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Abstract

The aim of this article is employment of seemingly unrelated regressions method to analyze de-
terminants of business cycles synchronization in European Union countries. Using systematic ap-
proach have proven that commonly acknowledged determinants of business cycles synchronization:
trade intensity, structural similarities, compatibility of fiscal and monetary policy are significant
and all have positive impact on business cycles synchronization. Additionally came about impact
of convergence on business cycles synchronization, what have enforced correctness of Imbs and
Wacziarg hypothesis about U-shaped relationship between GDP per capita and specialization. In
that circumstances convergence leads through specialization to lower business cycles synchroniza-
tion. Also structural similarities make distribution symmetrical distribution of shocks coming from
outside European Union.
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Wstep

Celem niniejszego artykutu jest zbadanie determinant synchronizacji cykli
koniunkturalnych w krajach Unii Europejskiej. Na podstawie istniejacej lite-
ratury wybrano zestaw potencjalnych determinant: nat¢zenie handlu migdzy-
narodowego; poziom podobienstwa struktur gospodarczych; kompatybilnos¢
polityki fiskalnej i monetarnej; realng konwergencje (zmniejszanie si¢ dystan-
su realnego PKB per capita) oraz wpltyw synchronizacji z USA. Nastepnie

* Mgr, asystent w Katedrze Ekonomii Uczelni Lazarskiego.



z wykorzystaniem metody pozornie niezaleznych regresji (seemingly unrelated
regressions) oszacowane zostaly systemy trzech rownan, obrazujgce zaleznosci
miedzy synchronizacjg cykli koniunkturalnych, nat¢zeniem bilateralnego han-
dlu, podobienstwem struktur gospodarczych oraz synchronizacja ze Stanami
Zjednoczonymi.

W sekeji drugiej zostal przedstawiony przeglad literatury dotyczacej syn-
chronizacji cykli koniunkturalnych oraz $cisle zwiazanej z nig teorii optymalnych
obszaréw walutowych. Cze¢s¢ trzecia prezentuje wykorzystane metody oraz zro-
dta danych. W sekcji czwartej podano wyniki estymacji, natomiast w piatej
— whnioski.

Przeglad literatury

Wigkszo$¢ literatury, odnoszacej si¢ do problemu synchronizacji cykli ko-
niunkturalnych, bazuje na teorii optymalnych obszarow walutowych. W pracach,
ktore stworzyty podwaliny pod teori¢ optymalnych obszaréw walutowych, Mun-
dell', McKinnon? oraz Kenen® zauwazaja, ze kraje, chcace przyjaé wspolng walu-
te (lub ustanowi¢ sztywny kurs walutowy), powinny charakteryzowac si¢ wysoka
mobilnos$cig sity roboczej, otwartoscia gospodarek, pokrywaniem si¢ domeny fi-
skalnej i monetarnej oraz dywersyfikacjg struktury produkcji i konsumpcji. Dzig-
ki spetnieniu tych kryteriow szoki ekonomizne statyby si¢ bardziej symetryczne,
a jednoczesnie doprowadzitoby to do utraty niezaleznosci prowadzenia polityki
pienieznej oraz plynnego kursu walutowego mniej kosztownym. Innymi stowy,
uwzglednienie wymogow opisanych przez powyzszych autorow miato przeto-
zy¢ si¢ na wyzsza synchronizacje cykli koniunkturalnych, ktéra powinna utatwic
prowadzenie jednolitej polityki pienieznej. Wymienione kryteria miaty jednak
charakter statyczny — odpowiadaly na pytanie, czy w danym momencie czasu
optymalnym rozwigzaniem dla danego kraju jest przyjecie wspolnej waluty.

Rozwoj teorii ekonomii, a w szczeg6lnosci koncepcja naturalnej stopy bez-
robocia Friedmana* oraz Phelpsa’®, jak i wplyw teorii racjonalnych oczekiwaé

' R. Mundell, A Theory of Optimum Currency Areas, American Economic Review, Vol. 51,
No. 4, 1961, s. 657-665.

? R. McKinnon, Optimum Currency Areas, American Economic Review Vol. 53, No. 4, 1963,
s. 717-724.

> P. Kenen, The Theory of Optimum Currency Areas: An Eclectic View, w: R. Mundell
iA. Swoboda (Ed.). Monetary Problems in the International Economy, University of Chicago Press,
Chicago, 1969, s. 41-60.

* M. Friedman, The Role of Monetary Policy, The American Economic Review, Vol. 58, No. 1,
1968, s. 1-17.

* E. Phelps, Phillips Curves, Expectations of Inflation and Optimal Unemployment over Time,
Economica, Vol. 34. No. 135, 1967, s. 254-281.



Luckasa®, zmniejszyly postrzegane koszty utraty niezaleznej polityki pienigznej
oraz ptynnego kursu walutowego, pokazujac, iz moga by¢ one skuteczne jedynie
w krotkim okresie. Doprowadzito to do powstania dynamicznych koncepcji funk-
cjonowania unii walutowej okreslanych mianem ,,nowej” teorii optymalnych ob-
szarOw walutowych’. Wraz z tg koncepcja pojawily sie w literaturze przeciwstaw-
ne poglady. Pierwszy z nich zostat nazywany ,,Pogladem Komisji Europejskiej”.
Wedhug tego programu, wraz z postepujaca integracja ekonomiczng czestotliwos¢
i natgzenie asymetrycznych szokéw ekonomicznych bedzie spada¢®. Uzasadnie-
niem tego pogladu jest wzrost udzialu handlu wewnatrzgaleziowego w handlu
migdzynarodowym. Podwyzszenie to prowadzi do bardziej symetrycznego roz-
ktadu szokéw ekonomicznych’. Z pogladem Komisji Europejskiej zwigzana jest
hipoteza endogenicznosci kryteriow optymalnego obszaru walutowego Frankela
oraz Rosea'’. Autorzy ci zauwazajg, iz wzrost nat¢zenia handlu miedzynarodo-
wego przeklada si¢ na postgpujaca synchronizacje cykli koniunkturalnych, zatem
integrujace si¢ kraje, znoszac bariery w handlu, powinny by¢ charakteryzowane
przez coraz wyzszy stopien synchronizacji cykli. Oznacza to takze, iz kryteria
optymalnego obszaru walutowego moga by¢ przez nie spetnione ex post. Lee and
Azali dochodzg do podobnych wnioskow, badajac synchronizacje cykli koniunk-
turalnych w Azji wschodniej'. Silvestre, Mendonga i Passos uwazajg, iz handel
ma malejgcy krancowy wplyw na synchronizacje cykli koniunkturalnych'.
Przeciwstawne stanowisko jest znane w literaturze pod nazwag ,,Pogladu
Krugmana”. Autor podkresla, iz w integrujacych si¢ gospodarkach beda nastepo-
wac po sobie cztery nastepujace fenomeny: regionalna specjalizacja, niestabilnos¢
regionalnego eksportu, procykliczne przeptywy kapitatu oraz dlugookresowa dy-
wergencja wzrostu gospodarczego (potegowana przez mobilno$¢ sity roboczej)".

® R. Lucas, Expectations and the Neutrality of Money, Journal of Economic Theory, Vol. 4,
No. 2, 1972, s. 103—124.
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1993, s. 663-685.
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monetary integration, Warwick Economic Research Papers, No. 647, 2002.

19 J. Frankel, A. Rose, The Endogeneity of the Optimum Currency Area Criteria, NBER Work-
ing Papers, No. 5700, 1996.

"' M. Azali, G. Lee, The Endogeneity of The Optimum Currency Area Criteria in East Asia,
Monash University Discussion paper, No. 15, 2009.
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Working Paper, No. 022, 2007.
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ment and growth in the European Monetary Union, Cambridge University Press, Cambridge, 1993,
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Tym samym autor zauwaza negatywna zalezno$¢ migdzy integracja gospodarcza
a stopniem synchronizacji cykli koniunkturalnych. Wniosek ten zostal poniekad
potwierdzony przez Bayoumiego i Eichengreena, ktorzy dostrzegaja, ze Stany
Zjednoczone, ktore sa o wiele bardziej zintegrowane niz Europa charakteryzuje
duzo wigksze natezenie asymetrycznych szokow popytowych'.

W ostatnich latach literatura skupiona jest przede wszystkim na weryfika-
cji istotnos$ci statystycznej poszczegdlnych determinant synchronizacji cykli ko-
niunkturalnych. Baxter oraz Kouparitsas stosujac bardzo restrykcyjna procedure
Extreme Bound Analysis (EBA) stwierdzaja, iz procz zmiennych grawitacyjnych
jedynie handel determinuje istotnie statystycznie synchronizacje cykli koniunk-
turalnych®. Bower i Guillemineau, aplikujac ta samg procedur¢ do krajow stre-
fy euro, zauwazaja, ze znaczace z perspektywy statystycznej sg rowniez: handel
miedzynarodowy, specjalizacja na poziomie przemyshu, cenowa konkurencyjnosc¢
gospodarek, deficyty budzetowe oraz wspodtzaleznosci miedzy indeksami gietd'®.
Sachs, Schleer wdrazajac EBA, zwracajg uwage na istotny wplyw podobienstw
instytucjonalnych oraz kierunkow reform strukturalnych na wspétzmiennos¢ ak-
tywnosci gospodarczej'’. Autorzy podkreslajg jednak, iz dominujgce znaczenie
maja odpowiednie kombinacje zmiennych instytucjonalnych, a rownocze$nie ra-
portuja brak istotnego wptywu handlu, podobienstwa struktur oraz podobienstw
w polityce fiskalnej i monetarnej w duzej czgsci swoich specyfikacji. Imbs, sto-
sujac podejscie systemowe, wykazuje istotny wplyw handlu, specjalizacji i prze-
ptywu kapitalu na synchronizacj¢ cykli koniunkturalnych'®. W ostatnim czasie
opierajac si¢ na identycznym podejsciu, do tych samych wnioskéw dochodza
Siedschlag" oraz Dées i Zorell. Bordo and Helbling stosujac model VAR, za-
uwazaja, iz poglebiajaca si¢ synchronizacja cykli koniunkturalnych jest efektem
globalnego trendu, a nie, jak dotad uwazano, fenomenem charakteryzujacym po-
szczegblne ugrupowania panstw lub regionéw?*'. Do podobnego wniosku dochodzi

4 T. Bayoumi, B. Eincheergreen, Shocking Aspects of European Monetary Integration, NBER
Working Paper, No. 3949, 1992.
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17" A. Sachs, F. Schleer, Labour Market Institutions and Structural Reforms: A Source for Busi-
ness Cycle Synchronization?, International Journal of Applied Economics, March 2013, 10(1).

'8 J. Imbs, Trade, Finance, Specialization, and Synchronization, Review of Economics and
Statistics, Vol. 86, No. 3, 2004, s. 723-734.
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Lehwald, ktory, korzystajac z dekompozycji wariancji, zauwaza, iz znaczna czgs¢
poglebiajacej sie synchronizacji cykli koniunkturalnych w strefie euro moze by¢
przypisana globalnym tendencjom®.

Dane i metodologia

W modelu wykorzystano dane na temat 20 panstw Unii Europejskiej: Au-
strii, Belgii, Cypru, Danii, Finlandii, Francji, Niemiec, Grecji, Wegier, Irlandii,
Wioch, Luksemburga, Malty, Holandii, Polski, Portugali, Stowacji, Hiszpanii,
Szwecji oraz Wielkiej Brytanii. Pomimo iz nie sg to wszystkie panstwa, ktore
nalezg do wspdlnoty nazywanej Unia Europejska, termin ten begdzie stosowany
na okreslenie tej grupy krajow. Wszystkie wykorzystane w modelu zmienne sg
mierzone bilateralnie dla par krajow, co w przypadku 20 panstw daje 190 par,
a tym samym 190 obserwacji. Okres analizy obejmuje lata 1990-2007. Ponizej
zostang zaprezentowane: strategia estymacji modelu, wykorzystane miary, zrodla
pochodzenia przedstawianych danych oraz testy odpornosci modelu.

Strategia estymacji

Estymacja parametrow modelu jest dokonana za pomocg metody pozornie
niezaleznych regresji (seemingly unrelated regressions — SUR). Z wykorzysta-
niem metody SUR oszacowane zostang dwa systemy. Pierwszy z nich ma postac

bpij = ag + a;kor3v;; + ayx;; + azly;; + € 1
kor3vij = Bo + P1xij + Palyij + &2 )
Xij = Yo +V1kor3vi; + yl3a5 + €3, (a)

gdzie: bp, jest wektorem wspotczynnikéw korelacji czynnika cyklicznego
PKB, krajow i oraz j, kor3v, to wektor wspolczynnikow korelacji podobien-
stwa struktur pafnstw i oraz j, natomiast x,; jest wektorem bilateralnych miar
handlu migdzy dwoma pafistwami. Wektory I, ;, I, ; oraz I; ; reprezentujg wyko-
rzystane dla kazdego rownania zmienne egzogeniczne. Doktadny opis wyko-
rzystanych miar zaréwno egzogenicznych, jak i endogenicznych znajduje si¢
w dalszej czgsci tekstu.

2 S. Lehwald, Has the Euro Changed Business Cycle Synchronization? Evidence from the
Core and the Periphery, /FO Working Papers, No. 122, 2012.
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W drugim systemie rownania (1) i (2) pojawiajg si¢ w niezmienionej postaci,
natomiast rownanie (3a) zostaje zastgpione przez:

prl] = 60 + 51k07'317ij + 6214'1']' + 84’1'1' (3b)

gdzie: ubp;; jest miarg wptywu szokoéw zewngtrznych na gospodarki dwoch panstw
a I, ; reprezentuje wektory zmiennych egzogenicznych.

Miary, zrodla danych i odpornosé

Zmienne endogeniczne

By zmierzy¢ do jakiego stopnia zsynchronizowane sg cykle koniunkturalne
krajow Unii Europejskiej, w pierwszej kolejnosci wykorzystano roczne szeregi
czasowe realnego PKB za lata 1987-2010. Nastepnie szeregi te zostaly poddane
odfiltrowaniu ich komponentéow cyklicznych z wykorzystaniem filtru Baxtera-
-Kinga®. Filtr ten zatrzymuje cze$¢ szeregu, zarobwno o wysokiej (zwigzang z tren-
dem) oraz o niskiej czestotliwosci (zwigzang z wahaniami sezonowymi). Z tego
wzgledu filtr Baxtera-Kinga wydaje si¢ by¢ optymalnym wyborem, w szczegol-
nosci odnoszgc synchronizacje cykli koniunkturalnych do teorii optymalnych
obszaréw walutowych — komponenty zwigzane z trendem oraz wahaniami sezo-
nowymi sg komponentami, na ktére nie mozna oddziatywa¢ za pomoca polityki
pieni¢znej. Przy wykorzystaniu filtru zastosowano k = 3 opo6znienia i wyprzedze-
nia (lags and leads), a filtr zatrzymuje komponent pomigdzy osmioma a trzydzie-
stoma dwoma kwartatami, wigc na potrzeby danych rocznych ustawiono p = 2
oraz q = 8. Po odfiltrowaniu komponent cykliczny jest dzielony przez komponent
zwigzany z trendem tak, by otrzymaé miar¢ relatywna (). W takich warunkach
bilateralny wspolczynnik korelacji dla wszystkich par krajow za lata 1990-2007
jest obliczany jako:

bp; = cor(yf,yf), )

gdzie: 1 oraz j oznaczaja kraje, natomiast subskrypt ¢ to okres. Miara przyjmuje
wartosci z przedziatu [-1,1], gdzie 1 jest idealng synchronizacja cykli koniunk-
turalnych. Szeregi czasowe realnego PKB za lata 1987-2010 pochodza z Penn
World Table™.

» M. Baxter, R. King, Measuring Business Cycles: Approximate Band-Pass Filters for Eco-
nomic Time Series, Review of Economics and Statistics, Vol. 81, 1999, s. 585-593.

* Wszystkie dane z Penn World Table zostaty opracowane przez: A. Heston, R. Summers
i B. Aten, Penn World Table Version 7.1, Center for International Comparisons of Production, 2012,
Income and Prices at the University of Pennsylvania.
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W celu sprawdzenia odpornosci modelu wykorzystano rowniez filtr Hordric-
ka-Prescotta®. Na potrzeby tego filtra wykorzystano dane roczne z Penn World
Table za okres 1987-2010 i ustawiono A na 100 — rekomendowana przez autorow
warto§¢ parametru penalizujacego zmiennos$¢ komponentu wzrostu dla danych
rocznych. Filtr Hodricka-Prescotta nie wymaga op6znien i wyprzedzen jednak
doktadno$¢ otrzymanych wynikéw spada wraz z oddalaniem si¢ od $rodkowej
warto$ci. Z tego wzgledu wykorzystywany jest tylko komponent cykliczny obli-
czony na lata 1990-2007. Stosujac dalej analogiczng procedurg do przedstawio-
nej w przypadku filtru Baxtera-Kinga wspotczynnik korelacji komponentéw cy-
klicznych jest obliczony jako:

hp;; = cor(yf,yf). (5)

Druga zmienng endogeniczng wykorzystang w modelu jest podobienstwo
struktur gospodarczych, ktorg okresla si¢ dla kazdej pary krajow. Zastosowana
we wzorze miara podobienstwa struktur to srednia warto$¢ wspolczynnika kore-
lacji wartosci dodanej w poszczeg6lnych sektorach gospodarki dla pary panstw
iorazj:

1 cov(v}, v);)
kor;jv = —z . R 6)
T Lis(vf,) *s(vj,)
gdzie: v,/ jest warto$cig dodang w sektorze / wyrazong jako procent wartosci do-
danej w calej gospodarce kraju i w okresie ¢, v, oznacza warto$c¢ dodang w sekto-
rze [ wyrazong jako procent wartosci dodanej w catej gospodarce kraju j w okresie
t, cov za$ to kowariancja, natomiast s oznacza odchylenie standardowe. Nastepnie
ta sama miara jest wykorzystana do okreslenia udziatoéw zatrudnienia w poszcze-
golnych sektorach w porownaniu z wktadem w catkowitym zatrudnieniu (e). Kry-
terium przyjmuje wartosci od —1 do 1, gdzie 1 oznacza istnienie identycznych
struktur w obu panstwach.

Na potrzeby odpornosci modelu wspoétczynniki korelacji struktur zosta-
ly policzone na trzech poziomach dezagregacji. Pierwsza klasyfikacja zostata
opracowana przez autora, natomiast dwie nastepne pochodzg z bazy danych
EU KLEMS. W pierwszej kolejnosci dokonano podziatu na trzy sektory: pod-
stawowy: A + B, przemystowy: C + D + E + F oraz zwigzany z ustugami:
G+H+I+J+K+L+M+N+O +P+ Q. Nastgpnie uporzadkowano elementy
ze wzgledu na kategorie jednocyfrowe: A — rolnictwo, towiectwo i lesnictwo; B
—rybotowstwo; C — kopalnictwo i zbieractwo; D — przemyst tradycyjny; E — elek-
tryczno$¢, gaz i dostawa wody; F — budownictwo; G — sprzedaz; H — hotelar-
stwo 1 gastronomia; [ — transport, przechowanie i komunikacja; J — posrednictwo

» R. Hodrick, E. Prescott, Post-war U.S. Business Cycles: An Empirical investigation, Jour-
nal of Money, Credit and Banking, Vol. 29, No. 1, 1997, s. 1-16.
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finansowe; K — nieruchomosci i ustugi biznesowe; L — administracja publiczna,
obrona narodowa i ubezpieczenia spoteczne; M — edukacja; N — shuzba zdrowia
i pomoc socjalna; O — pozostate ustugi spoteczne i prywatne; P— osoby zatrudnio-
ne w gospodarstwach domowych®. w ramach tych kategorii dokonano podziatu
na kategorie dwucyfrowe?’. Wszystkie dane na temat podobiefistwa struktur po-
chodza z bazy EU KLEMS i obejmujg okres 1990-2007. Jedynymi wyjatkami
dla warto$ci dodanej s3: Cypr 1995-2007; Wegry 1995-2007; Malta 1995-20006;
Polska 1995-2006; Portugalia 1990-2006; Stowacja 1995-2007. W obszarze
zatrudnienia osobliwosciami sg: Cypr 1995-2007; Wegry 1995-2007; Malta
1994-2006; Polska 1995-2007; Portugalia 1990-2006; Stowacja 1995-2007.
Dla par, w ktorych sktad wchodza wymienione kraje, wyliczane sa odpowiednio
krotsze $rednie.

Powyzsze zmienne endogeniczne wystepuja w przypadku obydwu sys-
temow. Nastepna zmienna jest zmienng endogeniczng tylko w pierwszym
systemie (1-3a) natomiast w drugim stuzy jako zmienna egzogeniczna. Mie-
rzy ona natg¢zenie bilateralnego handlu i jest zdefiniowana jako $rednia tacz-
na wielko$¢ handlu migdzy dwoma krajami, jako procent sumy PKB tych
dwoch krajow:

T
1 Imports;;; + Exports;;
Xy =7 > - (M)
t=1

GDP;, + GDP;,

Im wyzsza warto$¢ miary, tym wieksze nat¢zenie handlu pomiedzy krajami
i oraz j. Dane na temat bilateralnego handlu migdzynarodowego pochodza z IMF
Directions of Trade i obejmujg okres 1990-2007.

Kolejna zmienna jest egzogeniczna w systemie (1-3a), natomiast w syste-
mie (1-3b) staje si¢ endogeniczng. Wartosc¢ ta wyraza, w jakim stopniu realne
PKB pary krajow sa zsynchronizowane z realnym PKB Stanéw Zjednoczo-
nych. By ja obliczy¢ najpierw nalozono filtr Baxtera-Kinga na roczne szeregi
czasowe realnego PKB USA za lata 1987-2010. Analogicznie do miary syn-
chronizacji cykli koniunkturalnych wewnatrz Unii Europejskiej w parametrach
filtru ustawiono k = 3, p = 6 oraz q = 32. Nastepnie obliczono wspotczynnik
korelacji dla komponentu cyklicznego PKB USA z wszystkimi krajami Unii
Europejskiej jako:

ubp; = cor(¥{,yis)- (8)

* w tym przypadku nie wykorzystano ostatniej kategorii — Q — ponadnarodowe organizacje,

gdyz dla wszystkich badanych krajow, w catym badanym okresie wartos¢ tej rubryki wynosita zero.

7 Podzial ten jest niezmiernie obszerny, dlatego nie zostaje tutaj szczegdlowo omowiony.
Zainteresowanym poleca si¢ strong: http://euklems.net/ (13.05.2013), gdzie wszystkie kategorie sa
omoéwione bardzo szczegdtowo.



13

Ostatecznie by uchwyci¢ jak synchronizacja cykli koniunkturalnych krajow
Unii Europejskiej z USA wptywa na synchronizacje migdzy nimi nawzajem, ob-
liczona zostaje ostatnia miara endogeniczna:

ubp;; = bpu; + bpu,;. 9)

Dane na temat realnego PKB USA w latach 1987-2010 pochodzg z Penn
World Table.

Zmienne egzogeniczne

Najpierw omoéwione zostang zmienne egzogeniczne wykorzystane w pierw-
szym rownaniu systemu. Wptyw kompatybilnosci polityki fiskalnej na synchro-
nizacj¢ cykli koniunkturalnych bedzie mierzony z wykorzystaniem wspotczyn-
nika korelacji deficytow budzetowych wyrazonych jako procent PKB w latach
1995-2007:

bd;; = cor(def, def]-t), (10)

gdzie: def oznacza deficyt budzetowy wyrazony jako procent PKB kraju i w okre-
sie t, def; to deficyt budzetowy wyrazony jako procent PKB kraju j w okresie .
Ze wzgledu na odpornos¢ modelu wprowadzona zostata alternatywna miara
— wspotczynnik korelacji dtugdw publicznych wyrazonych jako procent PKB
w latach 1995-2007:

pd;; = cor(debt{,debt}), (11)

gdzie: debt! oznacza dhug publiczny wyrazony jako procent PKB kraju i w okre-
sie t, debt/ jest deficytem budzetowym wyrazonym jako procent PKB kraju j
w okresie ¢. Miara przyjmuje wartosci z przedzialu [-1,1], gdzie 1 oznacza pelng
kompatybilno$¢ polityki fiskalnej miedzy dwoma panstwami. Dane na temat dhu-
gu publicznego oraz deficytu budzetowego pochodza z Eurostatu.

W celu uchwycenia wplywu réznic w polityce pieni¢znej wykorzystany zo-
stanie wspolczynnik korelacji stop inflacji dla par krajow Unii Europejskiej w la-
tach 1990-2007:

ii; = cor(if, if). (12)

Interpretacja warto$ci miary jest analogiczna jak w przypadku polityki fiskal-
nej. Problem z wykorzystaniem inflacji jako miary wptywu polityki pieni¢znej
ma dwa zrodla. Po pierwsze, banki centralne nie musza podgzac za celem infla-
cyjnym. Po drugie, r6znice w stopach inflacji moga odzwierciedla¢ rozny rozktad
szokow ekonomicznych. Z tego wzgledu dla odpornosci modelu wykorzystane
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zostang trzy rozne miary inflacji: i1, — inflacja w obu krajach jest mierzona meto-
da G-K; i2;, — inflacje mierzy si¢ przy pomocy sredniej GEEK-CPDW; ic, — wy-
korzystywany jest wskaznik cen doébr konsumpcyjnych w obu panstwach. Dane
na temat stop inflacji pochodza z Penn World Table.

By uchwyci¢ wplyw konwergencji, wykorzystana zostanie srednia wartos$c¢
absolutna ro6znicy logarytméw naturalnych realnych PKB per capita dwoch kra-
jow w okresie 1990-2007:

T
1
In;; = TZ mod[ln(GDPpercapitait) - ln(GDPpercapitajt)]. (13)
t=1

Dane na temat GDP per capita pochodza z Penn World Table.

We wszystkich roéwnaniach systemu zostanie wykorzystana standardowa
zmienna kontrolna ukazujaca $rednig wartos¢ iloczynu populacji dwoch krajow
Unii Europejskiej w okresie 1990-2007 zdefiniowana jako:

T
1
PPy =% ) PoPic * Povye (14)
t=1

gdzie: pop, oraz pop, wyrazaja wielko$¢ populacji odpowiednio kraju i oraz j
w okresie z. Dane na temat wielko$ci populacji pochodza z Penn World Table.

W réwnaniach 3a oraz 3b zostang dodatkowo wykorzystane kolejne dwie
zmienne kontrolne, gdzie b jest zmienng binarng, przyjmujgcg wartos¢ 1, gdy dwa
kraje posiadaja wspdlng granice, zas$ d jest zmienna, ktora ukazuje najkrotsza dro-
ge migdzy stolicami dwoch danych panstw Unii Europejskiej, zgodnie ze wska-
zowkami Google Maps.

Wyniki estymacji

Wyniki estymacji systemu 1-3a zostaly przedstawione w tabeli 1.

W réownaniu (1) wszystkie wspolczynniki sg istotne a ich znaki zgodne z przewi-
dywaniami teorii — wieksze podobienstwo struktur i natgzenie handlu zagranicznego;
wicksza kompatybilno$¢ polityki fiskalnej oraz monetarnej oraz silniejsza synchroni-
zacja z USA przektadaja si¢ na wyzszy stopien synchronizacji cykli koniunkturalnych.
Roéwnanie to charakteryzuje sie takze relatywnie wysoka warto$cig wspotczynnika R,
Przyktad (2) ukazuje istotny — negatywny wplyw nat¢zenia handlu na podobienstwo
struktur, natomiast rownanie (3a) ukazuje istotny — negatywny wplyw podobienstwa
struktur na wielkos¢ handlu bilateralnego. Wskazuje to na fakt, iz upodobnianie si¢
gospodarek nie musi przektadac si¢ na wzrost udziatu handlu wewnatrzgaleziowe-
go — wraz z upodabnianiem si¢ struktur produkcji kraje coraz mniej musza polega¢
na imporcie dobr z zagranicy. Zaréwno rownanie (2), jak i (3a) charakteryzujg si¢
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bardzo niskg warto$cig wspotczynnika R*. Nie mozna przez to postuzy¢ sie wyliczo-
nymi wspdtczynnikami, by oszacowaé wptyw efektow posrednich. Jedynie istnieje
mozliwo$¢ wykazania, iz efekty posrednie zardwno handlu, jak i podobienstwa struk-
tur majg negatywny wpltyw na synchronizacje cykli koniunkturalnych.

Tabela 1. Wyniki estymacji systemu 1-3a metodg SUR
(bez uwzglednienia wplywu konwergencji)

Wspolezynnik se t P Odpornosé

Rownanie (1)  bp=a,+ta,kor3v+a,x+a,bd+a,il+osubptapp | bp—hp X nieistotny w (1)

o —0,420 0,093 —4,526 0,000 |bd—pd pd nieistotny

o, 0,281 0,126 2,231 0,026 |il—i2 brak zmian

o, 3,981 2,336 1,705 0,089 |il—ic brak zmian

Oy 0,177 0,051 3,459 0,001 |kor3v—kor3e |x iubp nieistotne

oy 0,637 0,064 9,969 0,000 |kor3v—kor2v |x iubp nieistotne

Ois 0,133 0,069 1,931 0,054 |kor3v—kor2e | brak zmian

R 0,57 X nieistotne, korlv
kor3v—korlv| ..

Rownanie (2)  kor3v=By+B,x+B,pp nieistotne w (3)

B, -3,57E+08 57500164 -6,215 0,000 X nieistotne. korle
kor3v—korle | . . ’

B, “1,72E+10  3,97E+09 4341 0,000 nieistotne w (3)

Rownanie (3a) x=y,+y,kor3v+y,pp+y;b+y,d Efekty posrednie

Yy —1,45E+08 1,47E+08 —0,989 0,323 |B,*q, Negatywny

Y, —4,19E+08 1,90E+08 2,211 0,027 |v,*a, Negatywny

Zrodlo: opracowanie wiasne.

By sprawdzi¢ odporno$¢ modelu, w pierwszej kolejnosci zastapiono miarg syn-
chronizacji, wykorzystujaca komponent cykliczny uzyskany przez filtr Baxtera-King,
miara, ktora stosuje filtr Hodricka-Prescotta. Jedyng zmiang w modelu byt spadek
istotno$ci handlu, ktory przestat by¢ znaczacy dla synchronizacji cykli koniunktural-
nych. Zastapienie bd przez pd nie zmienito wynikéw w Zzadnym stopniu. Jednak pd
okazat si¢ statystycznie nieistotny dla synchronizacji cykli. Wskazuje to na fakt, iz syn-
chronizacja cykli koniunkturalnych jest silniej zdeterminowana przez krotkookreso-
we decyzje fiskalne, w szczegolnosci podkreslono, iz na wielkos$¢ dhugu publicznego
wplywaja takze wahania stopy procentowej. RoOwniez zmiana zastosowanej miary in-
flacji w zadnym stopniu nie oddzialuje na istotno$¢ statystyczng oszacowanych para-
metrow. Problemy pojawiaja si¢ jednak przy zmianach miary podobienstwa struktur,
cho¢ dla kazdej z zastosowanych miar wspotczynnik korelacji struktur okazywat sie
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by¢ wazny dla synchronizacji cykli koniunkturalnych. Przede wszystkim zmiany mia-
ry podobienstwa struktur odbijaty si¢ negatywnie na znaczeniu statystycznej handlu.
Moze potwierdzaé¢ to wniosek, iz dla synchronizacji cykli podstawowa wartos¢ ma
nie tylko wielko$¢ handlu bilateralnego, ale przede wszystkim jego struktura. Tym
bardziej, ze jak wskazuje rownanie (3a), upodabnianie si¢ struktur negatywnie wply-
wa na wielko$¢ handlu. Dodatkowo wykorzystanie miar opartych o podziat na 3 sek-
tory ukazuje brak impulsu na handel mi¢dzynarodowy. Mozna to wyjasni¢ faktem,
iz tradycyjny podzial gospodarki nie ma juz tak duzego znaczenia i dla wszelkich
transakcji istotnym jest podobienstwo w ramach podstawowych gatezi.

Wyniki estymacji z uwzglednieniem miary konwergencji zostaty przedsta-
wione w tabeli 2.

Tabela 2. Wyniki estymacji systemu 1-3a metoda SUR
z uwzglednieniem wplywu konwergencji

Wspotezynnik  Se t P Odpornosé
Rownanie (1) bp=a,ta,kor3v+a,x+a,bd+a,il+asubptoglnt o,pp | bp—hp In nieistotne
o -0,217 0,116 -1,869 0,062 |bd—pd pd nieistotne
o, 0,169 0,130 1,301 0,194 |il—>i2 bez zmian
o 3310 2,302 1,438 0,151 |il—>ic kor3v nicistotne
w(3)
Oy 0,160 0,051 3,151 0,002 |kor3v—kor3e | bez zmian
oy 0,572 0,067 8,581 0,000 |kor3v—kor2v |bez zmian
o5 0,137 0,067 2,031 0,043 |kor3v—kor2e | bez zmian
O -0,148 0,052 -2,812 0,005 istotne korlv,
, kor3v—korlv | nieistotne ubp,
R 0,60 nieistotne x w (2)
Rownanie (2)  kor3v=p,+f,x+f,pp istotne korle,
kor3v—korle | nieistotne ubp,
B, —-3,57E+08 57500164  —6,215 0,000 nieistotne x w (2)
B, —1,72E+10 3,97E+09  —4,341 0,000
Efekty posrednie
Rownanie (3a) x=y,ty,kor3v+y,pp+y;b+y,d
v, —1,45E+08 1,47E+08  -0,989 0,323 |B,*o, nieistotny
v, —4,19E+08 1,90E+08 -2,211 0,027 | v,*o, nieistotny

Zrodlo: opracowanie wiasne.

Wprowadzenie /n do rownania (1) uczynito nieistotnym wptyw podobienstwa
struktur i nat¢zenia handlu bilateralnego migdzy dwom krajami na synchronizacje
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cykli koniunkturalnych. Wydaje si¢ to potwierdza¢ wnioski, ktore wysuneli Imbs
i Wacziarg na temat U-ksztaltnej zalezno$¢ miedzy podobienstwem struktur a po-
ziomem PKB per capita®™. Kraje Unii Europejskiej to kraje rozwiniete i kraje do-
ganiajace, dlatego konwergencja wewnatrz wspolnoty zachodzi gléwnie poprzez
skracanie dystansu przez kraje dazace do wyrownania poziomu. W takiej sytuacji
niektore panstwa, zmniejszajac odleglosci w rozwoju, moga przekracza¢ pewien
punkt, w ktorym kierunek specjalizacji si¢ odwraca, co czyni specjalizacj¢ nie-
istotng. Dodatkowo model jest odporny na zmiany miary podobienstwa struktur
z wyjatkiem miar uwzgledniajacych najnizszy poziom dezagregacji. Potwierdzaja
to wysuniete wcze$niej wnioski. Przedstawiona przez Imbsa i Wacziarga zalez-
nos$¢ dziata tylko dla wysokich poziomoéw dezagregacji. Co wigcej, wykorzysta-
nie miar specjalizacji obliczonych na najnizszym poziomie dezagregacji sprawia,
ze ubp staje si¢ nieistotne. Dzigki temu stuszna jest hipoteza Kraaya i Ventury,
ktorzy stwierdzili, ze wigksze podobienstwo struktur prowadzi do bardziej syme-
trycznego rozkladu szokdéw ekonomicznych®. W tym przypadku istotne znacze-
nie ma tylko podobienstwo struktur na wyzszych poziomach dezagregacji.
Wyniki estymacji systemu 1-3b zostaty przedstawione w tabeli 3.

Tabela 3. Wyniki estymacji systemu 1-3b metoda SUR

Wspoélezynnik se t p Odpornosé
1 2 R E 6 7

Roéwnanie (1)  bp=a,+ta,kor3v+a,x+a,bd+a,il+asubptapp | bp—hp X nieistotny

o -0,411 0,093 -4,443 0,000 |bd—pd pd nieistotny

o, 0,313 0,125 2,504 0,013 [il—i2 bez zmian

o, 3,897 2,332 1,671 0,095 |il—ic bez zmian

Oy 0,175 0,051 3,414 0,001 |kor3v—kor3e |x nieistotny

o, 0,605 0,061 9,960 0,000 |kor3v—kor2v |x nieistotny

Ols 0,128 0,069 1,867 0,062 |kor3v—kor2e | bez zmian

R? 0,58 ubp nieistotny
kor3v—korlv | i korlv nieistotny

Rownanie (2)  kor3v=,+B,x+B,pp w(2)

B, —3,57E+08 57500164 -6,215 0,000 ubp nieistotny
kor3v—korle |i korle nieistotny

B, —1,72E+10 3,97E+09 4,341 0,000 w (2)

# J. Imbs, R. Wacziarg, Stages of Diversification, American Economic Review, Vol.93, No. 1,
2003, s. 63-86.

» A. Kraay, J. Ventura, Comparative Advantage and the Cross-Section of Business Cy-
cles, 2002, mimeo World Bank.
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Tabela 3 (cd.)

1 > | 3 | 4| s 6 7
Roéwnanie (3b) ubp=4,+96,kor3v+3,pp+d,b+6,d Efekty posrednie
3, —~1,45E+08 1,47TE+08 —0,989 0,323 |[B,* o, Negatywny
d, —4,19E+08 1,90E+08 2,211 0,027 |[d,* 0, negatywny

Zrédlo: opracowanie wiasne.

Zastosowanie w systemie rownania (3b) zdaje si¢ potwierdza¢ wnioski
wyciagnigte na podstawie systemu (1-3ba). Z rownania (3b) mozna odczytac,
iz wzrost podobienstwa struktur migdzy dwoma krajami, uniezaleznia je od po-
datnosci na szoki z zewnatrz. Innymi stowy, im bardziej podobne sg struktury
dwoch panstw, tym mniejszy jest stopien synchronizacji ich cykli z resztg swiata
(w tym przypadku ze Stanami Zjednoczonymi). Rowniez ponownie zastosowanie
miar na najnizszym poziomie dezagregacji czyni ubp nieistotnym, jak i wptyw
tych miar na ubp. Po raz kolejny warto$ci R* dla rownan (2) oraz (3b) nie pozwa-
laja na okreslenie wielkosci efektow posrednich.

Whioski

Podsumowujac, zastosowanie podejscia systemowego wykazalo, ze klasyczne
determinanty synchronizacji cykli koniunkturalnych, tzn. natezenie handlu, podobien-
stwo struktur, kompatybilno$¢ polityki fiskalnej oraz monetarnej istotnie i pozytywnie
wplywaja na synchronizacje cykli koniunkturalnych. W przypadku polityki fiskalnej
licza si¢ przede wszystkim decyzje krotkookresowe. Dodatkowo ujawnit si¢ tez wplyw
konwergencji na synchronizacje cykli koniunkturalnych, wskazujacy na poprawnos¢
hipotezy Imbsa i Wacziarga. Wraz z postepujaca konwergencja struktury gospodarek
najpierw si¢ do siebie upodabniaja, a po przekroczeniu pewnej granicy PKB per ca-
pita zaczynaja si¢ specjalizowaé. W takiej sytuacji progresywna konwergencja bedzie
za posrednictwem specjalizacji bedzie przektadac sie na zwiekszajacy spadek syn-
chronizacji cykli koniunkturalnych. Dodatkowo podobienstwa strukturalne wptywaja
na bardziej symetryczny rozktad szokdéw pochodzacych spoza Unii Europejskiej — po-
dobienstwa strukturalne uniezalezniaja gospodarki wspolnoty od wahan §wiatowych.
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Streszczenie

Celem niniejszego artykutu jest wykorzystanie metody pozornie niezaleznych regresji (seem-
ingly unrelated regressions) do zbadania determinant synchronizacji cykli koniunkturalnych w kra-
Jjach Unii Europejskiej. Zastosowanie podejscia systemowego wykazato, ze klasyczne determinanty
synchronizacji cykli koniunkturalnych, tzn. natezenie handlu, podobienstwo struktur gospodarczych,
kompatybilnos¢ polityki fiskalnej oraz monetarnej istotnie i pozytywnie wplywajg na synchronizacje
cykli koniunkturalnych. Dodatkowo ujawnit sie tez wplyw konwergencji na synchronizacje cykli
koniunkturalnych, wskazujgcy na poprawnos¢ hipotezy Imbsa i Wacziarga. Wraz z postepujgcq
konwergencjq struktury gospodarek najpierw sig¢ do siebie upodabniajq, a po przekroczeniu pewnej
granicy PKB per capita gospodarki zaczynajq sie specjalizowac. W takiej sytuacji postepujgca
konwergencja za posrednictwem specjalizacji bedzie przekladac sie na postepujgcy spadek syn-
chronizacji cykli koniunkturalnych. Dodatkowo podobienstwa strukturalne przektadajq sie bardziej
na symetryczny rozklad szokow pochodzgcych spoza Unii Europejskiej — podobienstwa strukturalne
uniezalezniajg gospodarki Unii od wahan swiatowych.

Stowa kluczowe: gospodarka Unii Europejskiej, synchronizacja cykli koniunkturalnych
Numer Kklasyfikacji JEL: E32, C1



