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NAIRU: pojam i metode ocjene **

Sa stajalista nositelja ekonomske politike i procesa donosenja odluka,
vazno je raspolagati informacijama o stanju u kojem se gospodarstvo
u odredenome trenutku nalazi. Na makroekonomskoj je razini, osim
identifikacije faze gospodarskoga ciklusa, vazno imati informaciju postoje li u
gospodarstvu inflacijski pritisci, koji upucuju na mogucnost ,,pregrijavanja “
gospodarstva. NAIRU je jedan od pokazatelja kojim se nositelji ekonomske
politike, osobito u podrucju monetarne politike, mogu koristiti pri donosenju
odluka upravo u segmentu identifikacije inflacijskih pritisaka.

Ovaj rad sadrZi pregled novije literature koja se bavi pojmom NAIRU,
kako na teoretskoj razini, tako i na empirijskoj. Poseban naglasak stavljen je
upravo na pregled razlicitih empirijskih metoda ocjene NAIRU, jer o njima
ovisi i interpretacija rezultata.

Kljucne rijeci: NAIRU, makroekonomski modeli
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1. Uvod

Sa stajaliSta nositelja ekonomske politike i procesa donoSenja odluka, vazno je
imati precizne informacije o stanju u kojem se gospodarstvo u odredenome trenu-
tku nalazi. Na makroekonomskoj je razini, osim identifikacije faze gospodarskoga
ciklusa, vazno raspolagati informacijom postoje li u gospodarstvu inflacijski priti-
sci, koji upucuju na mogucénost ,,pregrijavanja“ gospodarstva. NAIRU je jedan od
pokazatelja kojim se nositelji ekonomske politike, osobito u podru¢ju monetarne
politike, mogu koristiti pri dono$enju odluka upravo u segmentu identifikacije
inflacijskih pritisaka.

U literaturi postoje brojne nedoumice vezane uz definiranje pojma, ali isto tako
i uz razli¢ite naCine procjene vrijednosti NAIRU. Za nositelje ekonomske politike
privlatnost NAIRU sastoji se u jednostavnosti toga pokazatelja u objasnjavanju
stanja gospodarstva u odredenome trenutku. Prema pojednostavnjenoj interpre-
taciji, ako je stopa nezaposlenosti u odredenome trenutku veca od ocijenjenog
NAIRU, to je pokazatelj da u gospodarstvu prevladavaju deflacijski pritisci. Ako
je, pak, stopa nezaposlenosti manja od ocijenjenog NAIRU, tada u gospodarstvu
prevladavaju inflacijski pritisci. Zbog toga se istrazivacki napori, unato¢ brojnim
teoretskim nejasnotama, a posebno empirijskim dilemama, neprekidno inten-
ziviraju. Imajuci to u vidu, ne ¢udi zanimanje koji i Europska sredi$nja banka
posljednjih godina pokazuje za procjenu NAIRU u zemljama ¢lanicama EU, jer
bi joj saznanje o postojanju inflacijskih pritisaka u zemljama ¢lanicama olakSalo
vodenje zajednicke monetarne politike.

Rad sadrzi pregled novije literature koja se bavi teoretskim definiranjem
NAIRU i pregledom najvaZznijih kvantitativnih metoda ocjene ovoga pokazatelja.
U drugome su poglavlju u osnovnim crtama predstavljeni teoretski okviri unutar
kojih se razmatra NAIRU. Trece je poglavlje kratak presjek literature o slicnostima
i razlikama medu pojmovima prirodna stopa nezaposlenosti i NAIRU. Poglavlje
Cetiri sadrzi prikaz na koji se naCin empirijski NAIRU izvodi iz ekonomskih mo-
dela, a u slijedecem se poglavlju navode naj¢e$¢e metode procjene koje mogu biti
zasnovane na ekonomskim modelima ili samo na statistickim svojstvima poda-
taka. U posljednjem poglavlju je pokazano kako je rasprava o NAIRU jo§ uvijek
ziva u ekonomskoj literaturi, pa se u budu¢nosti mogu ocekivati novi doprinosi u
tome podrucju.



V. BOTRIC: NAIRU: pojam i metode ocjene 245
EKONOMSKI PREGLED, 59 (5-6) 243-265 (2008)

2. NAIRU - pojam i teoretski okvir

NAIRU' je u literaturi gotovo najces¢i pojavni oblik cijeloga niza pokaza-
telja koji povezuju stopu nezaposlenosti s pokazateljem porasta cijena ili placa.
Prva primjena koncepta NAIRU pripisuje se Modiglianiju i Papademosu (1975.),
koji su ga definirali kao onu stopu nezaposlenosti pri kojoj inflacija nema tenden-
ciju ni porasta ni smanjenja. Zapravo, tada je nazvan NIRU?, dok je prvi autor koji
se koristio pojmom NAIRU vjerojatno Tobin®.

Za definiranje NAIRU u okviru teoretskog modela klju¢ne su pretposta-
vke o osnovnim odnosima izmedu makroekonomskih varijabli u gospodarstvu.
Jedan od u posljednjim godinama najcitiranijih* modela koji objasnjava meha-
nizme povezivanja nominalnih i realnih varijabli u gospodarstvu je onaj koji su
predlozili Layard, Nickell i Jackman (1991.). Prema tome su modelu mehanizmi
formiranja placa i cijena u zatvorenome gospodarstvu klju¢ni za razumijevanje
nastajanja inflacijskih pritisaka, ali isto tako i za odredivanje stope nezaposle-
nosti u uvjetima nesavrSene konkurencije (Pichelmann i Shuh, 1997.). Prema
osnovnim je karakteristikama modela u mehanizmu formiranja cijena klju¢no na
koji nacin proizvodaci odreduju cijene svojih proizvoda. Cijene proizvoda ovi-
se o troSkovima proizvodnje, pa se pretpostavlja da uobicajeno proizvodaci do-
daju odredenu marZzu na grani¢ne troSkove proizvodnje. Formiranje cijena ovisi o
ocekivanim buduéim kretanjima potraznje. Kretanje pla¢a u tome modelu moze
se povezati s insider-outsider argumentom, gdje poduzetnik pri odredivanju place

" Engl. non-accelerating inflation rate of unemployment — stopa nezaposlenosti konzistentna
sa stabilnom stopom inflacije. Pored NAIRU, OECD koristi NAWRU (engl. non-accelerating
wage rate of unemployment) koji su razvili Elmeskov i MacFarland (1993.), odnosno podrobnije
je razradio metodologiju Elmeskov (1994.) kao pokazatelj strukturne nezaposlenosti u zemljama
¢lanicama. Pojednostavnjeno govoredi, taj pokazatelj izrazava onu stopu nezaposlenosti pri kojoj
je porast placa stabilan. U okviru Sirih makroekonomskih modela, autori ponekad definiraju sli¢ne
koncepte. Takav primjer mozemo pronaci kod Lundborg i Sacklen (2001.) koji definiraju LSURI
(engl. lowest sustainable unemployment rate of inflation), stopu nezaposlenosti koja je povezana
s najnizom odrzivom stopom inflacije. Zbog monetarne politike ciljane inflacije, Gersing (1997.)
razmatra i pokazatelj ITRU (engl. inflation target rate of unemployment) - stopu nezaposlenosti koja
je konzistentna sa ciljanom stopom inflacije.

2Engl. non inflation rate of unemployment — stopa nezaposlenosti koja ne stvara inflacijske
pritiske.

*Prema Espinosa-Vega i Russell (1997.).

4 Potrebno je reci da postoje i drugi utjecajni modeli u kojima se izvodi NAIRU. Jedan je od
njih svakako Gordonov (1996.) tzv. “triangularni model” koji polazi od Phillipsove krivulje, pa se
smatra da u manjoj mjeri uzima u obzir mikroekonomske pretpostavke. Isto je tako vazno pojasniti
da je ve¢ prije Layarda, Nickella i Jackmana (1991.) u literaturi postojao nacin izvodenja NAIRU u
okviru jednadZzbi cijena i jednadZbi placa. To se moZe vidjeti, na primjer, u Parkin, Sumner i Ward
(1976.) ili Gordon (1976., 1985.).
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prije svega u obzir uzima one koji vec jesu zaposleni, a ne cjelokupnu ponudu
rada na trziStu. Ponudena ,,placa® za nezaposlene ovisi o faktorima koji su vezani
uz strukturu socijalnih mehanizama, pa obuhvacaju naknadu za nezaposlenost,
ocekivanu placu nezaposlenih i sli¢no.

Ovaj se osnovni mehanizam jednostavno moZe prikazati na slijedecoj slici
koja prikazuje kakav je medusobni utjecaj mehanizama formiranja cijena i formi-
ranja placa na NAIRU u nekom gospodarstvu.

Slika 1

FORMIRANIE CIJENA, FORMIRANIJE PLACA I NAIRU

Realne place
Formiranje pla¢a

Formiranje cijena

NAIRU

Ubrzanje
inflacije

Usporavanje
inflacije

Izvor: Mellis i Webb (1997, str. 9).

Mellis i Webb (1997.) pojasnjavaju kako na smanjenje NAIRU mogu utjeca-
ti faktori koji utjecu na pomak krivulje formiranja placa prema dolje (na primjer,
faktori koji smanjuju pritisak na povecanje placa) ili oni faktori koji utjecu na
povecanje kapitala ili produktivnosti (barem u kratkome roku), jer oba ta poslje-
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dnja faktora predstavljaju pozitivan Sok na strani ponude. U tom se slucaju kri-
vulja formiranja cijena pomice prema vise, §to povecava profitabilnost i razinu
zapoSljavanja. Ovaj dijagram takoder ilustrira ¢injenicu da nagibi krivulja formi-
ranja placa i formiranja cijena nuzno ne utjecu na razinu NAIRU.

U teoretskim modelima Cesto postoji pretpostavka o linearnim vezama
izmedu varijabli. Layard, Nickell i Jackman (1991., str. 380) napominju da veza
medu stopom nezaposlenosti (kao pokazatelja viska ponude nad potraznjom na
trziStu rada) i stopom porasta placa (koje predstavljaju cijenu na istome trzistu) ne
mora biti nuzno linearna, osobito u slu¢ajevima kada struktura izmedu ponude i
potraznje za radom nije sli¢na, tj. ako nezaposleni ne raspolazu vjeStinama koje se
na trzistu rada traZe. Takva se situacija u gospodarstvu moZe ilustrirati na nacin
prikazan na Slici 2.

Slika 2

NELINEARNOST FUNKCIJE FORMIRANJA PLACA I NAIRU

Formiranje
pla¢a

Formiranje
cijena

* *

1-u2 1-u2 1-uq 1-uq

Izvor: Layard, Nickell i Jackman (1991., str. 381).
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Na osnovi prikazane slike moze se vidjeti da je, kada u gospodarstvu postoje
nize stope nezaposlenosti (1 - u, ), logi¢no ocekivati da e, da bi se gospodarstvo
dovelo u ravnotezni polozaj (tocka A1), biti potrebne viSe stope porasta realnih
placa (razlika izmedu tocki B1 i C1) nego $to je to slucaj kada u gospodarstvu
postoje viSe stope nezaposlenosti (1—u, ). Takva se pretpostavka zasniva na
Cinjenici da u uvjetima niske nezaposlenosti poslodavci relativno teze pronalaze
odgovarajucu radnu snagu.

U naprijed navedenim ilustracijama u obzir nije uzeta Cinjenica da se u
velikom broju nacionalnih gospodarstava pretpostavka zatvorenoga gospodar-
stva ne moZe smatrati opravdanom. U prikazanome kontekstu mehanizama for-
miranja cijena i placa otvorenost gospodarstva najvise ¢e se odraziti kroz rela-
tivne cijene, odnosno kroz konkurentski polozaj nacionalnoga gospodarstva na
medunarodnome trziStu. Konkurentnost izravno utjee na proces formiranja cije-
na, i to i na domacem trzistu (zbog cijena uvoznih proizvoda), ali i na inozemnom
trziStu kroz moguénost plasiranja proizvoda domacih proizvodaca. Konkurentnost
se moze odraziti i na proces pregovaranja o placama, kada povecanje konkurent-
nosti utjeCe na povecanje pritisaka za povecanjem placa.

Takva situacija dodatno otezava identifikaciju i interpretaciju pokazatelja
kao Sto je NAIRU, jer je potrebno razmotriti viSe Cimbenika i njihovo medusobno
djelovanje. Jedna je od mogucih situacija ona u kojoj u gospodarstvu postoji de-
ficit, a stopa inflacije istovremeno raste. Ako tada nositelji ekonomske politike
svakako Zele istodobno stabilizirati inflaciju i smanjiti deficit, posljedica Ce biti
porast nezaposlenosti.

U otvorenome gospodarstvu u srednjem roku postoji cijeli niz tocaka u
kojima je razina nezaposlenosti konzistentna sa stabilnom inflacijom, od kojih
svaka odgovara razliCitoj razini konkurentnosti i deficita. RavnoteZna stopa ne-
zaposlenosti mora stoga uzimati u obzir i ravnoteZu na trziStu roba i ravnotezu u
medunarodnim odnosima. Situacija se moze prikazati na slijedeci nacin.
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Slika 3

PROMIJENE KONKURENTNOSTI GOSPODARSTVA I NEZAPOSLENOST

W-p Formiranje pla¢a

&1

Formiranje
cijena

Izvor: Layard, Nickell i Jackman (1991., str. 391).

Povecanje konkurentnosti odraZava se na pomak i krivulje formiranja cijena i
krivulje formiranja placa. Ako je cilj ekonomske politike da inflacije u tom slucaju
ostane stabilna, ravnoteZna Ce se nezaposlenost morati uspostaviti na visoj razini
(1- U; ). Iz navedenoga se vidi da postoji cijeli niz kombinacija konkurentnosti i
stope nezaposlenosti koji su konzistentni sa stabilnom stopom inflacije.

3. Prirodna stopa nezaposlenosti i NAIRU - razlike i slicnosti

U literaturi postoji izrazena razlika u miSljenjima je li potrebno kvantitativ-
nim metodama procijenjenu vrijednost NAIRU poistovjetiti s prirodnom stopom
nezaposlenosti ili se radi o dva sasvim razli¢ita makroekonomska pojma’. Kon-
cept prirodne stope nezaposlenosti razvili su Friedman (1968.) i Phelps (1968.)

> Ovo posljednje misljenje podrobno pojasnjava Tobin (1998.).
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da bi potkrijepili stav da veza izmedu inflacije i nezaposlenosti ne postoji u dugo-
me roku. Prirodna je stopa nezaposlenosti definirana kao ona kojoj gospodarstvo
konvergira u dugom roku u slu€aju kada nema strukturnih promjena na trzistu
rada. Stoga je prirodna stopa nezaposlenosti pojam vezan uz ravnotezno stanje u
gospodarstvu.

Grant (2002., str. 96) navodi da je ideja prirodne stope nezaposlenosti jed-
na od najdugotrajnijih u makroekonomskoj teoriji posljednjih desetlje¢a. Unatoc
tome, postoji mala suglasnost o tome $to to¢no taj pojam obuhvaca. Rogerson
(1997, str. 73) pronalazi ¢ak devet razli¢itih definicija kojima se koriste samo
u okviru osnovnog toka makroekonomske teorije, prema kojima prirodna stopa
nezaposlenosti moze biti:

o Prosjecna stopa nezaposlenosti — definicija kojom se koriste Blanchard i
Fischer u udzbeniku iz makroekonomije. No, isti autori pojasnjavaju i da
je prirodna stopa nezaposlenosti istovremeno i

o RavnoteZna stopa nezaposlenosti.

o Normalna stopa nezaposlenosti pojam je kojim se koriste Hall i Lilien,
pri cemu je to ona koja proizlazi iz procesa alociranja rada kada radnici i
poslodavci na ispravan nacin percipiraju razine i stope promjena cijena i
placa.

o Frikcijska nezaposlenost, pojam kojim se koristi Lilien, poistovjeCuje se
s onom pozitivhom stopom nezaposlenosti koja uvijek postoji u gospo-
darstvu zbog Cinjenice da moZe postojati razdoblje nezaposlenosti dok se
trazi novi posao.

o RavnoteZa nezaposlenosti.

o Najniza odrZziva stopa nezaposlenosti pojam je kojim se koriste Auerbach
i Kotlikoff.

o Trend komponenta nezaposlenosti koja je rezultat primjene Hodrick-Pre-
scott filtera, definicija je koju primjenjuje Christiano.

o Stopa uCinkovitosti nezaposlenosti pojam je kojim se koriste Clark i Summers.
o Nezaposlenost pri punoj zaposlenosti definicija je kojom se koristi Hahn.

Originalna Friedmanova definicija prirodne stope nezaposlenosti podrazu-
mijeva razinu neravnoteZe na trziStu rada sukladnu s walrasijanskim sustavom
jednadzbi ople ravnoteze, a koja ukljuCuje nesavrSenosti trzista, stohasticku
promjenljivost ponude i potraznje, trosak prikupljanja informacija o slobodnim
radnim mjestima, troSak mobilnosti i druge utjecaje. Proizlazi da je Friedman raz-
matrao barem tri vazna koncepta:

o Prirodna je stopa nezaposlenosti ravnotezna zato §to podrazumijeva da su
i ostala trziSta u ravnoteZi.
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o Ona ovisi o institucionalnim karakteristikama gospodarstva. Drugim
rijec¢ima, prirodna je stopa nezaposlenosti razliCita za razlicita gospodar-
stva, pa je u okviru jednoga gospodarstva promjenjiva u vremenu.

o Implicitno se javlja pretpostavka da nezaposlenost moZe postojati cak i u
slucajevima kada se gospodarstvo nalazi u uvjetima ispunjenih proizvo-
dnih kapaciteta, jer moze postojati neusuglasenost medu onima koji
traze posao i slobodnim radnim mjestima (frikcijska nezaposlenost) ili
neuskladenost u kvalifikacijskoj strukturi ponude i potraznje za radom
(strukturna nezaposlenost).

Relativno slican pojam, ali vezan uz koncept makroekonomske neravnoteZze,
je NAIRU. NAIRU je odraz fragmentiranih trziSta rada i trziSta proizvoda na
kojima se istodobno javlja viSak ponude ili viSak potraznje uz odredene cijene,
pa je zato NAIRU ona stopa nezaposlenosti pri kojoj su inflacijski procesi na
trziStima na kojima vlada viSak potraznje uravnotezeni s dezinflacijskim procesi-
ma na trziStima na kojima vlada visak ponude. Iako u literaturi postoje i misljenja
da se NAIRU mora poistovjetiti s prirodnom stopom nezaposlenosti, i to tako
da se pretpostavi da je NAIRU empirijski rezultat teoretskog koncepta prirodne
stope, opcenito to miSljenje ne prevladava®. Naime, NAIRU je moguée definirati
pri razli¢itim stopama inflacije, odnosno pri razli¢itim stopama nezaposlenosti.
Pritom NAIRU uvijek odgovara svim onim slu€ajevima u kojima su uvjeti u go-
spodarstvu takvi da omogucuju stabilnu stopu inflacije. To ne mora znaciti da
se sva trziSta nalaze u ravnoteZi ili da u nekom drugom trenutku, kada se pod
utjecajem razliCitih Sokova situacija na trzi§tu promijeni, inflacija uz istu stopu
nezaposlenosti ne akcelerira. Prirodna stopa nezaposlenosti, s druge strane, po-
drazumijeva da su trzi$ta u ravnotezi.

4. NAIRU i makroekonomski modeli: veza teorije i empirije

Analiticki je okvir za empirijsko ocjenjivanje NAIRU uobicajeno Phillipso-
va krivulja, koja u makroekonomskim modelima Cesto predstavlja funkciju agre-
gatne ponude (Woodford, 2003.). Zbog razli¢itih specifikacija Phillipsove krivulje
koje postoje u literaturi, Eller i Gordon (2003., str. 11) utvrduju da je Phillipsova
krivulja postala genericki izraz za bilo kakvu vezu izmedu stope promjena nomi-
nalnih placa ili cijena i razine pokazatelja intenziteta potraznje, pri cemu su za

¢ Clark i Laxton (1997., str. 16) ¢ak pokazuju da je vazna posljedica konveksnosti Phillipsove
krivulje upravo to §to u stanju ravnoteze prirodna stopa nezaposlenosti mora biti ve¢a od NAIRU, i
to za konstantni iznos.
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ovo drugo najce$ce odabrani stopa nezaposlenosti ili jaz proizvodnje. Zbog tih
razli¢itih specifikacija NAIRU takoder moZze biti izveden na razlicite naCine, od
njih je u nastavku prikazan jedan od najjednostavnijih. Cahuc i Zylberberg (2004.,
str. 462) specificiraju Phillipsovu krivulju kao odnos kretanja placa i stope neza-
poslenosti, sukladno s originalnom Phillipsovom (1958.) specifikacijom:

Aw, =0 + (1_ B)Apt + BApt—l -, +8Aqt (1)

Kao objasnjavajuce varijable u jednadzbi (1) nalaze se oCekivana inflacija’,
stopa nezaposlenosti u (koja ima negativan u¢inak na moguénost porasta placa, jer
se pretpostavlja da je, $to je viSe nezaposlenih na trziStu, to manjua pregovaracka
mo¢ zaposlenih o moguénosti dobivanja vecih placa) i varijabla koja obuhvaca
promjene uvjeta ponude (Aq). Ako se pretpostavi da poslodavci promjene u no-
minalnim pla¢ama prevaljuju na cijene proizvoda koje nude na trziStu, odnosno da
mijenjaju cijene samo ako place zaposlenih rastu brze od produktivnosti (apstrahi-
ran od ostalih promjena uvjeta ponude), tada imamo:

Ap, = Aw, — AQ, )

Uvrstavanjem izraza (2) u izraz (1) dobiva veza izmedu promjene stope in-
flacije i stope nezaposlenosti, a ona se moze izraziti na slijedeci nacin:

B(Ap, —Ap,, )=0 —yu, — (-3 )Aq, 3)

Ta nam jednadZba omogucuje da definiramo onu stopu nezaposlenosti koja je
kompatibilna s konstantnom stopom inflacije, tj. s onom kada je Ap, —Ap, ; =0.
1z prethodne jednadzbe, NAIRU je jednak:

U: =O(—(l;8)Aqt )

U sluc€aju kada nema Sokova na strani agregatne ponude, nema mehanizama
koji bi potaknuli promjenu NAIRU, pa je taj pokazatelj u nekome razdoblju sta-

7 Nacin formiranja inflacijskih ocekivanja ima znacajnu ulogu u makroekonomskom

modeliranju. U ovome je slucaju pretpostavljeno da se ocekivanja formiraju na adaptivan nacin,
pa je ocekivana stopa inflacije jednaka vaganoj sredini medu promjenom inflacije u tekucem i
prethodnom razdoblju.
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bilan. Zbog toga se smatra kako kratkoro¢an NAIRU moZe biti nepromjenljiv. S
druge strane, u duzem vremenskom razdoblju u gospodarstvu postoje odredene
strukturne promjene, pa se tada i NAIRU mijenja, a u tom se slucaju karakterizira
kao dugorocan NAIRU.

Izraz (4) moguce je ukljuCiti u izraz za Phillipsovu krivulju (3), ¢ime se
dobiva jednostavna veza izmedu odstupanja stope nezaposlenosti od NAIRU i
inflacijskih, ili deflacijskih pritisaka:

U, = U —%(Apt —Ap,.,;) )

Dvije su klju¢ne pretpostavke primijenjene kod izvodenja NAIRU. Prva je
nacin formiranja inflacijskih oCekivanja. Druga klju¢na pretpostavka je vertikal-
nost Phillipsove krivulje u dugome roku. Potrebno je naglasiti da neki autori po-
stavljaju pitanje je li Phillipsova krivulja doista vertikalna u dugome roku (na
primjer, Schreiber i Wolters, 2006. ili Rgdseth, 2000.). Budu¢i da i o nacinu for-
miranja inflacijskih ocekivanja postoje brojne nedoumice, o€ito je da je NAIRU
tesko ,,neuhvatljiv pokazatelj.

5. Metode procjene

Prve su procjene NAIRU polazile od pretpostavke da je NAIRU konstantna
vrijednost u gospodarstvu u duzem vremenskom razdoblju. Slijede¢i Gordonov
(1982.) ‘triangularni model’ Phillipsove krivulje za izvodenje NAIRU koji sadrzi
utjecaje na strani potraznje (kroz razliku izmedu stope nezaposlenosti i NAIRU),
na strani ponude (vektor z) i u¢inak inflacijskih o¢ekivanja, dobiva se:

p,=a(L)p,_, —b(L)u, —u" )+ c(L)z, +¥, (6)

Moze se primijetiti da je ovaj izraz slican izrazu (1), osim §to je ovdje Phil-
lipsova krivulja specificirana u terminima cijena. Ako se pretpostavi stabilna sto-
pa inflacije, uz prihvacanje pretpostavke racionalnih ocekivanja, tada je razlika
izmedu sadaSnje i o¢ekivane stope inflacije u bilo kojem trenutku jednaka nuli,
jer sudionici na trziStu u svakome trenutku raspolazu svim informacijama kao i
nositelji ekonomske politike. To znaci da iz prethodne jednadZbe iScezava infla-
cija i kao zavisna i kao nezavisna varijabla. Ako se pretpostavi da nema Sokova
na strani ponude (Z, =0), tada se NAIRU dobiva jednostavnom ocjenjivanjem
regresijske jednadZzbe oblika:
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p, =d +a(L)p,, —b(L)u, +¢, (7)

Na osnovi te jednadZzbe, NAIRU se procjenjuje uz pomoc¢ slijedecega izraza:

NAIRU =4 ®)
b(1)

Unato¢ Lucasovoj kritici (1972.), ekonometrijske su se ocjene vremenski
promjenljivog NAIRU javile relativno kasno. Gordon (1996.) je medu prvima
empirijski ocijenio NAIRU promjenljiv u vremenu. Osnovni problem ocjenjivanja
vremenski promjenljivoga NAIRU proizlazi iz ¢injenice da se radi o neopazivoj
varijabli, pa je pretpostavke o ponasanju toga pokazatelja teSko ugraditi u model.
Zbog razlicitih pretpostavki o kretanju NAIRU, razvile su se i razli¢ite metode
ocjene. Richardson i drugi (2000., str. 34) grupiraju metode procjene NAIRU u
sljedece tri skupine — strukturne, statisticke i metode reduciranog oblika. O svakoj
¢e skupini u nastavku biti viSe rijeci.

5.1. Strukturne metode procjene NAIRU

Strukturne se metode ocjene NAIRU zasnivaju na formiranju i ocjeni struk-
turnoga modela gospodarstva. Strukturne metode omogucuju proucavanje teo-
retskih utjecaja razli¢itih makroekonomskih Sokova i promjena ekonomske poli-
tike na stopu nezaposlenosti. Ta je €¢injenica njihova osnovna prednost pred osta-
lim metodama, jer su u najévrscoj vezi s ekonomskom teorijom.

Jedan je od strukturnih modela i teoretski model jednadzbi formiranja cijena
i placa, koji ¢e ovdje biti izlozen u pojednostavnjenom obliku. Jednadzba for-
miranja cijena predstavlja agregatnu potraznju poduzeca za radom kao funkciju
(opadajuceg) grani¢nog proizvoda rada. Ako trziSte rada nije savrSeno, tada
jednadZzba uspostavlja optimalni izbor zaposlenosti (n) i realnih placa (w-p), gdje
su cijene odredene dodavanjem marZe troSkovima rada:

p—a)zao+a,n+a2An—a3(p—pe)—q+ZLp+ZTp 9)

Ukljucene su i dvije agregatne varijable, koje predstavljaju skup varija-
bli koje mogu utjecati na cijene, pritom se ti utjecaji dijele na dugorocne (ZL)
i kratkoro¢ne (ZT). Varijable s dugoro¢nim uc¢inkom mogu biti one koje utjecu
na strukturu trzista ili na troSak kapitala. Vektor varijabli koje imaju privremene
ucinke moZze obuhvacati promjenu uvoznih ili izvoznih cijena proizvoda.
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JednadZbu formiranja placa na trziS$tu moZemo prikazati i na slijedeci nacin:
w—p=b,—bu—-b,Au—-b,(w—w)+q+72ZT, +ZL, (10)

Kao varijable dugoro¢nih u¢inaka u ovome se slu¢aju mogu navesti nakna-
de za nezaposlenost, utjecaj sindikata, stupanj neuskladenosti medu ponudom i
potraznjom rada, promjena trenda produktivnosti ili poreza. Privremene ucinke,
pak, mogu imati promjene uvjeta razmjene.

Ponuda je rada prema pretpostavci neelasticna u odnosu na realne place, a
ovisi o stopi nezaposlenosti u (efekt obeshrabrenog radnika®) i o ostalim faktorima
koji utjecu na odluku o aktivnom sudjelovanju na trziStu rada (ZL), Sto se moze
prikazati ovim izrazom:

l=c,—cu+ZL, (11)

Dugorocna ravnoteZzna stopa nezaposlenosti U, moZe se dobiti kao rjeSenje
jednadzbi (9), (10) i (11). Za postojanje rjeSenja potrebno je da budu ispunjena
oc¢ekivanja o kretanju cijena (p°) i placa (w°) (odnosno stvarno kretanje ne odstu-
pa od ocekivanog), stopa nezaposlenosti je stabilna, nema privremenih Sokova
na strani ponude, a dugoro¢ni su se faktori potpuno prilagodili dugoro¢nom
ravnoteznom stanju. U tim se uvjetima dugoro¢na ravnotezna stopa nezaposleno-
sti moZze prikazati slijede¢im izrazom:

_ dytazl+z, +d,

7 = y (12)
1

NAIRU se dobiva i na osnovi izraza (12), osim $to dugoroc¢ni ucinci ne mo-
raju biti uravnotezeni, ve¢ mogu poprimati vrijednosti koje ovise o strukturnim
karakteristikama gospodarstva u odredenom trenutku.

5.2. Statisticke metode procjene NAIRU

Kod tih se metoda koriste statisticke tehnike kojima se stvarna (opaZena) sto-
panezaposlenosti nastoji ras¢laniti na cikli¢nu i trend komponentu, pri cemu se ova

8 Visoka stopa nezaposlenosti na trzistu obeshrabruje ukljucivanje na trziste rada, pa u tim
uvjetima pada i stopa aktivnosti, zajedno s porastom stope nezaposlenosti.
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posljednja identificira kao NAIRU. Pretpostavka na kojoj pociva pristup slijedeca
je — bududi da ne postoji dugorocan trade-off medu inflacijom i nezaposlenoscu,
nezaposlenost bi morala barem u prosjeku oscilirati oko NAIRU. Unutarnje ka-
rakteristike gospodarstva dovoljne su da bi svele nezaposlenost na njezinu trend
vrijednost, pa tako nije potrebno uvoditi dodatne pretpostavke o kretanju ostalih
varijabli kako bi se ocijenila vrijednost NAIRU.

Jedna je od najviSe koriStenih statistickih metoda u kontekstu ocjene NAIRU
Hodrick-Prescott (HP) filter. Ali, postoje i ostale metode koje su razvili Watson
(1986.) ili, na primjer, Beveridge i Nelson (1981.). Sve se metode filtriranja zasni-
vaju na subjektivhom odabiru parametra izgladivanja originalne serije podataka.
Fabiani i Mestre (2000., str. 9) smatraju da je njihova najznaCajnija negativna
karakteristika upravo ta Sto nisu povezane s teorijom. Dobivena ocjena NAI-
RU proizlazi isklju¢ivo iz kretanja jedne varijable, a u potpunosti se zanemaruje
meduovisnost s ostalim varijablama, odnosno s ostalim karakteristikama gospo-
darstva. Osobito je relevantno to $to ne uzimaju u obzir kretanje inflacije.

5.3 Metode reduciranog oblika

Metode reduciranog oblika uobi€ajeno su povezane s ocjenjivanjem Phillip-
sove krivulje. Fabiani i Mestre (2000., str. 9) poja$njavaju kako se razli¢ite meto-
de za ocjenu NAIRU na osnovi Phillipsove krivulje mogu podijeliti na:

a) Filteri s vise varijabli.

Najjednostavniji je naCin primjene metode proSirivanje Hodrick-Prescot-
tovog filtera. Prema Laxton i Tetlow (1992.) metoda se sastoji u tome da
problem minimiziranja koji je specificiran u HP filteru sadrZi jo§ jedan
¢lan — reziduale Phillipsove krivulje kojima je pridruzen odredeni ponder.

Budu¢i da se zasniva na HP filteru, metoda se Cesto u literaturi naziva i
HPMV filter.

b) Konstantan NAIRU.
¢) NAIRU promjenljiv u vremenu: metoda Elmeskova (NAWRU).
d) NAIRU promjenljiv u vremenu: model prekida.

Metoda prekida omogucuje da se NAIRU mijenja diskretno u vremenu,
a ne kontinuirano.

e) Strukturni model vremenskih serija/neopazivih komponenti.

Radi se o modelima u kojima se za ocjene neopaZene varijable (NAIRU)
pretpostavlja odredeni proces generiranja, a cjelokupna se ocjena sta-
vlja u kontekst Phillipsove krivulje. Tako je strukturirani model moguce
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ocijeniti uz pomo¢ Kalmanovog filtera®. Jedna od prednosti Kalmanovog
filtera je ocjena metodom maksimalne vjerodostojnosti, Sto omoguluje
dobivanje standardnih greSaka, pa je moguce diskutirati o pouzdanosti
dobivene procjene.

U slijedecoj je tablici sadrzan prikaz odabranih empirijskih radova u kojima

se ocjenjuje NAIRU da bi se prikazale najceSce koriStene metode.

Tablica 1

PREGLED LITERATURE — RAZLICITE METODE OCJENE NAIRU

Autori

Metoda ocjene

Podrucije

Mijera inflacije

Apel i Jansson

Kanada, Velika

indeks

(1999a.) Kalmanov filter Britanija, SAD p9tr0sack1h
cijena
Apel i Jansson CPI, GDP
(1999b.) Kalmanov filter Svedska deflator
Batini i Greenslade o indeks cijena
(2006.) Kalmanov filter V. Britanija na malo
Benes i N’Diaye Kalmanov filter, HP Cetka
(2004.) filter
Boone (2000.) 15134\/, Kalmanov Francuska, SAD
Ceska, Estonija,

. kratkorocni NAIRU Madarska,
Camarero, Carrion- s . .. .
s . . — statisticka svojstva Latvija, Litva,
i-Silvestre i Tamarit .. . . .
(2005.) serije prema Staigeri | Malta, Poljska,

’ drugi (1996.) Slovacka,
Slovenija
Cerra i Saxena (2000.) | sustav jednadZzbi Svedska
Claar (2005.) Kalmanov filter SAD
Kalmanov filter,
Claar (2006.) pristup strukturnih SAD
determinanti. HP filter

Clark i Laxton (1997.) | Kalmanov filter SAD CPI
Di Maro (2002.) kointegrirani VAR Italija
Driver, Greenslade i .. .. | CPI, indeks
Pierse (2006.) Kalmanov filter SAD, V. Britanija ciiena na malo

° Pregled metodologije za procjenu NAIRU uz pomo¢ Kalmanovog filtera, jednako kao i
pitanja koja se pritom javljaju, na jednostavan je nacin prikazan u Driver, Greenslade i Pierse

(2006.).
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Autori Metoda ocjene Podrucije Mijera inflacije
CPI, GDP
deflator,
Eller i Gordon (2003.) | triangularni model SAD deflator
osobne
potros$nje
Australija,

Austrija, Belgija,
Danska, Finska,
Francuska,
Grcka, Irska,
Italija, Japan,

placa, triangularni
model

Kanada,
Elmeskov i Scarpetta Nizozemska, . ,
(1999.) NAWRU Norveska., indeks placa
Novi Zeland,
Njemacka,
Portugal, SAD,
Spanjolska,
Svedska,
Svicarska, V.
Britanija
deflator
Fabiani i Mestre . potroSnje,
(2000.) Konstantni NAIRU Euro zona GDP deflator,
JTR
an(g)(l)ii.n)l 1 Mestre Sustav jednadzbi Euro zona
Franz (2003.) Kalmanov filter Njemacka CPIi GDP
deflator
Gersing (1997.) zﬁlérecl)ekonomskl Danska
%ﬁg irlll;::;f?ll 9199 ) Kalmanov filter Australija JTR
. . NAWRU, model
Holm i Somervouri o .
(1997.) finske srediSnje banke | Finska
) za NAIRU
Koenig(2001.) model marzi SAD
Laxton, Rose i HP filter, Kalmanov SAD Hﬁf(l)(ﬁsaékih
Tambakis (1999.) filter Ic)iiena
Gt chen model SAD CPI
model s jednadzbom
Madsen (2005.) cijena i jednadzbom | b GDP deflator
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Autori Metoda ocjene Podrucije Mijera inflacije
Nishizaki (1997.) konstantan NAIRU Japan stopa inflacije
Pichelmann i Shuh jednadZba cijena i Austriia
(1997.) jednadzba placa J

Australija,

Richardson i drugi
(2000.)

Austrija, Belgija,
Danska, Finska,
Francuska,
Gréka, Irska,
Italija, Japan,
Kanada,
Nizozemska,
Norveska,

Novi Zeland,
Njemacka.
Portugal, SAD,
Spanjolska,
Svedska,
Svicarska, V.
Britanija

NAWRU, Kalmanov
filter, HPMV

deflator
potroSnje

Fabiani i Mestre (2000., str. 12-13) daju pregled klju¢nih problema u litera-
turi vezanih uz empirijske ocjene NAIRU:

o

10

Phillipsova krivulja moze biti specificirana u terminima dinamike placa
ili dinamike cijena. Gordon (1998.) smatra da alternativne specifikacije
mogu rezultirati signifikantno razli¢itim ocjenama konstantnog ili vre-
menski promjenljivog NAIRU. Dobivene ocjene NAIRU takoder ovise o
odabranom pokazatelju kojim se mjeri inflacija.

Varijable na desnoj strani jednadzbe Phillipsove krivulje mogu biti s vremen-
skim pomakom ili bez njega. Na primjer, kod Staiger, Stock i Watson (1996.)
varijable uklju¢ene u vektor z ne sadrze vremenski pomak, a kod Gordona
(1996.) samo je stopa nezaposlenosti varijabla bez vremenskoga pomaka.

Razlicite specifikacije Phillipsove krivulje dovode do razlicitih ocjena ra-
zine NAIRU i razli¢itih intervala povjerenja.

Odabir i specifikacija (struktura vremenskog pomaka) varijabli ukljucenih
u vektor ponude kljutne su, jer neodgovarajuc¢i odabir varijabli moze
znacajno utjecati na interpretaciju rezultata.

Odnos medu inflacijom i varijablom pritisaka na trziStu rada moZe biti
nesimetrican ili nelinearan '°, i to tako da viSak potraZznje moze utje-

Utjecaj nelinearnosti na ocjenu NAIRU prikazali su mozda najizravnije Clark i Laxton (1997.).
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cati jaCe na ubrzanje inflacije, nego Sto viSak ponude moZe utjecati na
smanjenje inflacije. To moze imati posljedice za ekonomsku politiku:
pregrijavanje ekonomije moze zahtijevati restriktivniju monetarnu poli-
tiku da bi se odrzala stabilnost cijena.

6. Zakljucak

Pojam NAIRU razvio se u okviru makroekonomske teorije nedobrovoljne
nezaposlenosti. Naime, ako trziSta teze ravnoteznom stanju, tada je potrebno obja-
sniti kako se i u okviru gospodarstava koja se priblizavaju potpunom iskoriStavanju
proizvodnih kapaciteta na trzitu rada javlja nezaposlenost. Teoretsko se rjeSenje
nalazi u obliku prirodne stope nezaposlenosti, ali je njezin karakter dugorocan.
Prirodna stopa nezaposlenosti nekoga gospodarstva implicira postojanje ugradenih
ravnoteznih mehanizama, koji ¢e, nakon $to prode odredeno razdoblje nakon Soka,
vratiti gospodarstvo na ravnoteznu putanju. Nije stoga ¢udno $to postoje i brojni
autori (na primjer, Bardsen i Nymoen, 2003.) koji, barem kada se radi o malim i
otvorenim gospodarstvima, kao §to je to slu¢aj na podru¢ju Europe, smatraju kako
NAIRU ne moZe predstavljati takav ravnoteZni mehanizam.

No, ,,neravnotezni“ karakter NAIRU ne umanjuje njegovu zanimljivost.
Stiglitz (1997.) mozda najbolje sazima zbog ¢ega je NAIRU ,koristan analiticki
koncept“. Prema tome autoru radi se o iskoristivoj teoriji uzroka inflacije koja
omogucuje empirijsko predvidanje inflacije, a istodobno pruZza opc¢i okvir za
razmi$ljanje o makroekonomskoj politici. Moguénost njegovoga koriStenja u mo-
delima predvidanja inflacije koji se zasnivaju na Phillipsovoj krivulji naglasavaju
1 Stock 1 Watson (1999.).

Ta ,.korisnost™ pojasnjava zaSto postoje brojne empirijske ocjene, zasto je
literatura o ovome pokazatelju brojna, zaSto se javljaju novi teoretski modeli koji
nastoje dokazati postojanje NAIRU, nastoje to isto opovrgnuti ili nastoje poja-
sniti §to utjeCe na visinu NAIRU u nekom gospodarstvu, kao i na promjenu toga
pokazatelja u tijeku vremena. Potencijalna ,,korisnost® pojaSnjava i zaSto se ne-
prestano razvijaju nove empirijske tehnike za ocjenjivanje ovoga neopazivoga
pokazatelja.

Potrebno je spomenuti da postoje i autori koji u potpunosti negiraju upravo
korisnost NAIRU kao analitickog koncepta za vodenje ekonomske politike. Storm
i Naastepad (2007.), na primjer, okrivljuju NAIRU koncept za naglaSavanje potre-
be fleksibilizacije trziSta rada kao metode suzbijanja inflatornih pritisaka. Umjesto
toga predlazu alternativni model u kojem stopa nezaposlenosti negativno ovisi
o rastu potraznje, a rezultat kojega implicira da svako smanjivanje rasta javnih
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rashoda ili izvoza, ili svaki porast realnih kamatnih stopa svakako dovodi do po-
rasta ravnotezne nezaposlenosti.

Tako noviji doprinosi u literaturi pokazuju da joS uvijek ne postoji usuglaseno

misljenje u ekonomskoj teoriji o postojanju i karakteru ovoga pokazatelja. Zbog
potencijalne korisnosti NAIRU za donoSenje odluka, moZe se oCekivati da Ce se
potraga za pronalaZenjem jedinstvenog odgovora nastaviti.

10.
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NAIRU: THE INDICATOR AND ITS ESTIMATION METHODS

Summary

Economic policy makers require precise information on the current
stance of the national economy. On the macroeconomic level, in addition
to identifying the phase of the business cycle, of utmost importance is the
information whether the economy is close to “overheating”. One of the indi-
cators used for the purposes of identifying inflation pressures in the national
economy indicating the overheating, is NAIRU.

The paper contains review of recent literature on macroeconomic theo-
ries defining the NAIRU indicator, but it also reviews empirical studies. The
special emphasis is put on the presentation of different estimation techni-
ques, as the interpretation of the estimated NAIRU in the national economy
strongly depends on the estimation method used.
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