Trgovinske i sektorske determinante uskladivanja
poslovnih ciklusa Hrvatske i zemalja Europske unije

Condi¢ Jurkié, Iva

Source / Izvornik: Zbornik Ekonomskog fakulteta u Zagrebu, 2011, 9, 109 - 126

Journal article, Published version
Rad u casopisu, Objavljena verzija rada (izdavacev PDF)

Permanent link / Trajna poveznica: https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:213:559058

Rights / Prava: In copyright /Zasti¢eno autorskim pravom.

Download date / Datum preuzimanja: 2024-04-25

Repository / Repozitorij:

Z

The Institute of Economics, Zagreb

aoar

DIGITALNI AKADEMSKI ARHIVI [ REPOZITORUIJI


https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:213:559058
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
https://repozitorij.eizg.hr
https://dabar.srce.hr/islandora/object/eizg:247

Izvorni znanstveni rad
UDK: 338.12(497.5:4-67 EU)

Dr. sc. Iva Condié-Jurkié

TRGOVINSKE I SEKTORSKE DETERMINANTE
USKLADIVANJA POSLOVNIH CIKLUSA
HRVATSKE I ZEMALJA EUROPSKE UNLJE

TRADE AND SECTORAL DETERMINANTS
OF BUSINESS CYCLES SYNCHRONIZATION
BETWEEN CROATIA AND EU COUNTRIES

SAZETAK: Analiza poveznica medu zemljama koje, obzirom na jaCanje procesa
ekonomske integracije, mogu djelovati kao kanali prelijevanja raznih Sokova, te time utje-
cati i na makroekonomske fluktuacije, vazna je ne samo s glediSta definiranja domacih eko-
nomskih politika, ve¢ i s gledeiSta njihove medunarodne koordinacije. Ovaj rad istraZzuje u
kojoj se mjeri bilateralna uskladenost poslovnih ciklusa zemalja Europske unije i Hrvatske
moZe objasniti trgovinskim i sektorskim determinantama. Analiza je provedena za razdo-
blje izmedu 1999. i 2009. godine. Rezultati regresijske analize pokazuju da trgovinska in-
tegracija i slicnost sektorskih struktura promicu uskladivanje poslovnih ciklusa analiziranih
zemalja.

KLJUCNE RIJECI: uskladivanje poslovnih ciklusa, trgovinska integracija, sektor-
ska specijalizacija.

SUMMARY: Due to the process of economic integration, shocks are more easily
transmitted from country to country through various mutual economic linkages and hence
influence macroeconomic dynamics. Analysing these linkages and their impact on propaga-
tion of business cycle fluctuations across countries are relevant for defining both domestic
economic policies and their international coordination. The main aim of this paper is to
explore trade and sectoral determinants of business cycles synchronization between the EU
countries and Croatia during the period between 1999 and 2009. The results show that trade
integration and similarities in economic structures have a positive impact on the correlation
of business cycles in the analyzed countries.

KEY WORDS: business cycles synchronization, trade integration, sectoral speciali-
zation.
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1. UVOD

Obiljezja poslovnih ciklusa i njihova medusobna uskladenost na medunarodnoj razini
u posljednje su vrijeme privukli velik interes akademske zajednice i nositelja ekonomske
politike. Jedan od razloga, posebice u kontekstu zemalja Europske unije, nalazi se u njiho-
vom monetarnom ujedinjenju, obzirom da prikladnost mjera monetarne politike Europske
srediSnje banke za pojedinacne zemlje eurozone ovisi o stupnju uskladenosti njihovih po-
slovnih ciklusa. Takoder, nedavna globalna recesija, koja je zapocela slomom financijskog
trzista u SAD-u, te se potom proSirila na ostale zemlje i sektore, dala je dodatni poticaj za
analiziranje izvora prelijevanja fluktuacija ekonomske aktivnosti na druge zemlje.

Fluktuacije ekonomske aktivnosti u jednoj zemlji mogu se preliti na druge zemlje
prijenosom specifi¢nih (idiosinkratskih) Sokova putem razlicitih trgovinskih, financijskih i
inih veza medu ekonomijama, pri ¢emu u empirijskoj literaturi postoji relativno Sirok kon-
senzus o tome kako trgovinske veze i sli¢nosti ekonomskih struktura promicu uskladivanje
poslovnih ciklusa. Takoder, do uskladivanja poslovnih ciklusa moZe do¢i i uslijed izloZenosti
zemalja zajednickom, globalnom Soku, kao $to su znaCajne promjene cijena energenata ili
kamatnih stopa na svjetskom financijskom trzistu.

Trgovina se smatra jednim od glavnih transmisijskih kanala poslovnih ciklusa te spa-
da medu vaznije varijable koje utjecu na uskladivanje poslovnih ciklusa. Empirijski kon-
senzus o pozitivnom utjecaju trgovine na uskladivanje poslovnih ciklusa djelomi¢no je u
suprotnosti s teorijskim doprinosima koji predvidaju nejasne konac¢ne u¢inke. Prema Heck-
scher-Ohlinovoj teoriji trgovine, koju u svojim radovima promicu i Kenen (1969.) i Krug-
man (1993.), veca otvorenost trgovini vrlo vjerojatno ¢e potaknuti specijalizaciju u skladu
s komparativnim prednostima i ekonomijom obujma i s time povezanu inter-industrijsku
trgovinu. Taj proces je pracen slabijom uskladenos¢u poslovnih ciklusa bududi da su zemlje
izloZene relativno veéem broju Sokova specifiénim za pojedinu industriju u kojoj su se spe-
cijalizirale. Dakle, sektorski specifi¢an Sok se ne mora lako Siriti preko granice, ako Sokom
pogodena industrija ima tek neznatnu vaznost u proizvodnim strukturama drugih zemalja.
Medutim, ako je trgovina medu zemljama dominantno intra-industrijskog tipa, uklanjanje
prepreka trgovini vodit ¢e prema difuziji Sokova potraznje medu zemljama, a time i do vece
uskladenosti poslovnih ciklusa. Uz tip trgovine (inter- odnosno intra-industrijska trgovina),
tip Soka koji pogada zemlju (Sok ponude ili Sok potraznje) i njihova medusobna sli¢nost
(zajednicka ili specifi¢na) takoder su od velike vazZnosti za identificiranje ucinka trgovine
na uskladivanje poslovnih ciklusa. Uz prelijevanje potraznje, proces trgovinske integra-
cije moZe omoguditi difuziju produktivnosti, znanja i tehnoloskih Sokova, rezultat ega bi
takoder trebao biti veci stupanj korelacije poslovnih ciklusa (Coe i Helpman, 1995.). In-
tenzivne trgovinske veze izmedu zemalja mogu voditi prelijevanju poslovnih ciklusa zbog
fluktuacija potraZnje, buduéi da ¢e promjene dohotka u jednoj zemlji dovesti do promjena
u potraznji za stranim dobrima. Sli¢nost trgovinskih partnera, odnosno indirektna trgovina
s ostatkom svijeta, joS je jedan kanal putem kojeg trgovina moze utjecati na uskladivanje
poslovnih ciklusa (Kose i Yi, 2002.).

Utjecaj sektorske specijalizacije na karakteristike poslovnog ciklusa takoder nije ek-
splicitno jasan i ovisi o odredenom kanalu koji je u pozadini promjene strukture proizvo-
dnje. Ipak, smatra se da ¢e do konvergencije poslovnih ciklusa prije do¢i medu zemljama
koje imaju slicnu strukturu outputa (Aarle et al., 2008.). Naime, ako zemlje imaju sli¢ne
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sektorske strukture, njihov odgovor na sektorski specifican Sok takoder bi trebao biti slican,
te postoji veca vjerojatnost da ¢e im poslovni ciklusi biti koreliraniji. S druge strane, ako
su zemlje visoko specijalizirane na na¢in da imaju vrlo malo “zajedni¢kih” industrija, tada
¢e kretanja njihovih poslovnih ciklusa biti manje uskladena zbog ograni¢ene moguénosti
prekograni¢nog prelijevanja Sokova. Takoder, vazna sektorska determinanta uskladivanja
poslovnih ciklusa odnosi se na usporedna kretanja razlicitih sektora u jednoj zemlji.
Uskladenost sektorskih kretanja mozZe biti povezana s agregatnim Sokovima na koje sek-
tori imaju slican obrazac reagiranja. S druge strane, ako je uskladenost sektorskih kretanja
dovoljno velika, individualni sektori mogu se ponasati sli¢no unato¢ tome §to ne postoji
korelacija izmedu sektorski specifi¢nih Sokova. Stupanj do kojeg je pojedino gospodarstvo
karakterizirano uskladenim sektorskim kretanjima ima vaZnost utoliko Sto ¢e usporedna
kretanja pojedinih sektora ublaZiti negativni utjecaj koji sektorska specijalizacija ima na
uskladivanje poslovnih ciklusa.

Cilj ovoga rada je istraZiti u kojoj se mjeri bilateralna uskladenost poslovnih ciklusa
zemalja Europske unije i Hrvatske u razdoblju izmedu 1999. i 2009. godine moZe objasni-
ti trgovinskim i sektorskim determinantama. Iako je literatura koja istraZuje determinan-
te uskladivanja poslovnih ciklusa relativno ekstenzivna, istrazivanja su uglavnom radena
na Sirokom skupu zemalja gdje su od europskih zemalja ukljucene najceSce stare zemlje
¢lanice Europske unije, vrlo rijetko zemlje srednje i isto¢ne Europe, dok Hrvatska uopce
nije obuhvadena ovim segmentom istraZivanja. Naime, empirijska istraZivanja poslovnih
ciklusa europskih zemalja dominantno su bila usmjerena na ispitivanje stupnja njiho-
ve uskladenosti, a ne toliko na determinante koje dovode do njihovog uskladivanja'. U
metodoloskom smislu, rad djelomicno slijedi Traistaru (2004.), medutim empirijska analiza
u ovom radu obuhvaca sve zemlje Europske unije te Hrvatsku (a ne samo 10 starih i 8 novih
zemalja Clanica), dok je radi konzistentnosti podataka eliminirano tranzicijsko razdoblje
prije 1999. godine.

Rad je strukturiran na sljede¢i nacin. Nakon pregleda literature koja se bavi ovim
podrucjem u dijelu 2., u dijelu 3. su opisani podaci i metodologija koriStena u empirijskoj
analizi. Rezultati istraZivanja predstavljeni su u dijelu 4., nakon kojeg slijede zaklju¢na
razmatranja.

2. PREGLED LITERATURE

Vecina empirijskih studija koje istraZuju utjecaj trgovine na uskladivanje poslovnih
ciklusa pronalazi pozitivnu vezu izmedu bilateralne trgovine medu zemljama i korelirano-
sti njihovih poslovnih ciklusa, bez obzira na na¢in modeliranja trgovinskih veza u modelu.

! Stupanj uskladenosti poslovnih ciklusa zemalja eurozone istraZivali su Fatas (1997.), Artis i Zhang (1997,
1999.), Angeloni i Dedola (1999.), Inklaar i de Haan (2001.), Artis (2003.), Kose et al. (2003.), Koopman i
Azevedo (2003.), Lumsdaine i Prasad (2003.), Massmann i Mitchell (2004), itd. Buduce ¢lanstvo u EMU
novih zemalja ¢lanica induciralo je u zadnjih nekoliko godina interes za istrazivanje uskladenosti poslov-
nih ciklusa izmedu zemalja srednje i isto¢ne Europe i zemalja eurozone (Boone i Maurel, 1998., 1999;
Frenkel 1 Nickel, 2002; Fidrmuc i Korhonen, 2003.a, 2003.b, 2004; Fidrmuc, 2004; Horvath i Ratfai,
2004; Darvas, Rose i Szapary, 2005;. Darvas i Szapary, 2008; Carmignani, 2005; Savva et al., 2007;
Levasseur, 2008.).
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Frankel i Rose (1998.) promatraju 21 industrijaliziranu zemlju u razdoblju izmedu 1959. i
1993. godine te pronalaze snaZan pozitivan efekt bilateralne trgovine na uskladivanje po-
slovnih ciklusa. Iako prepoznaju mogu¢ opre€an efekt inter- i intra-industrijske trgovine,
koncentriraju se na neto efekt ukupnih trgovinskih tokova.

Gruben et al. (2002.) u svom istraZivanju promatraju iste zemlje kao i Frankel i
Rose (1998.) te potvrduju njihov opéi zakljucak da povecan obujam trgovine vodi do vece
uskladenosti poslovnih ciklusa. Medutim, za razliku od Frankela i Rose-a razdvajaju efekte
inter- i intra-industrijske trgovine. Zakljucuju kako intra-industrijska trgovina vise dopri-
nosi uskladivanju ciklusa, iako je efekt znacajno slabiji nego kod Frankel i Rose-a (1998.).
Uskladeno kretanje poslovnih ciklusa kao posljedicu intra-industrijske trgovine takoder
pronalaze Imbs (2006.) i Akin (2007.).

Pozitivan utjecaj trgovine na uskladivanje poslovnih ciklusa nalaze i Otto et al. (2001.),
Clark i van Wincoop (2001.), De Haan et al. (2002.), Kose i Yi (2002.), Bordo i Helbling
(2003.), Imbs (2004., 2006.), Baxter i Kouparitsas (2005.), Béwer i Guillemineau (2006.),
Camacho et al. (2006.), Calderon et al. (2007.), Akin (2007.), Inklaar et al. (2008.).

Kose i Yi (2002.) pokazuju da na uskladivanje poslovnih ciklusa malih zemalja, koje
imaju malen udio u svjetskom BDP-u, ne utjecu toliko apsolutne promjene u bilateralnoj
trgovini, nego indirektna trgovina s ostatkom svijeta, te stoga sugeriraju kontroliranje inten-
ziteta trgovine s tre¢im zemljama preko glavnih trgovinskih partnera.

U kontekstu procesa integracije izmedu zemalja slicnih razina razvoja ili slicne
faktorske opskrbljenosti, Imbs (2004.) naglasava da izravan pozitivni ucinak trgovine na
uskladivanje poslovnih ciklusa obi¢no dominira nad negativnim u¢inkom koji proizlazi iz
trgovinom inducirane specijalizacije. Bower i Guillemineau (2006.) takoder naglaSavaju
kako je trgovina izgubila svoj relativni znac¢aj nakon uvodenja eura 1999. godine.

Mjereci “udaljenost” struktura outputa, Otto, Voss i Willard (2001.) zakljucuju kako
su sli¢ne industrijske strukture pozitivno korelirane sa zajednickim kretanjima outputa, no
rezultati njihove analize nisu statisticki signifikantni. Vrlo sli¢no tome, Baxter i Kouparit-
sas (2005.) te Bower i Guillemineau (2006.) nalaze kako su strukturne sli¢nosti povezane s
konvergencijom, iako je rezultat empirijske analize slabo signifikantan i nerobustan.

Imbs (2001.) empirijski dokumentira dugorocni rastuéi trend Sto se tiCe stupnja
uskladenosti poslovnih ciklusa kako ekonomije rastu. Naime, kako raste razina dohotka,
ekonomska struktura postaje diversificiranija 1 konvergira strukturama ostalih zemalja
sli¢ne razine dohotka. Siromasne zemlje s druge strane obiljeZava ogranicena diversificira-
nost povezana s nizom razinom kofluktuacija buduéi da im je s ostatkom svijeta zajednicko
tek nekoliko industrija.

Do istog zakljucka Imbs (2001.a) dolazi i u radovima u kojima ekonometrijskim me-
todama nastoji rasplesti kompleksne veze izmedu intenziteta trgovine, sektorske specijali-
zacije 1 agregatnih kofluktuacija. Rezultati njegove analize upucuju na robustan i statisticki
signifikantan utjecaj sektorske specijalizacije na uskladivanje poslovnih ciklusa, kao i na
odreden stupanj endogenosti sektorske specijalizacije u odnosu na intenzitet trgovine. Dvije
zemlje sa slicnim ekonomskim strukturama imaju koreliranije poslovne cikluse, ceteris
paribus. Prema Imbsu, razlog tomu lezi uglavnom u tome $to gospodarstva u fazi rasta
prolaze kroz razliCite razvojne faze diversifikacije, unato¢ u¢incima specijalizacije koji su
inducirani financijskom integracijom. Vaznost ekonomske strukture u objasnjavanju stup-



I. Condi¢-Jurkié: Trgovinske i sektorske determinante uskladivanja poslovnih ciklusa Hrvatske
i zemalja Europske Unije 109

nja uskladenosti poslovnih ciklusa baca svjetlo na razloge zasto su neke duboko integrira-
ne europske zemlje izabrale iskoristiti moguénost “option out” klauzule na putu u EMU.
Takoder, ekonomsku strukturu koristi kako bi objasnio zaSto fluktuacije poslovnog ciklusa
u Velikoj Britaniji ¢eS¢e idu ukorak s neeuropskim gospodarstvima, nego s britanskim tr-
govinskim partnerima iz EU, odnosno upucuje na vecu vaznost sektorske strukture u onim
zemljama koje su dio eurozone, nego u onima koje to nisu. Dodaje kako bi ekonomska
struktura 1 njena dinamika mogli biti od krucijalne vaZnosti za identificiranje optimalnog
valutnog podrudja, nastalog ili u nastajanju.

Akin (2007.) zakljucuje kako je sli¢nost ekonomskih struktura, uz bilateralnu trgovi-
nu te intra-industrijsku trgovinu najvaznija determinanta korelacije poslovnih ciklusa. Istice
kako se razlike u ekonomskoj strukturi medu zemljama nisu mijenjale tijekom vremena.
Rezultati njene analize pokazuju kako su bilateralne korelacije u prosjeku nepromijenjene
za sve zemlje, medutim postoji znacajna varijacija izmedu grupa zemalja svrstanih pre-
ma dohotku ili regionalnoj pripadnosti medu kojima se koreliranost tijekom vremena ili
povecala ili smanjila. Regionalni cikli¢ni klasteri u Europskoj uniji te oni izmedu Japana,
Koreje, Hong Konga i zemalja ASEAN-a postali su ocigledniji u razdoblju izmedu ere
naftnih Sokova tijekom 1970-ih, te ere globalizacije koja je zapocela pocetkom 1990-ih.
Nadalje, zakljuCuje kako su ekonomske strukture razvijenih zemalja ujedno i diversificira-
nije u usporedbi sa strukturama slabije razvijenih zemalja, Sto upucuje na zakljucak da je
stupanj uskladenosti poslovnih ciklusa ve¢i medu industrijaliziranim zemljama.

Kraay i Ventura (2001.) istrazuju moguénost da li to $to se poslovni ciklusi razvijenih
zemalja razlikuju od poslovnih ciklusa nerazvijenih zemalja (preciznije, iznose da je po-
slovni ciklus razvijenih zemalja manje volatilan i viSe uskladen u odnosu na svjetski ciklus
nego Sto je to u slucaju nerazvijenih zemalja) izvire iz razlika u industrijskim strukturama.
ZakljuCuju kako su razlicite strukture gospodarstava odgovorne za razliCito reagiranje ze-
malja na neki agregatni Sok.

Garcia Herrero i Ruiz (2008.) u svojem radu prilazu jasan dokaz da sli¢ne proizvo-
dne strukture imaju pozitivan utjecaj na uskladivanje kretanja outputa, i to kao indirek-
tan ucinak trgovinskih veza. Naime, jace trgovinske veze mogu potaknuti vecu ili manju
sli¢nost ekonomskih struktura, ovisno o tome radi li se o inter-industrijskoj ili intra-indu-
strijskoj trgovini, Sto u konacnici utjece na usporedno kretanje outputa.

3. PODACI I METODOLOGIJA ISTRAZIVANJA

3.1. Opis podataka

Ucinci trgovinske integracije i sektorske specijalizacije na uskladivanje poslovnih
ciklusa ocijenjeni su na temelju rezultata regresijskog modela. Regresijska analiza provede-
na je na skupu zemalja kojeg ¢ine Hrvatska i 27 zemalja ¢lanica Europske unije. Navedene
zemlje ukupno ¢ine 378 bilateralnih parova, od kojih 195 predstavlja parove zemalja EU-15
i novih zemalja ¢lanica i Hrvatske, 105 predstavlja parove zemalja EU-15, a 78 medusobne
parove novih zemalja Clanica EU i Hrvatske. Analiza je provedena za razdoblje izmedu
prvog tromjesecja 1999. i zadnjeg tromjesecja 2009. godine. Obzirom da statisticke serije
za pojedine zemlje do 1999. godine nisu dostupne u potpunosti (osobito problemati¢ne bile
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su zemlje Rumunjska, Malta i Gr¢ka), razdoblje do te godine je izostavljeno kako bi analiza
bila provedena koriStenjem konzistentnih podataka, a bez izbacivanja spornih zemalja iz
uzorka.

3.2. Metodologija istrazivanja

Empirijska analiza u ovom radu provedena je u dva koraka. U prvom koraku ocijenjen
je stupanj uskladenosti poslovnih ciklusa na temelju koeficijenata korelacije izmedu
cikli¢nih komponenti realnog BDP-a, izracunatih bilateralno za svaki par promatranih
zemalja. Serije bruto domaceg proizvoda stacionirane su u dva koraka: (1) uklanjanjem
sezonskog utjecaja na varijable X12 ARIMA metodom, te (2) uklanjanjem trenda Hodri-
ck-Prescottovim (HP) filterom, koji je u empirijskoj literaturi ¢esto koriStena metoda za
detrendiranje originalnih serija, osobito u slu¢ajevima kada je vremensko razdoblje za koji
se provodi istrazivanje relativno kratko.?

Ucinci trgovinske integracije i sektorske specijalizacije na uskladivanje poslovnih
ciklusa ocijenjeni su na temelju rezultata regresijskog modela. Zavisnu varijablu u regre-
sijskom modelu predstavlja prosjek bilateralnih korelacija ciklicnih komponenti realnog
BDP-a u analiziranom razdoblju. Kao nezavisne (eksplanatorne) varijable u modelu su
koristeni bilateralni trgovinski intenzitet, te varijabla sektorske specijalizacije. Regresijski
model predstavljen je jednadzbom:

Corr(Y,,Y;)= o, + o, Trglnt; + o, SekiSpec,; + € (D
gdje je:

Corr(Y,Y) prosjek bilateralnih korelacija cikli¢cnih komponenti realnog BDP-a, izoliranih
koristenjem Hodrick-Prescottovog filtra,

Trglnt, varijabla trgovinske integracije,

SektSpecl.j varijabla sektorske specijalizacije.

Definicija nezavisnih varijabli prikazana je u nastavku.

Varijabla trgovinske integracije konstruirana je na temelju indeksa bilateralnog trgo-
vinskog intenziteta. Varijabla je definirana kao prosjek udjela bilateralnog robnog izvoza i
robnog uvoza dviju zemalja u njihovoj ukupnoj robnoj razmjeni:

¥}

Hodrick-Prescottov (HP) filter se uz Baxter-Kingov filter vrlo ¢esto koristi u empirijskim istraZivanjima.
lako ako se Baxter-Kingov filter preferira u teorijskoj literaturi, buduéi da eliminira fluktuacije kako
visokih tako i niskih frekvencija, taj filter takoder ima slabosti koje se ocituju u gubitku podataka na po-
Cetku i na kraju serije. Obzirom da se zbog nepotpunosti statistickih baza, pogotovo kad je rije¢ o novim
zemljama ¢lanicama EU, ovdje radi o analizi koja obuhvaca relativno kratko razdoblje (1999. - 2009.),
filtriranje ciklusa Baxter-Kingovim filterom dodatno bi skratilo i ovako kratku seriju.
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1 X +M!.

Trgint, = — = . 2

S = =X £ 0] @

gdje X! oznacava robni izvoz zemlje i u zemlju j u godini ¢, dok M/ oznacava robni uvoz
zemlje i iz zemlje j u godini #. Kao izvor podataka koriStena je baza Eurostata.

Varijabla koja opisuje slicnosti sektorskih struktura konstruirana je na temelju Krug-
manovog indeksa specijalizacije. Krugmanov indeks specijalizacije zbraja apsolutne vrijed-
nosti razlika u udjelima pojedinih sektora u ukupnoj bruto dodanoj vrijednosti izmedu dvije
promatrane zemlje, za sve sektore:

s |BD
Kruglnd,, =, B0 Ve (r) 3)

k=1

SI

gdje BDV, /BDV (t) oznacava udio bruto dodane vrijednosti sektora k u zemlji i u ukupnoj
bruto dodanOJ Vrl]eanStl zemlje i u godini 7. Sukladno tome, BDV, /BDV( t) oznacava udio
bruto dodane vrijednosti sektora k u zemlji j u ukupnoj bruto dOdaIlO_] Vrl_]eanStl zemlje j
u godini 7. Indeks poprima vrijednost 0 ako zemlja i i zemlja j imaju istovjetnu strukturu
outputa, i maksimalnu vrijednost 2 ako se sektorska struktura zemlje i potpuno razlikuje
od sektorske strukture zemlje j, odnosno ako zemlju i obiljeZava visoka razina sektorske
specijalizacije. Indeks je to korisniji $to je analiza radena na vec¢em broju sektora.

Analiza u radu bit ¢e provedena koristeci se varijacijom Krugmanovog indeksa, slicno
kao i u radovima Hallet-a (2000.) i Angeloni et al. (2005.), na nacin da ¢e se “udaljenost”
gospodarstva mjeriti kao postotak maksimalne vrijednosti gore opisanog Krugmanovog
indeksa, preciznije:

X |BDV, BDYV, .
z ki _ k,j (t)
.. o | BDV, BDV, @
Kruglnd(i, j,t) = 5 ! *100

gdje ¢e vrijednost indeksa 0 znaciti da zemlje i i j imaju istovjetnu strukturu outputa, dok ¢e
vece vrijednosti s maksimumom 100 znaditi rastuce razliCitosti u strukturi outputa.

Varijablu sektorske strukture (specijalizacije) u ekonometrijskom modelu ¢init ¢e pro-
sjek Krugmanovog indeksa specijalizacije u analiziranom razdoblju:

k |BDV,,  BDV,,
D | L) — S| #100
I« & | BDY, BDV, ®)
SektSpec,; = ?z 5 !

t

Pri usporedbi sektorskih obiljeZja gospodarstva analiziranih zemalja koriSteni su po-
daci o sektorskoj bruto dodanoj vrijednosti na godiSnjoj razini, preuzeti iz baze Eurostata.
Definicija sektora korespondira s NACE-6 klasifikacijom djelatnosti (Rev 1.1 iz 2002. go-

dine) ¢iji je obuhvat prikazan u tablici 5. u Prilogu 2.
U regresijskom modelu koriStene su logaritamske transformacije svih varijabli.

Endogenost nezavisnih varijabli u modelu koja rezultira pristrano$cu i nekonzistent-
no$¢u procjenitelja testirana je Hausmanovim testom. U slucaju gdje je test pokazao kako
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su varijable trgovinske integracije ili sektorske specijalizacije endogene, iste su zamijenje-
ne odgovarajuéim instrumentalnim varijablama. Kao instrumentalne varijable koriStene
su standardne gravitacijske varijable predlozene u literaturi: produkt broja stanovnika
(Popl.*Popj), udaljenost glavnih gradova (Distil,) dviju zemalja u paru, te razlike u BDP-u per
capita izmedu parova zemalja i i j.

4. REZULTATI EMPIRIJSKE ANALIZE

4.1. Opisna statistika stupnja uskladenosti poslovnih ciklusa

U ovom dijelu izneseni su rezultati analize stupnja uskladenosti poslovnih ciklusa,
ocijenjenog u dva podrazdoblja (izmedu 1995. - 2009. godine te izmedu 1999. - 2009. go-
dine).

Prosjecna korelacija poslovnih ciklusa svih 378 parova zemalja u razdoblju 1995. -
2009. iznosi 0,674 (slika 1.). Kada se iskljuci Hrvatska, odnosno kada se promatraju zemlje
Clanice EU27, koeficijent korelacije neznatno raste na 0,688. Razvidno je kako zemlje EU15
1 pogotovo zemlje eurozone iskazuju najveée vrijednosti koeficijenata korelacije u odnosu
jedna prema drugoj, pri ¢emu prosjecan koeficijent korelacije za parove zemalja iz EU1S iz-
nosi 0,810, za eurozonu s 12 ¢lanica 0,835, dok je prosjecan koeficijent korelacije za parove
zemalja iz proSirene eurozone niZi i iznosi 0,756.

Koeficijent korelacije ciklicnih komponenti izmedu parova zemalja srednje i istocne
Europe znacajno je niZi u razdoblju 1995. - 2009. i iznosi 0,558 bez Hrvatske, odnosno
0,546 ukljucujuci Hrvatsku.
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040
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SVE EU27 EU15 EA12 EAl6 NzC NZC+HR
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Izvor: izraCun autorice.

Napomena: EA12 oznacava zemlje eurozone s 12 ¢lanica; NZC je oznaka za nove zemlje ¢lanice.

Slika 1. Prosjecne bilateralne korelacije cikliénih komponenti BDP-a (filtriranog HP-filterom)
izmedu parova zemalja grupiranih prema kronologiji pristupanja EU i EMU
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Ako se promatra razdoblje izmedu 1999. - 2009. godine, koeficijenti korelacije u pro-
sjeku su visi u skoro svim skupinama zemalja, osim kada se radi o parovima zemalja iz
eurozone, gdje je koeficijent korelacije narastao zanemarivo. Kada se promatraju svi parovi
zemalja prosjecan koeficijent korelacije poslovnih ciklusa narastao je na 0,785, a izmedu ze-
malja EU27 na 0,792. Znacajno povecanje koeficijenta korelacije u prosjeku biljeZe zemlje
srednje i isto¢ne Europe, gdje je isti narastao na 0,774 ako se isklju¢i Hrvatska, odnosno na
0,751 ukljucujuéi Hrvatsku.

4.2. Analiza stupnja trgovinske integracije i sektorske specijalizacije

Trgovinska integracija predstavljena bilateralnim trgovinskim intenzitetom u pro-
sjeku je najveca medu parovima zemalja Clanica EU15 i eurozone EA12, no znacajno manja
medu parovima zemalja proSirene eurozone EA16 (slika 2). Prosjecna bilateralna trgovin-
ska intenzivnost najmanja je medu parovima novih zemalja ¢lanica EU i Hrvatske. Stovise,
trgovinska intenzivnost medu tom grupom zemalja cak je tri puta manja nego medu paro-
vima zemalja eurozone EA12. Kada se promatraju parovi zemalja eurozone EA12, inicijal-
ni osnivaci Europske unije (Francuska, Njemacka, Belgija, Italija i Nizozemska) pokazuju
najvecu intenzivnost u medusobnoj trgovini, dok je trgovinska intenzivnost najmanja medu
tzv. zemljama periferije Grckom, Portugalom, Irskom, Finskom i Luksemburgom. Kod
parova zemalja iz skupine novih zemalja ¢lanica EU i Hrvatske, najvecu bilateralnu trgo-
vinsku intenzivnost biljeze parovi Ceska i Slovacka, Litva i Latvija, Slovenija i Hrvatska
te Estonija i Latvija, §to je i logi¢no obzirom na njihovo geopoliticko naslijede. Najmanju
trgovinsku intenzivnost s ostalim zemljama iz ove skupine biljeze Cipar i Malta. Njemacka
1 Austrija imaju vecu bilateralnu trgovinsku intenzivnost s novim zemljama ¢lanicama u
usporedbi s ostalim zemljama EU15, no usprkos tome prosjecni intenzitet novih i starih ze-
malja ¢lanica EU je relativno nizak. Osim raznih kombinacija Njemacke i Austrije s jedne
strane i novih zemalja ¢lanica s druge, relativno snaznu bilateralnu trgovinsku intenzivnost
pokazuju takoder i Estonija i Finska, te Bugarska i Grc¢ka, $to se u najvecoj mjeri moze
objasniti zemljopisnom blizinom odnosno ¢injenicom da se radi o susjednim zemljama.

Trgovinska intenzivnost Krugmanov indeks specijalizacije
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Izvor: izraCun autorice.

Napomena: EA12 oznafava zemlje eurozone s 12 ¢lanica; EA16 oznacava zemlje proSirene eurozone; NZC je
oznaka za nove zemlje Clanice.

Slika 2. Prosjecne vrijednosti nezavisnih varijabli izmedu bilateralnih parova
zemalja grupiranih prema kronologiji pristupanja EU i EMU
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Krugmanovim indeksom specijalizacije izraCunata je razina sektorske specijalizacije
gospodarstva neke zemlje u odnosu na drugu. Sto je vrijednost indeksa manja, to dvije
zemlje imaju sli¢nije sektorske strukture. Sa slike 2. razvidno je da parovi iz grupe zemalja
EU15 u eurozone EA12 imaju najsli¢nije sektorske strukture. Slicne ekonomske strukture
biljeZe i parovi novih zemalja Clanica EU, a razlike u sektorskim strukturama su najvece
kod parova zemalja starih i novih ¢lanica EU. Nove zemlje ¢lanice imaju jo§ uvijek visok
udio poljoprivrednog sektora, preradivacke industrije te trgovine i prijevoza u ukupnoj do-
danoj vrijednosti, dok su udjeli financijskih i javnih usluga relativno niski u odnosu na stare
zemlje Clanice. To se naravno odrazava i na veéu prosje¢nu vrijednost Krugmanovog indek-
sa za proSirenu eurozonu (EA16) u odnosu na EA12. Takoder se moZe oCekivati daljnji rast
indeksa proSirenjem eurozone u budué¢nosti, odnosno moZe se ocekivati da ¢e proSirena eu-
rozona biti manje specijalizirana u djelatnostima financijskog posredovanja, prometovanja
nekretninama i pruZanja javnih usluga. Sektorske strukture Madarske, Estonije, Slovenije
i Slovacke najblize su strukturama zemalja Clanica eurozone EA12. S druge strane, zemlje
eurozone Cije su strukture gospodarstava najbliZze onima iz skupine novih zemalja ¢lanica
su Grcka, Finska, Austrija, Italija, §panjolska i Portugal. U ovim je zemljama u promatra-
nom razdoblju doslo do znacajnog rasta bruto dodane vrijednosti sektora gradevinarstva i
drugih domacih sektora, a naustrb preradivacke industrije.

4.3. Rezultati regresijske analize

U ovom dijelu izneseni su rezultati procjene regresijskih jednadzbi kojima je bio cilj
ocijeniti trgovinske i sektorske determinante uskladivanja poslovnih ciklusa skupine zemalja
koju ¢ine Hrvatska i zemlje Europske unije u razdoblju izmedu 1999. - 2009. godine.

U tablici 1. predstavljeni su rezultati procjene parametara tri razli¢ito specificirana
modela, prvo koriStenjem metode najmanjih kvadrata (OLS), a u slu¢ajevima gdje je Hau-
smanov test ukazao na endogenost, koriStenjem dvoetapne metode najmanjih kvadrata koja
ukljucuje uporabu instrumentalnih varijabli.

U prvom modelu testiran je utjecaj trgovinske integracije na bilateralne korelacije
poslovnih ciklusa. Rezultati procjene regresijskog modela OLS metodom ukazuju da tr-
govinska integracija ima pozitivan i statisticki znacajan doprinos uskladivanju poslovnih
ciklusa zemalja EU27 i Hrvatske. Rezultati drugog koraka Hausmanovog testa endogenosti,
prikazani u tablici 2. u Prilogu 1., ukazuju da je koeficijent uz rezidual statisticki znacajno
razlicit od nule, te se odbacuje nulta hipoteza da su obje metode analize (s instrumentalnim
varijablama i bez njih) konzistentne, §to upucuje na zaklju¢ak da u modelu postoji problem
endogenosti. Procjena modela dvoetapnom metodom najmanjih kvadrata uz koriStenje in-
strumentalnih varijabli potvrduje zakljucak da trgovinska integracija promice bilateralnu
koreliranost poslovnih ciklusa, iako je procijenjeni u¢inak ovom metodom neSto manji u
odnosu na procjenu OLS modelom.

U drugom modelu testiran je utjecaj sektorske specijalizacije na uskladenost poslov-
nih ciklusa. Sektorska specijalizacija ima negativnu, ali takoder statisticki znac¢ajnu ulogu
u promicanju uskladivanja poslovnih ciklusa analiziranih zemalja u procjeni modela OLS
metodom. Negativan koeficijent uz varijablu sektorske specijalizacije je ocekivan, obzirom
da literatura sugerira da ¢e do konvergencije poslovnih ciklusa prije do¢i izmedu zemalja
koje imaju sli¢nu strukturu outputa. Rezultati Hausmanovog testa endogenosti, prikazani
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u tablici 3. Priloga 1., ukazuju da koeficijent uz rezidual nije statisticki znacajno razli¢it od
nule, te se prihvaca nulta hipoteza da su obje metode analize konzistentne, odnosno da je
procjenitelj dobiven OLS metodom konzistentan.

Specifikacija modela 3 odgovara jednadzbi (1), te ukljuCuje i trgovinsku integraciju i
sektorsku specijalizaciju kao nezavisne varijable. Rezultati dobiveni procjenom OLS meto-
dom potvrduju prethodno dobivene rezultate da trgovinska integracija i slicnost sektorskih
struktura pozitivno i statisticki znacajno utje€u na uskladivanje poslovnih ciklusa, iako je
razina znacajnosti u slucaju varijable sektorske specijalizacije manja nego u modelima 1 i
2. Rezultati drugog koraka skupnog Hausmanovog testa endogenosti, prikazanog u tablici
4. u Prilogu 1., ukazali su na blagu endogenost obje nezavisne varijable. Procjena modela
dvoetapnom metodom najmanjih kvadrata uz koriStenje instrumentalnih varijabli potvrduje
zakljucak da je trgovinska integracija pozitivno i statisti¢ki znacajno korelirana s bilate-
ralnom uskladeno$¢u poslovnih ciklusa. Varijabla sektorske specijalizacije nije statisticki
znacajna u objasnjavanju uskladenosti poslovnih ciklusa u punom modelu, a koeficijent uz
varijablu je postao pozitivan. Iako je sli¢nost sektorskih struktura bila robusna u baznoj
regresiji (model 2), njena znacajnost je ukljucivanjem trgovinske integracije kao dodatne
objasnjavajuce varijable u modelu s instrumentalnim varijablama nestala.

Tablica 1. Rezultati regresijske analize

Zavisna varijabla: CORR(Y1, Yj)

Metoda: OLS
Broj opservacija: 378
Varijabla / Model Model 1 Model 2 Model 3
OLS Iv OLS IV OLS Iv
IRG INT 002450075 0.0204247++ 0021902 0021262+
- [0.003140]  [0.003756] [0.002945]  [0.004674]
0058169 -0.028077%%  0.009789
SEKT_SPEC 0011436] ~ [0.011940]  [0.029033]
Konstania 0.936058#%* 09117627 0.929569%%  0.990434%* 0.892697*+*
0.020082]  [0.023782]  [0.029896] [0.029363]  [0.059778]
R? 0.139349  0.I35312 0052902 - 0150108  0.126553
Prilagodeni R? 0.137060  0.133012 0050383 -  0.145575  0.121895
Standardna greSka 0 100094 0100328 0105001 - 0099599 0100970
regresije
Sumsquaredresid 3767060 3784742 4.145450 - 3719980  3.823077
F-statistika 60.87878 2948690  21.00208 - 3311614  14.61364
Prob(E-statistic) ~ 0.000000  0.000000  0.000006 - 0.000000  0.000001

Standardne greske su prilagodene za heteroskedasti¢nost koriStenjem White-ovog testa.
Simboli *, ** i *** oznacavaju statisticku znacajnost na 10%, 5% i 1%.

Izvor: izracun autorice.
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5. ZAKLJUCAK

Analiza obiljeZja poslovnih ciklusa zemalja Europske unije i njihove medusobne
uskladenosti zanimljivi su s nekoliko gledista. U kontekstu proSirenja monetarne unije no-
vim zemljama ¢lanicama iz srednje i isto¢ne Europe, neuskladenost poslovnih ciklusa moze
stvoriti konfliktno ozrac¢je medu zemljama vezano uz preferirani nacin vodenja zajednicke
monetarne politike, $to bi Sirenje EMU cinilo relativno skupim. S druge strane, poznavanje
mehanizama prelijevanja makroekonomskih fluktuacija na medunarodnoj razini postaje
sve zanimljivije s glediSta analize uzroka recentne globalne krize. Osnovni cilj ovoga rada
bio je istraZiti u kojoj se mjeri bilateralna uskladenost poslovnih ciklusa zemalja Europske
unije i Hrvatske moZe objasniti trgovinskim i sektorskim determinantama. IstraZivanje je
provedeno za razdoblje izmedu 1999. i 2009. godine.

Zemlje EU-15 i pogotovo zemlje eurozone imaju najveci stupanj uskladenosti poslo-
vnih ciklusa, dok je uskladenost ciklicnih komponenti izmedu parova zemalja srednje i
istocne Europe, ukljucujuci Hrvatsku, znacajno manja. Trgovinska integracija u prosjeku
je takoder najveca medu parovima zemalja Clanica EU15 i eurozone EA12, i to izmedu
zemalja inicijalnih osnivaca Europske unije (Francuska, Njemacka, Belgija, Italija i Nizo-
zemska), a najmanja izmedu zemalja periferije. Njemacka i Austrija imaju vecu bilateral-
nu trgovinsku intenzivnost s novim zemljama ¢lanicama u usporedbi s ostalim zemljama
EU15, no usprkos tome prosjecni intenzitet novih i starih zemalja ¢lanica EU je nizak. Nove
zemlje Clanice EU i Hrvatska iskazuju cak tri puta manji trgovinski intenzitet u odnosu na
prosjek zemalja eurozone.

Najsli¢nije sektorske strukture iskazuju zemlje EU15. Vrlo slicne ekonomske struktu-
re biljeZe i parovi novih zemalja ¢lanica EU, a razlike u sektorskim strukturama su najvece
kod parova zemalja starih i novih ¢lanica EU. Nove zemlje ¢lanice imaju jo§ uvijek visok
udio poljoprivrednog sektora, preradivacke industrije, te trgovine i prijevoza u ukupnoj do-
danoj vrijednosti, dok su udjeli financijskih i javnih usluga relativno niski u odnosu na sta-
re zemlje Clanice. Sektorske strukture Madarske, Estonije, Slovenije i Slovacke “najblize”
su strukturama zemalja Clanica eurozone EA12. S druge strane, zemlje eurozone Cije su
strukture gospodarstava najbliZe onima iz skupine novih zemalja ¢lanica su Gréka, Finska,
Austrija, Italija, Spanjolska i Portugal.

Rezultati regresijske analize ukazuju da trgovinska integracija i sli¢nost sektorskih
struktura promicu uskladivanje poslovnih ciklusa. Rezultati za trgovinsku integraciju ro-
busni su u svim modelima. Sli¢nost sektorskih struktura je bila robusna u baznoj regresiji,
no ukljuc¢ivanjem trgovinske integracije kao dodatne objasnjavajuce varijable u modelu s
instrumentalnim varijablama njena znacajnost je nestala.

Rezultati provedene analize zanimljivi su u kontekstu dubine i dinamike krize koja
je zahvatila zemlje Europske unije. Duboka isprepletenost trgovinskim vezama, posebice
izmedu zemalja eurozone, sugerira da ¢e bilo kakav poremecaj trgovinskih tijekova kod
ovih zemalja ostaviti relativno dublje posljedice, nego kod zemalja s labavijim ekonomskim
vezama. Uzroci krize u zemljama periferije, koje su jace pogodene i teZe se nose s istom,
mogu se traziti i u divergenciji ekonomskih struktura tih zemalja u odnosu na zemlje jez-
gre. SnaZan rast domacih sektora u tim gospodarstvima u proteklom desetljecu doveo je
do pritisaka na profitabilnost vanjskotrgovinskih sektora i gubljenja njihove medunarodne
konkurentnosti.
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PRILOG 1. REZULTATI HAUSMANOVOG TESTA
ENDOGENOSTI

Tablica 2. Rezultati Hausmanovog testa endogenosti varijable trgovinske integracije u Modelu 1.

Zavisna varijabla: Corr(Yi,Y])
Metoda ocjene: OLS
Broj opservacija: 378

Varijable Koeficijent St. greska t-stat. p-vrijednost
Trglnt 0.020424 0.003732 5.472224 0.0000
RES_ Trglnt 0.013685 0.006839 2.001024 0.0461
Konstanta 0.911762 0.023635 38.57655 0.0000
R? 0.148442

Prilagodeni R? 0.143900

Standgrdna greska 0.099696

regresije

Sum squared resid 3.727270

LL 336.6734

F-statistika 32.68464

Prob(F-statistic) 0.000000

Izvor: izracun autorice.

Tablica 3. Rezultati Hausmanovog testa endogenosti varijable sektorske specijalizacije u Modelu 2.

Zavisna varijabla: Corr(Yi,Yj)
Metoda ocjene: OLS
Broj opservacija: 378

Varijable Koeficijent St. greska t-stat. p-vrijednost
SektSpec -0.027389 0.026027 -1.052355 0.2933
RES_ SektSpec -0.040357 0.029802 -1.354178 0.1765
Konstanta 0.853339 0.064684 13.19250 0.0000
R? 0.057511

Prilagodeni R* 0.052484

Standa.ltdna greska 0.104884

regresije

Sum squared resid 4.125277

LL 317.4981

F-statistika 11.44123

Prob(F-statistic) 0.000015

Izvor: izraCun autorice.
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Tablica 4. Rezultati skupnog Hausmanovog testa endogenosti varijabli
trgovinske integracije i sektorske specijalizacije u Modelu 3.

Zavisna varijabla: Corr(Yi,Y])
Metoda ocjene: OLS
Broj opservacija: 378

Varijable Koeficijent St. greska t-stat. p-vrijednost
Trglnt 0.018648 0.003870 4.818500 0.0000
SektSpec 0.012757 0.025274 0.504762 0.6140
RES_ Trglnt 0.012628 0.006799 1.857438 0.0640
RES_ SektSpec -0.051287 0.028188 -1.819454 0.0696
Konstanta 0.869192 0.062494 13.90851 0.0000
R? 0.165679

Prilagodeni R* 0.156732

Stand’qdna greska 0.098947

regresije

Sum squared resid 3.651825

LL 340.5383

F-statistika 18.51749

Prob(F-statistic) 0.000000

Izvor: izraCun autorice.

PRILOG 2. KLASIFIKACIJA DJELATNOSTI

Tablica 5. Djelatnosti prema NACE-6 klasifikaciji (Rev 1.1)

Sifra Djelatnost

A+B Poljoprivreda, lov i Sumarstvo; Ribarstvo
Rudarstvo i vadenje; Preradivacka industrija; Opskrba elektricnom energijom,

C+D+E . .
plinom i vodom
F Gradevinarstvo
Trgovina na veliko i malo, popravak mot. vozila te predmeta za kuéanstvo;
G+H+I .. s e o
Hoteli i restorani; Prijevoz, skladiStenje i komunikacije
I+K Financijska intermedijacija; Nekretnine, iznajmljivanje, ost. poslovne

aktivnosti

Javna uprava i obrana; obvezno socijalno osiguranje; Obrazovanje;
LdoP |Zdravstvena i socijalna skrb; Ostale drustvene, socijalne i osobne usluge;
Kucanstva sa zaposlenim osobama

Izvor: Eurostat.



