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Abstract

Abstract

This research examines the short-to-medium-term effects of weather changes on the
Croatian economy by observing a simple model of an economy that includes changes in
extreme weather events. Monthly data from 1999 to 2022 on the growth of the index of
industrial production, inflation, energy inflation, changes in the unemployment rate, and
selected weather variables are utilized to estimate several Vector Autoregression (VAR)
models. The main finding indicates that inflation is mainly affected by weather shocks,
especially drought. This means that monetary policy needs to consider this, mainly due
to weather extremes being more frequent and of greater magnitudes. Furthermore, the
insurance industry could also benefit from such findings due to the first quantification
of such results on Croatian data.
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Kratkoro€ni i srednjoroéni u€inci ekstremnih vremenskih prilika
na hrvatsko gospodarstvo

Sazetak

U ovom se istrazivanju ispituju kratkoro¢ni i srednjoro¢ni ucinci vremenskih promjena
na hrvatsko gospodarstvo promatranjem jednostavnog modela gospodarstva koji
ukljucuje promjene ekstremnih vremenskih prilika. U empirijskom dijelu rada rabe se
mjesecni podaci od 1999. do 2022. za rast indeksa industrijske proizvodnje, inflaciju,
inflaciju energije, promjenu stope nezaposlenosti i odabrane vremenske varijable.
Pritom je procijenjeno nekoliko modela vektorske autoregresije (VAR) za pojedinacne
slucajeve vremenskih varijabli kako bi se ispitao njihov u¢inak na odabrane
makroekonomske varijable. Glavni nalaz rada upucuje na to da vremenske varijable
najvise utjeCu na inflaciju, a posebice suSa. To ima odredene posljedice, u smislu da
monetarna politika treba uzeti u obzir takve ucinke, uglavnom zbog sve ¢es¢ih i vec¢ih
razmjera ekstremnih vremenskih uvjeta. Nadalje, sektor osiguranja takoder bi mogao
imati koristi od ovakvih nalaza zbog prve kvantifikacije takvih rezultata na hrvatskim

podacima.

Kljuéne rije€i: klimatske promjene, u€inci vremena, ekstremni vremenski uvjeti,
inflacija

JEL: C3, 044, Q54
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Stilizirane Cinjenice

1. Stilizirane ¢injenice

Ucinci ekstremnih vremenskih uvjeta predmet su istrazivanja posljednjih nekoliko
desetljeca. Sve su brojniji radovi koji se bave tom temom, a i sve je viSe smjerova
istrazivanja jer se stalno otvaraju nova pitanja. Medijima dominiraju vijesti o
klimatskim promjenama, razli¢itim klimatskim Sokovima, prirodnim nepogodama itd.
Kad je rije¢ o ekstremnim vremenskim dogadajima, 2021. bila je rekordna godina
(Bloomberg, 2022.): ljetne temperature u Europi bile su za jedan Celzijev stupanj vise
od prosjeka u razdoblju od 1991. do 2020. Osim toga, u Europi su zabiljeZene rekordne
koli¢ine oborina te snazni 1 dugotrajni toplinski valovi na Sredozemlju (Copernicus
Climate Change Service, 2021.). Budu¢i da su takve pojave sve neugodnije i ucestalije,
vrlo je vazno promatrati ucinke tih vremenskih ekstrema na gospodarstvo. Nuzno je da
ih kreatori ekonomskih politika i sektor osiguranja razumiju.

Prema Europskoj agenciji za zastitu okolisa (EEA, 2022.) ukupni gospodarski gubici u
EU-27 uzrokovani klimatskim ekstremima iznosili su 487 milijarda eura. Povrh toga,
Europska sredi$nja banka i Europski odbor za sistemske rizike (ESB/ESRB, 2020.)
izvor rizika za financijski sustav i sektor osiguranja. To je vrlo vazno znati jer je u EU-u
od 1980. do 2018. samo 35% gubitaka povezanih s vremenskim prilikama bilo
osigurano, s tim da su neke zemlje imale postotak osiguranih gubitaka mnogo nizi od
prosjeka, a Hrvatska samo 3%. Neke su zemlje imale samo nekoliko postotnih bodova
osiguranih gubitaka uzrokovanih vremenskim prilikama (vidi Sliku 1.). Takoder se
procjenjuje da su od 1980. do 2020. ukupni gubici uzrokovani vremenskim i klimatskim
ekstremnim dogadajima iznosili 2,860 milijuna eura, odnosno 643 milijuna eura po
stanovniku, a od toga su osigurani gubici iznosili samo 83 milijuna eura. Vrijednost 1
struktura prijavljenih Steta uzrokovanih vremenskim prilikama u Hrvatskoj u posljednjih
nekoliko godina prikazani su na Slici 2. Promjenjivost tih Steta moze se vidjeti u
kategoriji "ostalo", koja ima sve veci udio u ukupnoj Steti u promatranom razdoblju.
Premije osiguranja i udjeli u ukupnom osiguranju u Hrvatskoj prikazani su na Slici 3.

Osim toga, kontrolna ploca razlika u pokrivenosti osiguranja od prirodnih katastrofa
EIOPA-e (2020.a) pokazuje da Hrvatska spada u kategoriju srednjeg/visokog rizika od
oluja i u kategoriju visokog rizika zbog nedostatne pokrivenosti osiguranja od potresa i
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Sumskih pozara!, a ukupna je razlika danas veéa od povijesnog prosjeka. EEA (2017.,
2020.) ocekuje jos vece pogorsanje i ucestalost ekstremnih klimatskih dogadaja u
Europi, $to znaci da ¢e gospodarstvo i sektor osiguranja ubuduce snositi jos teze
posljedice. EIOPA (2022.) procjenjuje da su samo 2021. globalni gubici uzrokovani
vremenskim dogadajima i prirodnim katastrofama iznosili 280 milijarda americkih
dolara, od ¢ega je samo 120 milijardi bilo osigurano. Budu¢i da ucinci vremenskih
prilika na gospodarstvo pogadaju sektore osiguranja i mirovinskih fondova, potrebno je
procijeniti kojim se putevima ti u¢inci prenose. Ti sektori moraju preispitati svoje
ulagacke strategije, procjenu rizika i ostala pitanja vazna za poslovanje’.

Slika 1. Osigurani gubici od gospodarske Stete uzrokovane ekstremnim vremenskim i
klimatskim dogadajima, 1980. — 2020.

OSIGURANI GUBICI (%)

Litva
Rumunjska
Bugarska
Cipar
Finska
Hrvatska
Slovacka
Portugal
Spanjolska
Letonija
Italija
Poljska
Turska
Ceska
Estonija
Grc¢ka
Irska
Austrija
Svedska
Luksemburg
Njemacka
Svicarska
Francuska
Slovenija
Belgija
Norveska
Nizozemska
Danska

Izvor: Europska agencija za za$titu okolisa (2022.)

! Na Slici Al. u Prilogu prikazane su razlike u pokrivenosti iz 2020. i povijesna razlika za 29 europskih zemalja.
Prosjek pojedinacnih razlika u pokrivenosti u vezi s potresima, poplavama, Sumskim pozarima i olujama. Medutim,

pozari i problemi povezani s njima bili su predmet rasprave, vidi EIOPA (2020.b).

2 Osim toga, jo§ uvijek postoji nesklad izmedu rijedi i djela kada je rije¢ o klimatskim pitanjima, posebice u vezi s
politikama kruzne ekonomije (Friant et al. 2021.). Stoga bi ostvarenje konkretnih rezultata pridonijelo poboljsanju
aktivnosti svih zainteresiranih strana.
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Slika 2. Prijavljene Stete uzrokovane vremenskim prilikama u Hrvatskoj
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Izvor: Ministarstvo financija (2022.)

Slika 3. Osiguranje od pozara i prirodnih nepogoda, broj i udjeli premija
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Izvor: Hanfa (2022.)

2. O ovom istrazivanju

U ovom se istrazivanju nastoji odgovoriti na pitanja o u¢incima ekstremnih vremenskih
dogadaja na makroekonomiju u slu¢aju Hrvatske: kako vremenski Sokovi utjeCu na



O ovom istrazivanju

cijene, cijene energije, ukupni razvoj i nezaposlenost. U radu se primjenjuju vektorska
autoregresivna analiza (VAR) 1 ekstremne vremenske varijable Instituta za
agroekologiju 1 biolosku raznolikost (IFAB, 2022.) te europski indeks ekstremnih
klimatskih dogadaja (E*CI), sastavljen po uzoru na aktuarski klimatski indeks (ACI),
koji je izraden za sjevernoamericke podatke. Razdoblje empirijske analize relativno je
kratko, od 1999. do 2022., zbog nedostupnosti podataka makroekonomskih varijabli.

Zbog toga je zasad raspoloziva samo kratkoro¢na analiza. Na osnovi mjesecnih
podataka o indeksu industrijske proizvodnje (IIP), inflaciji i inflaciji energije, stopi
nezaposlenosti te odabranih ekstremnih vremenskih varijabli, u ovom se radu ispituju
funkcije impulsnih odziva makroekonomskih varijabli na Sokove vremenskih varijabli.
Rast indeksa industrijske proizvodnje europodrucja i tzv. kamatna stopa iz sjene ESB-a
rabe se kao egzogene varijable jer je Hrvatska ¢lanica EU-a s malim 1 otvorenim
gospodarstvom, na ¢iju monetarnu politiku uvelike utjec¢e monetarna politika ESB-a.
Vremenske varijable prikupljaju se iz novog skupa podataka [FAB-a (2022.), gdje je
sintetski indeks E*CI izraden na osnovi vremenskih opasnosti povezanih sa stresovima
uzrokovanima hladno¢om i vru¢inom, jakim vjetrovima, obilnim oborinama i suSama.
Svaka se opasnost promatra u zasebnom VAR modelu da bi se vidjeli njezini
pojedinaéni uéinci na odabrane ekonomske varijable. U kona¢nom se modelu, E*CI, kao
prosjek pojedinacnih opasnosti, takoder smatra ukupnim mjerilom ekstremnih
vremenskih dogadaja.

Takve analize mogu pruziti prvi uvid u u€inke vremenskih ekstrema na gospodarstvo u
cjelini. Ako odredeni podaci jo$ nisu raspolozivi za razmatranje, pogled iz pticje
perspektive moze barem posluziti kao odsko¢na daska dok se ne dobiju kvalitetnije
informacije iz buduc¢ih analiza. Buduéi da osiguranje ima vaznu ulogu u ublazavanju
materijalizacije posebnih rizika povezanih s vremenskim prilikama, nuzno je razumjeti
kako vrijeme utjece na gospodarstvo.

Rad se iz nekoliko razloga bavi analizom jedne zemlje, mjese¢nim podacima 1
Hrvatskom. Prvo, analiza jedne zemlje mogla bi pruziti bolje uvide u specificne
rezultate jer se u ranijoj literaturi rezultati povezani s u¢incima vremenskih prilika na
makroekonomske varijable razlikuju od jedne do druge zemlje i regije. Primjerice,
Jones i1 Olken (2010.) konstatiraju da Sokovi izazvani visokim temperaturama znatno
utjecu na izvoz zemalja u razvoju, vise nego na izvoz bogatijih zemalja. Pisa et al.
(2022.) iznose rezultate prema kojima Sest najve¢ih zemalja europodrucja razlicito
reagira na nove cijene elektricne energije uzrokovane temperaturnim Sokovima. Faccia
et al. (2021.) navode da vremenski Sokovi na razli¢ite na¢ine utjecu na indekse cijena
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hrane, ovisno o tome je li rije¢ o gospodarstvima u nastajanju ili razvijenim
gospodarstvima. Bernie et al. (2012.) takoder utvrduju da vremenske nepogode utjecu
na cijene u razli¢itim zemljama na razlicite nacine. Prema tome, fokusiranjem na
analizu pojedine zemlje mogle bi se dobiti bolje preporuke za kreatore politika 1 sektor
osiguranja.

Kad je rije¢ o mjesecnoj frekvenciji podataka, promatra se visa frekvencija jer neki
ucinci vremenskih prilika mogu biti kratkotrajni. To je u skladu s Kim et al. (2022.),
koji navode da bi zbog neoc¢ekivanih vremenskih Sokova, uz kratkotrajnost ekstremnih
varijabli, agregiranje toga na tromjesec¢nu frekvenciju dovelo do pristranosti u
podacima. Osim toga, Colacito et al. (2019.) tvrde da bi bilo teze procijeniti
temperaturne u¢inke na godiSnjoj razini zbog uprosjecivanja podataka tijekom godine.
Raddatz (2009.) iznosi nalaze koji takoder pokazuju da ekstremne temperature, suse,
poplave i oluje imaju snazan nepovoljan utjecaj na BDP kad se nepogoda dogodi. U toj
se studiji ispituje Hrvatska jer njezina poljoprivreda i turizam uvelike ovise o u¢incima
vremenskih Sokova. Negativni ucinci u tim sektorima mogu se prosiriti i na druge
sektore (Liu et al., 2021.b).

Nadalje, ideja je da se povecéa osvijestenost o problemima koje uzrokuju klimatske
promjene i o posljedicama vremenskih Sokova za hrvatsko gospodarstvo, najvaznijem
problemu u nekim zemljama (vidi Skrinjari¢, 2020.). Naime, prilagodba klimatskim
promjenama dogada se uglavnom kao odgovor na ekstremne vremenske dogadaje, kako
navode Adger et al. (2013.). Zbog toga bi studije kao $to je ova mogle pridonijeti
povecanju odgovornosti vlada i sektora osiguranja.

Najvazniji nalazi ovog istrazivanja upucuju na to da vremenski Sokovi vise i snaznije
utjecu na inflaciju nego na ostale varijable. Utvrdeno je da je suSa varijabla koja najvise
utjece na gospodarstvo. lako ostali rezultati nisu znacajni, imaju ispravan predznak. Ti
rezultati mogu biti posljedica kratkih vremenskih serija i neraspolozivosti podataka.
Medutim, prema pocetnim rezultatima moze se zakljuciti da bi se vremenski Sokovi,
ako se takvo ponasanje nastavi, mogli pogorsati i nepovoljno utjecati na rast i

nezaposlenost, uz ve¢ ostvaren utjecaj na cijene.

Buduca istrazivanja mogla bi takoder i¢i u smjeru pronalazenja dugoro¢nih ucinaka i
ukljuciti vremenske uc¢inke u proizvodnu funkciju da bi se razmotrio utjecaj na ukupnu
faktorsku produktivnost, proizvodnju i produktivnost rada. Takvi su pokusaji ve¢
zabiljezeni, potpuno empirijski (Noy i Nualsri, 2007.; Cavallo et al., 2010.) i oni u
kojima se emipirijski nalazi kombiniraju s izradom teoretskog modela (Donadelli et al.,
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2017.). Donadelli et al. (2017.) izradili su zanimljivu studiju u kojoj ispituju socijalne
troskove temperaturnih Sokova rabe¢i empirijske nalaze za kalibraciju dinamickoga
stohastickog modela opc¢e ravnoteze (DSGE) da bi komentirali u¢inke temperaturnih
Sokova na poslovni ciklus 1 financijska trzista.

3. Pregled literature

U posljednjem se desetljecu naglo povecao obujam literature koja se bavi u¢incima
ekstremnih vremenskih uvjeta na gospodarstvo i osiguranje te srodnim temama. To se
podrucje moze istrazivati na mnogo nacina. Stoga ¢emo se u ovom odjeljku usredotociti
na one koje su usko povezani s ovim istrazivanjem. Neki su od najvaznijih nalaza
sljedeci. Prvo, u mnogim se radovima rabe panel-podaci s godiSnjim frekvencijama; u
nekima se promatra nekoliko desetlje¢a raspolozivih podataka, a neki se usredotocuju
na kraca razdoblja. Mnogi radovi bave se utjecajem temperaturnih Sokova na
gospodarstvo i posebno na cijene. Manji broj radova bavi se vremenskim varijablama,
kao Sto su vjetar, susa, oborine itd. To se djelomi¢no moze objasniti time §to donedavno
nisu izradivani ni objavljivani indeksi koji prate te ekstremne vremenske dogadaje.
Najzanimljivije varijable obi¢no su stopa rasta, produktivnost i inflacija. Vece
nepogode, kao Sto su potresi, poplave 1 slicni dogadaji imaju vece kratkorocne uc¢inke na
gospodarstvo, dok neki drugi Sokovi imaju srednjoro¢ne ili dugoro¢ne ucinke jer se s

vremenom postupno razvijaju.

Kim et al. (2021.) procjenjuju uc¢inke ACI-ja na americko gospodarstvo u razdoblju od
1961. do 2019. Mjesecna frekvencija podataka upotrijebljena je za ispitivanje VAR
modela s postupnim prijelazom pri opisu ucinaka Sokova ACI-ja na stopu
nezaposlenosti, indeks industrijske proizvodnje, inflaciju, temeljnu inflaciju 1 kamatnu
stopu monetarne politike. Najvazniji nalazi upucuju na to da povecanja indeksa
ekstremnih vremenskih prilika koji obuhvaca razlicite stresove (temperatura, susa,
vjetar, oborine itd.) imaju trajan negativan uc¢inak na rast industrijskog indeksa te utjecu
na rast inflacije i stope nezaposlenosti. Zato autori savjetuju da se vremenske varijable
ukljuc¢e u makroekonomske modele. Pisa et al. (2022.) usredotocuju se u svojoj analizi
na Sest zemalja koje ¢ine 70% BDP-a europodrucja (Belgija, Francuska, Njemacka,
Greka, Italija i Spanjolska). Autori su rabili bajesovski strukturni VAR model u
razdoblju od 2000. do 2022. Temperaturni su Sokovi sredi$nja varijabla povezana s
vremenom koja se promatra u ovoj studiji, a utjee na cijene energije, rast [IP-a,
inflaciju 1 proizvodnju energije. U analizi su Sokovi uzrokovani hladno¢om odvojeni od

12



Pregled literature

Sokova uzrokovanih vrué¢inom zbog moguce nelinearnosti njihovih uc¢inaka na cijene.
Nalazi upucuju na to da takva nelinearnost postoji i da se ucinci koje proizvodi razlikuju
od jedne zemlje do druge, ali neki tipicni rezultati pokazuju da temperaturni Sokovi
utjeCu na cijene energije, pa autori zakljucuju da bi ESB trebao obratiti pozornost na te
klimatske Sokove. Faccia et al. (2021.) procjenjuju ucinke ekstremnih temperatura na
potrosacke i1 proizvodacke cijene te na deflator BDP-a za skupinu od 48 zemalja 1
razdoblje od 1990. do 2018. Najvazniji nalazi tog istrazivanja navode se u nastavku.
Uc¢inci temperaturnih Sokova ovise o godisnjem dobu, $to znaci da Sokovi uzrokovani
visokim ljetnim temperaturama imaju razli¢ite uc¢inke od onih koji se pojavljuju u
drugim dijelovima godine. Osim toga, utjecaji na indekse cijena razli€iti su, ovisno o
tome prate li ti indeksi cijene hrane ili neke druge robe. Indeksi cijena hrane u
gospodarstvima u nastajanju snaznije reagiraju na temperaturne Sokove nego oni u
razvijenim zemljama, s tim da se u cijelom promatranom uzorku uocavaju nelinearni
ucinci. Jedan od najvaznijih zaklju€aka tog istrazivanja jest taj da srediSnje banke vise
ne smiju ignorirati djelovanje vremenskih Sokova na cijene.

Bernie et al. (2021.) proveli su jo$ jednu kratkoro¢nu analizu, koriste¢i se, za razdoblje
od 1996. do 2021. (mjesecna frekvencija), strukturnim VAR modelom da bi procijenili
uc¢inak elementarnih nepogoda na cijene u zemljama europodrucja. Analiza je
ukljucivala stopu rasta industrijske proizvodnje (i BDP-a) te stopu nezaposlenosti, tecaj
1 kamatne stope. Detaljno je razmotrena situacija Francuske, Njemacke, Italije i
Spanjolske jer te zemlje imaju najveéa gospodarstva u europodruéju. Heterogeni nalazi
ukljucuju razli¢ite reakcije inflacije na vremenske Sokove u Cetiri gospodarstva, a autori
zakljucuju da su takvi rezultati dobiveni zbog razlika izmedu ¢imbenika ponude 1
potraznje. Ciccarelli i Marotta (2021.) rabe panel-VAR pristup, u kojemu autori
promatraju 24 zemlje u razdoblju od 1990. do 2019. da bi procijenili u¢inke klimatskih
promjena na gospodarstvo. U srediStu su pozornosti mogucnosti za ublazavanje i
suzbijanje tih u¢inaka. Autori odreduju cCetiri klimatska Soka na osnovi fizickih 1
tranzicijskih rizika. Suzbijanje tih rizika ima znatan uc¢inak u srednjoro¢nom razdoblju,
odnosno u razdoblju od dvije do osam godina. Dugoroc¢nije analize provedene su u
radovima navedenima u nastavku.

Acevedo et al. (2020.) rabe godiSnje podatke za 180 gospodarstava iz razdoblja od
1950. do 2015. i, koristeci se panel-regresijom, procjenjuju lokalne projekcije
kumulativnog rasta. Za Sokove uzrokovane vremenskim dogadajima najvaznije su
temperaturne i oborinske varijable. Autori se usredotoCuju na specifikacije nelinearnog
modela dodajuci kvadratne jednadzbe vremenskih varijabli koje odrazavaju razlicite
reakcije rasta na osnovi pocetne razine temperature ili oborina zemlje iz uzorka.
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Ustanovljeno je da su ti nelinearni ucinci znatni i da proizvode sve veéi negativan
uc¢inak na rast u gospodarstvima zemalja s vi§im temperaturama. Mukherjee i1 Ouattara
(2021.) pomocu panel-podataka iz razdoblja od 1961. do 2014. za uzorak koji obuhvaca
gospodarstava u razvoju i razvijena gospodarstava procjenjuju ucinke klimatskih Sokova
na dohodak, rast, siromastvo, fiskalni odgovor 1 inflaciju. Nalazi empirijske analize
upucuju na to da vremenski ucinci trajno utjecu na inflaciju, osobito u zemljama u
razvoju. Autori stoga zakljucuju da bi srediSnje banke trebale obracati viSe pozornosti
na takve Sokove i ukljucivati te informacije u projekcije i njihove objektivne funkcije.

U ostale vazne nalaze spadaju rezultati koje iznosi Parker (2018.), koji se bavi
nepogodama i njihovim ucincima na inflaciju i podindekse opéeg indeksa cijena za 212
zemalja. Razlicite nepogode, kao Sto su oluje, poplave, suse i potresi imaju raznorodne
ucinke na opce cijene 1 podindekse indeksa potrosackih cijena. Rezultati takoder ovise o
stupnju ekonomskog razvoja pojedine zemlje i trenutku u kojemu se nepogoda dogada.
Kratkorocnim ucincima bavi se u svom radu 1 Raddatz (2009.), zakljucujuci da
klimatske nepogode imaju nepovoljan u¢inak na BDP samo u godini u kojoj se
dogadaju. Studije nekih autora usredotocuju se na jedan poseban vremenski dogadaj ili
Sok. Na primjer, Kilimani et al. (2018.) promatraju ucinke suse simulacijskim
modeliranjem gospodarstva, pokazuju¢i da na sve relevantne varijable u modelu (rast
BDP-a, industrijsku proizvodnju, zaposlenost, trgovinsku bilancu i potrosnju)
nepovoljno utjece Sok izazvan suSom; posebni oblici reakcija na vremenske Sokove, kao
Sto su cijene kuca 1 potraznja za ku¢ama nakon nepogode proucavaju se u radu autora
Tran 1 Wilson (2022.); Noy (2009.), Fomby et. al. (2013.), Felbermayr i Groschl (2014.)
opcenito analiziraju "Cetiri najvece nepogode" (suse, poplave, potrese i oluje). Autori tih
studija uglavnom se slazu u tome da kratkoro¢ni ucinci nepogoda smanjuju gospodarsku
aktivnost.

Promotrimo li neke radove koji se bave hrvatskim gospodarstvom, uocit ¢emo da se u
nekoliko njih neki aspekti vremenskih Sokova ispituju u vezi s posebnim pitanjima.
Nekoliko autora istrazuje odnos izmedu gospodarstva i oneciS¢enja, testirajuci
Kuznetsovu krivulju okoli$a u odnosu na onegiséenje (vidi Jogi¢ et al., 2016., Skrinjarié,
2019.). Medutim, rezultati su jos uvijek neodredeni zbog kratkih vremenskih serija.
Takvo nesto moze se ocekivati i u ovom istrazivanju. Ostale studije parcijalno
promatraju vremenske ucinke na gospodarstvo jer se usredotocuju na posebna pitanja.
Npr. Sverko Grdié i Krstinié Nizié¢ (2017.) proudavaju udinak temperature na dolaske
turista u Hrvatsku 1 pronalaze pozitivnu vezu. Ustanovljeno je da su promjene
temperature vazne za poljoprivredu (Sestak et al., 2021.), kao i oborine (Markovi¢ et al.,
2021.).
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4. Opis metodologije i podataka

4.1. Vektorska autoregresija (VAR)

U nastavku se navodi obrazlozenje za primjenu VAR metodologije za tu vrstu
istrazivanja. Prvo, kategorija fizickih rizika u klasifikaciji klimatskih rizika (vidi Batten,
2018.) od ekstremnih vremenskih dogadaja moze se mjeriti u kratkoro€nom 1
srednjoro¢nom razdoblju. Dakle, mora se razmotriti model koji moze obuhvatiti te
ucinke. Nadalje, pretpostavimo da zemlje naprave prilagodbe prema klimatskim
promjenama. U tom bi slu¢aju makroekonomske varijable mogle utjecati na klimatske
varijable, kako tvrde Dell et al. (2014.), koji navode da kratkoro¢ni u¢inci nadmasuju
dugoro¢ne zbog tih uvodenja i preraspodjele resursa. Kona¢no, buduc¢i da se empirijski
dio ovog rada bavi relativno kratkim skupom podataka u usporedbi s nekim drugim
zemljama, to ograni¢ava metodologiju. Preciznije receno, da su na raspolaganju duge
vremenske serije, mogli bi se procijeniti VAR modeli s pragom (engl. Threshold VAR),
kao Sto to rade Kim et al. (2021.) za testiranje mogucih uc¢inaka koji se mijenjaju s

vremenom ili nelinearnosti. Dakle, za ovu je studiju odabran linearni VAR model.

Slijedi kratak opis VAR modela jer je to osnovni pristup multivarijatnog modeliranja za
izvedbu impulsnih odziva. Detalje iznosi Liitkepohl (1993., 2006., 2010.). Razmotrimo
(N-1) vektor y; endogenih varijabli u VAR(p) modelu:

Vvi=a+ Ay + Ayex + o+ Apyrp T & (1)

gdje su A4; (N-N) matrice koeficijenata, i € {1, 2, ..., p}, a je (N-1) vektor odsjecaka, a &
je (N-1) vektor procesa bijelog Suma. Pretpostavlja se da je VAR model stabilan, s E(&)
=0, E(ee!) =Z: < o0, 1 E(& &') = 0 za t#s. Model pod (1) napisan je u sazetoj formi kao
VAR(l) model: ¥, =V+AYr1+e, Yi=@: yr1 .. ¥p), V= 0...0),e,=(& 0 ...
0)’, a matrica 4 ima matrice 4;u prvom redu, s matricama identiteta na dijagonali od
drugog reda nadalje. Sada se MA(x) prikaz VAR(1) modela navodi u sljede¢em obliku:

Yi=u+ Y Ae=(In—AL)'V+D(L)e, ()
i=0

tako da se mogu napraviti funkcije impulsnih odziva 1 dekompozicija varijance
pogreske. L je operator pomaka, tako da je I/Y; = Y., j € R, ®(L) polinom tako da ®;(L)
=JA'J,J=(Iy 0 ...0).Sada se generalizirani impulsni odzivi procjenjuju prema
Pesaran 1 Shin (1998): GI\(h, 6j, 11) = E(X ¢4 | €t = 0, 1-1) — E(Y s+ | 1i-1), gdje je J; Sok
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za element j u e;, /.1 informacijski skup, a 4 horizont predstojeée prognoze. Pristup
generalizirane funkcije impulsnog odziva (GIRF) ne ovisi o redoslijedu varijabli jer
generalizirani impulsi integriraju u¢inke drugih Sokova iz odziva (vidi Koop et al.
1996.). Slijedimo taj pristup u empirijskoj primjeni, $to znaci da redoslijed varijabli nije
relevantan, kao $to bi bio kada se promatra strukturni VAR.

4.2. Opis podataka

U svrhu procjene VAR modela prikupljeni su mjesecni podaci od Eurostata (2022.) i
IFAB-a (2022.) za sljedec¢e varijable: indeks industrijske proizvodnje (IIP),
harmonizirani indeks potroSackih cijena (HIPC), indeks cijena energije (En cijena),
stopu nezaposlenosti, europski indeks ekstremnih klimatskih dogadaja (E3CI) i njegove
komponente: stres uzrokovan vrué¢inom, stres uzrokovan hladno¢om, susa, ekstremni
vjetar, ekstremne oborine i I[P europodrucja. S mreznih stranica Wu-Xiaa (2022.)
preuzeta je kamatna stopa iz sjene ESB-a kao kontrola monetarne politike* u modelu.
Dinamika IIP-a europodrucja egzogena je varijabla u modelu sa stopom monetarne
politike. Indeksi industrijske proizvodnje i stopa nezaposlenosti sezonski su prilagodeni.
Razdoblje za podatke jest od sijecnja 1998. do ozujka 2022. Sve ekonomske varijable
transformirane su u godis$nje stope rasta ili promjene (kamatna stopa i stopa
nezaposlenosti). Ovo je jednostavan opis gospodarstva: realna aktivnost zastupljena je
stopom rasta [IP-a. Ekstremni vremenski dogadaji ¢esto utjecu na cijene, pa su inflacija
1 inflacija energije takoder ukljucene u model. Osim toga, u ranijoj literaturi utvrdeno je
da vremenske prilike djeluju na nezaposlenost, pa je promjena u stopi nezaposlenosti
takoder uklju¢ena u model. Kratice za svaku varijablu prikazane su u Tablici 1.

Tablica 1. Kratice na slikama od 7. do 12.

Kratica Puni naziv
RAST_lIP-a Godisnja stopa rasta indeksa industrijske proizvodnje
INFLACIJA Godisnja stopa rasta HIPC-a
STRES_HLADNOCE 12-mjesecne pomicne kumulativne vrijednosti pokazatelja stresa hladnoce
NEZAPOSLENOST_RAZLIKA Godidnja promjena stope nezaposlenosti
SUSA 12-mjesecne pomiéne kumulativne vrijednosti pokazatelja suse

3 Prije 1. sije¢nja 2023. hrvatska monetarna politika imala je upravljani fluktuirajuéi te¢aj kune prema euru; cijena
eura odredivala se prema ponudi i potraznji, a sredi$nja banka intervenirala je kad je to bilo potrebno. Drugim
rijeima, to je bio rezim upravljanog fluktuiranja, a stopa je odrzavana u odredenom intervalu za posebne
intervencije. Ipak, gornja i donja granica nisu nikada otkrivene.
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EKSTREMNE OBORINE 12-mjesecne pomiéne kumulativne vrijednosti pokazatelja ekstremnih oborina
EKSTREMNI VJETAR 12-mjesegne pomiéne kumulativne vrijednosti pokazatelja ekstremnog vijetra
STRES VRUCINE 12-mjesecne pomiéne kumulativne vrijednosti pokazatelja stresa vrucine
E3CI 12-mjesecne pomiéne kumulativne vrijednosti pokazatelja ukupnog E3Cl-ja

Varijable ekstremnih vremenskih prilika izraCunate su kako je opisano na mreznim
stranicama [FAB-a (2022.), na kojima se svakog mjeseca izracunavaju odstupanja od
referentnih vrijednosti u razdoblju od 1980. do 2010. Na Slici 4. prikazane su
vrijednosti varijabli svih vremenskih uvjeta, a histogrami svake od njih prikazani su na
Slici 2.

Slika 4. Dinamika vremenskih varijabli

stres hladnoce i susa
1
1- -
214
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-1 T T T T T -3 T T T T T
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20 X5 201 2015 2000, 20 X5 201 2015 2000,
. ekstremni vietar stres vrucine
. 1
. J
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Napomena: Vrijednosti nize od 1 oznacuju ,anomalije” u odnosu na srednju vrijednost vec¢u od
~KlimatoloSke" varijabilnosti sazete pomocu standardne devijacije.

Izvor: IFAB (2022.), autoriCini izraéuni
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Vece vrijednosti svake varijable upuéuju na to da je loSe odstupanje od dugorocnog
prosjeka vece. Osim toga, buduci da se ti indeksi izracunavaju, vrijednosti ve¢e od
jedinice upucuju na abnormalne vrijednosti. Histogrami na Slici 5. pokazuju da
distribucije imaju "debeli rep", uz pozitivnu asimetriju, Sto znaci da ekstremi imaju
velik udio u ukupnom uzorku. To se posebno odnosi na vrijednosti koje su vece od
jedan, s tim da indeksi stresa suse i vru¢ine pokazuju najveci broj abnormalnih
vrijednosti u promatranom razdoblju. Kako bi se obuhvatili uc¢inci ekstremnih
vremenskih dogadaja, izracunat je pomi¢ni 12-mjeseéni zbroj* za svaki pokazatelj sa
Slike 4. Ti zbrojevi prikazani su na Slici 6. Sad se vidi da stres hladno¢e ima tendenciju
smanjivanja, a da stres vrucine raste, $to je u skladu s idejama o globalnom
zatopljavanju, a ukupni indeks (E*CI) takoder je porastao u posljednjih nekoliko godina.
Za potrebe VAR modela rabe se vrijednosti sa Slike 6., tako da se kolebljivost sa Slike
4. smanjuje. Testovi jedinicnoga korijena za sve varijable prikazani su u Dodatku na
Tablici Al.

Slika 5. Histogrami vremenskih varijabli
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Izvor: IFAB (2022.), autoriCini izraduni

4 Ta je transformacija napravljena tako da je dio memorije obuhvaé¢en modelom.
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Slika 6.

Dinamika vremenskih varijabli, pomi¢éne kumulativne vrijednosti

stres hladnoce_kum

susa_kum

e’ci_kum

ekstremne cborine_kum

ekstremni vjetar_kum

stres vrucine_kum

Izvor: IFAB (2022.), autoriCini izraduni

5. Empirijski rezultati

Svaka vremenska varijabla sa Slike 6. uklju¢ena je u VAR(p) model uz opcu inflaciju,

inflaciju energije, rast [IP-a i promjenu stope nezaposlenosti, s egzogenim varijablama

rasta [IP-a europodrucja i kamatnom stopom iz sjene ESB-a. Duzina za "p" odabrana je

prema informacijskim kriterijima i uobi¢ajenim testovima autokorelacije i

heteroskedasti¢nosti greSaka relacije. Pokretni zbrojevi vremenskih Sokova promatraju

se u prvoj specifikaciji analize tako da se moze otkriti akumulacija vremenskih Sokova.

Na slikama od 7. do 12. prikazane su ekonomske varijable generaliziranih funkcija
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impulsnih odziva na Sokove u pojedina¢nim vremenskim varijablama. NajvaZzniji su

rezultati sljedeci.

Sokovi uzrokovani hladnoéom poveéavaju ukupnu inflaciju do jedne Getvrtine nakon
pocetnog Soka, a Sokovi uzrokovani suSom povecavaju ukupnu inflaciju i inflaciju
energije s odgodenim ucinkom od 6 do 18 mjeseci nakon Soka. Veci u€inci primjecuju
se u reakciji inflacije energije, Sto bi moglo biti posljedica rasta cijena elektricne
energije zbog ovisnosti njezine proizvodnje o hidroenergiji. Ocekuje se pomak reakcije
od pola godine do godinu i pol dana jer poljoprivrednoj proizvodnji na koju utjece susa
treba vremena za stvaranje proizvoda. Budu¢i da se suSe najcesée dogadaju u kasno
proljece i ljeto, ali sve ¢es¢e 1 ujesen, smanjena jesenja proizvodnja poljoprivrednih
proizvoda rezultira vi§im cijenama proizvoda u sljedeé¢ih nekoliko mjeseci. Sokovi
uzrokovani oborinama smanjuju inflaciju u pribliznom razdoblju od jednog tromjesecja
do godine dana nakon Soka, a Sokovi uzrokovani vjetrom smanjuju rast I[[P-a gotovo
odmah nakon $to se Sok dogodi. Ostali rezultati nisu statisti¢ki znacajni, iako vec¢ina ima
tocan predznak (povecanje nezaposlenosti i inflacije te smanjenje stope rasta [1P-a).
Znatni ucinci oborina u ovoj studiji u skladu su sa studijama koje se bave
hidroelektricnom proizvodnjom i srodnom proizvodnjom energije pomocu vode (Solaun
i Cerda, 2017.). Pozitivni impulsni odzivi inflacije na vremenske Sokove slazu se s
nalazima iz Pisa et al. (2022.) za pojedine zemlje europodrucja. lako nisu znacajni,
Sokovi indeksa stresa vru¢ine smanjuju rast [[P-a i inflaciju, $to je takoder u skladu s
Pisa et al. (2022.), koji navode da se prilagodba tih varijabli izvodi smanjivanjem
potraznje.

Kako klimatske promjene uzrokuju prilagodbe i na strani potraznje i na strani ponude
(vidi Batten, 2018.), mogu¢i kanali u¢inaka vremenskih Sokova u Hrvatskoj mogli bi
biti oStecenja infrastrukture, Steta ucinjena stoci i nestasice poljoprivrednih proizvoda.
To uzrokuje povecanja razine cijena (Parker, 2018.) jer rezultati uglavnom potvrduju da
je inflacija ona varijabla koja uglavnom reagira na vremenske Sokove. Zbog tih nalaza
na njih se mora obratiti posebna pozornost. Monetarna vlast treba razmotriti te nalaze.
Neke sredisnje banke ve¢ procjenjuju kratkoro¢ne ucinke vremenskih dogadaja u svojim
radnim okvirima (vidi Bank of England, 2018. i analizu Feda u Gourio, 2015.). Kako
zakljuCuju Batten et al. (2020.), to znaci da ¢e buduce makroekonomske brze procjene i
prognoze morati ukljucivati vremenske ucinke. Ova analiza pokazuje da u Hrvatskoj
inflacija uglavnom reagira na Sokove izazvane suSom. To bi moglo biti vrlo
problemati¢no jer u posljednjih nekoliko godina broj susa raste (vidi Tadi¢ et al., 2021.),
a suSe takoder mogu trajno utjecati na troskove proizvodnje u srednjoro¢nom i
dugoro¢nom razdoblju (Meduvladin panel o klimatskim promjenama, engl.
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Intergovernmental Panel on Climate Change, IPCC, 2014.). Nadalje, to uzrokuje
probleme u vezi s inflacijskim oc¢ekivanjima (Lang et al., 2020.).

Utvrdeno je da jedini negativan, iako neznac¢ajan, u¢inak na promjene nezaposlenosti (tj.
smanjenje) proizvode oborine (Slika 9.). To bi moglo biti u skladu s tvrdnjama
Rutenberga 1 Diamonda (1993.) o tome da bi lokalna potraznja za radnom snagom
mogla porasti zbog povecanja rizika na poljoprivrednom gospodarstvu; 1 MMF-a
(2018.), koji pokazuje da veca koli¢ina oborina smanjuje vjerojatnost suse, Sumskih

pozara i Sokova uzrokovanih vrué¢inom.

Na osnovi dugoro¢nih temperaturnih projekcija za Hrvatsku procjenjuje se da ée
prosjecna temperatura porasti (Grupa Svjetska Banka, 2021.), §to znaci da bi ucinci
prikazani na Slici 11. mogli postati znacajni i negativno utjecati na buduci rast (Dell et
al., 2012.; Colacito et al., 2019.; Du et al., 2017.). Osiguranje nekretnina moglo bi biti
prikladan sigurnosni mehanizam 1 za financijski sektor, a ne samo za kuc¢anstva (Lucas
et al., 2021.). Kako raste broj izlozenosti nepovoljnim vremenskim dogadajima, tako se
povecava vjerojatnost kupnje osiguranja (Seifert et al., 2013., Chatterjee and
Mozumder, 2014.). Liu et al. (2021.a), North i Schiiwer (2017.) te Nand i Bardsley
(2020.) smatraju da ¢e klimatske nepogode uzrokovati povecanje financijskih rizika,
posebice u bankarskom sektoru. Neki vjeruju da zbog toga treba unaprijediti ulogu
srediSnjih banaka u borbi protiv klimatskih promjena (Cceuré, 2018.). To se moze
posti¢i prilagodbom kolaterala i politika kupnje imovine u smjeru ublazavanja rizika od
klimatskih promjena (Weidman, 2020. i Schnabel, 2020.). Osim toga, ekonomski
troskovi uzrokovani ekstremnim klimatskim dogadajima bili su za Hrvatsku najve¢i u
EGP-u 2019. (vidi Scope Ratings, 2012.), zbog ¢ega bi se u budu¢nosti mogla povecati
razlika u drzavnim rejtinzima. Gotovo 25% hrvatskoga gospodarstva ¢ine sektori koji su
izloZeni u¢incima nepovoljnih vremenskih prilika. Primorac i Golub (2019.) pokazuju
koliko je monetarne pomo¢i dodijeljeno svake godine, komentirajuc¢i da nema dovoljno
resursa za pokrice tih u¢inaka.

Buduc¢i da bi vremenski Sokovi mogli nepovoljno utjecati na razli¢ite sektore, npr. na
bilance kucanstava, nefinancijskih poduzeca, sektora osiguranja i bankarskog sektora,
svi bi to trebali uzeti u obzir. Unato¢ tome $to ve¢ neko vrijeme postoje slicne studije i
medijski interes za ta pitanja, ¢ini se da konkretno djelovanje u smislu ublazavanja
vremenskih Sokova i ekstremnih dogadaja jo$ nije u punom zamahu. Moglo bi se re¢i da
to vrijedi za sluc¢aj Hrvatske jer ne postoje istrazivanja o tim temama. Nema ni
formalnih ni empirijskih studija u kojima se pokusavaju procijeniti monetarni ili neki
drugi ucinci vremena ili razli¢itih klimatskih Sokova. Osim informiranja o problemima
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povezanima s vremenskim prilikama, potrebno je unaprijed odrediti cijenu rizika takvih
dogadaja i ukljuciti je u bilance osiguravajucih drustava, banaka i kucanstava. Za to su
potrebni granularni podaci, a pomocu analiza treba razmotriti koja obiljezja specifi¢na
za lokaciju 1 sektor te druga specifi¢na obiljezja treba uzeti u obzir pri odredivanju
cijene rizika. Treba navesti 1 upozorenje. SrediSnja banka trebala bi pokazati interes za
rezultate na kraju analize, npr. za u¢inak u srednjoro¢nom razdoblju, jer se neki ucinci
ne mogu odmah uociti, posebice kada je rije¢ o instrumentima monetarne politike i
njihovu djelovanju. Zato bi, s viSe podataka u buduénosti, moglo biti zanimljivije

analizirati akumulirane uc¢inke u srednjoro¢nom razdoblju.

Slika 7. Funkcije impulsnih odziva varijabli iz Tablice 1. na Sok od jedne standardne
devijacije u varijabli hladni temperaturni Sokovi (engl. cold stress index)
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Napomena: Predocene su funkcije odziva za Monte Carlo pristup procjene 95%-tne intervalne procjene s
1000 ponavljanja. Pune krivulje odnose se na prosjecni odziv pojedine varijable, a iscrtkane linije
oznacavaju procjenu donje i gornje granice intervalne procjene.

Izvor: autori€ini izracuni
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Empirijski rezultati

Slika 8. Funkcije impulsnih odziva varijabli iz Tablice 1. na Sok od jedne standardne
devijacije u varijabli susa (engl. drought index)

Response to Generalized One S.D. Innovations = 2 S.E.
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Napomena: Predocene su funkcije odziva za Monte Carlo pristup procjene 95%-tne intervalne procjene s
1000 ponavljanja. Pune krivulje odnose se na prosjecni odziv pojedine varijable, a iscrtkane linije
oznacavaju procjenu donje i gornje granice intervalne procjene.

Izvor: autori€ini izracuni

Slika 9. Funkcije impulsnih odziva varijabli iz Tablice 1. na Sok od jedne standardne
devijacije u varijabli ekstremna kiSna razdoblja (engl. precipitation index)

Response to Generalized One S.D. Innovations = 2 S.E.
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Napomena: Predocene su funkcije odziva za Monte Carlo pristup procjene 95%-tne intervalne procjene s
1000 ponavljanja. Pune krivulje odnose se na prosjecni odziv pojedine varijable, a iscrtkane linije
oznacavaju procjenu donje i gornje granice intervalne procjene.

Izvor: autori€ini izracuni
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Empirijski rezultati

Slika 10. Funkcije impulsnih odziva varijabli iz Tablice 1. na Sok od jedne standardne
devijacije u varijabli ekstremni vjetrovi (engl. wind index)

Response to Generalized One S.D. Innovations = 2 S.E.
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Napomena: Predocene su funkcije odziva za Monte Carlo pristup procjene 95%-tne intervalne procjene s
1000 ponavljanja. Pune krivulje odnose se na prosjecni odziv pojedine varijable, a iscrtkane linije
oznacavaju procjenu donje i gornje granice intervalne procjene.

Izvor: autori€ini izracuni

Slika 11. Funkcije impulsnih odziva varijabli iz Tablice 1. na Sok od jedne standardne
devijacije u varijabli ekstremno topla razdoblja (engl. heat index)
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Napomena: Predocene su funkcije odziva za Monte Carlo pristup procjene 95%-tne intervalne procjene s
1000 ponavljanja. Pune krivulje odnose se na prosjecni odziv pojedine varijable, a iscrtkane linije
oznacavaju procjenu donje i gornje granice intervalne procjene.

Izvor: autori€ini izracuni
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Slika 12. Funkcije impulsnih odziva varijabli iz Tablice 1. na Sok od jedne standardne
devijacije u varijabli europski indeks ekstremnih klimatskih dogadaja (engl. European
Extreme Events Climate Index, E3CI)

Response to Generalized One S.D. Innovations + 2 S.E.
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Napomena: Predocene su funkcije odziva za Monte Carlo pristup procjene 95%-tne intervalne procjene s
1000 ponavljanja. Pune krivulje odnose se na prosjecni odziv pojedine varijable, a iscrtkane linije
oznacavaju procjenu donje i gornje granice intervalne procjene.

Izvor: autori€ini izracuni

6. Zakljuc¢ak

U ovom se istrazivanju ispituju prosjecni ucinci ekstremnih Sokova uzrokovanih
vremenskim prilikama na makroekonomske varijable u slu¢aju Hrvatske. Zbog toga su
u fokusu ovog rada fizi¢ki rizici, a najvazniji rezultati upucuju na to da inflacija
uglavnom reagira na vremenske Sokove u promatranom razdoblju. To bi moglo imati
posljedice za monetarnu politiku, prije svega zbog sve intenzivnijeg procesa globalnog
zagrijavanja. Inflacijski pritisci uzrokovani ekstremnim vremenskim dogadajima mogli
bi se ubuduce povecati, $to stvara dodatni problem za aktualnu inflacijsku politiku zbog
poteskoca u opskrbnim lancima koje su posljedica pandemije bolesti COVID-19 i rata u
Ukrajini. PoteSkoc¢a ¢e imati i sektor osiguranja zbog stalnih klimatskih promjena i
povecanog intenziteta i trajanja Sokova uzrokovanih nepovoljnim vremenskim
prilikama te starenja stanovnistva. Fizicki rizici koji se promatraju u ovoj studiji ve¢ su
ukljuceni u poslovne modele osiguranja. Medutim, zbog spomenutih stalnih vremenskih
promjena mora se poboljsati otpornost svih: kucanstava i poduzeca, sektora osiguranja i
kreatora makroekonomskih politika. Javne financije u cijelom svijetu, pa tako i u
Hrvatskoj, suocavaju se sa sve tezim vremenskim nepogodama: vlade moraju razmotriti
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mogucnosti za rjeSavanje tih problema. Fiskalna potpora nije dovoljna za pokrivanje
Stete uzrokovane vremenskim Sokovima; s druge strane, pokri¢e osiguranja u Hrvatskoj
jo$ uvijek je minimalno (Slika 1.). Potrebna je koordinacija izmedu javnih financija,
sektora osiguranja i privatnog sektora, a viSe resursa mora biti usmjereno obrazovanju i
prevenciji.

Neki nedostaci ove studije navode se u nastavku. Prvo, zbog ve¢ spomenutoga kratkog
razdoblja rezultati su donekle neujednaceni. lako su odzivi ekonomskih varijabli na
vremenske Sokove imali ispravan predznak, u mnogim se slucajevima ustanovilo da
nisu znacajni. Srodne studije koje se oslanjaju na kraca razdoblja i analiziraju jednu
zemlju imaju slicne rezultate (Bernie et al. 2021.). Jedan od razloga mogao bi biti taj §to
je VAR modeliranje linearno. U dijelu srodne literature rabi se nelinearna funkcionalna
forma u panel-regresijama (vidi pregled literature u nastavku) i dolazi se do vaznih
rezultata u vezi s nelinearno$¢u. Najnovije studije pokazuju da bi mogli postojati
nelinearni vremenski ucinci na gospodarstvo (Diffenbaugh i Burke, 2019.; Lamperti et
al., 2018.). Medutim, u mnogim se studijama tvrdi da su vremenski Sokovi uzrokovani
ljudskom aktivnoscu. Bilo bi korisno ispitati pristup procjene jedne jednadzbe, kao Sto
je to u€injeno u nekim studijama. Zbog povratnih uc¢inaka, nametanje pretpostavke da
su vremenske varijable uvijek egzogene moglo bi dovesti do pristranih rezultata. To bi
trebalo uzeti u obzir u budu¢im analizama. Osim toga, ova analiza ne ukljucuje ostale
vremenske dogadaje kao Sto su potresi, uragani itd. jer se neki od njih ne dogadaju u
Hrvatskoj, a za ostale nisu raspolozivi podaci. Naposljetku, neke varijable nisu mogle
biti uklju¢ene u empirijsku analizu jer imaju jo$ krace razdoblje nego one kojima se
ovdje koristi. Tu spada strana ponude gospodarstva, kao Sto su razliite varijable
proizvodnje energije (podaci su raspolozivi od 2008. ili 2013.) ili aktivnosti usluga (za
hrvatsko gospodarstvo karakteristi¢an je visok udio usluga koje bi mogle podlijegati
ucincima ekstremnih vremenskih uvjeta), koje takoder nisu dovoljno dugacke. U
buducim analizama te bi se informacije trebale ukljuciti u modele kad bude dostupno
viSe podataka.

U buduc¢im analizama trebali bi se uzeti u obzir uc¢inci vremenskih prilika na posebne
cijene u okviru modeliranja monetarne politike. Budu¢i da ranija istrazivanja upucuju na
to da bi vremenski Sokovi mogli utjecati na ciljanje inflacije u europodrucju (Bernie et
al., 2021.), to bi takoder mogao postati problem za Hrvatsku. ESB je 2021. donio
klimatski plan u vezi s novom strategijom monetarne politike koji uzima u obzir
klimatske rizike (ESB 2021.a, b). To znaci da bi se nacionalne srediSnje banke trebale
Sto prije prilagoditi toj odluci. Ekonomski ucinci vremenskih nepogoda mogli bi se,
dakle, umanyjiti ako se na vrijeme uzmu u obzir relevantni rizici. Nadalje, kako navode
Batten et al. (2020.), promatranje jednostavnih mehanizama kao u ovom istrazivanju
moze biti previSe pojednostavljeno. Treba razmotriti prilagodbe 1 na strani ponude i na
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strani potraznje da bi se potpuno razumjeli svi transmisijski mehanizmi vremenskih
Sokova: ulaganja, izvoz, promjene infrastrukture itd.
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Slika A1. Povijesna razlika u pokrivenosti i razlika procijenjena 2020.5 za europske zemlje
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Napomena: povijesna razlika u pokrivenosti zasniva se na razlikama izmedu gospodarskih i osiguranih
povijesnih gubitaka. Procjena sada$nje razlike zasniva se na stru¢noj procjeni EIOPA-e i dobivena je
kombiniranjem pokri¢a osiguranja, izlozenosti, ranjivosti i rizika.

3 Razlike se izra¢unavaju na poseban nacin, kao godi$nji gospodarski gubici normalizirani BDP-om, vidi tehni¢ki
prilog ovdje: https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/dashboard-insurance-protection-gap-natural-
catastrophes_en.
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Izvor: EIOPA (2020.), autoriCini izrauni

Tablica A1. Rezultati testa jedini€noga korijena, sve vremenske varijable

Kritiéne Hladnoéa . Oborine Vjetar Vruéina
" . Susa kumul.  E3CI kumul.

vrijednosti kumul. kumul. kumul. kumul.

-3,4537; 1%

-2,8717; 5% -3,54 -3,57 -3,23 -2,84 -2.22 -3.24

-2,5723; 10%

Napomena: Kiriti¢ne vrijednosti jesu za test koji uklju€uje samo konstantu. lako test varijable vjetra nije
odbacio nultu hipotezu o postojanju jedini€énoga korijena, i nadalje se njime koristimo u modelu. Druga
varijanta modela procijenjena je s uklju¢enim linearnim trendom, a tre¢a je ukljucivala diferencirani indeks
vjetra. Sve su rezultirale jednakim funkcijama impulsnih odziva kao u originalnom modelu. Rezultati su
dostupni na zahtjev.

Izvor: autori€ini izracuni

Tablica A2. Multivarijatni testovi i informacijski kriteriji za VAR modele

Odabir pomaka Odabir pomaka Ha|'1nan- Serysk,
Vremenska . . Quinnov korelacijski test
, na osnovi AIC  na osnovi SIC _— Test
varijabla e I kriterij za Lagrangeova - .
kriterija kriterija . o r: heteroskedasti¢nosti
u modelu odabir mnozitelja (36
pomaka pomaka)
Stres hladnoce 13 2 2 34,53 (0,097) 918,329 (0,989)
Susa 24 2 2 32,41 (0,146) 930,109 (0,979)
E3CI 24 2 2 38,394 (0,042) 923,449 (0,986)
Oborine 24 2 2 31,009 (0,189) 905,813 (0,996)
Vjetar 15 2 2 31,499 (0,173) 912,450 (0,993)

Vruéina 24 2 2 31,732 (0,166) 880,689 (0,999)

Napomena: p-vrijednosti navedene su u zagradama.

Izvor: autori€ini izracuni

29



Prilog

Slika A2. Funkcije impulsnih odziva varijabli iz Tablice 1. na Sok od jedne standardne devijacije u varijablama iz Tablice 1., indeksi
anomalija
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Napomena: Predocene su funkcije odziva za Monte Carlo pristup procjene 95%-tne intervalne procjene s 1000 ponavljanja. Pune krivulje odnose se na prosjecni
odziv pojedine varijable, a iscrtkane linije oznacuju procjenu donje i gornje granice intervalne procjene.

Izvor: autori€ini izracuni
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Slika A3. Usporedba stresa vruc¢ine s bazom podataka FAO-a
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Izvor: FAO (2023.)

Slika A4. Funkcije impulsnih odziva varijabli iz Tablice 1. na Sok od jedne standardne
devijacije za model s podacima iz baze podataka FAO-a
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Napomena: Predocene su funkcije odziva za Monte Carlo pristup procjene 95%-tne intervalne procjene s
1000 ponavljanja. Pune krivulje odnose se na prosjecni odziv pojedine varijable, a iscrtkane linije
oznacavaju procjenu donje i gornje granice intervalne procjene.

Izvor: autori€ini izracuni
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Slika A5. Funkcije impulsnih odziva strukturnog VAR-a
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Response of UNEMPLOYMENT_DIFF to HEAT_STRESS_CUM Innovation
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Napomena: Predocene su funkcije odziva za Monte Carlo pristup procjene 95%-tne intervalne procjene s

1000 ponavljanja. Pune krivulje odnose se na prosjecni odziv pojedine varijable, a iscrtkane linije

oznacavaju procjenu donje i gornje granice intervalne procjene.

Izvor: autori€ini izracuni
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