|-15

rujan 2004.

\

ANJE

ISTRAZIV

Danijel Nesti¢

Konvergencija razina cijena:
Hrvatska, tranzicijske
zemlje 1 EU

HRVATSKA NARODNA BANKA






Konvergencija razina cijena:
Hrvatska, tranzicijske zemlje i EU

Danijel Nestic¢
Ekonomski institut, Zagreb
dnestic@eizg.hr

Za stajalista iznesena u ovom radu odgovoran je autor i ta stajalista
nisu nuzno istovjetna sluzbenim stajalisStima Hrvatske narodne banke.

HRVATSKA NARODNA BANKA

rujan 2004.



Izdaje:

Hrvatska narodna banka

Direkcija za izdavacku djelatnost

Trg hrvatskih velikana 3, 10002 Zagreb
Telefon centrale: 4564-555

Telefon: 4922-070, 4922-077
Telefaks: 4873-623

Web adresa:
I http://www.hnb.hr I

Glavni urednik:
dr. sc. Evan Kraft

Urednistvo:
mr. sc. Igor Jemrié

Urednica:
mr. sc. Romana Sinkovié¢

Graficki urednik:
Bozidar Bengez

Lektorica:
Marija Grigi¢

Suradnica:
Ines Merkl

Tisak:
Kratis d.o.o., Zagreb

Molimo korisnike ove publikacije da prilikom koristenja podataka obvezno
navedu izvor.

Tiskano u 450 primjeraka

ISSN 1332-1900


http://hnb.hr
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Sazetak

Rad analizira promjene razina cijena i realnog dohotka u europskim zemljama na osnovi podata-
ka iz Projekta medunarodne usporedbe (International Comparison Project, ICP) i ocjenjuje mo-
gucle pritiske na cijene koji slijede iz procesa konvergencije. Rezultati regresijske analize determi-
nanti razina cijena upucuju na vaznost Balassa-Samuelsonova efekta za objasnjenje opazenih
razlika u razinama cijena medu zemljama. Posebno se analizira polozaj Hrvatske u medunarod-
nim usporedbama uporabom dezagregiranih podataka prikupljenih u sklopu ICP-a. Rad sugeri-
ra da bi razmjerno visoka razina cijena u Hrvatskoj mogla biti prednost u procesu integracije u
EU zbog manje potrebe za buducim korekcijama tecaja i cijena. Regresijska ocjena Cinitelja kon-
vergencije razine cijena provedena u ovom radu pokazuje da bi u iduéih nekoliko godina upravo
u Hrvatskoj, od svih europskih tranzicijskih zemalja, pritisak na rast opCe razine cijena mogao bi-
ti najmanji.

JEL: E31, F15, P22
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Konvergencija razina cijena:
Hrvatska, tranzicijske zemlje i EU

Danijel Nesti¢

1. Uvod

Analiza makroekonomskih pojava u tranzicijskim zemljama posljednjih je godina
obogacena analizom ucinka njihove integracije u EU. Jedno od posebno zanimlji-
vih podrucja jest istraZivanje realne i nominalne konvergencije te njihove
medusobne uvjetovanosti. Sve su intenzivnije rasprave o ucincima integracije u
EU na razinu cijena u novim ¢lanicama, pri cemu se pokusavaju procijeniti raz-
mjeri konvergencije razine cijena i njezini u¢inci na buduce kretanje stopa inflaci-
je i realnog teCaja. Ovaj rad, na tom tragu, analizira dosadasnje iskustvo konver-
gencije razina cijena i realnog dohotka u europskim zemljama, i to na osnovi po-
dataka prikupljenih u sklopu Projekta medunarodne usporedbe (engl. Internatio-
nal Comparison Project, IPC). Rad posebno razmatra polozaj Hrvatske u
medunarodnim usporedbama razina cijena i Cinitelje koji su utjecali na opazenu
poziciju te ocjenjuje pritiske na buduce kretanje realnog tecaja do kojih ¢e doc¢i u
procesu konvergencije.

Vecina studija koje su razmatrale konvergenciju cijena u Europi pokazuje da
je takav trend zaista prili¢no izraZen. Europska sredi$nja banka (1999.) izvjestava
da je disperzija stopa inflacije medu drzavama eurozone priblizno jednaka disper-
ziji stopa inflacije medu gradovima u SAD-u. Sosvilla-Rivero i Gil-Pareja (2002.)
na osnovi podataka panel-istrazivanja o potrosackim cijenama u EU izmedu
1975.11995. godine zakljucuju o postojanju procesa konvergencije razina cijena
medu zemljama EU, §to je posebno izrazeno kod medunarodno razmjenljivih do-
bara (tradables), dok kod lokalnih, medunarodno nerazmjenljivih dobara (non-
tradables) i dobara koja su predmetom posebnih poreza ili regulacije, nisu uspjeli
potvrditi takav trend. Rogers (2001.) na osnovi cijena mnogih pojedinac¢nih
proizvoda i usluga ukazuje na smanjivanje disperzije cijena u Europi izmedu
1990. i 1999. godine. Disperzija cijena medunarodno razmjenljivih dobara u
u SAD-u. Sto se ti¢e brzine konvergencije, procjenjuje se da je potrebno priblizno
deset godina da bi se pocetna razlika u razinama cijena smanjila na pola. Slicnu
brzinu konvergencije potvrdili su Cocchetti, Mark i Sonora (2000.) na osnovi po-
dataka panel-istrazivanja za 19 gradova u SAD-u. Oni procjenjuju da bi razdoblje
od devet godina moglo biti gornja granica za smanjivanje disperzije na pola i u
zemljama eurozone.

S druge strane, neke studije nisu uspjele jasno potvrditi postojanje konvergen-
cije cijena. Lutz (2003.) nalazi slabu ili nesignifikantnu konvergenciju razina cije-




na, i to u razdoblju nakon uvodenja zajednicke valute u eurozoni. lako je rije¢ o
analizi koja se odnosi na razmjerno kratko razdoblje, ona pokazuje da joS postoje
znacajne prepreke integraciji trziSta EU. Niz materijala Europske komisije bavi se
upravo pitanjima prepreka integraciji unutarnjeg trzista i njihovu utjecaju na dis-
perziju cijena (European Commission, 2002.; European Commission, 2002.a;
EC Internal Market DG, 2002.). Zbog postojanja takvih prepreka zakljucuje se
da postoji prostor za daljnju konvergenciju cijena u EU.

Velik dio empirijske literature odnosi se na testiranje Balassa-Samuelsonova
efekta u tranzicijskim zemljama i identificiranje mogucih problema koje bi on mo-
gao donijeti novim Clanicama EU u zadovoljavanju kriterija iz Maastrichta.
Vecina novijih empirijskih studija pokazuje da je taj uc¢inak razmjerno slabog in-
tenziteta. Mihaljek i Klau (2003.) u svojoj empirijskoj ocjeni, koja ukljucuje i Hr-
vatsku, pokazuju da bi utjecaj Balassa-Samuelsonova efekta na inflaciju u tranzi-
cijskim zemljama mogao biti umjeren (od 0,1 do 2 postotna boda, ovisno o zem-
lji) i da on ne bi trebao biti ograniCavajudi Cinitelj u zadovoljavanju kriterija nomi-
nalne konvergencije.

Novija literatura o konvergenciji cijena bila je usredotocena ili na zemlje ¢lani-
ce EU ili zemlje kandidate za ¢lanstvo. Bududi da Hrvatska sve donedavno nije bi-
la formalni kandidat za EU, ona se naj¢esce nije ukljucivala u analizu. Ovaj ¢e rad
pokusati ispuniti tu prazninu i posebnu pozornost posvetiti podacima i ocjenama
za Hrvatsku, razmatrajuci njezinu razinu cijena u odnosu prema drugim tranzi-
cijskim zemljama i prema EU. U pogledu izvora podatka, dosadasnje su studije
svoje ocjene uglavnom zasnivale na kretanju stope inflacije mjerene indeksom
potrosackih cijena ili na kretanju realnog tecaja. U ovom Ce se radu koristiti poda-
ci ICP-a za referentne godine 1993., 1996. i 1999.!

Rad je razdijeljen u osam poglavlja. Nakon uvoda, u drugom se poglavlju go-
vori o izvorima podataka. U treCem se poglavlju iznose osnovni rezultati meduna-
rodne usporedbe razina cijena i dohotka. Cetvrto poglavlje sadrZi rezultate regre-
sijske ocjene determinanti razina cijena u Europi, ukljucujuéi i ocjenu vaznosti
Balassa-Samuelsonova efekta za objas$njenje razlika u razinama cijena medu zem-
ljama. Peto poglavlje, na osnovi dezagregiranih podataka, govori o disperziji cije-
na po zemljama i razmatra slicnost strukture relativnih cijena u tranzicijskim
zemljama u odnosu na EU. Sesto poglavlje donosi ocjenu utjecaja procesa kon-
vergencije cijena na kretanje realnog teCaja u 34 odabrane europske zemlje, dok
se u sedmom poglavlju opisuju mogucdi pritisci na cijene po skupinama proizvoda
u Hrvatskoj. Osmo poglavlje zakljuCuje rad navodenjem implikacija konvergenci-
je cijena za monetarnu politiku u Hrvatskoj.

1 Podatke ICP-a za analizu konvergencije razina cijena u tranzicijskim zemljama, s posebnim osvrtom na
Cesku, koristili su Cihak i Holub (2001., 2003.). Ahec-Sonje i Nesti¢ (1999.) i Nesti¢ (2000.) su se koristili
podacima ICP-a za analizu komparativne razine cijena u Hrvatskoj.
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2. 0 izvorima podataka

Osnovni je izvor podataka za usporedbu razina cijena, teCaja prema paritetu ku-
povne moci i realnog BDP-a Projekt medunarodne usporedbe (engl. Internatio-
nal Comparison Project, ICP), koji se provodi pod okriljem Ujedinjenih naroda,
odnosno njegova europska inacica, Program europske usporedbe (engl. Euro-
pean Comparison Programme, ECP), koja se provodi u suradnji s Eurostatom i
OECD-om. Osnovni, vrlo detaljni podaci o cijenama i BDP-u prikupljaju se svake
treCe godine. Tako se raspolozivi podaci relevantni za analizu tranzicijskog raz-
doblja odnose na referentne godine 1993., 1996. i 1999. (UN, 1997.; DZS,
1999.; OECD, 1999.; 2002.). Podaci za referentnu 2002. godinu za sada jos nisu
dostupni.

Za svoje potrebe razne medunarodne organizacije i agencije (Svjetska banka,
Eurostat, OECD) pripremaju godisnje ekstrapolacije podataka na osnovi mnogo
manjeg skupa podataka. Medutim, za Hrvatsku postoje komparativni podaci sa-
mo u okviru ograni¢enog skupa zemalja, i to zemalja s kojima postoji neposredna
usporedba u sklopu ECP-a. Izracun, odnosno usporedbe s vise zemalja, kao i sve
kasnije obrade prepustene su OECD-u ili Eurostatu (primjerice, Eurostat, 2002.;
2003.a; 2003.b). Kako Hrvatska nije u fokusu interesa tih organizacija, tako za
sada izostaju mnoge obrade. Za potrebe ovog rada ipak je iskoriStena jedna radna
verzija OECD-ove usporedbe za 2000. godinu (UNECE, 2003.). Ipak, kako bi se
iskoristili dezagregirani podaci i kako bi se ukljucilo $to je moguce vise zemalja, u
pretezitom se dijelu ovog rada rabe detaljni podaci za referentnu 1999. godinu
(OECD, 2002.).

Pojedini pojmovi koji se pojavljuju u Projektu medunarodne usporedbe razina
cijena i dohotka su specifi¢ni, zbog ¢ega su osnovna obrazlozenja tih pojmova da-
na u Okviru 1. Kod regresijske analize razina cijena, osim podataka o razini cijena
i realnom dohotku iz ICP-a, koriste se statisti¢ki podaci o poreznom opterecenju,
drzavnim rashodima, proizvodnosti rada i zaposlenosti po djelatnostima, Ciji su
izvori opisani u Dodatku I.

3. Medunarodne usporedbe realnog dohotka i opce razine
cijena

Prema podacima za 2000. godinu Hrvatska je imala realni BDP na razini od oko
36 posto prosjeka EU 15 (Tablica 1.). U zemljama pristupnicama realni je BDP
bio vis$i nego u Hrvatskoj za priblizno desetak postotnih bodova, dok je razina
cijena bila niza. Medutim, prosjeCna razina cijena i prosjecna razina dohotka u
tim je zemljama jo$ uvijek manja od 50 posto prosjeka Unije, §to upucuje na veliki
jaz u pogledu razina cijena i dohotka izmedu zemalja EU 15 i novih ¢lanica EU.
Taj je jaz jos vedi kod tranzicijskih zemalja izvan prvoga kruga prosirenja EU, po-
sebice zemalja bivSe Zajednice Neovisnih Drzava (ZND).
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Okvir 1.

Osnovni pojmovi u medunarodnoj usporedbi razina cijena i realnog
dohotka

Paritet kupovne moéi (engl. Purchasing Power Parity, PPP) je valutni teCaj
koji izjednacava razinu cijena u nekoj zemlji s razinom cijena u drugoj, refe-
rentnoj, zemlji. Cijene koje se usporeduju i paritet kupovne moci koji je re-
zultat te usporedbe, mogu se odnositi na pojedina¢na dobra, ili, nakon
primjerenog postupka agregiranja, na skupine proizvoda, Sire agregate pot-
rosnje te ukupan BDP.

Nacionalna razina cijena (indeks komparativne razine cijena, CPLI) je
odnos tecaja prema paritetu kupovne moci i tekucega (sluzbenoga,
trziSnog) teCaja. Razina cijena obi¢no se izrazava relativno, u odnosu prema
referentnoj zemlji ili skupini zemalja; primjerice, razina cijena u Hrvatskoj
u odnosu na razinu cijena u Austriji ili u odnosu na razinu cijena u EU. Re-
ciproCna vrijednost nacionalne razine cijena, tj. omjer trziSnog tecaja i
teCaja prema paritetu kupovne modi jest, prema definiciji, razina realnog
tecaja.

Realni BDP je BDP preracunat u odabranu medunarodnu valutu uz
pomo¢ tecaja prema paritetu kupovne moci. On se moze izraziti u apsolut-
nom iznosu, npr. u medunarodnim dolarima, ili se moZe izraziti relativno u
odnosu prema odabranoj zemlji (SAD-u, Austriji) ili skupini zemalja (EU).
Relativni pokazatelj naziva se jo$ i indeksom obujma na razini ukupnog
BDP-a.

Stvarna pojedina¢na potrosnja je koncept osobne potrosnje koji se
preferira u ICP-u. Stvarna pojedinacna potrosnja sastoji se od izdataka za
finalnu potrosnju kucanstava (standardni koncept Sustava nacionalnih
racuna (SNA)) uvecanih za punu vrijednost dobara i usluga za pojedina¢nu
potro$nju koje osigurava drzava besplatno ili uz sniZenu cijenu (npr. obra-
zovanje, zdravstvo). Potonja dobra i usluge, iako ih osigurava drzava, ipak
se trose pojedinacno, tako da se moze identificirati njihov krajnji korisnik i
odrediti vrijednosti takve potrosnje.

Finalna potros$nja kucanstava je koncept osobne potrosnje iz Sustava
nacionalnih racuna koji se odnosi na stvarne izdatke kucanstva za finalnu
potros$nju. Ona NE ukljucuje potrosnju dobara koje osigurava drzava, a ko-
ja se trose pojedinacno od strane sektora kucanstva.

Stvarna zajednicka potrosnja je koncept drZavne potros$nje prema
ICP-u koji ukljucuje samo onaj dio drzavne potrosnje kod kojeg nije mo-
gule identificirati krajnjega korisnika usluga. Tako ona ukljucuje usluge
obrane, javne sigurnosti, drzavne administracije i slicno, dok usluge javnog
obrazovanja, zdravstva i slicnoga, koje se trose pojedinacno, ¢ine dio stvar-
ne pojedinacne potrosnje.
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Ako se pozornost s BDP-a usmjeri na nesto uzi agregat potraznje, primjerice
realni obujam stvarne pojedinacne potrosnje ili obujam finalne potrosnje kucan-
stava, tada se moZze uociti da postoje odredene razlike u odnosu na rezultate dobi-
vene usporedbom standarda gradana na temelju ukupnog BDP-a. Prema realnoj
potros$nji stanovni$tva Hrvatska je razmjerno bliska prosjeku zemalja koje su
2004. postale ¢lanice EU.

Tablica 1. Indeksi razine cijena i indeksi obujma potrosnje i BDP-a prema paritetu kupovne moci
(EU 15 = 100) po stanovniku, 2000.

Obujam po stanovniku Razina cijena
Stvarna Finalna Stvarna Finalna
BDP pojedinacna  potrosnja BDP pojedinacna  potrosnja

potrosnja  kuéanstava potroSnja  kucanstava
Hrvatska 36 44 422 56 55 60°
EU 15 100 100 100 100 100 100
EFTA 3 130 110 113 128 134 133
Zemlje pristupnice® 45 46 43 48 46 Bil
Zemlje kandidatic 33 35 34 49 51 57
Bivsa ZND+ Mongolija 21 18 - 28 27 -

Napomena: 2 Procjena autora na osnovi podataka iz OECD (2002.) za 1999. godinu; ® Zemlje koje su 2004. postale &lanice EU,
bez Malte; ¢ Ukljucuje zemlje pristupnice i zemlje kandidate (Bugarsku, Rumunjsku i Tursku)
Izvori: UNECE (2003.), Eurostat (2002.), izraCuni autora

Detaljniji se uvid u razinu realnog dohotka po stanovniku i razinu cijena u
tranzicijskim zemljama, uz promjene koje su se dogodile od 1993. do 2000.,
moze dobiti iz Tablice 2. Kod Hrvatske se u razdoblju od 1993. do 2000. moze
uociti razmjerno brz rast njezina realnog dohotka u odnosu na prosjek EU, a isto-
dobno je relativna razina cijena nesto smanjena. Kod drugih se tranzicijskih ze-
malja razine cijena i dohotka uglavnom krecu u istom smjeru. Zbog toga se moze
reci da se nerazmjer izmedu visine dohotka i razine cijena u Hrvatskoj, u odnosu
na druge tranzicijske zemlje, tijekom posljednjih desetak godina smanjio.

Na osnovi Tablice 2. mogu se uociti jo§ neke tendencije:

a) Koeficijent varijacije razine cijena, kao i realnog dohodaka po stanovniku,
smanjio se od 1993. do 2000. u zemljama EU kao i u zemljama pristupnica-
ma, $to upucuje na razmjerno snaznu konvergenciju unutar ovih skupina ze-
malja.2 Isto tako, ako se EU i ondasnje zemlje pristupnice promatraju kao jed-
na skupina (prosirena EU), smanjivanje disperzije je prili¢no ocito, i to nesto
viSe kod razine cijena nego kod razine realnog dohotka.

2 lako je zakljuCak o konvergenciji razina cijena unutar EU 15 prili¢no nedvojben iz perspektive duzeg vremen-
skog razdoblja, kretanja posljednjih nekoliko godina nisu tako jasna, i to usprkos uvodenju zajednicke valute
u dvanaest zemalja EU. Eurostatovi podaci o disperziji razina cijena (Structural Indicators: Price convergence
between EU Member States, dostupni preko http//europa.eu.int/ comm/eurostat/public/datashop, pokazuju
da poslije 1997. nije doslo do znacajnijeg smanjenja divergencije razina cijena. Sliéno potvrduje Lutz (2003.)
za zemlje eurozone nakon uvodenja zajednicke valute.
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b) Konvergencija realnog dohotka izostaje u skupini tranzicijskih zemalja (osim
medu samim zemljama pristupnicama), ali se usprkos tome nastavlja prili¢no
snazna konvergencija razina cijena. Medu tranzicijskim zemljama u 2000. je
disperzija razine cijena bila manja nego u prosirenoj EU.

¢) Produbljuje se razlika u realnim dohocima izmedu zemalja pristupnica i osta-
lih tranzicijskih zemalja, pri ¢emu su potonje 2000. bile udaljenije od prosjeka
Europske unije nego 1996.

Tablica 2. Realni BDP po stanovniku i nacionalna razina cijena u europskim tranzicijskim zemlja-
ma, kao postotak razine cijena u EU (EU 15 = 100), 1993., 1996. i 2000.

Realni BDP po stanovniku Nacionalna razina cijena
Zemlja

1993. 1996. 2000. 1993. 1996. 2000.
Zemlje pristupnice
Cedka 49 65 56 34 37 43
Estonija 22 34 40 27 38 45
Letonija 18 26 31 26 35 47
Litva 21 29 36 19 32 43
Madzarska 85 47 49 59 41 44
Poljska 27 34 40 45 44 50
Slovacka 37 45 46 34 34 38
Slovenija 54 67 67 65 61 65
Zemlje kandidati
Bugarska 24 25 25 29 20 29
Rumunijska 22 34 23 29 20 34
Ostale europske tranzicijske zemlje
Bjelorusija 29 26 19 7 22 25
Hrvatska 22 32 36 61 60 56
Makedonija - 21 27 - 46 32
Moldavija 13 11 6 13 19 27
Rusija 29 34 29 24 37 29
Ukrajina 19 17 16 17 22 18
Grupni statisticki pokazatelji
EU 14 (EU 15 bez Luksemburga)
Koeficijent varijacije 0,18 0,16 0,16 0,17 0,17 0,15
Zemlje pristupnice
Prosjek (neponderiran) 33 43 46 38 40 47
Koeficijent varijacije 0,40 0,36 0,25 0,42 0,23 0,17
EU 14 i zemlje pristupnice
Prosjek (neponderiran) 73 78 80 77 78 80
Koeficijent varijacije 0,48 0,40 0,38 0,44 0,42 0,36
Zemlje kandidati i ostale europske tranzicijske zemlje
Prosjek (neponderiran) 23 25 23 26 31 31
Koeficijent varijacije 0,25 0,33 0,40 0,68 0,50 0,36
Europske tranzicijske zemlje — ukupno?
Prosjek (neponderiran) 28 34 34 g3 36 39
Koeficijent varijacije 0,40 0,45 0,46 0,54 0,37 0,32

@ Uklju¢uje zemlje pristupnice, zemlje kandidate i ostale europske tranzicijske zemlje
Izvori: UN (1997.), OECD (1999.), DZS (1999.), UNECE (2003.), izratun autora
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Slika 1. Veza izmedu razine cijena i realnog dohotka po stanovniku
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Izvori: Svjetska banka (2003.), OECD (2002.) i izraCun autora

Priblizavanje nacionalnih razina cijena prosjeku cijena u EU ocito je proces
koji traje u tranzicijskim zemljama, ali i unutar same Unije prisutna je konvergen-
cija razina cijena. No, bez obzira na opazene tendencije, jos uvijek ostaje prilicno
jasna i ¢vrsta pozitivna veza izmedu razine realnog dohotka i razine cijena. Takav
se odnos moZe vidjeti na Slici 1. i za Siru skupinu zemalja (124), kao ilustracija
ve¢ odavno opazene globalne empirijske pravilnosti, i za uzi skup europskih ze-
malja (34), kao ilustracija teze da bez obzira na razmjerno visoku ekonomsku
integraciju prostora, realni dohodak ostaje vazna determinanta razine cijena.
Ipak, za §iri skup zemalja uocljiva je prili¢no velika rasprsenost razina cijena na
donjem kraju dohotka, dok je kod 34 europske zemlje ta rasprSenost manja.
Odstupanje Hrvatske od linije trenda manje je ako se razmatra u $iroj skupini ze-
malja nego ako se promatraju samo 34 europske zemlje. U oba slucaja Hrvatska, s
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obzirom na razinu realnog dohotka, ima nesto viSu razinu cijena od ocekivanja iz-
razenog jednostavnom linearnom vezom izmedu dohotka i cijena.

4. Regresijska analiza nacionalne razine cijena

Veza izmedu razine cijena i dohotka te ostalih mogucih determinanti razine cijena
moze se formalno testirati regresijskom analizom vremenskog presjeka po zem-
ljama (engl. cross-country regressions). U ovom su poglavlju prikazani rezultati
takve analize: najprije razmatranjem veze izmedu razine cijena i realnog BDP-a,
potom ukljudivanjem ostalih Cinitelja koji utjeCu na razinu cijena te, na kraju, oc-
jenom Balassa-Samuelsonova efekta.

4.1. Veza izmedu nacionalne razine cijena i realnog dohotka

U medunarodnim se usporedbama pokazuje snazna i signifikantna povezanost
realnog dohotka i razine cijena.’ Takva povezanost nije posebno osjetljiva na uzo-
rak zemalja koji se razmatra, o cemu svjedocCe rezultati regresijskih analiza prika-
zani u Tablici 3. dobiveni obicnom metodom najmanjih kvadrata (OLS). Proizlazi
da realni dohodak sam moZze objasniti veliki dio varijacija u razinama cijena medu
zemljama. Realni dohodak i konstanta objasnjavaju gotovo tri Cetvrtine varijacija
u razinama cijena 124 zemlje svijeta u 2001. godini. Hrvatska, sudeéi prema od-
nosu izrazenom u jednadzbi (1), ima tek nesSto viSu razinu cijena od oc¢ekivanja,
Sto pokazuje regresijski rezidual u visini od oko 5 posto razine cijene u EU.
Medutim, specifi¢nosti tranzicijskih zemalja u ovom su odnosu prili¢no snazne,
tako da se binarna (engl. dummy) varijabla za ove zemlje pokazala statisticki
znacajnom. Uzimajuéi u obzir ¢injenicu da je Hrvatska tranzicijska zemlja, proiz-
lazi da ona ipak ima osjetno visu razinu cijena od ocekivanja (rezidual od 16 in-
deksnih bodova (EU 15 = 100) u jednadzbi (2)).

Sli¢ni su rezultati dobiveni koriStenjem drugih dvaju izvora podataka —jednim
koji obuhvaca ¢lanice OECD-a, te tranzicijske zemlje Europe i srednje Azije za
2000. godinu (ukupno 53 zemlje) — jednadzbe (3) i (4), te drugim koji razmatra
samo 34 europske zemlje 1999. —jednadzbe (5) i (6). Suzavanjem uzorka uocava
se sve snaznija povezanost razine cijena s dohotkom, ali se istodobno iskazuje
vece odstupanje za Hrvatsku.

Ovi se rezultati mogu usporediti s odnosnom koji je postojao 1996. godine. Za
gotovo identi¢an skup zemalja poput onoga uzetog u obzir prilikom ocjene jed-
nadzbe (5), a koji je u 1996. ukljudivao 33 europske zemlje (u odnosu na raspo-
lozive podatke za 1999. nedostaju Malta i Cipar, ali je uklju¢ena Albanija), dobi-

3 Teorijsko obrazlozenje takve veze proizlazi iz reducirane verzije Balassa-Samuelsonove hipoteze (vidjeti Do-
datak I1.), ali i iz nekih drugih modela, poput modela razmjerne obilnosti Cinitelja (Bhagwati, 1984.) ili mode-
la koji polaze od razlika u dohodovnoj elasti¢nosti potro$nje (Bergstrand, 1991.).
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Tablica 3. Regresijska ocjena ovisnosti razine cijena o realnom BDP-u na osnovi podataka vremen-
skog presjeka po zemljama

Broj

e (1) (2) 3) (4) (5) (6)
Zavisna Razina cijena Razina cijena Razina cijena Razina cijena Razina cijena Razina cijena
variiabla: (EU 15 = (EU 15 = (EU 15 = (EU 15 = (EU 15 = (EU 15 =
. 100) 100) 100) 100) 100) 100)
Konstanta 23,06 25,83 19,27 43,25 7,68 26,40
(2,08) (2,14) (3,55) (7,90) (3,84) (7,47)
Realni BDP 0,75 0,74 0,81 0,59 0,90 0,73
(0,04) (0,04) (0,05) (0,08) (0,05) (0,07)
Bin_grna = -13,08 - -22,00 - -15,50
varijabla za (3,71) (6,61) (5,47)
tranzicijske
zemlje
Korigirani R? 0,72 0,75 0,85 0,87 0,92 0,93
F-statistika 321,8 182,2 292,2 180,5 256,4 221,3
Rezidual za 5,4 16,1 7,7 13,7 14,7 15,5
Hrvatsku
Broj opazanja 124 124 53 53 34 34
Godina 2001. 2001. 2000. 2000. 1999. 1999.
Izvor podataka WB WDI WB WDI UNECE UNECE OECD OECD
(2003.) (2003.) (2003.) (2003.) (2002.) (2002.)

Napomena: U zagradama su navedene standardne pogreske.
lzvor: Izradun autora

vene su sli¢ne vrijednosti koeficijenata (koeficijent nagiba 0,92 uz konstantu
6,47) i korigirani R? od 0,89.# No, u takvoj je regresiji za 1996. godinu rezidual za
Hrvatsku iznosio visokih 23, dok je u regresiji za 1999. on bio oko 15. Ocjena
takve veze moze se ponoviti s podacima za 2000. godinu. Ako uzorak zemalja koji
je razmatran u jednadzbi (3) ograni¢imo na iste 34 zemlje kao u 1999., regresij-
ska ocjena veze izmedu razina cijena i realnog dohotka po stanovniku na osnovi
vremenskog presjeka po zemljama u slucaju Hrvatske daje rezidual 12,8, dakle
gotovo upola manji nego §to je bilo kod regresije za 1996. To bi moglo upudivati
na to da brzi rast hrvatskoga gospodarstva od prosjeka gospodarskog rasta u EU,
uz razmjerno nisku inflaciju i stabilan tecaj, postupno dovodi hrvatske cijene na
razinu koja odgovara razini realnog dohotka.

Usporedba rezultata regresija za 1996. 1 1999. pokazuje da se u veéine zema-
lja koje su 1996. imale razmjerno visoke regresijske reziduale (bilo pozitivne bilo
negativne), ista situacija ponovila i 1999. godine (primjerice, Finska, Svedska,
Svicarska i Turska za “previsoku” razinu cijena, a Italija, éeéka, Madzarskai Slo-
vacka za “prenisku” razinu cijena). To pokazuje da postoje odredeni sistemski

4 Regresijska ocjena dobivena je na osnovi podataka koji su izvedeni iz OECD (1999.) i DZS (1999.).
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Cinitelji koji utjecu na trajnije odstupanje stvarne razine cijena od ocekivanja zas-
novanog na razini realnog dohotka.

4.2. Strukturni Cinitelji utjecaja na razinu cijena

U potrazi za Ciniteljima koji su sistemski djelovali na razinu cijena pokusali smo u
regresijsku analizu razine cijena ukljuciti dodatne objasnidbene varijable. Pri
pocetnom izboru varijabli za testiranje rukovodili smo se rezultatima ranijih is-
trazivanja (npr. Clague, 1986., 1988.; Kleiman, 1993.; Ahec-gonje i Nestié,
1998. i Nesti¢, 2000.). Rezultati naseg istrazivanja prikazani su u Tablici 4.

Od veceg broja dodatnih varijabli samo su se dvije varijable pokazale signifi-
kantnima u analizi za 1999. godinu: porezno opterecenje (udio poreznih prihoda

Tablica 4. Rezultati regresijske analize razine cijena na osnovi podatka vremenskog presjeka po
zemljama, 1999.

Broj jednadzbe: (7) (8) 9) (10) (11)

Zavisna Razina cijena Razina cijena Razina cijena Razina cijena Razina cijena

varijabla: (EU 15 = 100) (EU 15 =100) (EU 15 =100) (EU 15 =100) (EU 15 = 100)

Konstanta -1,70 12,05 -21,54 -1,65 -1,80
(11,06) (9,66) (9,82) (11,12) (5,79)

Realni BDP 0,87 0,63 0,87 0,63 -

(0,05) (0,08) (0,04) (0,07)

Porezno 0,31 0,61 - - -

opterecenje (0,35) (0,33)

DrZavni rashodi - - 0,70 0,83 -

(0,26) (0,24)

Binarna varijabla - -18,80 - -18,68 =

za tranzicijske (4,93) (4,93)

zemlje

Proizvodnost - - - - 0,97

rada (realni BDP (0,08)

po zaposlenom)

R2 0,92 0,94 0,93 0,95 0,84

F-statistika 240,0 198,0 355,9 249,2 147,8

Rezidual za 11,4 11,8 5,0 5,3 -

Hrvatsku

Broj opazanja 34 34 32 32 28

Napomena: U zagradama su prikazane ocjene robusnih standardnih pogreSaka Whiteovim testom.
Izvor: Izracun autora

5  Teoretsko opravdanje za ukljudivanje poreznog opterecenja u regresijsku analizu moze se pronaci u modeli-
ma koji pokazuju da u situaciji u kojoj se porezno opterecenje uspijeva prevaliti na krajnjeg potrosaca, a mo-
netarna se politika tome prilagodava, dolazi do rasta razine cijena finalnih proizvoda. Utjecaj drzavne pot-
ro$nje na cijene manifestira se ili kao porast poreza koji su potrebni da bi se drzava financirala ili kao (pretpos-
tavljena) veca neefikasnost drzave u pruzanju usluga u usporedbi s privatnim sektorom. O tome vise vidjeti
npr. u Kleiman (1993.).
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opce drzave u BDP-u) i drzavni rashodi (udio rashoda opée drzave u BDP-u).5
Pritom se Cini da je ukupno porezno opterefenje snaznija determinanta razine
cijena kod razvijenih trzisnih gospodarstva nego kod tranzicijskih zemalja. Nai-
me, u regresijama za uzorak od 34 odabrane europske zemlje varijabla poreznog
opterecenja ocekivano ima pozitivan predznak, ali nije signifikantna na uobicaje-
nim razinama. Medutim, ako se u regresiju uvede binarna varijabla za tranzicijske
zemlje, povelava se signifikantnost koeficijenta uz varijablu poreznog opte-
reCenja. Pozitivna veza je oCekivana, pri Cemu vele porezno opterecenje implicira
i viSu razinu cijena. Poveéanje udjela poreznog optereCenja u BDP-u za jedan
postotni bod donosi za oko 0,6 indeksnih bodova viSu razinu cijena u odnosu na
prosjek cijena u EU (EU 15 = 100).

Sli¢an se zakljucak o utjecaju drzavnog sektora na cijene moze dobiti promat-
ranjem veze izmedu drzavne potro$nje i razine cijena. Veza je Cak i jasnije iz-
razena jer je koeficijent uz varijablu drzavnih rashoda u regresiji signifikantan na
razini od 1 posto, i to bez uvodenja binarne varijable za tranzicijske zemlje, a koe-
ficijent uz udio drzavnih rashoda u BDP-u vedi je nego uz varijablu udjela porez-
nih prihoda u BDP-u. Medutim, kod regresijske analize koja ukljucuje drzavne
rashode nismo imali pouzdane podatke o drzavnoj potro$nji na razini opée drzave
za Svicarsku i Tursku, §to je smanjilo uzorak i utjecalo da ocjene budu bolje. Nai-
me, u regresijama razina cijena i realnog dohotka Svicarska i Turska pokazuju se
kao netipicne zemlje, tako da obje zemlje imaju viSu razinu cijena nego $to bi se
ocekivalo s obzirom na visinu realnog dohotka (prema rezultatima regresije u jed-
nadzbi (5)). Njihovim se iskljuivanjem zato dobivaju statisticki signifikantnije
ocjene. Kod svih ovih jednadzbi odstupanja za Hrvatsku smanjena su u odnosu na
referentnu jednadzbu (5). U sluCaju kada se, uz razinu dohotka, u jednadzbu kao
nezavisna varijabla ukljudi i veli¢ina drzavne potros$nje, regresijski rezidual za Hr-
vatsku je pozitivan, ali osjetno manji, tako da je u tom slucaju aktualna razina cije-
na za oko 5 indeksnih bodova (EU 15 = 100) visa od regresijski oCekivane. Moze
se stoga reci da su visoki drzavni rashodi utjecali na stanje razmjerno visoke razi-
ne cijena u Hrvatskoj.

Ahec-éonje i Nesti¢ (1999.) i Nesti¢ (2000.) su na slicnom su uzorku zemalja
(OECD i europske tranzicijske zemlje) i na osnovi podataka iz ICP-a za 1993. i
1996. godinu ustanovili znacajan utjecaj veli¢ine zemlje (broja stanovnika) i otvo-
renosti gospodarstva na razinu cijena. Ove se varijable u nasoj analizi provedenoj
na uzorku od 34 odabrane europske zemlje za 1999. godinu nisu pokazale signifi-
kantnima usprkos razli¢itim definicijama veli¢ine zemlje i otvorenosti koje smo is-
kugavali. Sto se tie varijable otvorenosti gospodarstva, moZe se stoga zakljugiti
da je proces trgovinske integracije u novije doba dosegnuo razinu na kojoj su eu-
ropske zemlje toliko integrirane da otvorenost viSe znacajno ne utjeCe na
medusobne razlike u razinama cijena.

Broda (2002.) je pokazao da biiizbor teCajnog rezima mogao biti vazan za ra-
zinu cijena u nekoj zemlji.¢ KoriStenjem podataka o de facto teCajnim rezimima
(Levy Yeyati i Sturzenegger, 2002.) na uzroku europskih zemalja u regresijama
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na osnovi vremenskog presjeka po zemljama za 1999. nismo uspjeli potvrditi tak-
vu vezu.

Ako se pak prihvati pretpostavka da ponuda determinira medunarodne razlike
u razinama cijena, tada bi, u skladu s krajnje reduciranom verzijom Balassa-Sa-
muelsonove hipoteze, nacionalna proizvodnost rada, odnosno razina realnog
BDP-a po zaposlenom trebala biti bolja determinanta razine cijena od realnog do-
hotka po stanovniku. Medutim, ocjena jednadzbe (11), koja kao objasnidbenu va-
rijablu ukljucuje realni BDP po zaposlenom, rezultirala je nizim koeficijentom de-
terminacije od ocjene sli¢ne jednadzbe (5) s realnim BDP-om po stanovniku kao
objasnidbenom varijablom. Pa ipak, koeficijent uz varijablu proizvodnosti rada ja-
ko je signifikantan i razmjerno blizu jedinici, $to implicira da se razlike u agregat-
noj proizvodnosti rada po zemljama ipak odrazavaju na razlike u razinama cije-
na.’

4.3. Balassa-Samuelsonova hipoteza i razina cijena

Za testiranje Balassa-Samuelsonove hipoteze u stroZem obliku od veze implicira-
ne u jednadzbi (11) potrebno je poci od izracuna proizvodnosti rada po sektori-
ma. Naime, Balassa (1964.) i Samuelson (1964.) upozorili su upravo na utjecaj
koji na relativne cijene po zemljama ima razlika u proizvodnosti rada izmedu sek-
tora medunarodno razmjenljivih dobra i sektora lokalnih dobara. Uz odredene
pretpostavke (vidjeti Dodatak II.) moze se pokazati da ¢e veéa relativna proizvod-
nost rada (veca proizvodnost rada u sektoru medunarodno razmjenljivih dobara
nego u sektoru lokalnih dobara) dovesti do vise opce razine cijena. Formalno se to
moze zapisati kao:

—_— (1)

gdje je CPLI indeks komparativne razine cijena, A; je proizvodnost rada u sektoru
medunarodno razmjenjivih dobara (tradables, T) , a Ay je proizvodnost rada u

6  Teoretsko obrazlozenje takve veze polazi od modela opce ravnoteze koji pokazuju da se cijene dobara odre-
duju pod utjecajem reakcije monetarnih vlasti na realne Sokove, a ta reakcija ovisi o teCajnom rezimu (vidjeti
npr. Obstfeld i Rogoff, 2000.). Tako u zemljama gdje nema fleksibilnosti tecaja, monetarne vlasti ne mogu
znacajnije amortizirati realne Sokove i izbje¢i promjene zaposlenosti. U tom slucaju zaposleni mogu traziti vi-
Se nadnice kako bi kompenzirali veCu neizvjesnost zaposlenja. Vise nadnice tada dovode do vise razine cijena.
Osim preko kanala placa, do odredivanja visih cijena u zemljama s fiksnim tecajnim rezimima moze dodi iz-
ravno od strane proizvodaca u slucaju kada su oni suoCeni s rigidnim cijenama, pa se vis§im cijenama pokusa-
vaju zastititi u slu¢ajevima vecih fluktuacija proizvodnje.

7  ZaHrvatsku u ovom slucaju nisu bili raspolozivi usporedivi podaci o realnoj razini proizvodnosti koji su za sve
zemlje preuzeti iz Eurostatove baze strukturnih pokazatelja.
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sektoru lokalnih dobara (nontradables, NT), o je udio medunarodno razmjenljivih
dobara u potrosnji, dok oznaka * stoji kod varijabli inozemnoga gospodarstva.®

Prikazana ovisnost razine cijena o relativnoj proizvodnosti rada (T/NT) testi-
rana je na slican nacin kao i ostale determinante razine cijena, na podacima vre-
menskog presjeka za 1999. godinu i na uzorku od 27 europskih zemalja za koje
su se mogli prikupiti pouzdani podaci o sektorskoj proizvodnosti.® Cilj je takve
analiticke vjeZbe saznati moze li Balassa-Samuelsonova hipoteza biti korisna za
objasnjavanje medunarodnih razlika u razinama cijena. U smislu regresijskih oc-
jena Zeljelo se utvrditi mogu li se dobiti razumne ocjene koeficijenta uz varijablu
relativne proizvodnosti rada. Ocekivani pozitivan predznak i signifikantne regre-
sijske ocjene mogle bi potvrditi vaznost Balassa-Samuelsonove hipoteze za obja-
$njavanje opazenih razlika u razinama cijena.

Za pocetak, na Slici 2. prikazana je veza izmedu razine cijena i omjera proiz-
vodnosti rada po sektorima.!0 [lustracija sugerira da je takva veza prili¢no jasno
izraZzena. Veci omjer proizvodnosti rada po sektorima (T/NT) povezan je s viSom

Slika 2. Razina cijena i omjer proizvodnosti rada po sektorima
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Napomena: Kruzi¢i oznaCavaju zemlje u tranziciji. Pravac pokazuje ocjenu linearne veze izmedu
omijera proizvodnosti rada po sektorima i razine cijene. Omjer relativne proizvodnosti rada je od-
nos proizvodnosti u sektoru medunarodno razmjenljivih dobara (T) i proizvodnosti u sektoru lokal-
nih dobara (NT).

Izvor: IzraCun autora

8  Vrijedi zapaziti da se Balassa-Samuelsonov efekt ovdje izrazava uz pomo¢ termina razina, odnosno kao deter-
minanta razine cijena. U literaturi se znatno Ce$Ce ovaj efekt razmatra uz pomo¢ termina stopa promjene, gdje
se oCekuje da ¢e zemlje u kojima relativna proizvodnost rada (T/NT) raste brze, imati viSu stopu inflacije, od-
nosno aprecijaciju realnog tecaja.

9  Izvori podataka opisani su u Dodatku 1.

10 Radi jednostavnosti omjer proizvodnosti u sektoru medunarodno razmjenljivih i u sektoru lokalnih dobara,
prikazan na x-osi Slike 2., nije stavljen u odnos prema istom takvom omjeru proizvodnosti u inozemnom gos-
podarstvu (u ovom sluéaju EU), niti je ponderiran udjelom lokalnih dobara, kao §to bi to sugerirala dosljedna
ilustracija veze prikazane jednadzbom (1). Kasnije, kod regresijskih ocjena ukljuceni su svi elementi relativne
proizvodnosti.
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razinom cijena. Tranzicijske zemlje obi¢no imaju manji omjer relativne proizvod-
nosti rada od ostalih europskih zemalja, ali i niZu razinu cijena. Norveska i Irska
dvije su zemlje s najvi§im omjerima relativne proizvodnosti rada. Norveska ima
snaznu proizvodnju nafte, koja kao djelatnost ima visoku proizvodnost rada (vi-
soku dodanu vrijednost po zaposlenom) zbog Cega je i omjer relativne proizvod-
nosti rada visok. Sli¢na je situacija s Irskom, ¢iji je visokotehnoloski sektor vrlo
razvijen, iz Cega proizlazi i visoka dodana vrijednost po zaposlenom.

Rezultati regresijskih ocjena veze izmedu relativne proizvodnosti rada i razine
cijena prikazani su u Tablici 5. Razlike u relativnoj proizvodnosti rada,
[(Ar/An) ¢/ (A'r/ A'Nr) -], same za sebe objasnjavaju nesto vise od polovine va-
rijacija u razinama cijena, a koeficijent uz varijablu je o¢ekivano pozitivan i signi-
fikantan (jednadzba (12)). Ovakva ocjena ide u prilog hipotezi da ponuda znacaj-
no utjeCe na razinu cijena u gospodarstvu, odnosno da bi Balassa-Samuelsonova
hipoteza mogla biti vazna za objasnjavanje razlika u razinama cijena medu zemlja-
ma. Istina, objasnidbena snaga relativne proizvodnosti rada manja je nego objas-
nidbena snaga realnog dohotka (§to se moze uociti usporedbom koeficijenata de-
terminacije kod jednadzbi (5) i (12)). Medutim, realan dohodak u sebi sadrzi raz-
lic¢ite Cinitelje utjecaja na razinu cijena, dok relativna proizvodnost rada kao vari-

(13 -$1

jabla izolira utjecaj “Cistog” Balassa-Samuelsonova efekta na razinu cijena.

Tablica 5. Regresijska ocjena ovisnosti razine cijena o relativnoj proizvodnosti rada na osnovi poda-
taka vremenskog presjeka po zemljama, 1999.

Broj jednadzbe (12) (13) (14) (15)
Zavisna variiabla Razina cijena Razina cijena Razina cijena Razina cijena
! (EU 15 =100) (EU15=100) (EU15=100) (EU15 =100)
Konstanta -31,77 -90,14 44,11 4,27
(21,36) (22,33) (16,08) (12,64)
Relativna proizvodnost rada? 1,15 0,99 0,53 0,47
(0,22) (0,18) (0,15) (0,11)
Porezno opterecenje - 1,88 - 1,36
(0,60) (0,31)
Binarna varijabla za tranzicijske - - -46,57 -42,82
zemlje (5,86) (4,47)
R2 0,52 0,65 0,85 0,92
F-statistika 27,0 36,7 83,0 188,6
Rezidual za Hrvatsku -26,3 -35,8 4.5 49
Broj opazanja 27 27 27 27

Napomene: ? Relativna proizvodnost rada definirana je kao: [(Ar/Anyp) /(A1 / A"y )]
U zagradama su prikazane ocjene robusnih standardnih pogreSaka Whiteovim testom.
lzvor: Izradun autora

S obzirom da relativna proizvodnost rada pokazuje utjecaj ponude na razinu
cijena, odgovarajuci bi pokazatelj cijena u tom slucaju trebale biti proizvodacke
(bazi¢ne) cijene. Medutim, u medunarodnim usporedbama, pa tako i u ICP-u,
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promatraju se prodajne (potrosacke) cijene finalnih proizvoda. Stoga je za potpu-
nije objasnjenje opaZenih razlika u razinama cijena prikladno uvesti varijablu koja
bi trebala aproksimirati razliku izmedu proizvodackih i potrosackih cijena. Za to
je posluzila varijabla poreznog opterecenja ili, preciznije, udjela poreznih prihoda
opce drzave u BDP-u. Ocjena jednadzbe (13) pokazuje zajednicki utjecaj relativ-
ne proizvodnosti rada i poreznog opterecenja na razinu cijena. Koeficijenti uz ob-
je varijable ocekivano su pozitivni i signifikantni na razini od 1 posto. Relativna
proizvodnost rada i visina poreznog optereenja zajedno objasnjavaju gotovo
dvije trecine varijacija razina cijena u europskim zemljama. Tako, primjerice,
razmjerno malo porezno opterecenje u Irskoj moze djelomi¢no objasniti njihovu
umjerenu razinu cijena, bez obzira na visok omjer proizvodnosti rada po sektori-
ma (T/NT).

Slika 2. naznacuje da bi kod tranzicijskih zemalja mogao postojati donekle
specifi¢an utjecaj relativne proizvodnosti rada na cijene. Cini se da se opaZena po-
zitivna veza izmedu proizvodnosti rada i cijena ostvaruje na nesto nizoj razini ne-
go kod europskih trzisnih gospodarstva. Stoga je u regresijskim ocjenama is-
kusano uvodenje binarne varijable za tranzicijske zemlje (jednadzbe (14) i (15)).
U oba slucaja, binarna se varijabla pokazala signifikantnom, s negativnim pred-
znakom, uz zadrzavanje signifikantnosti ostalih varijabli na razini od 1 posto
(osim konstante u jednadzbi (15)). Medutim, vrijednost koeficijenta uz relativhu
proizvodnost rada je gotovo prepolovljena, tako da je binarna varijabla za tranzi-
cijske zemlje ukazala i na nesto drukciji utjecaj relativne proizvodnosti rada na ra-
zinu cijena u razvijenim europskim zemljama. Kako se tu radi uglavnom o zemlja-
ma Clanicama EU 15, moZe se nagadati da je utjecaj zajednickoga ekonomskog
prostora smanjio utjecaj razlika u relativnoj proizvodnosti rada na razinu cijena.

U Hrvatskoj je omjer proizvodnosti rada u sektoru medunarodno razmjenlji-
vih dobara i proizvodnosti rada u sektoru lokalnih dobara visi nego u drugim tran-
zicijskim zemljama (Slika 2.).!"" To upucuje na to da bi relativna proizvodnost ra-
da mogla biti jedan od Cinitelja koji objasnjava visu razinu cijena u Hrvatskoj u od-
nosu na druge tranzicijske zemlje. Razmjerno niski reziduali za Hrvatsku u regre-
sijama (14) i (15) to potvrduju.

5. Razina i disperzija cijena po skupinama dobara i usluga

U nastavku Ce se pozornost u ve€oj mjeri usmjeriti na strukturu cijena po zemlja-
ma. Usporedba cijena po skupinama dobara moZze dati dodatne informacije vazne
za procjenu prirode potencijalne konvergencije razina cijena, odnosno ocjenu
potrebe prilagodavanja relativnih cijena.

11 U uzorku tranzicijskih zemalja nalaze se, osim Hrvatske, jo§ Bugarska, Ceska, Estonija, MadZarska, Makedo-
nija, Poljska , Slovacka, Slovenija i Rumunjska.
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Tablica 6. Razine i disperzija cijena po skupinama dobara i usluga za zemlje EU i europske tranzi-
cijske zemlje, 1999.

EU 15 Tranzicijske zemlje?
Prosjek Koeficijent Prosjek Koeficijent
(EU 15 = 100) varijacije (EU 15 = 100) varijacije
Bruto domadi proizvod 100 0,15 38 0,34
Stvarna pojedinacna potrosnja 100 0,16 41 0,42
Hrana i bezalkoholna pica 100 0,11 56 0,29
Alkoholna pica i duhan 100 0,31 48 0,30
Odjeca i obuca 100 0,11 55 0,32
Stanovanije i potrosnja energenata 100 0,25 24 0,56
Pokuéstvo, oprema za kucu 100 0,13 52 0,24
i redovito odrzavanje
Zdravstvo 100 0,18 24 0,45
Prijevoz 100 0,16 55 0,26
Komunikacije 100 0,29 57 0,82
Rekreacija i kultura 100 0,14 43 0,34
Obrazovanje 100 0,26 18 0,61
Hoteli i restorani 100 0,26 47 0,28
Ostala dobra i usluge 100 0,17 36 0,33
Stvarna zajednicka potrosnja 100 0,22 24 0,52
Bruto investicije u fiksni kapital 100 0,13 56 0,27
Graditeljstvo 100 0,23 43 0,38
Strojevi i oprema 100 0,09 76 0,13
Ukupno dobra 100 0,12 55 0,24
Ukupno usluge 100 0,19 25 0,46
Omijer cijena: usluge/dobra 1,00 0,13 0,51 0,23

@ UkljuCuje deset tranzicijskih zemalja 1999. kandidata za ¢lanstvo u EU, te Hrvatsku, Makedoniju, Rusiju i Ukrajinu.
Izvor: Izracun autora na osnovi OECD (2002.)

U Tablici 6. prikazane su razine cijena i koeficijenti varijacije cijena po osnov-
nim kategorijama potrosnje za EU 15 i 14 odabranih europskih tranzicijskih ze-
malja. Kod potrosnih dobara najmanja disperzija cijena po zemljama (mjereno
koeficijentom varijacije) postoji kod hrane i bezalkoholnih pica, odjece i obuce, te
pokucstva i opreme za kucu. To vrijedi i u zemljama EU, i u tranzicijskim zemlja-
ma, bez obzira $to je u tranzicijskim zemljama razina cijena tih proizvoda nesto
nizanego u EU 15, aliivisa od prosjecne razine cijena koja se racuna za sva dobra
i usluge, odnosno ukupni BDP. Kako se radi uglavnom o dobrima koja su pred-
met medunarodne razmjene (tradables), moze se zakljuciti da kod ovih dobara
postoji snaznija tendencija ujednacavanja cijena medu zemljama upravo zbog
medunarodne trgovine. S druge strane, vecu disperziju cijena imaju dobara cija je
razmjenljivost ograniCena (obrazovanje, zdravstvo, stanovanje) ili dobara cija je
cijena predmetom snaznije drzavne regulacije (alkoholna pica i duhan te komuni-
kacije). Kod hotela i restorana postoji razmjerno velika disperzija cijena unutar
EU 15, ali i razmjerno niska kod tranzicijskih zemalja. O¢ito su u dijelu tranzicij-
skih zemalja usluge ovog sektora snazno medunarodno utrzive zbog ¢ega postoji
trend ujednacCavanja cijena u §iroj regiji.
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Jasna slika o razlikama u razinama i disperziji cijena koja proizlazi iz stupnja
medunarodne utrzivosti dobara moZe se dobiti usporedbom podatka za stvarnu
zajedniCku potros$nju s podacima za strojeve i opremu. Kod europskih je tranzicij-
skih zemalja razina cijena strojeva i opreme na oko tri Cetvrtine razine cijena u EU
15, uz razmjerno slabu disperziju cijena po zemljama. S druge strane, cijene u
sektoru javnih usluga snazno variraju, a po svojoj su razini tek na oko jedne Cetvr-
tine prosjeka EU 15. Sli¢na se razlika uocava izmedu dobara i usluga, sto je pod-
jela koja je u osnovi bliska podjeli na medunarodno razmjenljiva dobra i lokalna
dobra. Kod dobara je disperzija cijena po zemljama manja, a razina ujednacenija
nego kod usluga. Dok su cijene dobara u tranzicijskim zemljama 1999. godine bi-
le na razini od 55 posto prosjeka u EU 15, cijene usluga bile su na razini od samo
25 posto prosjeka u Europskoj uniji.

Tablica 7. Razlike u razinama cijena izmedu Hrvatske i Austrije (Austrija = 100) po skupinama do-
bara i usluga

1993. 1996. 1999.
Stvarna pojedinac¢na potrosnja 48 51 B8]
Kruh i proizvodi od Zitarica 46 69 80
Meso i preradevine 70 86 68
Riba i preradevine 54 71 B3
Mlijeko, preradevine i jaja 59 93 96
Ulja i masnoce 88 92 86
Vode, povrée i preradevine 70 88 75
Ostala hrana 79 99 76
Bezalkoholna pica 94 119 102
Alkoholna pi¢a 64 106 88
Duhanski proizvodi 38 54 56
Odjeca, ukljucujuci popravke 61 89 72
Obuca, ukljuéujuci popravke 57 87 62
Stanovanje 19 17 24
QOdrzavanje stana, ukljucujuci usluge 48 45 28
Potro$nja energenata (vode, el. struje, plina i drugih goriva) 75 80 72
Pokuéstvo i oprema za kucéu 96 92 66
Kucanski aparati i popravci 79 74 73
Ostali proizvodi za kuéanstvo i usluge 79 85 74
Farmaceutski proizvodi te medicinske i zdravstvene usluge 57 43 38
Prijevozna sredstva 101 100 92
QOdrzavanije prijevoznih sredstava 45 50 60
Prijevozne usluge 41 64 58
Komunikacije 36 20 43
Oprema za rekreaciju, uklj. odrzavanje 88 98 85
Usluge povezane s rekreacijom i kulturom 18 59 46
Novine, knjige, proizvodi od papira 63 118 126
Obrazovanje 29 22 37
Ugostiteljske usluge 37 5 65
Ostali proizvodi i usluge 53 77 57
BDP 55 65 54

Izvori: UN(1997.), OECD (1999.), DZS (1999.), UNECE (2001.), izratun autora
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Razine cijena pojedinih skupina dobara i usluga dijelom su nacionalno speci-
ficne. To se moze vidjeti na primjeru usporedbe Hrvatske s Austrijom (Tablica
7.). Naime, Hrvatska je za tri referentne godine (1993., 1996.1 1999.) usporedbu
svojih cijena obavila izravno s cijenama u Austriji, tako da u tom slucaju postoje
nesto detaljniji podaci.

Na razini ukupnog BDP-a, ali i na razni stvarne pojedinacne potrosnje, cijene
su u Hrvatskoj gotovo upola manje nego u Austriji. Na takav rezultat snazno ut-
jecu razmjerno niske cijene dobara i usluga koji uglavnom imaju lokalni karakter,
tj. koji nisu medunarodno razmjenljivi. Tako je izmedu Hrvatske i Austrije naj-
veCa razlika u razini cijena kod stambene rente (ukljuCujuéi pripisanu rentu),
odrzavanja stana, zdravstva i obrazovanja. Cijene veline ostalih hrvatskih proiz-
voda su znatno bliZe austrijskoj razini. Cijene dobara s vi§im stupnjem meduna-
rodne razmjenljivosti (poput hrane i pica, prijevoznih sredstava, odjece i obuce)
iznose 70 i viSe posto austrijske razine cijena. Cijene novina, knjiga i proizvoda od
papira te bezalkoholnih pi¢a u Hrvatskoj su 1999. bile vise nego u Austriji. U pr-
vom bi se slucaju moglo nagadati da su razmjerno malo i, zbog jezika, zatvoreno
trziste glavni razlozi visokih cijena. Medutim, i porezni bi razlozi mogli imati utje-
caj (razmjerno visok porez na dodanu vrijednost na tiskovine, a kod bezalkohol-
nih pica troSarine, kojih u Austriji nema). Cini se da bi se za svaku skupinu proiz-
voda trebala provesti posebna analiza.!?

Kod vecine dobara za osobnu potrosnju hrvatska je razina cijena (u odnosu na
Austriju) u 1999. bila niza nego u 1996. Relativni rast cijena zabiljeZen je u skupi-
nama koje su ili nerazmjenljive (kruh, mlijeko, stambena renta, odrzavanje prije-
voznih sredstava, novine, obrazovanje), pa se moglo ocekivati da im cijene rastu s
rastom dohotka, ili kod kojih su administrativna regulacija (odnosno deregulacija
u Austriji) ili trziSna pozicija omogudili rast cijena u odnosu na Austriju (komuni-
kacije te ugostiteljske usluge).

Bez obzira na brojne razlike u cijenama koje postoje izmedu Hrvatske i Austri-
je, Hrvatska je tranzicijska zemlja Cija je struktura cijena najsli¢nija strukturi cije-
na prosjeka Europske unije. To potvrduje indeks sli¢nosti strukture cijena kod
dobara za individualnu potrosnju (Tablica 8.).!> Od svih europskih tranzicijskih

12 Upravo to naglasavaju Europska komisija (2002.a) i EC Internal Market DG (2002.) u slu¢aju disperzije cije-
na u EU. Pokazuje se da razmjerno velika disperzija cijena postoji kod istovrsnih proizvoda za Siroku pot-
ro$nju, pa Cak i kod istih trgovackih marki (tzv. branded goods), odnosno kod potpuno identi¢nih proizvoda.
Navodi se da se te razlike ne mogu objasniti razlikama u razinama dohotka ili placa, ve¢ da na razlike u cijena-
ma utjeCu brojni ¢initelji, od razli¢itih konkurentskih pritisaka na nacionalnim trzistima, kulture, klime, lokal-
nih preferencija i tehnickih barijera do troskova prijevoza. Pored toga, sami proizvodaci iskoriStavaju mo-
guénosti segmentacije trziSta zbog razli¢ite zakonske regulative u pogledu oglasavanja, urbanog planiranja,
propisa o ustupanju fransize i sliénoga. Ti su razliiti ¢initelji utjecali na svaki proizvod i marku proizvoda
drukdije, tako da je za potpuno razumijevanje razlika u cijenama nuzno posebno razmotriti situaciju na sva-
kom trzistu.

13 Indeks sli¢nosti strukture cijena za svaki par zemalja mjeren je koeficijentom korelacije koji se dobiva regresi-
jom razina relativnih cijena na razini pojedina¢nih dobara u prvoj zemlji u odnosu na odgovarajuéu razinu re-
lativnih cijena u drugoj zemlji. Razina relativnih cijena je odnos pariteta kupovne modéi za odredeni proizvod i
pariteta kupovne modi na razini BDP-a. Relativna cijena u tom slucaju pokazuje je li razina cijena za odredeno
dobro visa ili niza u odnosu na opcu razinu cijena u zemlji.
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zemalja, strukturu cijena najsli¢niju prosjeku EU ima Slovenija, a potom Hrvat-
ska i Poljska. Stovise, sli¢nost hrvatske strukture cijena sa strukturom cijena u EU
je priblizno jednaka stupnju sli¢nosti izmedu Portugala i EU. To bi moglo implici-
rati da je struktura nominalne potraznje u Hrvatskoj razmjerno dobro prila-
godena strukturi potraznje u EU, Sto je vjerojatno jedan od uzroka razmjerno vi-
soke razine cijena u Hrvatskoj u odnosu na razinu cijena u drugim tranzicijskim
zemljama.'#

Proces europske integracije ostavlja trag na slicnosti strukture cijena. Sli¢nost
nacionalnih struktura cijena sa strukturom prosjeka Unije u pravilu je veca u
1999. nego u 1996. To vrijedi i za siromas$nije zemlje EU 15 (Grcku, Portugal i
Spanjolsku) i za tranzicijske zemlje koje su tih godina bile ukljuene u proces
pridruzivanja Uniji. Konvergencija cijena ne ogleda se samo u ujednacavanju ra-
zine cijena, ve¢ i u strukturi cijena, odnosno u relativnim cijenama. U Turskoj je
takva konvergencija strukture cijena gotovo zanemariva. Za druge zemlje kandi-
date, ukljucujuéi Hrvatsku, podaci za 1996. nisu nam bili dostupni.

Tablica 8. Indeksi sli¢nosti strukture cijena na osnovi stvarne pojedinacne potro$nje

Indeks slicnosti s EU 15 Indeks slicnosti s Hrvatskom

1996. 1999. 1999.
EU 15 1,00 1,00 0,92
Grcka 0,95 0,96 0,94
Portugal 0,90 0,93 0,93
Spanjolska 0,94 0,98 0,92
Zemlje pristupnice
Ceska 0,83 0,90 0,93
Cipar - 0,94 0,93
Estonija - 0,89 0,92
Letonija - 0,82 0,88
Litva - 0,87 0,93
Madzarska 0,94 0,89 0,93
Malta - 0,86 0,78
Poljska 0,85 0,92 0,96
Slovacka 0,79 0,87 0,93
Slovenija 0,92 0,96 0,96
Zemlje kandidati
Bugarska - 0,78 0,82
Rumunjska - 0,81 0,86
Turska 0,86 0,87 0,90
Hrvatska - 0,92 1,00

Izvori: OECD (1999.) i OECD (2002.)

Ako se kao referentna zemlja za razmatranje sliCnosti cijena uzme Hrvatska,
tada najveca sli¢nost strukture cijena postoji sa Slovenijom i Poljskom, dok je

14 Empirijske argumente u prilog ovoj tezi vidjeti u Nesti¢ (2000.).
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slicnost s manje razvijenim zemljama EU 15 gotovo jednaka kao sli¢nost sa
Ceskom, MadZarskom ili Slovatkom. Sve to govori da pri konvergenciji struktura
cijena u procesu integracije u EU Hrvatska ne bi trebala biti suocena s posebno iz-
razenim $okovima, barem ne vise od tranzicijskih zemalja koje su 2004. pristupile
Europskoj uniji.

6. Mogudi pritisci u smjeru konvergencije cijena u procesu
integriranja u EU

Kao $to pokazuje prethodno razmatranje, u europskim tranzicijskim zemljama
postoji prilicno snazna tendencija pribliZavanja razina cijena prosjeku cijena u EU
i smanjivanja disperzije razine cijena izmedu samih tranzicijskih zemalja. Takva je
tendencija bila prisutna posljednjih godina ¢ak i kada je realna konvergencija bila
vrlo slaba ili je potpuno izostala. Postavlja se pitanje koliki je prostor za daljnju
konvergenciju razina cijena u europskim tranzicijskim zemljama i o ¢emu on ovi-
si.

Razmatrajuci Cinitelje koji bi mogli utjecati na proces konvergencije razine
cijena, osobito u tranzicijskim zemljama, dva se istiCu u prvi plan. Jedan je pocet-
na razina cijena, a drugi je rast proizvodnosti rada, odnosno rast dohotka. Naime,
Sto je poCetna razina cijena niza, moze se oCekivati snaznija konvergencija cijena
tijekom integracije u zajednicki ekonomski prostor.!> Ovaj proces obi¢no prati
gotovo identiCan proces realne konvergencije. Brzi gospodarski rast (rast realnog
dohotka) trebao bi dovesti do brzeg rasta cijena. Medutim, nedavno iskustvo
tranzicijskih zemalja govori da do konvergencije razine cijena moze doci i bez
realne konvergencije. To je zasigurno rezultat povijesnog naslijeda, odnosno od-
redenih strukturnih Cinitelja, pri ¢emu je u ranoj fazi tranzicije razina cijena u
vecini takvih zemalja bila “prenisko” postavljena s obzirom na visinu dohotka. Ta-
ko se dolazi i do treCega moguceg Cinitelja konvergencije, poCetnog odstupanja
od ocekivane razine cijena s obzirom na razinu dohotka. Odstupanja (koja ¢emo
u nastavku jednostavno nazivati “odstupanja od ocekivanja”) mogu biti uzroko-
vana prolaznim (tranzicijskim) Ciniteljima za koje se ocekuje da e s vremenom
nestati ili se barem smanjiti, osobito imajuci u vidu sadas$nji ubrzani proces integ-
racije i harmonizacije gospodarskih sustava u Europi. Odstupanja od ocekivanja
mogu ubrzati konvergenciju ako je poCetna razina cijena bila “preniska” ili je us-
poriti ako je ona bila “previsoka”.

Utjecaj ta tri Cinitelja na kretanje razine cijena u europskim zemljama moze se
ilustrirati jednostavnom analitickom vjezbom, najprije uz graficki prikaz, a potom
uz formalnu ocjenu, s ciljem sazimanja iskustava prilagodivanja razine cijena u
Europi proteklih nekoliko godina.

15 Vezaizmedu pocetne razlike u razinama cijena izmedu dva podrucja koja se integriraju i kasnijih stopa infla-

cije moze se izvesti iz formalnog modela (vidjeti npr. Maier i Cavelaars, 2003.).
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Slika 3. Odnos promjene realnog te€aja i mogucih Cinitelja konvergencije razina cijena

Odnos realne aprecijacije/deprecijacije i pocetne razine cijena
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Napomena: Aprecijacija/deprecijacija realnog tecaja odnosi se na godisnji prosjek promjene realnog tecaja nacionalne valute u od-
nosu na euro u razdoblju od 2000. do 2002., a izracunava se za svaku pojedinu zemlju kao promjena nominalnog tecaja nacionalne
valute prema euru korigirana za razlike u inflaciji (domaca inflacija mjerena indeksom potro$ackih cijena umanjena za inflaciju u eu-
rozoni mjerenu harmoniziranim indeksom potro8ackih cijena). Pozitivne vrijednosti promjene tecaja oznacavaju realnu aprecijaciju,
a negativne deprecijaciju. Stopa rasta iznad rasta u eurozoni je prosjecna godisnja stopa u razdoblju od 2000. do 2002. Pocetna ra-
zina cijena odnosi se na razinu cijena dobara za finalnu potro$nju ku¢anstava u 1999. godini, pri ¢emu je razina cijena u eurozoni

zine BDP-a za 1999.
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Kao pokazatelj promjene razine cijena uzeta je promjena realnog tecaja u od-
nosu na euro u razdoblju od 2000. do 2002.'¢ Kao Cinitelje koji bi mogli utjecati
na aprecijaciju/deprecijaciju realnog tecaja razmotrili smo pocetnu razinu cijena
dobara za osobnu potro$nju (podaci za 1999. godinu), zatim prosje¢nu stopu
rasta BDP-a (u razdoblju od 2000. do 2002.), dok je kao pokazatelj odstupanja
pocetne razine cijena od ocekivanja uzet rezidual iz regresije razine cijena dobara
za osobnu potros$nju i realnog BDP-a za 1999. godinu. Veza izmedu realnog
teCaja i navedenih potencijalnih Cinitelja konvergencije prikazana je Slikom 3.

Prvi dio Slike 3. pokazuje da bi veza izmedu kretanja realnog tecaja i pocCetne
razine cijena zaista mogla postojati i da ona vjerojatno nije linearna. Sto je niza ra-
zina cijena dobara za osobnu potro$nju u pocetnoj, 1999., godini, to je Cesce ona
bila povezana s razmjerno visokom aprecijacijom realnog tecaja u razdoblju na-
kon toga (2000. —2002.). Drugi dio Slike 3. pokazuje da vise stope rasta na od-
redeni nacin, premda ne snazno, koreliraju s aprecijacijom realnog tecaja. Treci
dio Slike 3. pokazuje da bi poCetno “preniska” razina cijena u odnosu na razinu
realnog dohotka mogla biti povezana s ve¢im pritiscima prema aprecijaciji. Vrijedi
i obratno, pocetno “previsoka” razina cijena u odnosu na ocekivanja utjecat ¢e na
kasnije slabije pritiske prema jacanju tecaja. Zato se Cini da postoje pritisci da se
odstupanje izmedu razina cijena i realnog dohotka s vremenom smanji.

Graficka analiza nagovjestava da bi veza izmedu promjene realnog tecaja i tri
razmatrana Cinitelja zaista mogla postojati. Ona bi se mogla izraziti formalnije, u
obliku regresijske jednadzbe. Za potrebe ove analitiCke vjezbe jednostavno smo
skupili sva tri Cinitelja konvergencije zajedno u regresijsku jednadzbu vremenskog
presjeka po zemljama u kojoj je promjena realnog tecaja bila zavisna varijabla.

U regresijskim ocjenama razliditih specifikacija jednadzbi pokazalo se da je
pocetna razina cijena signifikantna bez obzira na oblik funkcije (i u pogledu razi-
naiu pogledu logaritama). Varijabla pocetnog odstupanja od o¢ekivanja u vecini
je sluCajeva bila signifikantna na razini do 10 posto. Medutim, gospodarski je rast
obi¢no bio nesignifikantan. Njegova je (negativna) korelacija s po¢etnom razi-
nom dohotka, a odatle i poCetnom razinom cijena, bila razmjerno visoka. To je
vjerojatno zato $to su obje varijable, realni gospodarski rast i poCetna razina cije-
na, u velikom dijelu obuhvacale isti utjecaj na razinu cijena (razinu tecaja), a to je
ucinak realne konvergencije. lako je ideja bila da pocetna razina cijena kao vari-
jabla obuhvati u¢inak uklanjanja prepreka trgovini i sve vece trgovinske integraci-
je, Cinjenica je da su trgovinska integracija i realna konvergencija snazno poveza-
ne, tako da je teSko razdvojiti cjenovni uéinak trgovinske integracije od cjenovnog
ucinka realne konvergencije. Specifikacija koja bi ukljucivala obje varijable,
pocetnu razinu cijena i gospodarski rast, imala bi problem multikolinearnosti. U
preferiranoj varijanti ocjene izostavljena je varijabla gospodarskog rasta, a ostav-

16 Nacionalna razina cijena i razina realnog tecaja zapravo su identi¢ne veli¢ine, ali u reciprocnom odnosu. Zato
je promjena razine cijena u odnosu na referentno inozemno gospodarstvo identi¢na promjeni realnog tecaju u
odnosu na valutu toga inozemnog gospodarstva.
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ljena je poletna razina cijena, koja je trebala obuhvatiti i uCinak integracije i
ucCinak realne konvergencije. Varijabla poCetnog odstupanja od ocekivane razine
cijena trebala je obuhvatiti integracijsku tendenciju smanjivanja nerazmjera iz-
medu razina cijena i dohotka.

U regresijama vremenskog presjeka na ocjene su utjecale i neke netipicne
vrijednosti varijabli. Turska je 2001. prosla krizu koja je njezine makroekonom-
ske parametre znacCajno poremetila, a Rusiji je, s druge strane, rast cijena nafte
osigurao snazan suficit u vanjskotrgovinskoj bilanci i snaznu aprecijaciju tecaja
koja je bila znatno iznad konvergencijskih ocekivanja. Zato su za obje zemlje uve-
dene binarne varijable.

Preferirana ocjena promjene realnog teCaja stoga se moze izraziti jed-
nadzbom:

InR = 0,181 -0,037 In CPLI — 0,037 In RES — 0,079 TR + 0,061 RUS (2)
(0,03) (0,000) (0,022) (0,005) (0,006)

R2=0,795; N = 34

gdje je R prosjecna stopa promjene realnog tecaja u razdoblju od 2000. do 2002.
(pozitivan predznak oznacava realnu aprecijaciju) u odnosu na eurozonu, CPLI je
indeks komparativne razine cijena u 1999. (eurozona = 100), RES je rezidual iz
regresijske ocjene cijena dobara za finalnu potro$nju kucanstava i realnog BDP-a,
TR iRUS je binarna varijabla za Tursku, odnosno Rusiju, a In je oznaka za prirod-
ni logaritam. Ocjena je dobivena obi¢nom metodom najmanjih kvadrata (OLS)
uz ocjenu grubih standardnih pogresaka Whiteovim testom, Cije su vrijednosti na-
vedene u zagradama ispod ocjene parametara. Uzorak su Cinile 34 europske zem-
lje, jednako kao u analizi iz prethodnih poglavlja.

Predznaci koeficijenata u jednadzbi (2) u skladu su s ocekivanjima. Visoka
pocetna razina cijena vodi prema vecoj ocekivanoj deprecijaciji, i obratno, niza
pocetna razina cijena vodi prema vecoj oCekivanoj aprecijaciji. Pocetna “previso-
ka” razina cijena (pozitivno poCetno odstupanje) stvara pritisak koji vodi prema
deprecijaciji tecaja.

Jednadzba (2) tako odrazava obrazac kretanja realnog tecCaja u europskim
zemljama u razdoblju od 2000. do 2002., na osnovi kojeg moZemo pokusati ocije-
niti buduce kretanje realnog teCaja. Da bismo dobili ocjenu koja bi bila primjere-
nija stanju poslije 2002. godine, na regresijske koeficijente iz jednadzbe (2) pri-
mijenili smo novije podatke za nezavisne varijable. Tako je uneseno novo poc¢etno
stanje za razinu cijena kao i novi podaci za odstupanje od ocekivanja, koji se od-
nose na 2002. godinu.!'” Ako se, dakle, iskustvo prilagodavanja realnog teCaja

17 lzvori podataka za razinu cijena dobara za osobnu potrosnju i realni dohodak prema paritetu kupovne modi
za zemlje EU 15, EFTA-e i zemlje kandidate za 2002. godinu su preliminarne Eurostatove ocjene (Eurostat,
2003.a; 2003.b), dok su podaci za Hrvatsku, kao i ocjene odstupanja od regresijskog ocekivanja rezultat au-
torova izraCuna.
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(konvergencije razine cijena) u 34 razmatrane europske zemlje u razdoblju od
2000. do 2002. ponovi na sli¢an nacin iducih nekoliko godina, tada bi dobivene
ocjene promjena tecaja mogle dati grubu procjenu magnitude bududeg pritiska na
teCaj. Rezultati za europske tranzicijske zemlje prikazani su u Tablici 9.

Tablica 9. Regresijski o¢ekivane promjene realnog te€aja u europskim tranzicijskim zemljama, krat-
koro€na prognoza, prosjecna godisnja stopa, u postotku

Zemlja Ocekivana aprecijacija Zemlja Ocekivana aprecijacija
Cedka 4,0 Estonija 2,9
Madzarska 3,6 Letonija 3,4
Poljska 2,8 Litva 3,4
Slovacka 4,7 Rumunijska 4,5
Bugarska 4.3 Slovenija 2,4
Hrvatska 2,3

Izvor: Izracun autora

Sudedi prema ovoj ocjeni, Hrvatska i Slovenija bi iduéih godina mogle biti iz-
lozene najmanjim pritiscima prema aprecijaciji realnog teCaja (prosjecno nesto
vise od 2 posto na godinu), dok bi Slovacka mogla biti izlozena razmjerno veli-
kom pritisku (gotovo 5 posto). Razmjerno visoka pocetna razina cijena dobara za
osobnu potros$nju u Hrvatskoj (koja, prema procjeni, u 2002. iznosi 62 posto ra-
zine cijena tih dobara u eurozoni) ne otvara potrebu za intenzivnijim daljnjim ras-
tom razine cijene u odnosu na EU, a koje bi se realiziralo aprecijacijom tecaja. Ini-
cijalno “previsoka” razina cijena s obzirom na realni dohodak djeluje u suprot-
nom smjeru, ublaZavajuéi time pritisak prema aprecijaciji koji je posljedica trgo-
vinske integracije i realne konvergencije.

Ocijenjena razina pritiska na realni tecaj ¢ini se razmjerno visokom, posebice
ako se ona usporedi s ocjenama Balassa-Samuelsonova efekta za tranzicijske
zemlje, koje govore o uéinku manjem od dva posto. Istina, nasa ocjena u ovom
slucaju ukljucuje vise Cinitelja konvergencije, i to bez obzira na njihov krajnji izvor
(proizvodnost rada, dohodak, harmonizacija gospodarske strukture i slicno). Isto
tako, proces konvergencije pretpostavlja jace prilagodbe na pocetku razdoblja, a
potom, s priblizavanjem ciljnoj razini, takvi pritisci postaju sve slabiji.

Iskustvo zemalja koje su ranije pristupile EU moglo bi dati usporedivu sliku
brzine prilagodavanja razine cijena. Portugal je 1985. godine, neposredno prije
ulasku u Uniju, imao agregatnu razinu cijena od oko 55 posto prosjeka tadasnje
EU 10 (neponderirani prosjek nacionalnih razina cijena u EU 10), a desetak go-
dina kasnije, 1996. godine, razina portugalskih cijena povisila se na 70 posto
prosjeka cijena iste skupine zemalja.'® Ako se promotri promjena razine cijena

18 IzraCunato uz pomo¢ podataka o komparativnoj razini cijena iz OECD Main Economic Indictors, razliCita iz-
danja. lako su takva mehanicka preracunavanja donekle neprecizna, ona ipak mogu posluZiti kao dobra ilus-
tracija procesa.
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kod dobara za osobnu potro$nju (uzi agregat od BDP-a), ona je u istom razdoblju
porasla sa 60 posto na oko 74 posto razine cijena tih dobara u EU'. Prilagodba
$panjolske razine cijena bila je samo nesto umjerenija, s oko 75 posto na 85 posto
prosjeka razine cijena EU 10 u razdoblju od 1985. do 1996. Od 1996. do 2000.
opca razina cijena u Portugalu je porasla sa 68 posto na 72 posto razine cijena u
EU 15, dok je $panjolska razina cijena Cak relativno smanjena. Zbog toga se Cini
da bi u fazi intenzivnog integriranja u EU, poput procesa koji ¢e uskoro proéi no-
ve Clanice EU, prilagodivanje cijena moglo biti prilicno intenzivno. Dva posto
prosjecne godis$nje aprecijacije (donja granica u nasoj ocjeni) tijekom 10 godina
bi razinu cijena s oko 60 posto prosjeka eurozone povisilo na 73 posto. A upravo
je to razmjer relativnog rasta cijena dobara za osobnu potrosnju koji je iskusio
Portugal u razdoblju od 1986. do 1996. S obzirom da su integracijski procesi u
Europi posljednjih godina jako intenzivirani, ima razloga oCekivati da realna
aprecijacija teCaja bude veca od dva posto. Stoga se ¢ini da ocjena izvedena na os-
novi jednadzbe (2) daje razumne rezultate.

Medutim, do znacajne promjene relativnih cijena moze ipak doci i uz nizu sto-
pu realne aprecijacije od one do koje se dolazi izracunom uz pomoc¢ indeksa pot-
rosackih cijena. Naime, u indeksu potrosackih cijena europskih tranzicijskih ze-
malja usluge su bile razmjerno slabo zastupljene u odnosu na njihov stvarni udio u
osobnoj potros$nji, odnosno u BDP-u, kao §to sugeriraju podaci iz nacionalnih
raCuna.?’ Buducdi da se oCekuje da Ce s rastom dohotka najvise rasti upravo cijene
sektora lokalnih dobara i usluga (nontradables), osobito usluga, njihov manji
ponder u indeksu potrosackih cijena dovest e do iskazivanja nize inflacije, pa
stoga i do niZe aprecijacije realnog te¢aja. A detaljna medunarodna usporedba ci-
jena, poput one u sklopu ICP-a, ex post Ce ispravno uociti da je doslo do znacaj-
nog rasta komparativne razine cijena, odnosno do jacanja realnog tecaja.

Ne treba zaboraviti da brzi gospodarski rast u nekoj od tranzicijskih zemalja
ubrzava realnu konvergenciju, a time i konvergenciju razina cijena (odnosno da
on povecava stopu aprecijacije tecaja), dok se u zemlji slaboga gospodarskog ras-
ta konvergencija cijena moze usporiti ili ak izostati. Zbog toga je gospodarski
rast, iako nije formalno uveden u prezentiranu jednadzZbu, izuzetno vazan Cinitelj
konvergencije.?!

19  Podatak o razini cijena u 1985. naveden je u European Commission (2003.), dok je podatak za 1996. dobiven
prera¢unavanjem iz OECD (1999.). Zanimljivo je primijetiti da je sadasnja razina cijena u Hrvatskoj u odno-
su na razinu cijena u EU 15 priblizno jednaka odnosu razine cijena u Portugalu u odnosu na EU 10 neposred-
no prije njegova prikljuéivanja Uniji.

20 O tome vidjeti, na primjer, u Egert (2003.) na primjeru Estonije.

21 Ocjena jednadzbe u kojoj se kao nezavisna varijabla umjesto pocetne razine cijena koristi pocetna razina do-
hotka, daje isto tako statisti¢ki pouzdane rezultate za ocjenu konvergencije, $to je i razumljivo s obzirom na
snaznu korelaciju izmedu razine cijena i razine realnog dohotka.
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7. Moguéi pritisci na rast cijena u Hrvatskoj po skupinama
dobara i usluga

Prethodna empirijska vjezba daje okvir za ocekivanja pritisaka na aprecijaciju
realnog teCaja, odnosno na rast inflacije (ovisno o kretanju nominalnog tecaja) na
agregatnoj razini, pri Cemu mogu biti skrivena bitno razlicita kretanja po pojedi-
nim skupinama dobara i usluga. Sli¢na logika razmisljanja moze se primijeniti i na
analizu konvergencije cijena na dezagregiranoj razini. U ovom se slu¢aju nismo
upustali u repliku formalne ocjene jednadzbe (2) na razini skupina dobara i uslu-
ga, ve¢ su samo navedeni elementi za procjenu pritiska na rast cijena na temelju
kojih ¢e se verbalno izvesti odredeni zakljudci.

Tablica 10. sadrzi rezultate regresijske ocjene veze izmedu razine cijena sva-
kog od razmatranih proizvoda i razine realnog BDP-a na osnovi podatka vremen-
skog presjeka za 34 europske zemlje. Sto je veéi koeficijent nagiba koji proizlazi iz
takve jednadzbe, to je veci oCekivani rast cijena u slucaju povecanja agregatnog
dohotka. Op¢enito vrijedi da je kod dobara s nizim stupnjem razmjenljivosti taj
koeficijent veci. Dobiveni koeficijent determinacije je za prakti¢no sva dobra i
usluge razmjerno visok, osim za komunikacije, duhan i alkohol. Kako je kod tih
dobara i usluga administrativna regulacija snazna i razlicita od zemlje do zemlje,
jasna je slabija povezanost njihovih cijena s realnim dohotkom. To ujedno znaci
da bi na buduca kretanja cijena snaZan utjecaj mogli imati upravo administrativni
Cinitelji.

Regresijski reziduali za Hrvatsku su pozitivni kod svih dobara i usluga, osim
kod komunikacija, $to bi znacilo da je Hrvatska 1999. godine imala “previsoku”
razinu cijena svih tih dobara i usluga s obzirom na svoj dohodak i s obzirom na
pravilnost u europskim zemljama uocenu regresijskom jednadzbom. U smislu
konvergencije to znaci da ¢e bududi pritisci na rast tih cijena biti manji, odnosno
da su se one ve¢ ranije priblizile razini cijena u EU. O samoj razini cijena u odnosu
na EU govori posljednji stupac Tablice 10.

Razina cijena potro$ackih dobara u Hrvatskoj bila je 1999. na oko 77 posto
razine cijena u EU. Iako niza od razine cijena u svim ¢lanicama EU 15, hrvatska je
razina cijena, uz slovensku, ponovno bitno visa nego u drugim europskim tranzi-
cijskim zemljama. Stoga u sektoru potrosackih dobara ne treba ocekivati posebno
izrazene pritiske na rast cijena, osim mozda onih administrativno uvjetovanih, po-
put cijena duhanskih proizvoda ili alkoholnih pica.

U tranzicijskim zemljama koje su 2004. pristupile EU postoji zabrinutost oko
buducih kretanja cijena hrane. Cini se da takva bojazan u sluaju Hrvatske ne bi
trebala biti posebno izraZena, barem kada se promatra skupina “hrana i bezalko-
holna pica” kao cjelina. Naime, cijene te skupine dobara u Hrvatskoj su dosegnule
oko 80 posto razine cijena u EU, pri ¢emu je s obzirom na razinu realnog dohotka
takva cijena hrane ocito previsoka (rezidual 24). Slicno se razmatranje moze
prosiriti na odjecu i obucu. Prostora za buduci rast cijena u tim skupinama dobara
ne bi trebalo biti, StoviSe, sa snaznijom integracijom u EU i ve¢im konkurentskim
pritiskom moguci su i pritisci prema relativnom padu tih cijena.
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Tablica 10. Regresijska ocjena ovisnosti razine cijena izabranih kategorija potro$nje o razini realnog
BDP-a na osnovi podataka vremenskog presjeka po zemljama, 1999.

Regresijska ocjena Razina cijena
Kategorija izdatka Koeficijent N Rezidual za y Hrvatsk_OJ
Konstanta . Korigirani R2 (EU 15 =

nagiba Hrvatsku 100)
Hrana i bezalkoholna pi¢a 28,61 0,78 0,81 24 81
Alkoholna pi¢a i duhan (18,56) 0,88 0,58 11 61
Odjeca i obuca 30,82 0,67 0,76 20 75
Stanovanje i potrosnja (-10,25) 1,07 0,83 4 32

energenata
Pokucstvo, oprema za kucu 28,40 0,70 0,86 20 74
i redovito odrzavanje

Zdravstvo (-10,72) 1,10 0,86 14 43
Prijevoz 31,37 0,72 0,80 15 72
Komunikacije (32,32) 0,67 0,28 -4 52
Rekreacija i kultura 15,85 0,86 0,86 26 72
Obrazovanje -20,69 1,14 0,89 18 38
Hoteli i restorani (19,14) 0,90 0,68 10 61
Ostala dobra i usluge (5,93) 0,90 0,87 18 56
Potrosacka dobra 31,57 0,71 0,87 20 77
Potrosacke usluge (-4,75) 1,04 0,86 10 42
Finalna potro$nja kuc¢anstava 12,72 0,88 0,88 15 59
Stvarna zajednicka potros$nja -12,68 1,06 0,92 17 42
Strojevi i oprema 65,43 0,36 0,70 1 79

Napomena: Ocjene konstante i koeficijenta nagiba su signifikantne na razini od 1 posto, osim ocjena prikazanih u zagradi.
Izvor: Ocjene autora

U skupini koja pokriva stanovanje i potro$nju energenata Cini se da postoji
prostor za rast cijena, i zbog niske poCetne razine cijena, i zbog snazne ovisnosti o
rastu dohotka. Medutim rijeC je o heterogenoj skupini gdje je tesko prosuditi koja
su to konkretna dobra i usluge Cije bi cijene mogle rasti.

Kod zdravstva i obrazovanja postoji snazna ovisnost njihovih cijena o razini
dohotka. To je i razumljivo jer se cijene tih, uglavnom javnih usluga procjenjuju
na osnovi troskova, u kojima place imaju znacajnu ulogu. U procjeni buducih kre-
tanja cijena u tim djelatnostima vrlo ¢e vaznu ulogu imati kretanje plada. Razmjer-
no visok rast placa vrlo e se brzo transferirati u vise cijene. Isto bi se razmisljanje
moglo ponoviti za veéinu usluga, cijene kojih u Hrvatskoj imaju odredeni potenci-
jal za rast. Naime, njihova je poCetna razina relativno niska, ispod 50 posto razine
cijena tih potrosackih usluga u EU, a opcenito postoji razmjerno snazna poveza-
nost tih cijena s dohotkom.

8. Zaklju¢na razmatranja
Medunarodna usporedba razina cijena i realnog dohotka pokazuje da Hrvatska

ima nesto visu nacionalnu razinu cijena nego druge tranzicijske zemlje (osim Slo-
venije), iako je ona jos osjetno ispod prosjeka Europske unije. Takva bi, razmjer-
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no visoka, razina cijena u procesu integracije u EU na neki nacin mogla biti pred-
nost zbog manje potrebe za korekcijama, bilo tecaja, bilo inflacije. Zato bi u¢inak
priblizavanja Europskoj uniji na agregatnu razinu cijena u slu¢aju Hrvatske mo-
gao biti razmjerno mali. Kako Hrvatska ima i strukturu cijena razmjerno slicnu
EU, ni strukturni Sokovi u pogledu cijena ne bi trebali biti posebno izrazeni. Stoga
bi konvergencija razina cijena i stopa inflacije u Hrvatskoj mogli prodi relativno
bezbolno. To nadalje stavlja monetarnu politiku u razmjerno povoljan polozaj
zbog umjerenih pritisaka na agregatni rast cijena.

Medutim, rast cijena do kojeg bi moglo doci zbog integracije, nije ravnomjer-
no rasporeden po skupinama. Upravo kod dobara kod kojih se oekuje najveci
rast cijena, mehanizmi pritiska su dobrim dijelom izvan kontrole monetarnih vlas-
ti. Rast cijena usluga, odnosno medunarodno nerazmjenljivih dobara, moze biti
posljedica Balassa-Samuelsonova efekta, §to je u osnovi realni, a ne monetarni fe-
nomen. Do znatnijeg rasta cijena tih proizvoda moze doci i zbog prekomjernog
rasta placa, $to naglasava ulogu politike placa u eventualnoj potrebi smirivanja in-
flacijskih pritisaka. MoZe se oCekivati i rast administrativno reguliranih cijena, $to
je isto tako izvan kontrole monetarnih vlasti.

Trenutacna pozicija monetarnih vlasti u Hrvatskoj razmjerno je povoljna i
zbog nepostojanja javno zacrtanih parametara u vodenju te politike. Cak i u
slu¢aju razmjerno jakih pritisaka prema aprecijaciji realnog tecaja od oko 2 do 3
posto na godinu, koliko bi prema nasoj procjeni mogla biti gornja granica za Hr-
vatsku iducih godina, takav je pritisak moguée amortizirati umjerenom promje-
nom nominalnog tecaja i/ili umjerenim inflacijskim diferencijalom u odnosu na
inflaciju u EU bez gubitka vjerodostojnosti. S obzirom da za Hrvatsku u ovim go-
dinama nisu relevantni kriteriji iz Maastrichta, eventualno visa inflacija od do-
pustene prema tim kriterijima (1,5 posto visa inflacija od one u tri zemlje EU s
najnizom inflacijom) nece imati nikakve posljedice. Do trenutka prikljucivanja
Hrvatske Europskoj uniji konvergencija cijena vjerojatno e ve¢ toliko odmaknuti
da Ce pritisci prema aprecijaciji te¢aja tada biti znatno manji. Uz postignuti stu-
panj vjerodostojnosti monetarne politike, nepostojanje eksplicitne obveze u pog-
ledu ciljnih vrijednosti tecaja ili ciljnih vrijednosti stope inflacije ¢ini se kao pred-
nost. Ako se ipak krene prema odredivanju ciljanih vrijednosti, a osobito ako se ci-
ljana inflacija definira Sire, u terminima potrosackih cijena umjesto u terminima
temeljne inflacije, tada treba voditi raCuna o Ciniteljima konvergencije cijena koji
su navedeni u ovom radu. To se posebno odnosi na cijene odredenih skupina do-
bara i usluga kod kojih bi mogli postojati snazniji pritisci na rast, a koji su izvan
kontrole monetarne politike.
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Dodatak I.

Opis podataka

Razina cijena i realni BDP po stanovniku

Podaci o usporedivoj razini cijena i realnom dohotku, na agregatnoj razini i na ra-
zini pojedinih skupina proizvoda, proizlaze iz ICP-a, odnosno iz statisticke obra-
de tih podataka od strane medunarodnih organizacija. Podaci za 2000. godinu (3.
poglavlje) prikupljeni su od Eurostata (2002.) i UNECE (2003.). Podaci za
2001. godinu (4. poglavlje) su od Svjetske banke (2003.). Najvise su koriSteni de-
taljni podaci za 1999. godinu (4. do 7. poglavlja), ¢iji su izvori OECD (2002.) i
UNECE (2001.). Podaci za referentne godine 1993.1 1996. prikupljeni su i kom-
binirani iz viSe izvora, medu kojima su UN (1997.), OECD (1999.) i DZS
(1999.).

Drzavni rashodi

Varijabla drzavnih rashoda (4. poglavlje) odnosi se na udio rashoda opce
drzave u BDP-u u 1999. godini, a izvori podataka su OECD (2002.a) za zemlje
OECD-a, EBRD (2003.) za europske tranzicijske zemlje i nacionalne statistike.

Porezno opterecenje

Varijabla poreznog opterecenja (4. poglavlje) odnosi se na udio poreznih pri-
hoda opce drzave u BDP-u u 1999. godini, a izvori podataka su OECD (2002.a)
za zemlje OECD-a te Mitra i Stern (2003.) za europske tranzicijske zemlje.

Realni BDP po zaposlenom (proizvodnost rada)

Realni BDP po zaposlenom (proizvodnost rada) je BDP prema paritetu ku-
povne moci po zaposlenoj osobi, izrazen relativno prema EU 15 (EU 15 = 100).
Podaci se koriste u 4. poglavlju i prikupljeni su iz Eurostatove baze podataka ras-
poloZive na http://europa/eu/int/comm/eurostat/public/datashop.

Relativna proizvodnost

Podaci o relativnoj proizvodnosti za svaku zemlju (4. poglavlje) izracunati su
kao [(A;/Axy )t /(A" A Ny )], pri Cemu je Ay proizvodnost rada u sektoru
medunarodno razmjenljivih dobara, a A y; je proizvodnost rada u sektoru lokalnih
dobara, a je udio medunarodno razmjenljivih dobara u potrosnji, dok se oznaka *
odnosi na inozemno gospodarstvo, u ovom slucaju gospodarstvo EU 15. Raspo-
djela gospodarskih djelatnosti po sektorima, obrazlozenje i opis varijabli daje se u
nastavku.

Raspodjela po sektorima:

Sektor medunarodno razmjenljivih dobara: industrija, ukljucujudi rudarstvo i
vadenje te opskrbu elektricnom energijom, plinom i vodom (kategorije C do E
prema klasifikacijama NACE, Rev. 1.1 ISIC, Rev. 3).
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Sektor lokalnih dobara: gradevinarstvo, trgovina na veliko i malo i usluge pop-
ravaka, hoteli i restorani, prijevoz, skladiStenje i veze, financijsko posredovanje,
poslovanje nekretninama, iznajmljivanje i poslovne usluge (kategorije G — K).

Nerasporedeno: poljoprivreda, lov i Sumarstvo te ribarstvo (kategorije A — B) i
usluge javne uprave i obrane, obrazovanja i zdravstvene zastite te ostale usluzne
djelatnosti (kategorije L — Q).

ObrazloZenje:

Razvrstavanje po sektorima posljedica je namjere da se obuhvati $to vise ze-
malja. Upotrijebljeni su podaci na vi$oj razini agregiranja zbog toga $to su oni
dostupniji za viSe zemalja. Primjerice, za odredeni broj zemalja OECD-a podaci o
bruto dodanoj vrijednosti i zaposlenosti po djelatnostima bili su dostupni samo
grupirani u Sest osnovnih razina (National Accounts of OECD Countries — Main
Aggregates), dok su izostali na nizim razinama agregiranja (National Accounts of
OECD Countries — Detailed Tables). Tako je industrija, koja je razvrstana u sek-
tor medunarodno razmjenljivih dobara, u okviru osnovnih kategorija ukljucivala
rudarstvo i vadenje te opskrbu energentima. Medutim, u vecini je zemalja opskrba
energentima lokalno, medunarodno nerazmjenljivo dobro, a ne medunarodno
razmjenljivo dobro. Sli¢no tome, u kategoriju usluznih djelatnosti ukljucene su
komunalne, drustvene i osobne usluzne djelatnosti, koje bi se mogle smatrati lo-
kalnim dobrima, ali su one zbog grupiranja zajedno s javnim uslugama ostavljene
nerasporedene. Iskusali smo i analizu na osnovi dezagregiranih podataka (na ra-
zini 17 kategorija) i manjeg uzorka zemalja, pri ¢emu je opskrba energentima
uvrstena u lokalna dobra, jednako kao i komunalne, drustvene i osobne usluzne
djelatnosti. Konacni se rezultati nisu znacajno promijenili u odnosu na one dobi-
vene uz opisano razvrstavanje, ali su bile prisutne znatno vece oscilacije rezultata
po zemljama uz statisticki manje pouzdane ocjene. Poljoprivredni proizvodi nisu
razvrstani zbog ogranicenja i snaznih administrativnih utjecaja na medunarodnu
trgovinu tim dobrima. Javna uprava, obrazovanje i zdravstvo su nerasporedene
djelatnosti zbog znacajnih problema u izraCunavanju proizvodnosti rada i
medunarodnih razlika u obuhvatu zaposlenosti u javnom sektoru.

Opis varijabli:

Bruto dodana vrijednost po djelatnostima izrazena je u bazi¢nim tekucim cije-
nama, prema podacima iz izraCuna proizvodne strane BDP-a.

Zaposlenost po djelatnostima je, gdje god je bilo moguce, preuzeta iz statistike
nacionalnih ra¢una. Ako to nije bilo moguce, kao u veCem broju tranzicijskih ze-
malja izvan OECD-a, podaci su preuzeti iz anketa o radnoj snazi ili iz drugih izvo-
ra koji se smatraju pouzdanima, a podaci su raspoloZivi po djelatnostima. Za Hr-
vatsku je broj zaposlenih preuzet iz administrativnih izvora, kao zbroj zaposlenih
u pravnim osobama i zaposlenih u obrtu i slobodnim profesijama. Eventualno
podcjenjivanje zaposlenosti u poljoprivredi, do kojeg dolazi zbog koristenja admi-
nistrativnih izvora u ovom slucaju nece imati utjecaja jer je poljoprivreda kao dje-
latnost ostavljena nerasporedena.
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Udio sektora medunarodno razmjenljivih dobara u ukupnom gospodarstvu
() je udio bruto dodane vrijednosti ovog sektora u ukupnoj bruto dodanoj vrijed-
nosti gospodarstva umanjenoj za bruto dodanu vrijednost nerasporedenih djelat-
nosti.

Izvori podatka:

Podaci o bruto dodanoj vrijednosti, zaposlenosti i strukturi gospodarstva po
sektorima odnose se na 1999. godinu i prikupljeni su iz OECD (2003.), WIIW
(2003.) i nacionalnih statisti¢kih ureda.

Inflacija, te€aj, gospodarski rast

Podaci o godi$njim stopama inflacije mjerene indeksom potrosackih cijena,
promjenama tecaja i stopama gospodarskog rasta (6. poglavlje) po zemljama pri-
kupljeni su iz EBRD (2003.) te internetskih stranica Europske sredi$nje banke,
Eurostata i nacionalnih statistika. Varijabla promjene realnog tecaja nacionalne
valute odnosi se na godisnji prosjek promjene realnog tecaja nacionalne valute u
odnosu na euro u razdoblju od 2000. do 2002., a izraCunava se kao razlika iz-
medu domace inflacije mjerene godisnjom stopom rasta potrosackih cijena i infla-
cije mjerene godiSnjom stopom rasta harmoniziranog indeksa potrosackih cijena
u eurozoni korigirane za promjene teCaja. Pritom pozitivne vrijednosti promjene
teCaja oznacavaju realnu aprecijaciju, a negativne deprecijaciju. Stopa gospodar-
skog rasta je prosjecna godisnja stopa rasta BDP-a u razdoblju od 2000. do 2002.
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Dodatak II.

Jednostavna formalna ilustracija Balassa-Samuelsonova efekta

U objasnjavanju medunarodnih razlika u razinama cijena, odnosno identificiranja
uzroka sustavnog odstupanja od pravila jednakih cijena, Balassa (1964.) i Sa-
muelson (1964.) ukazali su na vaznost razlika u proizvodnosti rada izmedu sek-
tora koji proizvode medunarodno razmjenljiva dobra (tradables) i sektora koji
proizvode lokalna, medunarodno nerazmjenljiva dobra (nontradables). Proizvod-
nost rada u sektoru medunarodno razmjenljivih dobara obi¢no raste brZe nego u
sektoru lokalnih dobara. U uvjetima slobodne medunarodne razmjene, a prema
pravilu jednakih cijena, dolazi do izjednacavanja cijena medunarodno razmjenl;ji-
vih dobara u svim zemljama. Kod cijena lokalnih dobara ovaj mehanizam ne djelu-
je. U pocCetku je posljedica brzega rasta proizvodnosti rada u sektoru medunarod-
no razmjenljivih dobara nego u sektoru lokalnih dobara relativno brzi rast plaéa u
sektoru medunarodno razmjenljivih dobara. Kako se pretpostavlja da je rad sa-
vr§eno mobilan unutar nacionalne ekonomije, to stvara pritisak za izjednacava-
njem placa u oba sektora. Naposljetku dolazi do rasta placa i u sektoru lokalnih
dobara, a taj se rast moZe odrzati samo rastom cijena lokalnih dobara. U slucaju
dvaju gospodarstava, kod onog u kojem je proizvodnost rada u sektoru meduna-
rodno razmjenljivih dobara bila ve¢a u odnosu na proizvodnost rada u sektoru lo-
kalnih dobara, doci ¢e do porasta razine cijena u sektoru lokalnih dobara (cijene u
sektoru medunarodno razmjenljivih dobara su jednake u obje ekonomije), Sto ce
dovesti do vise opce razine cijena ako su udjeli lokalnog sektora priblizno jednaki
u obje ekonomije. Razvijenija gospodarstva svoju su superiornost obicno iskazi-
vala visokom proizvodnosc¢u rada u sektoru medunarodno razmjenljivih dobara.
Kod lokalnih dobara razlika u proizvodnosti rada izmedu razvijenih i nerazvijenih
zemalja bila je znatno manja. Kako je razina cijena lokalnih dobara bila visa kod
razvijenijih zemalja tako je i njihova agregatna razina cijena bila viSa nego u manje
razvijenim zemljama.

Za formalnu ilustraciju opisanih osnovnih osobina Balassa-Samuelsonova
efekta moze se razmotriti pojednostavljeni model maloga otvorenog gospodarstva
s dva sektora koja karakteriziraju proizvodne funkcije s jednim Ciniteljem — ra-
dom. Proizvodne funkcije za sektor medunarodno razmjenljivih dobara (oznacen
indeksom T) i sektor lokalnih dobara (oznacen indeksom NT) tada su22:

Yr = ALy (D1
Ynr = AnrLar (D 1a)

22 Izlaganje u slicnom duhu moZe se pronaéi kod Cihaka i Holuba (2001.).
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gdje je Y proizvodnja, A je oznaka za tehnologiju, odnosno proizvodnost rada,
dok je L oznaka za rad. Sljedece funkcije dobiti vrijede za oba sektora:

Gr =P, Y,—WL; (D 2)
Gyt = ParYar—WLhir (D 2a)

pri cemu je G dobit, W nadnica, a P cijena finalnog dobra. Jednadzbe (D 1) i (D
la) mogu se supstituirati u (D 2) i (D 2a), a maksimizacija dobiti, koja implicira
da granic¢ni proizvod rada mora biti jednak nadnici, daje sljedeéi izraz:

oG
aLf=131AT=W (D 3)
T
oG
— =P Ay =W (D 3a)
L oy

Pretpostavljajuci savr§enu mobilnost rada izmedu sektora unutar gospodarstva,
proizlazi da nadnice u oba sektora moraju biti jednake. Zbog toga je

(D 4)

Tako je omjer cijena u sektoru lokalnih dobara i sektoru medunarodno raz-
mjenljivih dobara u potpunosti predodreden proizvodnom stranom gospodarstva
i ovisi o reciproénom omjeru proizvodnosti u ova dva sektora.

Agregatna razina cijena (P) moze se izraziti u obliku geometrijskog prosjeka:

P = (Py)e(Pyy) @ (D 5)

gdje je o udio medunarodno razmjenljivih dobara u ukupnoj potrosnji. Nakon
supstitucije (D 4) u (D 5), agregatna razina cijena moze se zapisati u obliku

A 1-a
P=PT(AT )
NT

(D 6)

Sada je moguce u razmatranje uvesti i inozemno gospodarstvo, Cija je razina
cijena uz identi¢ne pretpostavke:

p'=p;(A ) (D7)
NT

pri cemu zvjezdica oznacava inozemno gospodarstvo.
Kako bi se cijene u razli¢itim valutama svele na zajednicki nazivnik i onda us-
poredile, domace cijene se mogu podijeliti s nominalnim te¢ajem (E), tj. brojem
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jedinica domace valute za jednu jedinicu inozemne valute. Indeks komparativne
razine cijena (CPLI), odnosno razina cijena u domacem gospodarstvu u odnosu
na referentno inozemno gospodarstvo je:

CPLI= - (D 8)

pri ¢emu je PPP, paritet kupovne modi, po definiciji omjer cijena u nacionalnom
gospodarstvu i cijena u inozemnom gospodarstvu. Jednadzbe (D 6) i (D 7) mogu
se uvrstiti u izraz za relativnu razinu cijena, tako da je:

1—a
P A
CPLI= —~ all

E P, ( A, )1
ANT*

Uz pretpostavku da vrijedi pravilo jednakih cijena, odnosno stroga verzija pa-
riteta kupovne moci za cijene medunarodno razmjenljivih dobara, prvi ¢lan desne
strane jednadzbe poprima vrijednost 1, a Balassa-Samuelsonova hipoteza u smi-
slu razina postaje:

(D 9)

(D 10)

Ovime se razina cijena jasno povezuje s razlikom u relativnoj proizvodnosti
rada (sektor medunarodno razmjenljivih dobara prema lokalnom sektoru) iz-
medu domacega i inozemnog gospodarstva. Cesto se u pojednostavljivanju mode-
la ide i dalje, te se uvode dodatne pretpostavke. Tako se uzima da je udio lokalnih
dobara u potrosnji (1-a) jednak u domacem i inozemnom gospodarstvu. Tada se
izraz (D 10) moze napisati:

A 1-a A 1-a
CPLI= (T) (NT) (D 11)
AT ANT

Katkad se pretpostavlja da je proizvodnost rada u lokalnom sektoru jednaka u
zemlji i inozemstvu (ili se uzima da je razlika u proizvodnosti rada zanemarivo
mala u odnosu na razliku koja postoji kod sektora medunarodno razmjenljivih
dobara). U tom je slucaju relativna razina cijena funkcija relativne proizvodnosti
rada u sektoru medunarodno razmjenljivih dobara:
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AT I—a
CPLI= () (D 12)

U praksi se obiCno testiraju jos jednostavnije varijante prethodne jednadzbe
poput:

_(Y/LY) [ Y/N
CPLI—g(Y*/L*)—h(Y*/N*) (D 13)

pri Cemu se pretpostavlja da postoji snazna pozitivna korelacija izmedu proizvod-
nosti rada u sektoru medunarodno razmjenljivih dobara, ukupne proizvodnosti u
gospodarstvu (Y/L) i proizvodnje po stanovniku (Y/N). U slucajevima kada se
testiranje provodi na razni ukupne proizvodnje, bez eksplicitnog uvodenja sekto-
ra medunarodno razmjenljivih dobara i lokalnog sektora, teSko da se moze govo-
riti o testiranju Balassa-Samuelsonove hipoteze. Povezanost razine cijena i agre-
gatne proizvodnosti rada ili nacionalnog proizvoda po stanovniku moze se izvesti
i iz nekih drugih modela, poput modela razmjerne obilnosti Cinitelja (Bhagwati,
1984.) ili modela koji upucuju na razlike u dohodovnoj elasti¢nosti potrosnje
(Bergstrand, 1991.).

Balassa-Samuelsonov efekt znatno se ¢esce razmatra u smislu stopa promje-
na. Drugim rijeCima, razmatraju se Cinitelji promjena relativnih razina cijena, od-
nosno promjena realnog tecaja (aprecijacije ili deprecijacije). U tom se slucaju
promjena realnog tecaja u skladu s Balassa-Samuelsonovom hipotezom, analog-
no jednadzbi (D 10), moze razmatrati kao:

Ar=Ae+Ap —Ap=(1-a )Aa, — Aay, )— (- a)(Aa, — Aay, ) (D 14)

pri ¢emu mala slova oznacavaju logaritme, r je realni tecaj, a A je operator prvih
diferencija.?’ Uz pretpostavku jednake stope rasta proizvodnosti rada u lokalnom
sektoru u domacem i inozemnom gospodarstvu, te uz pretpostavku jednakih ud-
jela medunarodno razmjenljivih dobara u zemlji i inozemstvu, jednadzba (D 14)
moZze se pojednostaviti u:

Ar=—(1-a)(Aa, — Aa;) (D 15)

Upravo se takav oblik jednadzbe Cesto testirao u empirijskim radovima. Lijeva
strana jednadzbe oznaCava promjenu realnoga efektivnog teCaja na osnovi pot-
roSackih cijena, dok desna strana jednadzbe ukljucuje razlike u rastu proizvod-
nosti rada u sektoru medunarodno razmjenljivih dobara, a Cesto se dopunjavala i
drugim ciniteljima izvan samog Balassa-Samuelsonova modela.

23 Formalan izvod Balassa-Samuelsonova u¢inka u smislu stopa promjena, a koji polazi od funkcije proizvodnje
s dva Cinitelja, radom i kapitalom, vidjeti npr. u Mihaljek i Klau (2003.).
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ljaju (tablice, slike i grafikoni), potrebno je oznaditi mjesta u tekstu gdje dolaze. Numeracija mora biti u
skladu s njihovim slijedom u tekstu te se na njih treba referirati prema numeraciji. Ako su ve¢ umetnuti u
tekst iz drugih programa (Excel, Lotus,...) onda je potrebno dostaviti i te datoteke u Excel formatu (grafi-
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Hrvatska narodna banka izdaje sljedece publikacije:

Godisnje izvjes¢e Hrvatske narodne banke
Redovita godi$nja publikacija koja sadrzava godi$nji pregled nov¢anih i opéih
ekonomskih kretanja te pregled statistike.

Polugodisnje izvjesée Hrvatske narodne banke
Redovita polugodi$nja publikacija koja sadrzava polugodi$nji pregled nov¢anih i
opc¢ih ekonomskih kretanja te pregled statistike.

Tromjesecno izvjesce Hrvatske narodne banke
Redovita tromjese¢na publikacija koja sadrzava tromjese¢ni pregled nov¢anih i opéih
ekonomskih kretanja.

Bilten o bankama
Redovita publikacija koja sadrzava pregled i podatke o bankama.

Bilten Hrvatske narodne banke
Redovita mjese¢na publikacija koja sadrzava mjese¢ni pregled nov¢anih i opcih
ekonomskih kretanja te pregled monetarne statistike.

Istrazivanja Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju kraci znanstveni radovi zaposlenika
banke, gostiju istrazivaca i vanjskih suradnika.

Pregledi Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju informativno-pregledni radovi
zaposlenika banke, gostiju istrazivaca i vanjskih suradnika.

Rasprave Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju rasprave zaposlenika banke, gostiju
istrazivaca i vanjskih suradnika.

Hrvatska narodna banka izdavac je i drugih publikacija, primjerice: zbornika radova

s konferencija kojih je organizator ili suorganizator, knjiga i radova ili prijevoda
knjiga i radova od posebnog interesa za HNB i drugih sli¢nih izdanja.
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