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Het effect van
natuurrampen op de
staatsschuld

Grote natuurrampen, zoals recent de orkanen Katrina en Irma,

laten een spoor van vernielingen achter. Overheden van de

getroffen landen moeten vaak plotseling noodhulp en wederop-

bouwactiviteiten financieren. Wat zijn de effecten hiervan op de

staatsschuld?
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et aantal natuurrampen neemt toe over
de tijd (figuur 1). Een deel van deze
toename valt toe te schrijven aan een
stijging van aan het weer gerelateerde
natuurrampen — een trend die zich zal
voortzetten door de klimaatverandering. Ook de intensi-
teit van natuurrampen lijke toe te nemen. Het Atlantische
orkaanseizoen van 2017 telde bijvoorbeeld twee orkanen
in de hoogste en zelden voorkomende categorie vijf, waar-
onder de sterkste Atlantische orkaan ooit gemeten. In het
Nationaal Veiligheidsprofiel 2016 worden natuurrampen
aangemerke als een belangrijke dreiging voor de Nederland-
se veiligheid (RIVM, 2016). Een grote zee-overstroming
heeft zelfs de grootst mogelijke impact van alle dreigingen.
Omdat natuurrampen steeds frequenter worden,
nemen ook de mogelijke kosten en risico’s voor de overheid
toe. De overheid moet immers voorzien in de basisbehoef-
ten van mensen in nood, en moet dus in staat zijn om tijdig
de noodhulp en wederopbouw te financieren. De impact
van natuurrampen op de overheidsfinancién wordt in het
Nationaal Veiligheidsprofiel echter niet meegenomen. Dit
geldt eveneens voor rapporten als Risico’s voor de overbeids-
financién van de Algemene Rekenkamer (2012) en Schok-
proef overheidsfinancién van het Ministerie van Financién
(2011).
Slechts een paar studies onderzocken de impact van
een natuurramp op de overheidsfinancién, meestal voor

een beperkt aantal landen. Deze studies vinden een stijging
van de staatsschuld met 6,5 procent van het bruto binnen-
lands product (bbp) voor het Caribisch gebied na drie jaar
(Rasmussen, 2004), en cen stijging van 8 procent van het
bbp voor ontwikkelde landen na anderhalf jaar (Noy en
Nualsri, 2011). Dus deze studies schatten alleen de korte-
termijneffecten. In de huidige studie analyseren we een
groter aantal landen over een langere periode.

DATA EN METHODE
Mijn studie neemt, voor de periode 1971-2014, 163
landen mee met diverse inkomensniveaus en verspreid over

De constructie van een KADER 1

wat-als-scenario

Voor elk land waarin een natuurramp plaatsgevonden
heeft, maken we een wat-als-scenario op basis van ver-
gelijkbare landen waar geen natuurramp heeft plaats-
gevonden. De landen in deze controlegroep krijgen een
wegingsfactor tussen nul en één, op basis van hun gelijke-
nis met het rampland in de tien jaar voor de ramp. Deze
gelijkenis is gebaseerd op de volgende indicatoren: de
economische groei, saldo op de handelsbalans, handels-
openheid, de bevolkingsdichtheid, de bevolkingsgroei,
het bbp per capita, het aandeel van de agrarische sector,
de overheidsconsumptie, de kapitaalformatie, de gemid-
delde breedtegraad (geografische positieaanduiding),
het gemiddelde aantal jaren scholing, en een maatschap-
pelijke en interstatelijke conflictindex (o = geen conflict;
14 = groot conflict). Een synthetische controlegroep voor
Nederland bestaat bijvoorbeeld uit: 0,3 Belgig, 0,2 Dene-
marken, 0,25 Frankrijk en 0,25 Duitsland. De som van dit
alles is het wat-als-scenario voor Nederland.
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de hele wereld. Omdat ik geinteresseerd ben in rampen die
daadwerkelijk een macro-economische impact hebben, kijk
ik alleen naar de 2,5 procent grootste rampen in termen van
doden of schade in verhouding tot de landgrootte. De data
wat betreft doden en schade bij rampen zijn afkomstig van
de EM-DAT database (EM-DAT, 2016). We delen deze
door de landgrootte aangezien een groot oppervlak natuur-
rampen makkelijker te dragen maake. Immers, de kans is
dan groter dat slechts een deel van het land direct door de
ramp getroffen wordt. Voor de economische, institutionele
en geografische indicatoren maken we gebruik van IMF- en
UNCTAD-data.

Om de effecten van natuurrampen op de overheids-
financién in kaart te brengen, passen we de panel synthe-
tic control-methode toe (Abadie et al., 2010; Cavallo et
al,, 2013). Deze methode vergelijkt cen land waar cen
natuurramp plaatsvindt met een scenario waarin er geen
natuurramp geweest zou zijn. Dit ‘wat-als’-scenario wordt
geconstrueerd door landen zonder grote of middelgrote
natuurramp als controlegroep te gebruiken (kader 1). Der-
gelijke wat-als-scenario’s zijn opgesteld voor meer dan hon-
derd natuurrampen in verschillende ramplanden. Om de
impact van een natuurramp vast te stellen, kijken we naar
het verschil tussen de daadwerkelijke staatsschuldontwik-
keling van het rampland en het wat-als-scenario voor dit
land gedurende elk van de tien jaren na de natuurramp,
inclusief het jaar van de ramp zelf.

Figuur 2 geeft een grafisch voorbeeld van een panel
synthetic control-studie voor een mediaan natuurramp-
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effect. Voor het rampjaar is er een goede match tussen
het mediane rampland en de synthetische controlegroep
(de verschillijn ligt dicht bij nul). Na het rampjaar ont-
staat er een verschil tussen nul en het mediane rampland
(de verschillijn stijgt boven nul uit). Dit is het effect van
de natuurramp op de staatschuld. Het verschil tussen het
rampland en het wat-als-scenario voor het rampland wordt
uitgedruke als een percentage van het bbp.
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Het mediane effect van een natuurramp op de staatsschuld, in TABEL1
procentpunten van het bbp

Geen staatsfaillissement Hoge-inkomenslanden Kleine agrarische sector

Selectiecriterium Schadelijkst Dodelijkst Schadeljikst Dodelijkst Schadelijkst Dodelijkst
Na1-2 jaar 2, 8%k 1,4%%% 2,3%%% 1,75 2,3%%% 2,2%%%

Na 3—4 jaar 7}0*** 5)3*** 6,1*** 7)2*** 6,9*** 7)3***

Na 5—6 jaar 'I'I,O*** 8,1*** 11)5*** 5,8*** 13,6*** 4,8***

Na 7—8 J‘aar 12)0*** 9)5*** 13,9*** 9,4*** 17,8*** 7)7***

Na 9-10 jaar 13)7*** 13)1*** 14,8*** 8,9*** 23’3*** 9’0***
Aantal natuurrampen 342 220 387 148 280 253

Het mediane effect van een grote natuurramp
in termen van schade op de staatsschuld voor
ramplanden zonder staatsfaillissement

In procenten van het bbp
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*** Significant op eenprocentsniveau

RESULTATEN

Om de effecten van een eventuele natuurramp in Nederland
op de staatsschuld zo goed mogelijk te schatten, kijken we
specifick naar de mediane effectschattingen voor rampen in
landen die qua economische structuur op Nederland lijken.
We nemen daarom alleen de effectschattingen voor, achter-
eenvolgens, ramplanden zonder staatsfaillisement, met een
hoog inkomen (volgens de VN-definitic) of met cen klein
aandeel van de agrarische sector in de economie (bij de
constructie van de wat-als-scenario’s van deze ramplanden
is gebruikgemaake van alle landen die geen middelgrote of
grote natuurramp ondervinden).

Staatsfaillisement

Bjj de cerste schattingen nemen wij de ramplanden die fail-
liet gaan in de onderzockperiode niet mee, omdat er bij een
staatsfaillissement sprake is van beperktere toegang tot de
kapitaalmarkten, wat mogelijk leidt tot ander gedrag na
een natuurramp. Figuur 2 presenteert de mediane schatting
voor de stijging van de staatsschuld bij een grote natuur-

FIGUUR 2

Bron: bewerking van Koetsier (2017a)

ramp in termen van schade. We presenteren hier alleen de
mediane schattingen omdat deze minder beinvloed wor-
den door extreme observaties — zowel positief als negatief
(in Koetsier (2017a) zijn er meer modellen te vinden). De
figuur laat zien dat het verschil qua hoogte van de staats-
schuld tussen het rampland en het wat-als-scenario van
voor de natuurramp klein is. Na de ramp stijgt de lijn van
het rampland: de staatsschuld van het rampland wordt
hoger dan de staatsschuld van het wat-als-scenario. Dit ver-
schil loopt op tot 13,9 procent van het bbp na tien jaar. De
effecten op de staatsschuld zijn dus niet beperke tot de korte
termijn — de grootste impact op de staatsschuld wordt pas
na tien jaar bereike. Als we naar de dodelijkste rampen kij-
ken, vinden we vergelijkbare resultaten (tabel 1) — de medi-
ane impact op de staatsschuld is dan maximaal 13,1 procent
van het bbp. De mediane effecten na drie jaar zijn ongeveer
even groot als die gevonden in Rasmussen (2004).

Hoog inkomen

Omdat Nederland een hoog-inkomensland is, nemen de
tweede schattingen alleen ramplanden met hoge inkomens
mee. Voor de meest schadelijke rampen is de mediane toe-
name van de staatsschuld na tien jaar dan gelijk aan 14,8
procent van het bbp; voor de meest dodelijke rampen is
dit 9,4 procent (tabel 1). Vergeleken met Noy en Nualsri
(2011) vinden wij voor ontwikkelde landen een aanzien-
lijk kleiner effect op de staatsschuld na anderhalf jaar. Een
mogelijke verklaring voor dit verschil is dat wij een groter
aantal ontwikkelde landen meenemen dan Noy en Nualsri.

Kleine agrarische sector

Het Intergovernmental Panel on Climate Change (2012)
stelt dat de agrarische sector mogelijk kwetsbaarder is bij
natuurrampen dan andere sectoren. Daarom schatten we
ook de effecten voor een rampland met een klein aandeel
van de agrarische sector in de economie. Na een van de
meest schadelijke natuurrampen is de mediane toename
van de staatsschuld gelijk aan 23,3 procent van het bbp
(tabel 1). Er is een continue toename van de staatsschuld
voor tien jaar na de ramp. Voor de dodelijkste rampen is
het effect op de staatsschuld minder groot. Het mediane
effect geeft een maximale stijging van de staatsschuld met
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ongeveer negen procent van het bbp. In tegenstelling tot
onze verwachtingleidt een ramp bij een land met een kleine
agrarische sector tot een grotere impact op de overheidsfi-
nancién dan een ramp in een land met een grote agrarische
sector. Een mogelijke verklaring is dat rijke landen, zoals
Nederland, vaak een kleine agrarische sector hebben, en dat
juist deze landen na een ramp stimulerend overheidsbeleid
implementeren.

CONCLUSIES EN BELEIDSAANBEVELINGEN
Grote natuurrampen hebben een aanzienlijke impact op de
staatsschuld. Aan de hand van de panel synthetic control-
methode vinden we, gemiddeld over alle schattingsmodel-
len, na een grote natuurramp een mediane toename van
de staatsschuld met 13,9 procent van het bbp. De stijging
van de staatsschuld blijft in ieder geval tot tien jaar na de
ramp bestaan. Mogelijk is de impact van een natuurramp
nog groter dan nu geschat. Want door langdurige wederop-
bouwactiviteiten en hogere lasten vanwege de opgebouw-
de schuld, zou de staatsschuld na mijn onderzockperiode
van tien jaar nog verder kunnen stijgen. Gegeven de grote
impact van een natuurramp op de staatsschuld, die ook op
lange termijn nog doorwerkt, zouden deze risico’s moeten
worden meegenomen in de risicoanalyses van de overheids-
financién, zoals die van de Algemene Rekenkamer en het
Ministerie van Financién. Ook is er een kosteninschatting
van rampen nodig om (maatschappelijke) kosten-baten-
analyses te maken van de mogelijke preventiemaatregelen.
Om ervoor te zorgen dat de overheidsfinancién de
kosten van een natuurramp kunnen dragen, kan men over-
wegen om te streven naar een lage staatsschuld. Daarnaast
kan er worden nagedacht over mogelijkheden om de kos-
ten voor de overheidsfinancién na een grote natuurramp
te beperken. Een wellicht interessante optic in dit kader
is de uitgifte van rampobligaties. Bij een rampobligatie
wordt er vooraf een veilige overheidsobligatie gekocht,
zoals een Amerikaanse of Duitse staatsobligatie. Deze obli-
gatic wordt in een special purpose vehicle (SPV) geplaatst,
zonder relatie met een van beide partijen. De investeerders
ontvangen de rentebetalingen plus een verzekeringspremie.
De natuurrampobligaties hebben een feitelijke trigger, bij-
voorbeeld de schaal van Richter of windsnelheid. Als deze
trigger wordt bereikt, dan wordt de veilige obligatie gelijk
verkocht en de opbrengsten worden naar de verzekerde
overheid getransfereerd. Daarmee verliezen de investeer-
ders hun rechten die samenhangen met de rampobliga-
tie. De overheid kan door de snelle uitbetaling dus direct
beginnen aan noodhulp en wederopbouw.

In het kort

» Het toenemende aantal
natuurrampen verhoogt de
risico’s voor de Nederlandse
overheidsfinancién.

Jaargang 103 (4759) 15 maart 2018

Voorbereid op natuurrampen ESB

Op dit moment geeft het Agentschap van de Thesaurie
geen Nederlandse rampobligaties uit. De toenemende
dreiging en grote impact van natuurrampen op de over-
heidsfinancién kan mogelijk aanleiding zijn om dit wel te
gaan doen, ook omdat dergelijke obligaties in trek zijn bij
institutionele beleggers. PGGM is, met 3,7 miljard euro
aan investeringen, een grote speler in de insurance-linked
securities-markt (Dobber, 2017), en het pensioenfonds van
ABN Amro heeft recent zijn investeringen in deze obliga-
ties verhoogd tot vijf procent van zijn totale investeringen
(ABN Amro Pensioenfonds, 2016).

» Een grote natuurramp leidt
tot een mediane toename
van de staatsschuld met
13,9 procent van het bbp.
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» Uitgifte van rampobligaties kan
helpen om de stijging van de
staatsschuld na natuurrampen
beperkt te houden.
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