Grafic A. Evolutia salariului mediu brut
si a productivitatii muncii in economie

variatie anuala (%), s.a.
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Caseta 2. Relatia salarii-productivitate si implicatiile asupra inflatiei

Desfasurarea unei activitati economice in conditiile unei decuplari persistente
intre costul unitar cu forta de munca si beneficiul asociat utilizarii acestui factor

de productie, respectiv productivitatea muncii, nu este fezabila pe termen lung,
cei doi indicatori fiind indisolubil legati atat in plan microeconomic, cat si la nivel
agregat. Desi un factor fundamental, productivitatea nu este singurul determinant al
dinamicii costurilor salariale de-a lungul ciclului economic, un rol important revenind
evolutiei conditiilor de pe piata muncii. Astfel, in faza de expansiune economica,
extinderea activitatii peste nivelul potential conduce la cresterea cererii de forta de
munca peste oferta disponibila, avand ca rezultat o majorare a costurilor salariale,
posibil superioara celei a productivitatii muncii. in sens contrar, in faza de recesiune,
restrangerea activitatii economice genereaza un excedent de forta de munca,
acesta exercitand presiuni in sensul ajustarii salariilor.

Formarea unui decalaj persistent intre ritmul de
crestere a costurilor salariale si cel al castigurilor de
productivitate este un element relevant in analiza

30 de politicd monetara, mai ales din perspectiva
25 potentialului acestuia de a genera presiuni
" inflationiste prin canalul costurilor. in conditiile in
care, la nivelul firmelor, pretul de productie este
1 stabilit prin aplicarea unei marje (fixe sau variabile)
10 costului marginal, diferentialul pozitiv intre
5 dinamica salariald si cea a productivitatii muncii se
0 poate regdsi integral sau partial intr-o crestere a
5 pretului practicat de firma. Aceasta transmisie este
cu atat mai probabila intr-un mediu caracterizat de
0 | " | " | " | " | exces de cerere agregatd, trasatura care defineste,
2005 2008 2011 2014 2017 de altfel, contextul economic intern actual. Astfel,
productivitatea muncii daca in perioada de revenire economica salariile

salariul mediu brut

brute au evoluat in linie cu avansul productivitatii

Sursa: INS, Eurostat, estimari BNR muncii, incepand cu anul 2015 cresterea costurilor
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cu forta de munca s-a consolidat sensibil peste
ritmul productivitatii, similar perioadei precriza (Grafic A). In acest context, scopul
casetei de fata este acela de a determina masura in care cresterile salariale din
perioada recenta s-au datorat unor castiguri de productivitate, respectiv altor
influente asociate pietei muncii, precum si implicatiile acestui fenomen asupra
dinamicii preturilor de consum.

Determinanti ai dinamicii salariale in economie

Demersul empiric a implicat, intr-o prima etapa, estimarea la nivel macroeconomic
a unei ecuatii care sd descrie evolutia cheltuielilor salariale. Ulterior, legatura dintre
salarii si productivitate a fost evaluata si in plan microeconomic, fundamentarea
teoretica a specificatiilor estimate pornind de la un set comun de asumptii. in acest
cadru (curba Phillips pe piata muncii), dinamica salariilor este rezultatul cumulat
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Tabel A. Rezultatele estimarilor bazate pe
date la nivel macroeconomic

LS v 0oLS
(1a) (1b) )] (3)
Variabila dependenta ASalariul mediu brut,

. " 0,64%** | 0,58%* | 046***  (0,57***
ASalariul mediu brutH 007) ©017) ©,16) 0,09)
AProductivitatea mundii, O(g %9) (()065 6) O(g? 2 O(/g]og)

_— -0,03%%*  -0,02%**
ARata somajului,, 001) 0,007) -
Deviatia numrului de salariati, , - (8882) 8)
0,001*

M. ) ’ © (00009
AIPC 0,30** 0,28* 0,23* | Q,72%**

2 (0,14) (0,15) (0,13) (0,24)

*¥

Constantd - - (%%]O 4 -
Numdr de observatii 51 51 51 47
R patrat ajustat 0,71 0,62 0,65 0,67

Nota: (1) Esantionul folosit in estimare cuprinde perioada 2004-2017 pe
baza datelor cu frecventa trimestriald, ajustate sezonier.
(2) In cazul ecuatiei (3), a fost utilizatd rata inflatiei exclusiv
efectele directe ale modificarilor cotelor TVA, exercitand influente
contemporane.
(3) Tinand cont de posibila endogenitate dintre salarii si
productivitate, in cazul ecuatiei (1b) in estimare s-a folosit metoda
variabilelor instrumentale.
(4) %, **si ** denotd semnificatie statistica la nivelurile de 10, 5 si
respectiv 1 la suta.
(5) Erorile standard sunt raportate in paranteze.

Sursa: INS, Eurostat, estimdri BNR

al influentelor exercitate de: (i) valoarea adaugata
creata (productivitatea muncii); (ii) conditiile de
pe piata fortei de munca (evaluate cu ajutorul
mai multor indicatori: rata somajului, indicele
conditiilor de pe piata muncii — ICPM', deviatia
numarului de angajati din economie de la trend);
(iii) anticipatiile participantilor pe piata muncii,
considerate a fi adaptive, in sensul ca
asa-numitul reservation wage (nivel-prag al
castigului salarial dincolo de care potentialul
angajat este dispus sa lucreze) depinde de valorile
anterioare ale salariului si ale ratei inflatiei.

Estimarile la nivel macroeconomic releva
importanta semnificativd a productivitatii muncii
in explicarea traiectoriei salariilor (Tabel A). Astfel,
indiferent de specificatia aleasa pentru a surprinde
conditiile de pe piata muncii, contributia acesteia
s-a situat in perioada de redresare a economiei

in intervalul 3-7 puncte procentuale, asigurand
acoperirea integrala a cresterilor salariale. Totusi,
sustinerea acordata de acest factor dinamicii
salariale s-a restrans in perioada recenta; un aport
in crestere a revenit tensionarii progresive a pietei
muncii (Grafic B), expansiunea cererii de forta

de muncd impingand rata somajului la minime
istorice. Estimarile privind magnitudinea acestei
influente sunt insa relativ senzitive la masura

utilizata pentru a evidentia evolutia de ansamblu a pietei muncii, contributia

la dinamica salariului mediu brut pe economie fiind evaluata in ultimul an la
1-4 puncte procentuale. Totodatd, in perioada recenta s-a remarcat o contributie
pozitiva si semnificativd din partea unor influente exogene mecanismului

descris de curba Phillips. Acestea pot fi asociate, cel putin in parte, unor factori

institutionali, precum cresterea salariilor din sectorul bugetar si majorarea pragului
minim de salarizare, cu efecte directe si de runda a doua propagate la nivelul

economiei.

Robustetea estimdrii la nivel macroeconomic a relatiei dintre ritmul de crestere
a salariilor si cel al productivitatii muncii este confirmatd de evaludrile bazate pe
date microeconomice, chiar daca derularea exercitiului empiric este privatad, in
acest caz, de prezenta altor variabile informative cu privire la politica salariald a
firmei (precum nivelul de pregatire sau de experienta a angajatilor), care sunt

1

Indicele sintetic a fost determinat pe baza metodei componentelor principale, aplicate la nivelul unui set de indicatori

relevanti pentru piata muncii (efectivul salariatilor, fluxurile de intrari si iesiri, precum si stocul de someri, asteptarile
companiilor privind recrutarile viitoare, locurile de munca vacante si ponderea somerilor pe termen lung).
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Grafic B. Contributia factorilor determinanti
la dinamica salariului mediu brut pe economie

contributii (pp), s.a. variatie anuald (%), s.a.
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Sursa: INS, calcule si estimari BNR

Tabel B. Rezultatele estimarilor bazate pe
date la nivel microeconomic

0LS I\ 0LS [\

(1a) (1b) (2a) (2b)
Variabila dependents log(Cost salarial | ARata Qe cre§tere a
real), costului salarial real,

log(Cost salarial real)H ?(’)20902) (%%02) - -

log(Productivitatea muncii), (()01 01 on ?(’)Oggz) - _
Rata somajului la nivel -0,02%%*  -0,02%** | -0,04*** = -0,05%**
de judet, (0,0003)  (0,0003) ' (0,0005) (0,0004)

0,1 frxx 0,1 e

AProductivitatea mundii, - 0003 (0,001)

Constanta 265M - - 027
(0,021) (0,002)
Numar de observatii 617128 539987 617128

Nota: (1) Estimarea a fost realizata pe baza unui esantion echilibrat de
date panel, cu frecventd anuald, care acopera perioada 2007-2015,
fiind incluse si efecte fixe.

(2) Tinand cont de relatia de endogenitate dintre salarii si
productivitate, validata de rezultatele testelor econometrice,

in cazul ecuatiilor (1b) si (2b) s-a folosit metoda variabilelor
instrumentale in estimare.

(3) %, ** si *** denotd semnificatie statisticd la nivelurile de 10, 5 si
respectiv 1 la suta.

(4) Estimarile au fost realizate cu erori standard robuste (raportate
in paranteze).

Sursa: MFP, INS, Eurostat, estimari BNR
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indisponibile?. Astfel, evolutia castigului salarial

la nivel de firma este intrinsec legatd de valoarea
adaugata creata de angajat in cadrul companiei,
iar gradul de tensionare/relaxare a pietei muncii
este identificat drept factor de influenta distinctiv
pentru dinamica salariilor, evolutia ratei somajului
fiind estimata a-i imprima acesteia modificari de
sens contrar (Tabel B).

Relevanta celor doi factori indicati de demersul
econometric in explicarea traiectoriei salariilor
este intarita si de evaluari calitative, rezultatele
sondajului privind mecanismul de stabilire si
modificare a preturilor realizat de BNR relevand
faptul ca firmele pentru care productivitatea
salariatilor si profitabilitatea companiei reprezinta
cei mai importanti determinanti ai evolutiilor
salariale detin o pondere covarsitoare - peste

70 la suta (lordache si Pandioniu, 2014).

Implicatii asupra variatiei preturilor de consum

Cresterea preturilor de consum a reflectat insa
doar in mica masura decuplarea vizibila in

ultimii ani intre dinamica salariului si cea a
productivitatii muncii. Acest fenomen s-a

produs pe fondul reducerii in aceasta perioada

a coeficientului de senzitivitate a ratei inflatiei la
variatia costului unitar cu forta de munca (sau a
altor variabile utilizate ca proxy, cum ar fi deviatia
de la trend a salariului mediu brut), identificate

de estimdrile econometrice in cadrul mai multor
specificatii realizate pornind de la acelasi cadru
teoretic al curbei Phillips (de aceasta data, avand
insa ca variabila dependenta variatia preturilor

de consum). Valoarea relativ redusa a transmisiei
majorarilor salariale semnificative din ultimii ani in
preturile de consum este confirmata si de analize
conexe la nivel macroeconomic privind diminuarea
in perioadele recente a intensitatii relatiei existente
intre inflatie si deviatia PIB, concomitent cu
cresterea importantei relative a factorilor externi

in detrimentul celor interni in explicarea dinamicii preturilor interne — tema a fost
tratata in casete dedicate incluse in editii anterioare ale Raportului asupra inflatiei

2

Tn acest context, estimarea la nivel micro include asa-numitele efecte fixe, care substituie in bloc caracteristicile individuale

ale firmelor si a céror prezenta va reduce influenta estimata a variabilelor introduse ca atare. Prin urmare, este de asteptat ca
nivelul coeficientilor asociati productivitétii determinati la nivel micro s fie mai redus decat corespondentii la nivel macro,
diferenta care se regaseste, de altfel, in rezultatele obtinute prin cele doua abordari.
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(august 2016, mai 2017). Rolul sporit al factorilor globali in explicarea inflatiei
prezintd si o dimensiune regionald, fiind semnalat recent si in cazul Ungariei si al
Poloniei.

Grafic C. Distributia structurii costurilor companiilor, 2016 vs. 2013
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Nota: Costurile la nivel de firma sunt raportate la cifra de afaceri (proxy al ponderii costurilor in pretul practicat de operatorul economic).
Costurile variabile reprezinta suma dintre cheltuielile de personal si consumul intermediar (format din cheltuieli cu materiile prime
si consumabile, alte cheltuieli materiale, cheltuieli privind marfurile, cheltuieli cu energia si apa).

Sursa: MFP, estimdri BNR

La nivel microeconomic, explicatia se regaseste in contraponderea pe care
climatul dezinflationist global a oferit-o pana in anul 2016 presiunii exercitate
asupra costurilor companiilor de cresterile semnificative ale salariilor incepand

cu anul 2015 (Grafic C); fenomenul a fost chiar mai accentuat in cazul operatorilor
comerciali comparativ cu producatorii de bunuri de consum, in conditiile cresterii
importantei relative a importurilor in acomodarea cererii de consum si ale puterii
superioare de negociere a acestora in relatia cu furnizorii. Cresterile generalizate
consemnate in acest an de cotatiile principalelor materii prime sugereaza insa
epuizarea spatiului de compensare oferit de celelalte componente ale costurilor
companiilor (cu materii prime, energie, transport), ceea ce face probabil ca variatia
viitoare a preturilor sa reflecte in mai mare masura majordrile ample ale costurilor
cu forta de munca din perioada recenta.
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