu panta constanta ([3) filtrul Kalman

Estimarea modelului Gordon cu panta variabila (f3,) filtrul Kalman extins

v'Avantajele filtrului Kalman:
- permite estimarea simultand a curbei Phillips si a NAIRU (ca serie variabild in timp)

- actualizarea variabilelor si a coeficientilor estimati pe masura ce devin disponibile
noi informatii

- trateaza lipsa disponibilitatii unui set de variabile structurale (de ex. puterea de
negociere a sindicatelor, salariul minim)

20



Etapele filtrului Kalman

BLACK BOX
ittty !
I |
| !
! ~ SURSE DE EROARE :
| |
I |
I |
I Y I
I variabila . estimator
I de stare . optim al
I SISTEM » OBSERVATII : ESTIMARE > L ariabilei
: | de stare
I A I
I |
: |
| : 1
|
| SURSE DE EROARE !
|
: |
I |
e e e e e |

21



Estimarea modelului Gordon in ipoteza unei relatii stabile intre somaj si inflatie
- modelul liniar -

Ecuatia observatiilor: Am,= a(L)Am,_; + B(L)(up —u o) + ¥ (L)' Az, + & sau y, = x; 0, + &
Ecuatia de tranzitie: u =068u i+ n.sau 0, =pu+FO,_{ +v,

Ipoteze: e,.~N(0,R ), v, ~N(0,Q ), cov(e, ve) = 0

VALORI INITTIALE
6y si Py II. ACTUALIZARE
l (informatii disponibile pentru momentul ¢)

3. Determinarea erorii de predictie a inflatiei

I.  PREDICTIE

1 =YV — X¢O¢ e
(informatii disponibile pana la momentul ¢-1) il = T S
4. Obtinerea castigului Kalman — minimizarea

1. P iabilei de stare la ¢ : .
rognozarea varlabtiet de stare fa MSE a erorilor a posteriori a starii (6; — ;)

Otjt-1 =1+ FO_1/t-1

_ T T -1
2. Proiectia covariantei erorii de predictie a Ke = Peje—sxe (4ePrje-1xe +R)

star1i 5. Actualizarea variabilei de stare

_ T
Prje—1 = FPi_qje1F" +Q Ot/e = Otjt—1 + Kileje—1

6. Actualizarea covariantei erorii

Pejt = Prjeq — Kt(xtpt/t—lxg + R)K{

22



Estimarea modelului Gordon in ipoteza unei relatii variabile In timp intre somaj si inflatie
- modelul neliniar -

1. Ecuatia observatiilor: y; ;1 = h(0¢41) + €41
2. Ecuatia de tranzitie: 6,,, = f(0;,u;) + v, f si h functii neliniare cu derivatele Vfy si Vh, v, ~ N(0, Q) si
41~ N(O,R)

y=f(6) .
4 60 S1 R, Q
Aproximare liniara
v v de ordinul I
2 > 041 ~ (0, ur) + Vfo(0rr1 — 6:) + v

Aproximare liniard
de ordinul I

Ory1 = f(gt»ut)
P =ViPVfg +0Q

E]

Vesr = h(B¢i1) + Vh(Opr1 — Opy1) + €041

A4

f(80)

N

Predictie

0y - -
Ory1 = 01 + K1 Veg1 — h(6r41))

Pey1 = Pepy — Keyy (VhPe VAT + R)Kpyy "
Kiy1 = Peya VAT (VRP, VRT + R) ~*

Actualizare

N9
(48]




Estimarile obtinute in urma filtrarii sunt “netezite” (Kalman smoothing)

FILTRARE - estimarea variabilei de stare pe mdsura ce apar noi informatii

0 2 6; O 6 6
) v v N v y 4 . B
4 4 e Py ¢ 4 ~ . - 4 <
‘ \\\‘ P s

| | | | | | | | | |

I I I I I I I I I 1
t0 t1 t T TR T-1 T

SMOOTHING - "netezirea" variabilei de stare cunoscand toate informatiile

9()9 Hf 67 6t5+1 ................................... 975:_1 ) Or

¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ % ¥

[ I I T I I I I I 1
tO t]. t t+1 ................................... T_l T

FK FKE

07 =0, + Ac(671 — f(é}))

Pf =P+ A (P, — Bey1)AL

91:5 = 9t/t +Pt/tFTPt_/%+1(9t+1S - Fet/t — 1)

—-1T

Py = Py + Pt/tFTPt_-|-11/t(PtS+1 — Peya/e) t+1/tFPtT/t

Ay = PtVfGBt+1_1

By = VP Vfg +0Q
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Exercitiul practic pleaca de la o buna fundamentare a valorilor de intrare

!

Rolling Window
NLS

1 variabila neobservabila

R si Q pentru 7 procese de stare

1 variabila .
neobservabila
\ 4
OLS :
90/ R $1 Q

1 variabila neobservabila

KFE

7 variabile de stare

KF

1 variabila de stare

I Numar variabile de intrare

IGrad de incertitudine

25



Testarea relatiei dintre inflatie si somaj

26



Curba Phillips poate fi observata empiric si in cazul Romaniei

10

variatie anuald, %

Rata somajului BIM (sc.dr.)

.....
........
.....
.........
cees
........
.....
cee
cee
.........
.......
.....
........
......
.....
.....

%

......... Trend*
Trend* (sc.dr.)
T T T T

— [a\] o b —
H H BH B B
W W W BV D
S & & S &
S S S S

] & &8 & &

*) trendul Hodrick Prescot

Sursa: Eurostat, INS

2009 T2

2009 T3

2009 T4

2010 T1

2010 T2

2010 T3

2010 T4

2011 T1

2011 T2

2011 T3

2011 T4

2012 T1

2012 T2

2012 T3

2012 T4

2013 T1

2013 T2

2013 T3

2013 T4

2014 T1

2014 T2
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Setul de date utilizat

» Date trimestriale pentru perioada 2004 T1 — 2014 T2

» Variabila dependenta:

= Am, - modificarea ratei anuale a inflatiei (CORE 2 ajustat, IPC, IAPC)

» Variabile explicative:
" (us—uyg) - gap-ul de somaj (diferenta dintre rata somajului BIM si NAIRU)
» Az - socuri de oferta:

V' (Timp,—¢) — dinamica reald a preturilor importurilor (exclusiv petrol si
cereale)

v’ (moi¢—m) - dinamica reald a pretulului petrolului in lei
V' (Twheatt—T¢) - dinamica reala a pretulului graului in lei
V' (Tmaizet—T¢) - dinamica reald a pretulului porumbului in lei

v dummy pentru modificarea TVA

28



Estimarile NAIRU pe baza modelului liniar sunt similare indiferent de masura
de inflatie utilizata

Modelul KF KF KF o NAIRU si gap - ul de somaj PP 0
9 _
liniar (CORE) (IPC) (IAPC)
Variabila dependenta ATy A, A,
AT(t_1 ARata inﬂa’gieit_l -0,26* 8 - - 8
ATms  ARata inflatieiy -0,39%** -0,37%**
1, -u ; Deviatie somaj 0,75%*%  0,7¥FF -0,66%**
APret grau, 0,02%** 0,01 0,01* 7 7 - 6
APret grauy, / —
3% *%
APret petrol, 0,01 0,01 . »
APret petrol,, 0,01*
Az, APret importuri, -0,04** ’
APret importuri,, 0,06*** 0,06** 5 - L,
dummy 201093 1,66 3,14* 3,13
dummy 2011q3 -1,16%* -2,43* -2,51
dummy 2013q4 -1,27* 4 0
0 Coef. persistentd NAIRU ~ 1.00 1.00 1.00
p 9
signal-to-noise ratio 0,16 0,16 0,16
erioada estim &rii 2004Q2- 2004Q2- 2003Q1- 3 . . - 2
P 2014Q2 2014Q2 2014Q2 gap somaj .(CO.RE, sc. dr.) Nafru_HP
Log Likelihood 26,10 43,08 -53,36 “=Rata somajului = Nairu_FK(CPT)
AIC 1,67 2,48 2,69 = Nairu_FK(CORE) Nairu_FK(IAPC)

O e wN (% . . P . .- B 2 - - 4
1\Iota:( ), ( )o,( ):oeﬁcolentul este semnificativ statistic pentru un nivel de S E N ECORCECERERERERE R
incredere de 1%, 5%, 10%. <+ HF IO IO WO OINID 0 WOVARNO O — N NN H

. A . .. . . N . OO OO OO OO0 OO O i r— 4 =
Preturile graului, porumbului si petrolului sunt exprimate in RON, valorile reale SR S S S SSRSSSSRRERR8888S8

N
\e}

Sursa: Bloomberg, BNR, Eurostat, INS, calcule proprii



Determinantii ratei inflatiei in Romania in perioada ulterioara declangarii crizei

economice
puncte procentuale
8 —
B preturi import .
pret petrol Pe partea ofertei
6 -  pret grau
_t‘{f factori* v" Socurile de oferta induse din plan
o ;119 ; OCH?; extern au un rol insemnat in
47 m —— A rata inflatiei IPC explicarea evolutiei ratei inflatiei

Pe partea cererii

v Presiunile dezinflationiste
generate de la declansarea crizei
de situarea ratei somajului peste
NAIRU s-au atenuat in ultima

-6 - . v
FEFEEEREFEREE R R E BB B
N OOV OO O OO +F +F " = AN AN AN AN oo on on FH <K
o O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o o
[ I o\ I o\ I o\ I o I o\ I oN I o I o\ I o\ I o I o\ [N o\ I o\ I o\ N o\ B oN I o\ I o\ I o\ BN o\ Il o\

*) Factori de natura ofertei, dificil de modelat (LFO, preturi administrate)
Noti: Aportul factorilor a fost aproximat folosind principiul contributiilor dinamice 30



NAIRU a crescut. S-a aplatizat si curba Phillips?

: Estimare
Estimare FK Este stabila in timp relatia Rolling Window NLS
dintre inflatie si somaj?
- % 67 - % puncte procentuale o
) Estimari preliminare
==Nairu Nairu
— Rolling Window NLS -
6.8 - 65 - 2 curbei Phli - 02
A= (L) + B (e — 1) panta curbel Phillis
+V(L),Azt + &t
6.5 - 6.3 - - -04
- a(l), f(L), y(L) siu ", estimati
simultan;
6.3 - . . o 61 - - 06
panta curbei Phillips - dimensiunea ferestrei initiale:
0.7 2004T1 - 2009T4.
6.0 - 5.9 - - -0.8
5.8 T T T T T T T T T T T T T 1 5-7 T T T T T T T T T T T T T _1.0
~ B E & E & FB FE & B & 8B & B
— = &N N O o < - oD 94 9 9 9 X
S SR8 E8E S R R RERERER
Efect de histerezis . . 111
: : : o ) Aplatizarea curbei Phillips
(impactul persistentei somajului Sl(.) ol L _ o _
’ ’ (slabirea relatiei dintre inflatie si somaj)

asupra somajului pe termen lung)
31



=4

abire a relatiei dintre

Modelul neliniar indica o crestere mai lina a NAIRU si o sl

a

Itima perioad

A

sl somajin u

]

inflatie

9.0

8.5

8.0

7.5

7.0

6.5

6.0

5.5

5.0

4.5

<
<f

%

= Rata somajului

(CORE)
(CORE)

Nairu_FKE

= Nairu_FK

coeficient gap somaj

0.4

0.2

0.0

-0.2 -

-0.4 -

-0.6 -

-0.8 -

-1.0 -

-1.2

-1.4

-1.6 -
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Posibile explicatii pentru modificarea relatiei dintre somaj si inflatie in Romania

v' In contextul unui fenomen global de intensificare a relatiilor comerciale
internationale, in stabilirea preturilor conteaza din ce In ce mai mult evolutiile
externe (Borio, Filaro, 2007)

v" Potrivit unui sondaj realizat de BNR in randul companiilor nefinanciare care
activeaza pe piata internd, preturile reactioneaza mai degraba la socuri de oferta,
transmisia majorarii costurilor cu materiile prime fiind relativ rapida. In schimb,
reactia companiilor la un soc negativ de cerere este divergenta la nivel sectorial.
(Iordache, Pandioniu, 2014)

v' Pretul international al materiilor prime agricole se transmite integral si rapid in
pretul intern (Militaru, 2014)

v Un mediu economic caracterizat de o inflatie scazuta si salarii nominale rigide la
scadere poate determina o ajustare mai slaba a preturilor la evolutiile economice

v' Ajustarea pietei muncii in perioada de recesiune s-a realizat prin reducerea
numadrului de angajati, In conditiile unor salarii rigide la scadere (Iordache, Militaru
si Pandioniu, 2013)
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Testarea robustetei rezultatelor

Rezultatele estimarilor pentru o alta economie Estimatversus efectiv
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Sursa: BCE, Bloomberg, BNR, Eurostat, INS, estimdri proprii
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Contributie ridicatd la inflatia din EA a slack-ului pe piata muncii. Se reflectd aceste evolutii in
inflatia din RO prin canalul preturilor de import? (tema viitoare de cercetare)
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Concluzii

» Persistenta somajului pe termen scurt s-a reflectat intr-o majorare a somajului pe
termen lung, fiind afectati mai ales angajatii cu un nivel slab de pregatire

: dezvoltarea aptitudinilor si competentelor
fortei de munca pentru a raspunde cerintelor de pe piata muncii (Strategia Nationala pentru
Ocuparea Fortei de Munca 2014-2020)

» Estimarea unei curbe Phillips indica o crestere a NAIRU dupa declansarea crizei
economice si financiare, indiferent de masura de inflatie si de tipul modelului utilizat

» Modelul neliniar care permite modificarea in timp a pantei curbei Phillips releva in
plus o slabire a relatiei dintre inflatie si somaj in perioada post-criza

: caeteris paribus, in contextul formei testate a curbei
Phillips, un coeficient mai mic (in valoare absolutd) pentru gap-ul de somaj implicd un
coeficient mai mare atasat deviatiei de la tinta de inflatie in functia de reactie a bancii
centrale — pentru atingerea unui nivel dorit de inflatie, este necesara o actiune mai
pronuntatd a politicii monetare decat ar indica experienta istorica

Intrebare deschisa: In ce mdsuri tendinta de aplatizare a pantei curbei Phillips este
dependentd de faza ciclului economic?
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Va multumim pentru atentie!
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