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in procesul de tranzitie citre economia de piatd, majoritatea tarilor din centrul
si sud-estul Europei au cunoscut cresteri apreciabile de productivitate, in special in
industrie. Insi aceasti evolutie a fost acompaniati de o crestere mai rapidi a
preturilor in sectorul nontradable decét in sectorul tradable si de apreciere a
cursului real de schimb.

Fenomenele descrise mai sus, care au caracterizat economiile in tranzitie,
corespund situatiilor analizate cu mai mult de patru decenii iIn urma de catre
Balassa (1964) si Samuelson (1964). in general, in cadrul unei economii, cresterea
de productivitate Tn sectorul tradable este mai ridicatd decidt in sectorul
nontradable. Dat fiind faptul ca salariile tind sa se egalizeze in cele doua sectoare,
o crestere mai rapida a productivitatii in sectorul tradable va genera cresterea
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salariilor Tn Tntreaga economie. In acest mod, vor creste preturile relative in
sectorul nontradable. Daca intr-o tara, productivitatea creste mai repede decat in
tara partenerd cu care realizeaza activitati de comert exterior, atunci si inflatia din
tara considerata va fi superioara celei din tara partenerd. Aceasta va avea ca efect
aprecierea cursului de schimb real. Procesul descris mai sus este cunoscut Th
prezent sub denumirea de fenomenul Balassa-Samuelson.

In ultimii ani au fost fundamentate modele si tehnici econometrice care si
permitd identificarea modului in care se manifestd acest fenomen, precum si
contributia acestuia, atit la procesul inflationist, cat si la aprecierea cursului de
schimb. Pentru identificarea intensitatii fenomenului Balassa-Samuelson au fost
efectuate numeroase studii, atat pentru cazul tarilor dezvoltate, cat si pentru cazul
tarilor in tranzitie (Romania, Cehia, Polonia, Ungaria, tarile Baltice s.a).

Egert (2001), analizand influenta diferentialului de productivitate asupra
inflatiei, a ajuns la concluzia ca pentru Cehia, Slovenia si Slovacia fenomenul
Balassa-Samuelson a avut ca efect o crestere a inflatiei cu circa 1,5 puncte
procentuale. Pentru cazul Ungariei si Poloniei efectul fenomenului Balassa-
Samuelson a fost mai ridicat el contribuind la cresterea inflatiei cu cca. 3,8 puncte
procentuale. Pentru Roménia, Egert (2004) estimeazd o contributie a efectului
Balassa-Samuelson de 1,43 puncte procentuale.

Si alti autori au ajuns la concluzii asemanatoare. Astfel, Halpern si Wyplosz
(2001) au estimat cd intre 2 si 3 puncte procentuale din nivelul inflatiei tarilor in
curs de tranzitie se datoreaza fenomenului Balassa-Samuelson. Jabzec (2002) a
estimat ca aproximativ 1,5 puncte procentuale din inflatia din Slovenia in perioada
1993-2001 (avand ca benchmark Germania) sunt explicate de diferentialul de
productivitate.

Exista o serie de studii efectuate cu date de tip panel, care se referd simultan
la un numar mai mare de tari care includ si Romania. Dintre aceste studii
mentionam pe cele elaborate de Begg, Halpern si Wyplosz (1999), DeBroeck si
Slok (2001) si Dobrinski (2001). In aceste studii se analizeazi efectul pe care il are
diferentialul de productivitate asupra cursului real de schimb. In studiul elaborat de
Halpern si Wyplosz in 2001 se evidentiaza procesul de egalizare a salariilor din
cadrul sectoarelor tradable si nontradable si se cuantifica efectul diferentialului de
productivitate asupra inflatiei. Autorii ajung la concluzia ca acesta este de circa 1,2
puncte procentuale.

Pornind de la adevdrul conform cdruia cresterea sustinuta a productivitatii
muncii din sectorul tradable reprezinta o conditie sine-qua-non a procesului de
catching-up, respectiv de apropiere a PIB pe locuitor de nivelul mediu atins in UE,
trebuie mentionat ca aceasta induce si pericolul amplificarii diferentialului de
inflatie fata de zona UE.

In continuare se va prezenta o serie de rezultate privind existenta efectului
Balassa-Samuelson in Romania si estimari cu privire la impactul acestuia asupra
inflatiei, a aprecierii cursului real de schimb, respectiv asupra cresterii

......
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Asa cum s-a mai mentionat, modelul Balassa-Samuelson porneste de la
cateva ipoteze fundamentale. Prima dintre acestea se refera la faptul ca economia
este structurata pe doud mari sectoare, respectiv sectorul tradable, care produce
bunuri exportabile, si sectorul nontradable, in care se produce bunuri si servicii
necomercializabile la export. Cea de-a doua ipoteza se refera la integrarea
activitatilor de comert exterior, respectiv la faptul ca pretul bunurilor exportabile
este determinat pe piata internationala. Integrarea activitatilor de comert exterior
implica absenta barierelor comerciale si tarifare. In aceste ipoteze, paritatea puterii
de cumparare (PPP) pentru sectorul tradable este verificata atat in termeni absoluti
cat si in termeni relativi. Dinamica salariilor este determinata de evolutia
productivitatii In sectorul tradable. O alta ipoteza a modelului se refera la faptul ca
nivelul salariilor din sectorul tradable sunt aproximativ egale cu cele din sectorul
nontradable. Unul dintre factorii care explicd apropierea dintre salariile in cele
doud sectoare este cel al mobilitatii fortei de munca in cadrul economiei. Cu alte
cuvinte, daca intr-un sector salariile sunt mai ridicate decat in celalalt, atunci
angajatii vor exercita o presiune asupra nivelului salariului prin migrarea catre
sectorul cu salarii mai ridicate.

Sectorul tradable reprezinta principala forta motrice a procesului de
catching-up. Cresterile de productivitate din sectorul tradable sunt, n general, mai
mari decat cele Tn sectorul nontradable. Sporul de productivitate din sectorul
tradable va genera o crestere de salarii in acest sector. Aceasta, la randul sau va
antrena o crestere de salarii si in sectorul nontradable. Tntrucat n sectorul
nontradable cresterea de salarii este generatd de necesitatea alinierii salariilor la
nivelul din sectorul tradable si nu de cresterea efectivd a productivitatii, este
evident faptul cd va aparea o cresterea a nivelului preturilor in sectorul
nontradable. Avand in vedere si faptul ca regula PPP este valabila numai pentru
produsele exportabile, se poate concluziona ca indicele preturilor de consum (IPC)
creste in special prin intermediul sectorului nontradable.

Principalul rezultat al modelului Balassa-Samuelson se refera la faptul ca, in
cazul in care diferentialul de productivitate din economia autohtona il depaseste pe
cel al economiei partenere, atunci o inflatie mai ridicata in sectorul nontradable in
economia autohtond se va transforma intr-o inflatie mai ridicata la nivelul intregii
economii autohtone, iar cursul real de schimb se va aprecia.

In tabelul 1 se prezinti clasificarea pe sectoarele tradable si nontradable
utilizata in diverse studii. Distinctia intre sectoarele tradable si nontradable pentru
Roménia, ca de altfel pentru oricare altd tara este dificil de realizat. Ideal ar fi ca
impartirea in tradable si nontradable sa se faca pe baza analizei fiecarui bun.
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Tabelul 1

Clasificarea sectoarelor in tradable si nontradable pentru economii in tranzitie

Clasificarea pe sectoare
Autori si tara studiatd Tradable Nontradable
Arratible (2002) Industria prelucratoare
10 tari candidate la UE (manufactura) Nu este luat in consideratie
Halpern si Wyplosz (2001)
8 tari candidate la UE, Rusia | Industrie Servicii
Fischer (2002)
10 tari candidate la UE Industrie Servicii
Egert (2002)
12 tari candidate la UE Industrie Nu este luat in consideratie
DeBroeck si Slok (2002)
25 tari in tranzitie Industrie si constructii Servicii
Simon si Kovacs (1998)
Ungaria Manufactura Servicii (fara administratia publica)
Rother (2000)
Slovenia Manufactura Restul economiei
Jazbec (2002)
Slovenia Industrie Servicii
Harjes (2003)
Romania Industrie Nu este luat in consideratie

O analiza aprofundatd a modului in care se definesc sectoarele tradable si
nontradable este facutd in Knight si Johnson (1997). O serie de studii® utilizeaza
ponderile fiecarui grup de produse in totalul exporturilor ca indicator pentru
aprecierea caracterului comercializabil al diverselor grupe de produse. Conform lui
Halpern si Wyplosz (2001), dacd mai mult de 10% din productia unui sector este
destinata exportului atunci acel sector este considerat tradable.

Ca urmare a faptului ca peste 90% din produsele exportate de Romania sunt
produse industriale, vom considera ca sectorul tradable este in fapt ramura
industriei. In ceea ce priveste sectorul nontradable acesta va fi format din ramura
servicii. In sectorul serviciilor din Romania se includ transport si depozitare, posti
si telecomunicatii, comert, hoteluri si restaurante, activitati financiare, bancare si de
asigurdri, tranzactii imobiliare, inchirieri, servicii prestate in special
intreprinderilor; administratie publica, invatamant, sanatate si asistenta sociala.

Pentru zona EURO, in servicii se includ comert, hoteluri, restaurante,
transport si comunicatii, intermediere financiara, tranzactii imobiliare, alte servicii.
Alegerea celor doud sectoare este similard cu cea utilizata in alte studii efectuate
pentru diverse téri in tranzitie (tabelul 1) .

Tn modelarea efectului Balassa-Samuelson se folosesc comparatii cu o tard
sau cu un grup de tari considerate ca benchmark. Alegerea acestora se face in
functie de structura pe tiri a comertului exterior. Intrucit cea mai mare parte a
comertului exterior al Romaniei este desfasurat cu tari din Uniunea Europeand se

! De exemplu Giovannini, de Gregorio si Wolf (1994).



Evidente privind intensitatea fenomenului Balassa-Samuelson pentru economia romaneascd 5

va utiliza ca benchmark zona EURO. Ponderea comertului cu UE in total comert
exterior al Roméniei a evoluat de la cca. 20% la inceputul tranzitiei la aproape 70%
in prezent. Alegerea zonei EURO ca benchmark este motivatid si de interesul
Roméaniei pentru procesul de diminuare a decalajului in raport cu tarile zonei
EURO.

Pentru a analiza modul Tn care se manifesta efectul Balassa-Samuelson pentru
cazul Romaniei au fost utilizate date statistice privind evolutia productivitatii
muncii, evolutia preturilor relative pentru bunurile nontradable, dinamica cursului
de schimb real calculat pe baza indicelui preturilor de consum (IPC). Datele
utilizate sunt date trimestriale care se referd la perioada 1995:Q1 — 2005:Q22. Toate
datele sunt in lo%aritrn natural si, functie de caracteristicile fiecarei serii, ele au fost
ajustate sezonier”.

Alegerea perioadei de analizd a fost determinata de datele statistice
disponibile. Sursa datelor a fost Banca Nationald a Romaniei si Institutul National
de Statistica pentru datele referitoare la Romania si Banca Centrald Europeana si
Eurostat pentru datele referitoare la zona EURO. Agregarea datelor pentru sectorul
serviciilor din zona EURO s-a facut utilizdnd ca ponderi valoarea adaugata bruta
realizata in fiecare sector.

Un element important in cuantificarea efectului Balassa-Samuelson 1l
reprezinta Factorul Total de Productivitate. In general, in cazul in care a fost
estimatd functia de productie macroeconomica distinct pentru sectoarele tradable,
respectiv nontradable, acesta este egal cu asa-numitul reziduu Solow. Pentru cazul
Romaniei, functiile de productie macroeconomice sunt greu de identificat datorita
lipsei datelor privind stocul de capital. In aceasta situatie s-a folosit ca proxy
productivitatea medie a muncii.

in figura 1 este prezentata evolutia productivitatii muncii in sectorul tradable,
respectiv nontradable in Romania. Se observa faptul ca productivitatea in sectorul
tradable (industrie) a crescut cu un ritm mai ridicat decét in sectorul nontradable
(servicii). Cresterea de productivitate in industrie este datoratd In cea mai mare
parte scaderii continue a numadrului de angajati, scidere datoratd in principal
restructurarilor din acest sector.

% Tnainte de 1 ianuarie 1999 luim in calcul cursul ROL/ECU.

3 Ajustdrile sezoniere sunt realizate utilizind procedeul Tramo-Seats. Utilizarea datelor
ajustate sezonier poate influenta modelarea dinamicd. Tramo-Seats are avantajul, spre deosebire de
alte metode de ajustare sezonierd, cd da rezultate mai bune in prezenta unor valori extreme ale seriilor
si schimbari structurale (outliers).
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Fig. 1. Productivitatea muncii in Roménia in sectoarele tradable si nontradable—indice baza fixa.

In figura 2 se prezintid dinamica preturilor relative din sectorul nontradable
comparativ cu cele din sectorul tradable. Pentru preturile din sectorul nontradable
s-a folosit ca proxy indicele preturilor de consum pentru servicii, iar pentru
preturile din sectorul tradable s-a folosit ca proxy indicele preturilor de consum
pentru non-servicii. In ambele sectoare preturile au inregistrat o crestere accelerata,
decalajul dintre ele amplificAndu-se incepand cu anul 1997. Aceasta se datoreaza
faptului ca preturile din sectorul serviciilor au crescut mult mai rapid decét
preturile din industrie. Astfel cresterea relativa a preturilor in sectorul nontradable a
fost accelerata in perioada 1997-1999, iar dupd anul 1999 acest raport s-a
stabilizat, el fiind cuprins intre 2 si 2,3.
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Fig. 2. Preturile relative in Romania — preturi nontradable / preturi tradable.
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Modelul Balassa-Samuelson se bazeaza si pe o serie de ipoteze privind
structura economiei, ipoteze a caror valabilitate trebuie verificatd pentru fiecare caz
in parte. Ne referim la ipotezele privind libera circulatie a capitalului intre tari,
precum si la cea privind libera circulatie a fortei de munca 1n cadrul economiei.

Dupa cum se stie, Roméania a trecut Tn anul 1998 la convertibilitatea totald de
cont curent, in 1999 s-au liberalizat intrarile de capital pe termen mediu si lung, iar
incepand cu 1 ianuarie 2003 nu mai sunt supuse autorizarii BNR tranzactiile cu
valori mobiliare striine ale rezidentilor romani. Tncepand cu luna aprilie 2005
Roméania a permis accesul nerezidentilor la depozite bancare la termen n lei.

In continuare, se va urmari modul in care salariile din cele doua sectoare —
tradable si nontradable tind sa se egalizeze. Dupa cum se observa din figura 3,
salariile brute nominale din servicii, desi au fost initial mai mici decat cele din
industrie, au crescut mai rapid, devansandu-le. O explicatie a acestui fenomen de
egalizare este legata si de faptul ca in sectorul serviciilor, existenta unor sindicate
puternice (in special in sectorul utilitatilor publice) a condus la succese in
negocierea maririlor de salarii.

Analiza sectoriala pune in evidentd faptul ca cele mai mari cresteri de salarii
s-au inregistrat in sectorul intermedierii financiare (activitati financiare, bancare si
asigurari), precum si in sectorul posta si telecomunicatii. Salariile din cele doua
domenii sunt mult peste media pe economie, lucru care a contribuit substantial la
egalizarea salariilor din sectorul tradable cu cele din sectorul nontradable.
Eliminarea sectorului de intermediere financiara din ramura nontradable face mult
mai evident procesul de egalizare a salariilor din sectorul tradable si nontradable,
salariul relativ tinzand sa se apropie de 1 (figura 3).
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Fig. 3. Salariile relative cu, si fara includerea sectorului de intermediere financiara.
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Rezultatele testelor econometrice privind existenta radacinii unitate (unit
root) pune in evidentd faptul ca seriile utilizate pentru analiza fenomenului
Balassa-Samuelson in Romania sunt nestationare in nivel si stationare in prima
diferenta. Nestationaritatea seriilor de date implica necesitatea utilizarii procedurii
Johansen multivariatd pentru a identifica prezenta unei relatii pe termen lung
stationare (cointegrare) intre aceste serii nestationare.

Estimarile econometrice au fost efectuate in mai multe etape, utilizadnd
metodologia pusa la punct de Egert (2002f). Mai intai a fost studiata relatia dintre
diferentialul de productivitate dintre sectorul tradable si nontradable si preturile
relative (preturi nontradable / preturi tradable) pentru cele doua sectoare ale
economiei romanesti. Intrucat intre cele doua variabile s-a identificat o relatie pe
termen lung, s-a trecut la analiza raportului ce se formeaza intre diferentialul de
productivitate si aprecierea cursului real de schimb. Tn acest scop a fost testatd
relatia dintre diferentialul de productivitate dintre Roméania si zona EURO si
diferentialul privind preturile relative dintre Romania §i zona EURO. In final s-a
testat relatia dintre diferentialul privind preturile relative dintre Romania si zona
EURO si cursul real de schimb.

Tehnicile econometrice de cointegrare combinate cu aplicarea unor filtre de
tip Hodrick-Prescott (HP) au condus la concluzia cd, in perioada 1995-2004,
inflatia generata de efectul Balassa-Samuelson s-a situat intre 1,14 puncte
procentuale 1n anul 1995 si 1,82 puncte procentuale in anul 2003. Pe medie inflatia
datoratd efectului Balassa-Samuelson a fost de 1,57 puncte procentuale. Tn
tabelul 2 se prezinta, pentru fiecare an al perioadei 1995-2004, inflatia generata de
efectul Balassa-Samuelson.

Tabelul 2
Inflatia anuala din Romania datorata efectului Balassa-Samuelson
Anul Inflatia datorati efectului B-S (%)
1995 1,14
1996 1,19
1997 1,30
1998 1,49
1999 1,67
2000 1,82
2001 1,74
2002 1,77
2003 1,82
2004 1,78
Medie 1,57

Sursa: Calculele autorilor
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In ceea ce priveste influenta efectului Balassa-Samuelson asupra aprecierii
reale a cursului de schimb rezultatele obtinute sunt prezentate 1n tabelul 3.
Rezultatele obtinute in aceasta lucrare referitoare la impactul efectului Balassa-
Samuelson asupra aprecierii reale a cursului de schimb sunt similare cu cele
obtinute de Halpern si Wyplosz (2001) care au cuantificat, utilizdnd date panel ca,
in medie, aprecierea reala de ,,echilibru” a cursului de schimb este de 3% pe an.

Tabelul 3
Aprecierea reald a cursului de schimb asociati cu efectul Balssa-Samuelson
Anul Aprecierea cursului datorata
efectului B-S (%0)
1995 1,18
1996 1,23
1997 1,37
1998 1,71
1999 2,09
2000 2,47
2001 2,54
2002 2,57
2003 2,63
2004 2,57
Medie 2,03

Sursa: Calculele autorilor.

Pentru ca efectul Balassa-Samuelson sa explice in totalitate aprecierea reala a
cursului de schimb trebuie ca teoria paritatii puterii de cumpdarare (PPP) sa se
verifice pentru cursul real calculat pe baza preturilor tradable. Altfel spus, cursul de
schimb deflatat cu preturile tradable trebuie sa fie stationar fara trend. Din
estimarile econometrice a rezultat insa ca acesta este nestationar.
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