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Hoofdstuk 1 Inleiding
1.1 

Aanleiding

In het studiejaar 2010-2011 heb ik het werkcollege: The Economics of Exchange Rates gevolgd. Als onderdeel van het vak moest empirisch onderzoek worden verricht met betrekking tot wisselkoersen. Samen met een studiegenoot heb ik destijds onderzocht wat het effect is van de tsunami in 2004 op de wisselkoers van de Thaise munteenheid. We waren geïnspireerd door de aardbeving, tsunami en kernramp in Japan in maart 2011. Dit onderzoek is voor mij de aanleiding geweest om ook te kijken naar de effecten van natuurrampen in het algemeen op wisselkoersen.
1.2 

Voorgaand onderzoek

Er zijn verschillende onderzoeken geweest die het effect van natuurrampen op de economie hebben onderzocht. Bij de meeste onderzoeken is er enkel gekeken naar één natuurramp of één soort natuurramp. Albala Bertrand (1993) en Benson en Clay (2004) hebben gekeken naar meerdere soorten natuurrampen. De resultaten van de onderzoeken zijn te vinden in hoofdstuk vier.

Daarnaast zijn er modellen ontwikkeld voor de wisselkoers. H.G. Johnson heeft  het Monetary model ontwikkeld (1977). Het model verklaart met een aantal macro-economische variabelen de veranderingen in de wisselkoers. Daarbij gaat het model ervan uit dat veranderingen in de wisselkoers zorgen voor directe veranderingen in de prijzen, zodat arbitrage niet mogelijk is. Dit is niet realistisch, waardoor het model onvoldoende bruikbaar is. Het Mundell-Fleming model daarentegen, is uitgegaan van vaste prijzen (Flemming, 1962). Dit uiterste is ook onrealistisch, aangezien de prijzen op de lange termijn veranderen. Het Dornbusch model (Dornbusch, 1976) combineert het Monetary model en het Mundell-Fleming model, door aan te nemen dat de prijzen op korte termijn niet veranderen, maar op lange termijn wel. Hierdoor is het Dornbusch model realistischer en daardoor bruikbaar voor dit onderzoek.

Tot slot is er al onderzoek gedaan naar de invloed van natuurrampen op de wisselkoers. Zo is gebleken uit het onderzoek van Albala Bertrand (1993) dat er bij 10 van de 26 landen sprake was van een devaluatie van de wisselkoers nadat er een natuurramp had plaatsgevonden. Of de devaluaties ook daadwerkelijk het gevolg waren van de natuurrampen is niet verder onderzocht. Daarnaast is gebleken dat landen met een vast wisselkoerssysteem economisch minder snel herstellen na een natuurramp dan landen met een flexibel wisselkoerssysteem (Ramcharan, 2007).
Echter is er nog nooit onderzoek gedaan naar de invloed van natuurrampen op de wisselkoers vanuit een model dat de veranderingen in de wisselkoers verklaart. Vandaar dat in dit onderzoek, met behulp van het Dornbusch model, gekeken wordt wat de invloed is van natuurrampen op de wisselkoers.
1.3 

Doelstelling

Het doel van dit onderzoek is om inzicht te krijgen van het effect van natuurrampen op de wisselkoers. Autoriteiten kunnen met deze kennis snel en effectief inspelen op eventuele nadelige gevolgen van natuurrampen, door middel van monetaire en/of fiscale expansie. 
1.4 

Onderzoeksvraag

Bij deze doelstelling is de hoofdvraag als volgt: 

Wat is het effect van natuurrampen op de wisselkoers?
 De hoofdvraag wordt opgedeeld in de volgende deelvragen:

a )Wat wordt er verstaan onder natuurrampen?

b) Welke macro-economische variabelen hebben invloed op de wisselkoers?

c) Wat zijn de effecten van natuurrampen op de bij deelvraag b behorende macro- 
    economische variabelen?
d) Wat is het effect van natuurrampen op de wisselkoers op de korte termijn?
e) Wat is het effect van natuurrampen op de wisselkoers op de lange termijn?
1.5 

Verantwoording van de opzet
Allereerst wordt in hoofdstuk twee het begrip natuurramp gedefinieerd en is er een selectie gemaakt van de soorten natuurrampen die onderzocht zijn in dit onderzoek. In hoofdstuk drie wordt het Dornbusch model uitgelegd. Daarmee wordt duidelijk welke variabelen invloed hebben op de wisselkoers. Hierdoor kan gekeken worden welke invloeden natuurrampen hebben op deze variabelen. Dit is vermeld in hoofdstuk vier. Vervolgens zijn in hoofdstuk vijf, met behulp van hoofdstukken drie en vier, de modellen voor het onderzoek opgesteld. Deze modellen worden vervolgens getoetst door middel van empirisch onderzoek. Het onderzoek wordt verantwoord in hoofdstuk zes. Gevolgd door de resultaten in hoofdstuk zeven en de conclusies in hoofdstuk acht. Ten slotte is in hoofdstuk negen aangegeven wat de beperkingen zijn van het onderzoek en zijn er suggesties gegeven voor verder onderzoek.  
Hoofdstuk 2 Definiëren natuurrampen

2.1 

Definitie natuurrampen

In de Van Dale wordt natuurramp als volgt gedefinieerd:

“Ramp die het gevolg is van natuurgeweld”. 


Uit deze definitie wordt duidelijk dat er pas sprake is van een natuurramp op het moment dat natuurgeweld daadwerkelijk schade aanricht. 
 
Naast het benoemen van het verschil tussen een natuurramp en natuurgeweld, moet ook bepaald worden wanneer een ramp onder de categorie natuurramp valt. Albala-Bertrand heeft dit in zijn onderzoek duidelijk verwoord (Bertrand, 1993). Een natuurramp is een ramp waarbij de ramp niet is veroorzaakt door de mens, maar de ramp wel gevolgen heeft op het sociale systeem van de mens. Natuurrampen worden daarom ook wel exogene rampen genoemd, de oorzaak ligt namelijk buiten het sociale systeem. De overige rampen worden ook wel endogene rampen genoemd. Deze rampen worden namelijk veroorzaakt binnen het sociale systeem (de mens). Te denken valt aan een aanslag.
2.2 

Opsomming natuurrampen

Er zijn verschillende soorten natuurrampen. Het Centre for Research on the Epidemiology Disasters (hierna genoemd CRED) maakt onderscheid in de natuurrampen door een verdeling te maken op basis van vijf categorieën. Deze vijf categorieën staan vermeld in de database EM-DAT van de CRED. Tabel 2.1 geeft overzichtelijk de vijf categorieën weer met de natuurrampen die vallen onder die categorie. 
	Geografisch
	Meteorologisch
	Hydrologisch
	Klimatologisch
	Biologisch

	Aardbevingen
	Tropische stormen
	Overstromingen
	Bosbranden
	Epidemieën

	Tsunami's
	Cyclonen
	Lawines
	Droogte
	 

	Vulkaanuitbarstingen
	Zand-, sneeuw- en bliksemstormen
	Rampen door bewegende massa
	Extreme temperaturen
	 

	Rampen door bewegende massa
	 
	 
	 
	 

	Lawines
	 
	 
	 
	 

	Landverschuivingen
	 
	 
	 
	 


Tabel 2.1
2.3

Criterium natuurrampen

Niet alle soorten natuurrampen zijn relevant om onderzocht te worden. Vandaar dat in deze subparagraaf een criterium wordt gesteld waar natuurrampen aan moeten voldoen om relevant te zijn voor dit onderzoek.

De natuurrampen moeten een dermate omvang hebben dat ze gevolgen hebben op de macro-economische variabelen. Kleine rampen zoals rampen door bewegende massa, lawines, landverschuivingen en overige stormen zullen daarom niet mee worden genomen in dit onderzoek.

2.4

Bruikbare natuurrampen

Hieronder staan de soorten natuurrampen die voldoen aan het criterium die zijn genoemd in paragraaf 2.3, en zodoende opgenomen zijn in dit onderzoek.

	Geografisch
	Meteorologisch
	Hydrologisch
	Klimatologisch
	Biologisch

	Aardbevingen
	Tropische stormen
	Overstromingen
	Bosbranden
	Epidemieën

	Tsunami's
	Cyclonen
	 
	Droogte
	 

	Vulkaanuitbarstingen
	 
	 
	Extreme temperaturen
	 


Tabel 2.2
Hoofdstuk 3 Dornbusch model

3.1

Inleiding 

De modellen, die gebruikt gaan worden voor het onderzoek, worden afgeleid vanuit het Dornbusch model. Het Dornbusch model verklaart de wisselkoers met behulp van het bruto binnenlands product, de geldhoeveelheid, het prijspeil en de rentestand.

In dit hoofdstuk wordt het Dornbusch model uitgelegd. Die informatie is verkregen uit het boek: Exchange Rates and International Finance van Laurence Copeland (2008). Allereerst worden de assumpties uitgelegd waarop het model gebaseerd is. Vervolgens wordt, met behulp van de assumpties, het model grafisch uitgelegd. Ten slotte wordt op een theoretische manier de vergelijkingen van de korte en lange termijn wisselkoers opgesteld. 

3.2

Assumpties Dornbusch model 
Allereerst heeft het Dornbusch model de veronderstelling dat op de lange termijn de purchasing power parity (hierna genoemd PPP) opgaat. Dit betekent dat de prijzen van producten in het buitenland, omgerekend met de wisselkoers, gelijk zijn aan de prijzen in het binnenland. Op de korte termijn veronderstelt het model dat de prijzen niet kunnen veranderen. Veranderingen in de wisselkoers zorgen om die reden voor een verstoring in de PPP. Op de lange termijn, waarbij de prijzen volkomen flexibel zijn, houdt de PPP wel stand. Hierdoor is er evenwicht op de betalingsbalans, waarin de vraag naar de producten even groot is als de productiecapaciteit en de prijzen niet veranderen.

Daarnaast gaat het Dornbusch model ervan uit dat de geaggregeerde vraag bepaald is door het IS-LM mechanisme. De LM-curve geeft alle punten weer waarbij sprake is van evenwicht in de geldmarkt. Hierbij geldt een positieve relatie tussen de rente en de productie in een land. Wanneer de rente stijgt, waardoor de vraag naar geld daalt, kan er enkel evenwicht zijn op de geldmarkt als de vraag naar geld gestimuleerd wordt. Dit wordt bereikt door een stijging van de productie. De IS-curve geeft alle punten weer waar sprake is van evenwicht op de goederenmarkt. Daarbij is sprake van een negatieve relatie tussen de rente en de productie. Wanneer de rente stijgt, zal de vraag naar producten afnemen, doordat het aantrekkelijker is geworden om te sparen, in plaats van te consumeren. Een stijgende rente zal dus gepaard moeten gaan met een dalende productie om evenwicht te bewaren. 

Vervolgens gaat het Dornbusch model ervan uit dat de uncovered interest rate parity (hierna genoemd UIRP), voor zowel de korte als de lange termijn, opgaat. Dit betekent dat een verschil in rente tussen twee landen teniet wordt gedaan door de wisselkoers. Wanneer bijvoorbeeld de rente in het buitenland hoger ligt dan in het binnenland, is de verwachting dat de wisselkoers zal appreciëren, zodat de verwachte opbrengst in beide landen gelijk is. Op de lange termijn is de verwachting dat het renteverschil tussen het binnenland en het buitenland nihil is, waardoor er geen wisselkoersverwachtingen zijn.

3.3

Grafische uitleg Dornbusch model

[image: image122.wmf]Q


Figuur  3.1

De werking van het Dornbusch model kan het best begrepen worden met een grafische weergave van een monetaire expansie. Dit is weergegeven in figuur 3.1. Deze figuur bestaat uit 4 grafieken (a, b, c en d). Grafiek a geeft de UIRP weer, b het evenwicht op de geld- en goederenmarkt, c de PPP en d het evenwicht tussen de geaggregeerde vraag en geaggregeerde aanbod.


Een monetaire expansie, met op de korte termijn onveranderde prijzen, zorgt voor een verschuiving van de LM-curve naar rechts. Bij een toename van het geldaanbod moet de vraag naar geld gestimuleerd worden, om evenwicht in de geldmarkt te realiseren. Dit gebeurt op het moment waarop de rente wordt verlaagd bij een gelijkblijvende productie. 


In het nieuwe evenwicht, in punt B, is de binnenlandse rente lager dan de buitenlandse rente, wat voor een depreciatie van de valuta zorgt (zie figuur 3.1a). Aangezien de prijzen op korte termijn niet kunnen veranderen en de wisselkoers deprecieert worden de binnenlandse producten goedkoper voor het buitenland (zie figuur 3.1c). Dit resulteert in een overschot op de lopende rekening waardoor de IS curve naar rechts verschuift. Hierdoor zal de wisselkoers appreciëren. 


Op de korte termijn is er een evenwicht in de punten G, C, M en Y in respectievelijk de figuren 3.1a, 3.1b, 3.1c en 3.1d. 


In het korte termijn evenwicht is er sprake van een vraagoverschot naar de producten. Op de lange termijn resulteert dit in een stijging van de prijzen. Samen met de wisselkoersverwachtingen zorgen de prijsstijgingen ervoor dat de rente stijgt, de wisselkoers apprecieert, de PPP opgaat en de geaggregeerde vraag gelijk is aan de lange termijn geaggregeerde aanbod. 


Het lange termijn evenwicht is hiermee bereikt. Dit is grafisch weergegeven in de punten H, A, N en Z in respectievelijk de figuren 3.1a, 3.1b, 3.1c en 3.1d. Op de lange termijn is de binnenlandse rente gelijk aan de buitenlandse rente. Hierdoor is de verwachting dat de wisselkoers niet zal veranderen. Daarnaast is in deze situatie het saldo op de lopende rekening gelijk aan nul, aangezien de PPP opgaat. 


Een monetaire expansie heeft op de korte termijn geresulteerd in een verbeterde concurrentiepositie. Op de lange termijn zorgt een monetaire expansie er echter voor dat de depreciatie van de valuta gepaard gaat met een even grote stijging van het prijspeil.

3.4

Theoretische uitleg Dornbusch model 

In deze paragraaf worden de vergelijkingen van de korte en lange termijn wisselkoers opgesteld. Hierdoor worden de macro-economische variabelen die invloed hebben op de wisselkoers bekend. De gebruikte symbolen zijn toegelicht in bijlage 1.
 
De assumpties worden weergegeven in vergelijkingen (3.1) tot en met (3.5). De vergelijking geven achtereenvolgens weer: de PPP, de vraag naar geld, de vraag naar goederen, de UIRP en de wisselkoersverwachting. 
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Eerst wordt er gekeken naar de korte termijn wisselkoers, daarna naar de lange termijn wisselkoers. 
    
Allereerst wordt vergelijking (3.5) gesubstitueerd in vergelijking (3.4). Vervolgens wordt vergelijking (3.4) gesubstitueerd in vergelijking (3.2). Vergelijking (3.6) geeft dit weer. 




[image: image6.wmf](*())

mpkylrss

q

-=-+-








(3.6)

 
Uit deze vergelijking kan bepaald worden welke variabelen de korte termijn wisselkoers beïnvloeden. Dit laat vergelijking (3.7) zien.
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De korte termijn wisselkoers is afhankelijk van de lange termijn wisselkoers, de geldhoeveelheid, het prijspeil, de productie en de buitenlandse rentestand. 


Op een gegeven moment veranderen de prijzen. De mate is afhankelijk tussen de verhouding van de vraag naar producten en de productiecapaciteit, zie vergelijking (3.8). 
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Op de lange termijn zijn er geen wisselkoersverwachtingen. Met dit feit kan vanuit vergelijking (3.6) het lange termijn prijspeil worden bepaald. Dit is weergegeven in vergelijking (3.9).
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Daarnaast houdt de PPP stand op de lange termijn. Dit betekent dat er geen inflatie is, waardoor de vraag naar producten gelijk is aan de productiecapaciteit. Vergelijking (3.10) geeft dit weer.
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Uit deze vergelijking kan de conclusie worden getrokken dat alleen de productiecapaciteit zorgt voor een verandering in de reële wisselkoers. 

Vergelijking (3.9) wordt gesubstitueerd in vergelijking (3.10) en de lange termijn wisselkoers wordt als uitkomstvariabele genomen, zie vergelijking (3.11).
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De lange termijn wisselkoers hangt af van de productiecapaciteit, de geldhoeveelheid en de buitenlandse rentestand. 
Ten slotte wordt deze vergelijking gesubstitueerd in vergelijking (3.7). 
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Hoofdstuk 4 Effecten van natuurrampen op de economie

4.1

Inleiding

Met het Dornbusch model worden veranderingen in de wisselkoers verklaard door veranderingen in macro-economische variabelen. In deze paragraaf wordt gekeken, met behulp van voorgaande onderzoeken, wat het effect is van natuurrampen op deze macro-economische variabelen. Op het moment dat dit bekend is, kan het Dornbusch model uitgebreid worden met de ‘natuurramp variabelen’.
4.2 

Aandachtspunt

Alvorens wordt gekeken naar de gevolgen van natuurrampen op macro-economische variabelen, moet worden opgemerkt dat de gevolgen per land kunnen verschillen. Allereerst is gebleken dat ontwikkelde landen beter bestand zijn tegen natuurrampen dan minder ontwikkelde landen (Noy, 2009). Daarnaast hangt de schade van natuurrampen af van de economische structuur van een land. Zo zijn bijvoorbeeld landen waar de agrarische sector een belangrijke plaats inneemt binnen de economie meer kwetsbaar voor droogte dan landen waar de agrarische sector een klein percentage van de totale economie vormt (Benson & Clay 1998). 

Bij het empirisch onderzoek wordt rekening gehouden met het bovenstaande feit. De Bündnis Entwicklung Hilft heeft in samenwerking de United Nations University en het Institute for Environment and Human Security het World Risk Report 2011 uitgebracht (Bündnis Entwicklung Hilft, 2011). In dit rapport staat, onder de vulnerability index, vermeld hoe kwetsbaar een land is voor natuurrampen. Deze index zal mee worden genomen in het onderzoek.

4.3 

Effecten van natuurrampen op de economie

4.3.1 

Plotselinge natuurrampen
Onder plotselinge natuurrampen vallen aardbevingen, overstromingen, tsunami’s en stormen. Allereerst komt uit onderzoek naar voren dat een plotselinge natuurramp een positieve invloed heeft op het BBP (Bertrand, 1993). Ook in andere onderzoeken komt deze conclusie naar voren. Het OECD (2004) kwam met deze conclusie voor de aardbeving in Turkije in 1999, Cuñado en Ferreira (2011) voor overstromingen en Fomby, Ikeda en Loayza (2009) voor onder andere stormen. In deze onderzoeken komt naar voren dat de directe schade van de natuurramp negatieve invloed heeft op het BBP. Door de natuurramp lopen bedrijven schade op aan hun kapitaal, waardoor de normale productiecapaciteit op de korte termijn niet gehaald kan worden (OECD, 2004). Echter wordt de economie gestimuleerd door de sterke vraag naar herstelwerkzaamheden met als gevolg een netto stijging van het BBP (Benson, 2004). Daarnaast zorgt een natuurramp ervoor dat grote hoeveelheden kapitaal moet worden vervangen, waarbij het vervangende kapitaal veelal over nieuwe technologieën beschikt, waardoor de productiviteit op de lange termijn stijgt (Skimore & Toya, 2002).

4.3.2 

Bosbranden

De economische gevolgen van bosbranden kunnen afgeleid worden aan de hand van de bosbranden in de zomer van 2010 in Rusland. Naast de schade van 18 miljard (Nederlandse Omroep Stichting, 2010), zijn landbouwgronden in de as gelegd, waardoor de productiecapaciteit en de landbouwopbrengsten daalden (Itar-Tass, 2011). Dit resulteerde uiteindelijk in een daling van het BBP, waardoor er minder vraag naar producten en geld is. 
4.3.3 

Droogte

Een droogte periode zorgt, anders dan de plotselinge natuurrampen, voor een verslechtering van het BBP (Benson & Clay, 1998). Voornamelijk wordt de agrarische sector getroffen door de droogte periode. Door de droogte neemt de oogst structureel af, waardoor de productiecapaciteit daalt. Daarnaast daalt de vraag naar producten en geld door de daling van het BBP. De agrarische sector kan na de droogte periode snel herstellen. Daarentegen hebben sectoren die agrarische grondstoffen gebruiken om deze verder te bewerken langer de tijd nodig om te herstellen.
4.3.4

Extreme temperaturen

Extreme temperaturen zorgen net als een droogte periode en bosbranden voor een dalende productiecapaciteit. Echter is dit bij extreme temperaturen van korte duur.  

 
Daarnaast kunnen mensen bezwijken onder de extreme temperaturen. Uit onderzoek is gebleken dat de hittegolf in Europa in 2003 aan ongeveer 30.000 mensen het leven heeft gekost. Dit waren voornamelijk oudere mensen, die het meest kwetsbaar zijn (De Bono, et al., 2004). 

 
Ten slotte kunnen extreme temperaturen zorgen voor droogte en bosbranden. Hierdoor kunnen de gevolgen van droogte en bosbranden indirect komen door extreme temperaturen.

4.3.5 

Vulkaanuitbarstingen

Vulkaanuitbarstingen kunnen, door de vrijgekomen asdeeltjes, zorgen voor een sluiting van het luchtruim. In 2010 werd het luchtruim boven Europa gesloten vanwege een vulkaanuitbarsting in IJsland. Hierdoor konden toeristen en zakenmensen hun bestemming niet bereiken. Bovendien konden producten niet met het vliegtuig vervoerd worden. Vooral sectoren die producten exporteren met beperkte houdbaarheidsdatum, zoals bloemen en eten, ondervonden de meeste schade van de vulkaanuitbarsting. Kenia had relatief gezien het meeste last van de vulkaanuitbarsting (Oxford Economics, 2010). De schade kan gezien worden als een daling in de vraag naar producten, aangezien de vraag niet economisch haalbaar is door de sluiting van het luchtruim. 
 
Daarnaast zorgen vulkaanuitbarstingen voor problemen in het land waar de uitbarsting plaatsvindt. Een vulkaanuitbarsting zorgt ervoor dat omliggend gebied wordt bedolven onder lava en daardoor economisch onbruikbaar is. Hierdoor daalt de productiecapaciteit.
4.3.6 

Epidemieën 

Naast droogte en bosbranden hebben ook epidemieën een negatieve invloed op het BBP (Iovász & Schipp, 2009). Tijdens een epidemie wordt er voornamelijk schade geleden aan menselijk kapitaal. Hierdoor daalt de productiecapaciteit (Araujo, 2012) en daardoor ook het BBP. In hoeverre het BBP vermindert hangt af van het feit hoeveel mensen er worden getroffen en welke mensen er worden getroffen. De economische schade is groter op het moment dat hooggeschoolden worden getroffen door een epidemie (Araujo, 2012). Echter kan deze groep de verspreiding beter in de hand houden.

Hoofdstuk 5 Modellen voor het onderzoek

5.1 

Plotselinge natuurrampen

Voor plotselinge natuurrampen wordt één model gecreëerd. Onder plotselinge natuurrampen vallen overstromingen, aardbevingen, tsunami’s en stormen. Plotselinge natuurrampen zorgen in eerste instantie voor schade die een negatief gevolg heeft op het BBP. Daarentegen hebben de herstelwerkzaamheden die daarop volgen een positief effect op het BBP. Per saldo is er een positief effect op het BBP. Ten slotte beschikt het nieuwe kapitaal over betere technologieën, waardoor de productiecapaciteit op de lange termijn toeneemt. De schade (S), herstelwerkzaamheden (H) en de technologische vooruitgang (T) worden opgenomen in dit model.


Aangezien de schade en herstelwerkzaamheden gelijk na de natuurramp plaatsvinden, terwijl de technologische vooruitgang pas op de lange termijn zichtbaar zijn, wordt er bij de vergelijkingen van de goederen- en geldmarkt onderscheid gemaakt tussen de korte en lange termijn. 



De gebruikte symbolen worden na de vergelijkingen toegelicht. 

1a. Goederenmarkt korte termijn
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1b. Goederenmarkt lange termijn
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2.Geldmarkt korte termijn
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2b. Geldmarkt lange termijn
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3. Internationale financiële markt
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S = Materiële schade door de natuurramp

H = Herstelwerkzaamheden

T = Technologische vooruitgang
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= Mate waarin de schade zorgt voor een daling van de productiecapaciteit


[image: image27.wmf]b

= Mate waarin de herstelwerkzaamheden de productiecapaciteit bevorderd


[image: image28.wmf]c

= De toename van de vraag naar producten door de herstelwerkzaamheden


[image: image29.wmf]d

= Mate waarin het nieuwe kapitaal de productiecapaciteit bevordert.  


Deze vergelijkingen worden op dezelfde manier gesubstitueerd als gedaan is in hoofdstuk drie. Vergelijkingen 5.11 en 5.12 laten de uiteindelijke uitkomsten zien van de wisselkoers.
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Uit de vergelijking (5.11) komt naar voren dat de korte termijn wisselkoers deprecieert als gevolg van de schade van een natuurramp. Vervolgens zorgen herstelwerkzaamheden ervoor dat de wisselkoers apprecieert. Ten slotte zorgt de technologische vooruitgang, door de wisselkoersverwachting, voor een depreciatie van de wisselkoers. 


Daarnaast kan uit vergelijking (5.12) gezien worden dat de lange termijn wisselkoers deprecieert als gevolg van de technologische vooruitgang. 


 
In tabel 5.1 staan schematisch de effecten van de toegevoegde variabelen op de wisselkoers. Naast de vermelding of er sprake is van een depreciatie of appreciatie, staat daarnaast vermeld in welke proportie de variabelen de wisselkoers beïnvloeden. 
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Tabel 5.1 


5.2 

Droogte, bosbranden en extreme temperaturen

Droogte, bosbranden en extreme temperaturen kunnen elkaar opvolgen. Daarnaast zijn de economische gevolgen vrijwel identiek, zie paragraaf 4.3. Vandaar dat voor deze rampen één model wordt gecreëerd. 


In paragraaf 4.3 is geconcludeerd dat droogte en bosbranden een negatief gevolg hebben op het BBP. Een daling van het BBP zorgt ervoor dat zowel de vraag naar producten, als de vraag naar geld daalt (C). Daarnaast neemt de productiecapaciteit af in de agrarische sector en in de sectoren die agrarische grondstoffen als invoer hebben (
[image: image37.wmf]C

). Deze factoren worden opgenomen in het model. 
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3. Internationale financiële markt
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[image: image46.wmf]C

   = De permanente vermindering in de productiecapaciteit van de agrarische sector als  

           gevolg van de natuurramp

C     = De verminderde vraag naar geld en producten als gevolg van de natuurramp
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 kunnen groter zijn dan 1. Dit is het geval als naast de agrarische sector ook de sectoren schade ondervinden die agrarische producten bewerken. 

De vergelijkingen worden op dezelfde manier gesubstitueerd als in hoofdstuk drie is gedaan. Vergelijkingen (5.19) en (5.20) laten de uiteindelijke vergelijkingen zien van de korte en lange termijn wisselkoers.



[image: image51.wmf]111111

(1)()()()*

=+-+--+++++-

kk

smpkykClrC

llhllhh

hf

qqqqq



(5.19)


[image: image52.wmf]111

()()*

=-++++-

skymkClrC

hhh

hf






(5.20)

Uit vergelijking (5.19) komt naar voren dat de daling van de vraag naar producten en geld zorgt voor een depreciatie van de wisselkoers. Daarentegen zorgt de daling in de productiecapaciteit voor een appreciatie van de wisselkoers. Per saldo zal er op de korte termijn sprake zijn van een depreciatie als 
[image: image53.wmf]1

()

++

k

kC

lh

h

q

 groter is dan 
[image: image54.wmf]1

C

h

f

. Er zal sprake zijn van een appreciatie op het moment dat 
[image: image55.wmf]1

C

h

f

 groter is dan 
[image: image56.wmf]1

()

++

k

kC

lh

h

q

.    


Op de lange termijn zal de wisselkoers depreciëren als gevolg van de verminderde vraag naar producten. De verminderde vraag naar geld heeft geen invloed op de lange termijn wisselkoers, vandaar dat de depreciatie minder groot is op de lange termijn. De verminderde productiecapaciteit zorgt ook op de lange termijn voor een appreciatie. Er zal per saldo sprake zijn van een depreciatie op het moment dat 
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In tabel 5.2 staan schematisch de effecten van de toegevoegde variabelen op de wisselkoers. 
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Tabel 5.2
5.3 

Vulkaanuitbarstingen

Vulkaanuitbarstingen kunnen ervoor zorgen dat er in een bepaald gedeelte van het luchtruim niet gevlogen mag worden. Hierdoor kunnen de producten die via de luchtvaart worden vervoerd niet op hun bestemming aankomen. Dit kan gezien worden als een vermindering in de vraag. Dit wordt toegevoegd aan het model (V).
Naast het gesloten luchtruim zorgen vulkaanuitbarstingen voor schade in het land waarin de uitbarsting plaatsvindt. De schade aan het bedrijfsleven zorgt ervoor dat de normale productiecapaciteit niet gehaald kan worden. Dit wordt toegevoegd aan het model (U).
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3. Internationale financiële markt


[image: image73.wmf]*

e

rrs

=+

V











(5.25)

[image: image74.wmf]()

e

sss

q

=-

V




θ > 0





(5.26)

V     = Verminderde vraag naar producten door een vulkaanuitbarsting
U     = Dalende productiecapaciteit als gevolg van een vulkaanuitbarsting
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Uiteindelijk worden vergelijkingen (5.27) en (5.28) verkregen door de bovenstaande vergelijkingen op dezelfde manier te substitueren als is gedaan in hoofdstuk drie.
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De verminderde vraag naar producten als gevolg van het sluiten van het luchtruim zorgt voor een depreciatie van zowel de korte termijn als de lange termijn wisselkoers. De dalende productiecapaciteit zorgt voor een appreciatie van de wisselkoers. 
 
 
In tabel 5.3 staan schematisch de effecten van de toegevoegde variabelen op de wisselkoers. 
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Tabel 5.3
5.4 

Epidemieën 

Epidemieën hebben effect op het menselijk kapitaal. Door epidemieën worden mensen beroepsongeschikt. Dit heeft allereerst een negatief effect op de productiecapaciteit (
[image: image84.wmf]E

). Daarnaast daalt het BBP, met als gevolg een dalende vraag naar producten en geld (E). Deze effecten zijn opgenomen in het model.
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3. Internationale financiële markt
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E  = verminderde huidige inkomen als gevolg van een epidemie
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 = Permanent verminderde inkomen als gevolg van een epidemie
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De vergelijkingen worden op dezelfde manier gesubstitueerd als in hoofdstuk drie is gedaan. Vergelijking (5.35) en vergelijking (5.36) geven de uiteindelijke vergelijkingen van de korte en lange termijn wisselkoers. 
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De verminderde vraag naar producten en geld zorgt ervoor dat de korte termijn wisselkoers deprecieert. Echter zorgt de verminderde productiecapaciteit voor een appreciatie van de wisselkoers. Per saldo zal er sprake zijn van een depreciatie als 
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Op de lange termijn zorgt de verminderde vraag naar producten voor een depreciatie en de verminderde productiecapaciteit voor een appreciatie. Per saldo is er sprake van een depreciatie als 
[image: image102.wmf]1

()

+

kE

h

m

groter is dan 
[image: image103.wmf]1

E

h

l

. Er is sprake van een appreciatie als 
[image: image104.wmf]1

E

h

l

groter is dan 
[image: image105.wmf]1

()

+

kE

h

m

.

 
In tabel 5.4 staan schematisch de effecten van de toegevoegde variabelen op de wisselkoers.
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Tabel 5.4
Hoofdstuk 6 Verantwoording van het onderzoek

6.1 

Inleiding

In dit hoofdstuk worden de data en onderzoeksmethoden verantwoord. Allereerst zal er een algemene verantwoording zijn, die betrekking heeft op alle modellen. Vervolgens is er een verantwoording per model.
6.2 

Algemene verantwoording

6.2.1 

Tijdspad

De tijdsperiode die dit onderzoek omvat loopt in hoofdlijnen van 1 januari 1990 tot en met 31 december 2011. Bij een aantal landen zijn de gegevens van december 2011 nog niet gepubliceerd. Voor deze landen loopt de tijdsperiode tot en met november 2011. Daarnaast zijn niet alle gegevens bekend bij alle landen. Bij deze landen is de tijdsperiode ingekort. 

6.2.2 

Gekozen landen

De landen die zijn opgenomen in dit onderzoek zijn gekozen naar aanleiding van een aantal criteria. Ten eerste is het gehanteerde wisselkoerssysteem van een land van belang. Vervolgens moet van het desbetreffende land de variabelen van het model beschikbaar zijn. Ten slotte moet er in het land minstens één natuurramp hebben plaatsgevonden, die voldoet aan de vooraf gestelde criteria. In deze subparagraaf worden deze criteria nader verantwoord en zal afsluitend in tabel 6.1 te zien zijn welke landen zijn opgenomen in dit onderzoek. 

Uit voorgaand onderzoek (Ramcharam, 2007) is naar voren gekomen dat de economieën van landen met een flexibel wisselkoerssysteem sneller herstellen van de gevolgen van natuurrampen dan de economieën van landen met een vast wisselkoerssysteem. Echter zal in dit onderzoek enkel gekeken worden naar landen met een flexibel wisselkoerssysteem. Hiervoor is gekozen, omdat veranderingen van een vaste wisselkoers sterk afhangen van besluitvormingen door autoriteiten. Terwijl wisselkoersveranderingen bij landen met een flexibel wisselkoerssysteem een gevolg zijn van veranderingen in de economische omstandigheden. 

Tussen een volkomen vaste wisselkoers en een volkomen flexibele wisselkoers onderscheidt het International Monetaire Fonds (hierna genoemd: IMF) zes andere wisselkoerssystemen (IMF, 2003/2004/2005/2006/2008). Voor dit onderzoek worden van de acht wisselkoerssystemen de landen met één van de twee meest flexibele wisselkoerssystemen opgenomen. Dit zijn de landen die een geheel flexibel wisselkoerssysteem hebben en landen waarbij de autoriteiten de wisselkoers beïnvloeden, maar waarbij geen grenswaarden zijn vastgesteld. 

De wisselkoerssystemen van landen na 2003 zijn te vinden in de De Facto Classification of Exchange Rate Regimes and Monetary Policy Framework van het IMF. Daarbij ontbrak 2007 en dit overzicht werd als laatst gepubliceerd in 2008. De wisselkoerssystemen voor 2003 zijn opgezocht in de Exchange Arrangements & Exchange Restrictions, eveneens gepubliceerd door het IMF. Hiervan zijn de verslagen beschikbaar op de Erasmus Universiteit voor de jaren 1990 tot en met 1995, met uitzondering van 1993. Met de beschikbare jaren werd er gekeken welke landen vanaf 1990 structureel een flexibel wisselkoerssysteem hadden. Hierbij is verondersteld dat het wisselkoerssysteem van de landen in de ontbrekende jaren niet is veranderd. 

Ten slotte is er voor de landen, die vanaf 1990 een flexibel wisselkoerssysteem hanteren, gekeken of er na 1990 een natuurramp heeft plaatsgevonden. Deze informatie is verkregen uit de EM-DAT database van CRED. Daarbij zijn niet alle mogelijke natuurrampen opgenomen in het onderzoek. In de volgende paragrafen zal per model worden aangegeven welke criteria zijn gehanteerd met betrekking tot het selecteren van de natuurrampen.

Door de bovengenoemde punten zijn er uiteindelijk 23 landen opgenomen in dit onderzoek. In tabel 6.1 staan deze landen vermeld. 


	Australië
	Colombia
	Japan
	Noorwegen
	Verenigde Staten
	Zweden

	Brazilië
	Filippijnen
	Kenia
	Pakistan
	Verenigd Koninkrijk
	Zwitserland

	Canada
	India
	Mauritius
	Thailand
	Zuid-Afrika

	 Chili
	Indonesië
	Nieuw-Zeeland
	Turkije
	Zuid-Korea


 Tabel 6.1
6.2.3

Onderzoeksmethode 
Bij alle modellen zal onderzoek gedaan worden door middel van de kleinste kwadraten methode. Hierbij wordt uitgegaan van een lineair verband tussen de macro-economische variabelen en de wisselkoers.

Aangezien er binnen dit onderzoek meerdere landen zijn opgenomen en er over een bepaalde tijdsperiode wordt gekeken, is er sprake van een panelanalyse. Daarbij zijn een aantal opties waar rekening mee moet worden gehouden.


Allereerst moet er gekozen worden voor eventuele effecten. Voor zowel de cross-sectie variabelen als tijdreeks variabelen kunnen fixed of random effecten toegepast worden. Op het moment dat er meer tijdperiodes zijn dan het aantal cross-secties, moeten er fixed effects worden toegepast in de cross-sectie variabelen (Reed, 2008). Dit is van toepassing in dit onderzoek. Door het toevoegen van cross-sectie fixed effects krijgt elk land een eigen dummyvariabele. Daarmee wordt bereikt dat structurele verschillen tussen landen worden herkend en de resultaten hierdoor niet worden beïnvloed.

Vervolgens moet er gekozen worden om een bepaald gewicht te geven aan de variabelen. Hierbij zijn er vijf opties: Cross-secion SUR, Cross-section weights, Period SUR, Period weights en No weights. De keuze hangt af van de betrouwbaarheid van de geschatte parameters (Arellano, 2003). Op het moment dat er meer tijdreeks periodes zijn dan het aantal cross-secties kunnen de parameters van de cross-secties betrouwbaarder geschat worden dan de parameters van de tijdreeks variabelen. In dat geval moet er een gewicht worden gegeven aan de cross-sectie variabelen. Zijn het aantal tijdperiodes tweemaal zo groot als het aantal cross-secties, dan geniet Cross-section SUR de voorkeur. Indien Cross-section SUR niet mogelijk is moet er gekozen worden voor Cross-section weights (Reed, 2008). Voor dit onderzoek komt het erop neer dat wanneer er gebruik wordt gemaakt van maandelijkse data Cross-section SUR moet worden toegepast, bij jaarlijkse data juist Cross-section weights. Echter is Cross-section SUR niet mogelijk door toepassing van de fixed effects. Vandaar dat voor alle modellen is gekozen voor Cross-section weights. 


Ten slotte moet bij de panel opties bepaald worden welke coëfficiënten covariantie methode gebruikt moet worden. Dit is wederom afhankelijk van de kwantitatieve verhouding tussen de cross-sectie en de tijdsperiode. Vandaar dat in dit onderzoek wordt gekozen voor cross-section SUR indien gebruik wordt gemaakt van maandelijkse data en cross-section weight bij jaarlijkse data (Reed, 2008). 
Per model is er een keuze gemaakt tussen het gebruik van maandelijkse en jaarlijkse data. De keuze is per model toegelicht.

Tijdens het empirisch onderzoek zal, zoals toegelicht in paragraaf 4.2, rekening worden gehouden met de kwetsbaarheid van landen. De kwetsbaarheid wordt bepaald aan de hand van de vulnerability index. Hierbij wordt in dit onderzoek aangenomen dat bij een vulnerability index van boven de 50% een land valt onder de kwetsbare landen. In dit onderzoek worden Filippijnen, India, Indonesië, Kenia en Pakistan als kwetsbare landen beschouwd.
Naast de kwetsbaarheid wordt er ook gekeken naar de grote van een natuurramp. 
6.2.4

Toelichting van de variabelen

De variabelen van het Dornbusch model worden hier toegelicht. Dit zijn de wisselkoers, het BBP / de productie, de geldhoeveelheid, het prijspeil en de rente. Allereerst wordt per variabele toegelicht welke meetvariabele er is gebruikt voor het onderzoek. Daarnaast is per variabele de bron vermeld. De toelichting van de variabelen zijn, samen met de variabelen van de modellen, samengevat in bijlage twee. Bijlage drie geeft overzichtelijk de bronvermelding weer.
Voor alle modellen is de wisselkoers uitgedrukt in nationale valuta per USD ($). Dit betekent dat er sprake is van een depreciatie op het moment dat de wisselkoers stijgt. Andersom, op het moment dat de wisselkoes daalt is er sprake van een appreciatie. De nationale valuta wordt op dat moment meer waard. De wisselkoers is verkregen uit de databank van het IMF: International Financial Statistics (hierna genoemd: IFS).

Voor het BBP en de productiecapaciteit zijn de aandeelindexen als maatstaf genomen. Aandeelindexen hebben twee voordelen ten opzichte van het BBP. Allereerst zijn aandeelindexen maandelijks bekend terwijl het BBP veelal jaarlijks bekend is. Bij de verantwoording bij het eerste model zal dit voordeel nader toegelicht worden. Daarnaast reageren aandeelindexen direct op veranderingen in de economie, terwijl het BBP een vertraging kent. Daardoor kan een eventuele invloed van een natuurramp op het BBP direct onderzocht worden. De aandeelindexen zijn geïndexeerd met 2005 als basisjaar (2005=100). De aandelenkoersen zijn voornamelijk uit het IFS, verkregen. Bij een tiental landen waren de gegevens niet bekend of niet compleet bij het IFS. Voor deze landen zijn de aandeelindexen verkregen via Datastream. 

Voor de geldhoeveelheid is gekozen voor de maatschappelijke geldhoeveelheid, M1. Het Dornbusch model stelt dat de vraag naar geld positief afhangt van de economische activiteit in een land (Copeland, 2008). Hoe meer economisch activiteit er is in een land, des te meer geld mensen om handen moeten hebben. Het geld dat mensen op handen hebben is gelijk aan M1. Vandaar dat voor dit onderzoek M1 is gekozen voor de geldhoeveelheid. De geldhoeveelheid is uitgedrukt in de nationale valuta in miljoenen en is verkregen uit het IFS. Aangevuld door de gegevens uit Datastream. Voor de landen Kenia, Mauritius, Nieuw-Zeeland en Thailand zijn hiervoor ook gegevens van de centrale banken gebruikt.
Zowel de producenten prijs index als de consumenten prijsindex (hierna genoemd CPI) zijn goede maatstaven voor het prijspeil. Voor dit onderzoek is gekozen voor het CPI. Het CPI is geïndexeerd met 2005 als basisjaar (2005=100). Wederom zijn de data gebruikt van het IFS. Het CPI van Chili en Kenia komen uit datastream en het CPI van Australië en Nieuw-Zeeland komen van de centrale banken van deze landen.

Voor de rente is gekeken naar de rente die mensen krijgen op het moment dat ze hun spaargeld voor langere tijd vast leggen. Dit wordt ook wel de deposito rente genoemd. Hiervoor is gekozen, omdat de UIRP gebaseerd is op deze rente. De rente is uitgedrukt in percentage per jaar. De rente van de meeste landen is verkregen uit het IFS. De rentes van India en Zweden komen uit Datastream. Voor Kenia, Noorwegen, Verenigd Koninkrijk en de Verenigde Staten komen de rentes van de desbetreffende centrale banken. 

Van de wisselkoers, de aandeelindexen, de geldhoeveelheid M1 en het CPI zijn de natuurlijke logaritmes genomen. Dit is gedaan om twee redenen. Allereerst gaat het Dornbusch model uit van de natuurlijke logaritme van deze variabelen. Daarnaast zal dit onderzoek gedaan worden door middel van de kleinste kwadraten methode. Dit is een lineaire regressie, waardoor exponentiële data lineair moeten worden gemaakt met behulp van de natuurlijke logaritme.

Bij het verzamelen van de gegevens moet de keuze worden gemaakt of de gegevens een gemiddelde of de laatste waarde van de periode weergeven. Voor dit onderzoek is van belang, in het bijzonder bij plotselinge natuurrampen, dat er duidelijk onderscheid is tussen de waarde van de variabelen voor de natuurramp en de waarde van de variabelen na de natuurramp. Dit is onduidelijk op het moment dat de gegevens uitgedrukt zijn in gemiddelden. Vandaar dat van alle variabelen uitgedrukt zijn in de laatste waarde van de periode. 

Ten slotte wordt de wisselkoers, naast het land waar de natuurramp plaatsvindt, ook bepaald door veranderingen in de macro-economische variabelen van andere landen. In dit onderzoek wordt daar rekening mee gehouden door de macro-economische variabelen van de Verenigde Staten te betrekken bij de modellen.

6.3 

Plotselinge natuurrampen

6.3.1 

Opgenomen natuurrampen

Voor de landen die geselecteerd zijn op basis van hun wisselkoerssysteem is er gekeken of er een natuurramp heeft plaatsgevonden in de periode tussen 1990 en 2011. Daarbij werden enkel de landen opgenomen waar een natuurramp heeft plaatsgevonden met een schade groter dan $100.000.000, volgens de EM-DAT database. Vervolgens zijn van deze landen ook natuurrampen met een minder grote schade meegenomen in het onderzoek. Dit geeft de mogelijkheid om te onderzoeken of de grootte van een natuurramp uitmaakt voor de verandering in de wisselkoers. Onder grote natuurrampen vallen de natuurrampen met een schade groter dan $100.000.000.

In totaal zijn er 143 plotselinge natuurrampen meegenomen in het onderzoek. Daarvan zijn er 24 aardbevingen, 64 overstromingen en 55 stormen. 

6.3.2

Schade

Bij plotselinge natuurrampen moet allereerst onderzocht worden wat het effect is van de schade van de natuurramp op de wisselkoers. De periode direct na de natuurramp is daarbij belangrijk. Om die reden zullen dagelijkse of wekelijkse data het meest bruikbaar zijn voor dit onderzoek. Echter worden de variabelen als geldhoeveelheid, het CPI en de deposito rente voor veel landen niet dagelijks of wekelijks bijgehouden maar maandelijks en jaarlijks. Vandaar dat voor het testen van de schade wordt gekozen voor maandelijkse data. Voor Australië en Nieuw-Zeeland is de geldhoeveelheid per kwartaal gepubliceerd. Deze landen worden daarom niet meegenomen.

Voor de schade is er een dummyvariabele gebruikt worden. Deze variabele is één direct na een natuurramp en nul in de maand dat er geen natuurramp is. 

6.3.3

Herstelwerkzaamheden

Voor de herstelwerkzaamheden is wederom gebruik gemaakt van maandelijkse data. Australië en Nieuw-Zeeland zijn wederom niet meegnomen in het onderzoek.
 
In dit onderzoek wordt gekeken of in de periode van de herstelwerkzaamheden de aandeelprijzen zorgen voor een significante appreciatie van de wisselkoers. Hiervoor is een dummyvariabele nodig. Deze variabele is één op het moment dat er herstelwerkzaamheden zijn en nul op het moment dat die er niet zijn.

6.3.4

Technologische verandering 

Technologische verandering vindt plaats op de lange termijn. Dit geeft de mogelijkheid om gebruik te maken van jaarlijkse data, waardoor gekozen kan worden uit meer variabelen die de technologische verandering weergeeft. Daarnaast zijn nu ook Australië en Nieuw-Zeeland meegenomen in het onderzoek. 

Door technologische verandering stijgt de arbeidsproductiviteit. Een stijging van de arbeidsproductiviteit resulteert uiteindelijk in hogere salarissen. In dit onderzoek worden daarom de arbeidskosten genomen als maatstaf voor de technologische verandering. De data is afkomstig van Oxford Economics en zijn via Datastream verkregen. De arbeidskosten zijn niet bekend bij de landen Colombia, Kenia en Pakistan. Deze landen zijn niet opgenomen in het onderzoek. 
 
Met het onderzoek wordt gekeken of de arbeidskosten na de natuurramp effect hebben op de wisselkoers. Daarom worden de arbeidskosten gekoppeld aan een dummy variabele die aangeeft wanneer er een natuurramp heeft plaatsgevonden (zie natuurramp in tabel 6.3). Daarbij wordt wel rekening gehouden met het feit dat de stijging van de salarissen door de stijging van de arbeidsproductiviteit met enige vertraging optreedt. Bij het onderzoek wordt ervan uitgegaan dat een jaar na de natuurramp de salarissen stijgen.
6.4 

Droogte, bosbranden en extreme temperaturen

6.4.1

Opgenomen natuurrampen

Bij droogte en bosbranden is dezelfde criterium gebruikt als bij plotselinge natuurrampen. Natuurrampen met een schade van $100.000.000 of groter zijn meegenomen in het onderzoek. Daarentegen is voor extreme temperaturen gekeken naar het aantal betrokkenen en het aantal slachtoffers. Bij het aantal betrokkenen worden personen verstaan die nadelige gevolgen ondervonden van de extreme temperaturen. Extreme temperaturen met meer dan 100 slachtoffers of meer dan 10.000 betrokkenen zijn opgenomen in dit onderzoek. 


De gevolgen van droogte, bosbranden en extreme temperaturen zijn langdurig. Vandaar dat er bij dit model gekeken wordt naar jaarlijkse data.

In totaal zijn er 66 natuurrampen opgenomen in dit model. Daarvan zijn er 32 droogte perioden, 14 bosbranden en 20 extreme temperaturen. 

6.4.2

Afname productiecapaciteit

Voor de afname van de productiecapaciteit is gekeken naar het land dat gebruikt wordt voor de agrarische sector, ten opzichte van het totaal beschikbare land. Op het moment dat er een natuurramp plaatsvindt, zal er minder grond beschikbaar zijn voor de agrarische sector. De gegevens komen uit de World Development Indicators & Global Development Finance (hierna genoemd: WDI & GDF), database van de World Bank. De data lopen tot en met 2009. Bij dit model worden de jaren 2010 en 2011 niet meegenomen in het onderzoek. Daarnaast zijn de data van Pakistan bekend vanaf 1999 en van India vanaf 1992. 
 
De afname van de productiecapaciteit zal worden gekoppeld aan een dummy variabele die aangeeft wanneer er een natuurramp heeft plaatsgevonden. Zo kan onderzocht worden of de daling ten tijde van de natuurramp zorgt voor een verandering in de wisselkoers.

6.4.3

Afname consumptie
Bij de WDI & GDF zijn de consumpties van huishoudens per land bekend. Daarbij is uitgegaan van de prijzen van 2005, waardoor er gecorrigeerd is voor inflatie. Wederom zal er een koppeling zijn aan de dummy variabele. 

6.5 

Vulkaanuitbarstingen


6.5.1

Opgenomen natuurrampen

De gevolgen van het sluiten van het luchtruim op de wisselkoers worden bekeken aan de hand van een case studie. Onderzocht zal worden wat het effect is van het sluiten van het luchtruim in 2010 voor de economie van Kenia (zie paragraaf 4.3.5). 


Daarnaast worden de gevolgen van vulkaanuitbarstingen op de wisselkoers onderzocht voor de landen waar de vulkaanuitbarsting plaatsvindt. Van de in totaal 23 landen hebben 5 landen te maken met vulkaanuitbarstingen. Dit zijn Chili, Colombia, Filippijnen, Indonesië en Japan. In totaal hebben er 28 vulkaanuitbarstingen plaatsgevonden in deze landen. Deze vulkaanuitbarstingen zijn opgenomen in het onderzoek. 

 
Door het geringe aantal landen kan er geen onderscheid gemaakt worden tussen kwetsbare en minder kwetsbare landen. Vandaar dat bij dit model hier niet naar wordt gekeken.
 

6.5.2

Verminderde vraag door sluiting van het luchtruim

Het luchtruim was een week gesloten voor vliegverkeer. Vandaar dat er gebruik wordt gemaakt van maandelijkse data. 

 
De verminderde vraag naar producten door het sluiten van het luchtruim zal worden onderzocht aan de hand van de exportgegevens van Kenia naar Europa. Deze gegevens komen van het IMF, Direction of Trade Statistics, en zijn via Datastream verkregen. 
 
Bij het onderzoek zal gekeken worden of de daling in de export in de maand van de vulkaanuitbarsting effect heeft op de wisselkoers. De exportgegevens worden daarbij gekoppeld aan de dummy variabele.
6.5.3

Afname productiecapaciteit

Vulkaanuitbarstingen hebben, net als plotselinge natuurrampen, direct effect op de economie. Vandaar dat de manier van onderzoeken hetzelfde is als bij het eerste model. Echter wordt bij dit model gekeken of de daling in de aandelenprijzen zorgt voor een verandering in de wisselkoers. 


6.6 

Epidemieën

6.6.1

Opgenomen natuurrampen
Voor epidemieën is hetzelfde criterium gehanteerd als dat is gedaan bij extreme temperaturen; epidemieën met meer dan 100 dodelijke slachtoffers en/of meer dan 10.000 besmette mensen zijn opgenomen in het onderzoek.

 
In 9 van de totaal 23 landen heeft er na 1990 minimaal één epidemie plaatsgevonden die voldoet aan bovenstaand criterium. Dit zijn Brazilië, Colombia, India, Indonesië, Kenia, Thailand, de Verenigde Staten, Zuid-Afrika en Zuid-Korea. In deze landen hebben in totaal 37 epidemieën plaatsgevonden. 


Door het geringe aantal landen kan er geen onderscheid gemaakt worden tussen kwetsbare en minder kwetsbare landen. Vandaar dat bij dit model hier niet naar wordt gekeken.
6.6.2

Dalende productiecapaciteit

De daling in de productiecapaciteit is op dezelfde manier onderzocht als dat is gedaan bij vulkaanuitbarstingen. Echter duren epidemieën lang, waardoor er gebruik wordt gemaakt van jaarlijkse data. 




Hoofdstuk 7 Resultaten

7.1

Inleiding
In dit hoofdstuk worden de resultaten van het onderzoek verantwoord. Bijlage vier geeft een overzicht van de symbolen die gebruikt zijn tijdens het onderzoek. De resultaten zelf staan vermeld in tabel 7.1 tot en met tabel 7.13 in bijlage vijf. 

 
Allereerst worden de resultaten van het Dornbusch model besproken. De opgenomen variabelen zijn bepaald aan de hand van vergelijkingen (3.11) en (3.12) uit hoofdstuk drie. Vervolgens worden de resultaten per model behandeld, waarbij er ook gekeken wordt naar de grote van een natuurramp en de kwetsbaarheid van landen voor een natuurramp.
 



7.2

Dornbusch model

Op de korte termijn is de wisselkoers, volgens het Dornbusch model, afhankelijk van de geldhoeveelheid, prijspeil, het BBP en de buitenlandse rente. Daarnaast worden, zoals verantwoord in hoofdstuk 6, de variabelen van de Verenigde Staten meegenomen in het onderzoek. 
 
Uit tabel 7.1 komt naar voren dat de binnenlandse geldhoeveelheid en de buitenlandse rente geen significant effect hebben op de wisselkoers. Deze variabelen worden daarom niet meegenomen in de andere modellen. 

 
Het prijspeil laat een significant positief effect zien. Een stijging van de prijzen zorgt voor een depreciatie van de wisselkoers. Volgens de vergelijkingen moet er echter sprake zijn van een negatief effect. Dit duidt erop dat de PPP op korte termijn toch opgaat, terwijl volgens het Dornbusch model de prijzen op korte termijn niet kunnen veranderen. Aangezien het verschil tussen de resultaten en de vergelijking verklaard kan worden, wordt het prijspeil wel meegenomen in de andere modellen. 


 
Daarnaast blijkt uit de resultaten dat de binnenlandse aandelenprijzen geen significant effect hebben op de lange termijn wisselkoers. Daarnaast laat de buitenlandse rente een tegenovergesteld effect zien als het model. Vandaar dat beide variabelen niet mee worden genomen in de modellen.

7.3

Plotselinge natuurrampen


7.3.1  

Korte termijn

In de tabellen 7.2 en 7.3 zijn de resultaten te zien die betrekking hebben op de korte termijn wisselkoers. Allereerst worden de resultaten van de dummyvariabele schade toegelicht, gevolgd door de toelichting van de resultaten van de herstelwerkzaamheden en de technologische vooruitgang.
 
Schade heeft geen significant effect op de wisselkoers (resultaat 7.3). Tevens is er geen significant effect als er enkel wordt gekeken naar de meest kwetsbare landen (resultaat 7.4)) of naar de grote natuurrampen (resultaat 7.5). 


 
Daarentegen hebben herstelwerkzaamheden een significant negatief effect op de wisselkoers (resultaat 7.3). Echter is dit niet het geval voor de meest kwetsbare landen (resultaat 7.4). Voor de grote natuurrampen zwakt het effect af en is het alleen significant als er uit wordt gegaan van een 10% significantieniveau (resultaat 7.5). 


 
Tot slot heeft technologische verandering, ongeacht of er een natuurramp plaatsvindt, geen significant effect op de korte termijn wisselkoers (resultaat 7.6). Dit blijft het geval als de buitenlandse geldhoeveelheid niet wordt meegenomen in de analyse, aangezien deze niet significant is (resultaat 7.7). Ook de resultaten, waar alleen de meest kwetsbare landen (resultaat 7.8) en de grote natuurrampen (resultaat 7.9) zijn meegenomen, laten dit resultaat zien. 


7.3.2 

Lange termijn

Tabel 7.4 heeft betrekking op de lange termijn wisselkoers. Technologische verandering heeft een significant positief effect op de lange termijn wisselkoers (resultaat 7.12). Echter, heeft technologische verandering een significant negatief effect, als deze verandering het gevolg is van een natuurramp. Dit effect is groter bij de kwetsbare landen (resultaat 7.14). Echter waren alle variabelen niet significant, op de binnenlandse geldhoeveelheid na (resultaat 7.13). Bij alleen de grote natuurrampen heeft technologische verandering, als gevolg van de natuurramp, geen significant effect (resultaat 7.15).

7.4

Droogte, bosbranden en extreme temperaturen

7.4.1

Korte termijn

De resultaten zijn te vinden in tabel 7.5. Op de korte termijn blijkt naast de binnenlandse geldhoeveelheid, ook de buitenlandse geldhoeveelheid niet significant te zijn (resultaat 7.16). Vandaar dat buitenlandse geldhoeveelheid niet wordt opgenomen in het model. 

 
De landbouwgrond heeft geen significant effect op de wisselkoers, ook niet op het moment dat er een natuurramp plaatsvindt. Daarentegen is de consumptie negatief gecorreleerd met de wisselkoers. Echter is er geen significant verband op het moment dat er een natuurramp plaatsvindt (resultaat 7.17). Het model waar alleen grote natuurrampen zijn opgenomen laat hetzelfde resultaat zien (resultaat 7.19). Bij de meest kwetsbare landen heeft de consumptie geen significant effect, evenals de consumptie en de landbouwgrond tijdens een natuurramp (resultaat 7.18). 


7.4.2  

Lange termijn 


De resultaten zijn te vinden in tabel 7.6. Op de lange termijn is de buitenlandse geldhoeveelheid wederom niet significant (resultaat 7.20). Vandaar dat deze niet is opgenomen in het model.  

 
Op de lange termijn heeft zowel de landbouwgrond als de consumptie een significant effect op de wisselkoers. Bij de landbouwgrond is het effect positief, bij de consumptie negatief. Echter is er wederom geen significant effect op het moment dat er een natuurramp plaatsvindt (resultaat 7.21). Dezelfde conclusie geldt voor kwetsbare landen (resultaat 7.22) en voor grote natuurrampen (resultaat 7.23).  


7.5 

Vulkaanuitbarstingen

7.5.1  

Korte termijn 

De resultaten staan in tabel 7.7 weergegeven. De aandelenprijzen zorgen niet voor een significante verandering op de korte termijn wisselkoers op het moment dat er een vulkaanuitbarsting plaatsvindt (resultaat 7.24). Op het moment dat enkel grote vulkaanuitbarstingen meegenomen worden in het onderzoek blijft het resultaat hetzelfde (resultaat 7.25).

7.5.2 

Lange termijn

De resultaten staan weergegeven in tabel 7.8. Voor de lange termijn wisselkoers geldt hetzelfde resultaat als voor de korte termijn wisselkoers. De wisselkoers verandert niet significant door veranderingen in de aandelenprijzen op het moment dat er een vulkaan uitbarst (resultaat 7.26). Hetzelfde geldt op het moment dat alleen grote vulkaanuitbarstingen worden meegenomen in het onderzoek (resultaat 2.27).
7.5.3

Kenia
Uit verschillende testen is gebleken dat er sprake is van heteroskedasticiteit en seriecorrelatie in de residuen (tabel 7.9). Hiervoor is gecorrigeerd door AR(1) en AR(2) op te nemen in het model en de optie white toe te passen. Daarnaast is gebleken dat de variabelen niet normaal verdeeld zijn. Correctie is niet nodig aangezien er voldoende aantal observaties zijn. Tot slot is er in tabel 7.28 te zien dat de prijzen sterk gecorreleerd zijn met de geldhoeveelheid.
  
De resultaten, met de white optie en de AR toevoegingen, zijn te vinden in tabel 7.10. Alleen de binnenlandse geldhoeveelheid en de aandelenprijzen hebben een significant effect op de korte wisselkoers (resultaat 7.28). Op het moment dat de overige variabelen worden verwijderd uit het model, blijkt dat alleen de buitenlandse aandelenprijzen significant effect hebben op de korte termijn wisselkoers (resultaat 7.29). Hetzelfde geldt voor de resultaten van de lange termijn wisselkoers, te vinden in tabel 7.11. (resultaat 7.31 en 7.32). Vandaar dat alleen de buitenlandse aandelenprijzen mee worden genomen in het model.


De resultaten laten zien dat de export van Kenia naar Europa geen significant effect heeft op de wisselkoers, terwijl er wel een significant effect is op het moment dat de natuurramp plaatsvindt (bij een 10% significantie niveau). Echter verdwijnt dit effect op het moment dat de niet significante variabele export niet wordt meegenomen in het model (resultaten 7.30, 7.31, 7.33 en 7.34). 

7.6 

Epidemieën

7.6.1 

Korte termijn


De resultaten zijn te vinden in tabel 7.12. Op het moment dat enkel wordt gekeken naar de landen waar een epidemie heerste, blijkt dat de buitenlandse geldhoeveelheid niet significant is (resultaat 7.36). Deze wordt daarom niet meegenomen in het model.

Gezamenlijk hebben epidemieën geen significant effect op de korte termijn wisselkoers (resultaat 7.37). Echter als er alleen wordt gekeken naar de meest omvangrijke epidemieën is er een significant negatief effect op de korte termijn wisselkoers, bij een 10% significantie niveau (resultaat 7.38)

7.6.2

Lange termijn
De resultaten zijn te vinden in tabel 7.13. Op de lange termijn hebben epidemieën een significant positief effect op de wisselkoers (resultaat 7.39). Op het moment dat er alleen grote epidemieën worden opgenomen in het model verdwijnt dit effect (resultaat 7.40).
Hoofdstuk 8 Conclusie

8.1

Plotselinge natuurrampen

Uit de resultaten kan geconcludeerd worden dat alleen de herstelwerkzaamheden invloed hebben op de korte termijn wisselkoers. Door de herstelwerkzaamheden apprecieert de wisselkoers. Schade en technologische vooruitgang hebben geen invloed op de korte termijn wisselkoers en worden niet opgenomen in het model. 


Op de lange termijn heeft technologische vooruitgang wel invloed op de wisselkoers. Uit tabel 5.1 komt naar voren dat technologische vooruitgang volgens het model moet zorgen voor een depreciatie van de wisselkoers. Echter laten de resultaten zien dat technologische vooruitgang als gevolg van een natuurramp zorgt voor een appreciatie van de lange termijn wisselkoers. Hierdoor kan geconcludeerd worden dat er door technologische veranderingen andere effecten meespelen die niet zijn opgenomen in het model. Dit zal nader onderzocht moeten worden, waardoor op dit moment technologische vooruitgang niet wordt opgenomen in het model.
 
Aangezien technologische vooruitgang niet opgenomen wordt in de vergelijking van de lange termijn wisselkoers, is deze vergelijking hetzelfde als vergelijking (3.11) van het Dornbusch model. Bij de vergelijking van de korte termijn wisselkoers wordt alleen de variabele herstelwerkzaamheden opgenomen in het model, zie vergelijking (8.1). 
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Deze vergelijking geldt ook voor grote natuurrampen, maar niet voor kwetsbare landen. Bij kwetsbare landen hebben de herstelwerkzaamheden geen effect op de korte termijn wisselkoers. De vergelijking van de korte termijn wisselkoers is voor deze landen hetzelfde als vergelijking (3.12) van het Dornbusch model. 


8.2 

Droogte, bosbranden en extreme temperaturen
Uit de resultaten blijkt dat het percentage landbouwgrond niet significant afneemt tijdens een natuurramp om invloed te hebben op de korte termijn wisselkoers. Daarnaast blijkt, door de negatieve correlatie, dat de wisselkoers deprecieert op het moment dat de consumptie daalt. Echter zorgt een dalende consumptie door een natuurramp niet voor een depreciatie van de wisselkoers. Concluderend kan vastgesteld worden dat verminderde vraag naar producten en de daling van de productiecapaciteit geen invloed hebben op de korte termijn wisselkoers en deze worden daarom niet opgenomen in het model. 

 
De lange termijn wisselkoers deprecieert door een toename van de landbouwgrond en deprecieert door een dalende consumptie. Echter hebben de eventuele veranderingen in de productiecapaciteit en de verminderde vraag naar geld, als gevolg van de natuurramp, geen invloed op de lange termijn wisselkoers. Deze variabelen worden niet opgenomen in het model.
 
De vergelijkingen van de korte en lange termijn wisselkoers zijn bij de natuurrampen droogte, bosbranden en extreme temperaturen gelijk aan vergelijkingen (3.11) en (3.12) van het Dornbusch model.

 
Deze conclusie gaat ook op voor grote natuurrampen en voor kwetsbare landen.
8.3 

Vulkaanuitbarstingen
Uit de resultaten blijkt dat de afname in de productiecapaciteit als gevolg van de vulkaanuitbarsting geen effect heeft op de wisselkoers. Ook de lange termijn wisselkoers wordt niet beïnvloed door de natuurramp. 


 De vergelijkingen van de korte en lange termijn wisselkoers zijn bij de vulkaanuitbarstingen gelijk aan vergelijkingen (3.11) en (3.12) van het Dornbusch model. Hetzelfde geldt voor grote natuurrampen. 


 
Daarnaast heeft het sluiten van het luchtruim geen invloed gehad op de wisselkoers van Kenia. Echter zal deze conclusie met enige voorzichtigheid moeten worden geïnterpreteerd, aangezien de variabelen, op de buitenlandse aandelenkoersen na, geen significant effect hebben op de wisselkoers. Dit betekent dat het Dornbusch model, in ieder geval voor Kenia, niet opgaat. 
8.4

Epidemieën
Epidemieën hebben geen invloed op de korte termijn wisselkoers. Op de lange termijn zorgen epidemieën voor een depreciatie van de wisselkoers. Volgens het model in paragraaf 5.4 is de depreciatie een gevolg van de dalende vraag naar producten en geld. Of de daling van de productiecapaciteit significant effect heeft op de wisselkoers kan niet worden geconcludeerd. Echter is wel uit het onderzoek naar voren gekomen dat de wisselkoers per saldo deprecieert. Hierdoor zal een eventuele appreciatie van de wisselkoers, als gevolg van de daling in de productiecapaciteit, kleiner zijn dan de depreciatie, als gevolg van de dalende vraag naar producten en geld. 

De vergelijking van de korte termijn wisselkoers is gelijk aan vergelijking (3.12) van het Dornbusch model. Bij de vergelijking voor de lange termijn wisselkoers wordt de daling van de vraag naar producten en geld wel meegenomen in de vergelijking en de daling van de productiecapaciteit niet. Vergelijking (8.2) geeft deze vergelijking weer. 
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Voor grote rampen gaat deze vergelijking niet op. Grote epidemieën hebben geen effect op de lange termijn wisselkoers, waardoor de vergelijking hetzelfde is als vergelijking (3.11) van het Dornbusch model. Uit de resultaten blijkt echter wel dat grote epidemieën zorgen voor een appreciatie van de korte termijn wisselkoers. Hieruit kan geconcludeerd worden dat de appreciatie een gevolg is van de daling in de productiecapaciteit. Vandaar dat voor grote epidemieën vergelijking (8.3) opgaat.
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Hoofdstuk 9 Beperkingen en suggesties 




9.1 

Beperkingen van het onderzoek

Allereerst is er tijdens het onderzoek alleen gekeken naar landen met een flexibele wisselkoers. Hierdoor gelden de conclusies niet voor de landen met een vaste wisselkoers.
 
Ten tweede is aangenomen dat een vulkaanuitbarsting zorgt voor een daling van de productiecapaciteit. Deze aanname is niet gebaseerd op andere onderzoeken, waardoor niet met zekerheid kan worden vastgesteld of de daling in de productiecapaciteit daadwerkelijk plaatsvindt na een vulkaanuitbarsting. 


Ten derde is er onderzocht met behulp van een panel data. Verschillende testen, zoals de White test, kunnen niet met een panel data worden uitgevoerd. Hierdoor is er bij dit onderzoek niet gecorrigeerd voor mogelijke heteroskedasticiteit en seriecorrelatie in de residuen. Dit zorgt ervoor dat de resultaten minder betrouwbaar zijn.

 
Ten vierde is uit de casestudie gebleken dat er, in ieder geval voor Kenia, sprake is van heteroskedasticiteit en seriecorrelatie in de residuen. Na correctie van de heteroskedasticiteit en seriecorrelatie is gebleken dat het Dornbusch model niet opgaat in de werkelijkheid. Hierdoor zijn de resultaten, ook van de andere modellen, minder betrouwbaar. 

 
Ten vijfde komt uit de resultaten naar voren dat de grootte van een natuurramp en de kwetsbaarheid van een land in veel gevallen geen invloed hebben op de wisselkoers. Bovendien zijn in sommige gevallen de resultaten inclusief de kleinere natuurrampen meer in lijn met het model dan de resultaten met enkel de grote natuurrampen. Hierdoor zijn de resultaten minder betrouwbaar.

 
Ten zesde is er bij het tweede model data gebruikt die aangeven hoeveel grond er wordt gebruikt voor de agrarische sector. Hierbij is aangenomen dat grond door een natuurramp onvruchtbaar wordt en daardoor voor andere doeleinden wordt gebruikt. Echter kan het zo zijn dat de grond na een droogte, bosbrand of extreme temperaturen nog steeds gebruikt wordt voor agrarische doeleinden. Hierdoor verschilt het resultaat met de werkelijkheid. 



Ten slotte is bij het vierde model geconcludeerd dat de lange termijn wisselkoers deprecieert. Echter kan niet de conclusie worden getrokken dat de verminderde productiecapaciteit geen invloed heeft op de wisselkoers. Enkel is gebleken dat het effect op de wisselkoers door de verminderde vraag naar producten en geld sterker is dan een eventueel effect van de daling van de productiecapaciteit. 


 
9.2 

Suggesties voor volgend onderzoek

Allereerst zal onderzocht moeten worden wat het effect is van vulkaanuitbarstingen op de macro-economische variabelen. Dit moet eerst worden onderzocht voordat er wordt gekeken wat het effect is van vulkaanuitbarstingen op de wisselkoers. 

Daarnaast kan worden onderzocht wat het effect is van natuurrampen op vaste wisselkoersen. 

Ten slotte moet worden onderzocht in hoeverre het Dornbusch model opgaat in de werkelijkheid. Daarbij zullen de assumpties waarop het Dornbusch model is gebaseerd moeten worden getest. 
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Bijlagen

Bijlage 1


AS
= Geaggregeerde aanbod

AD
= Geaggregeerde vraag
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G


= Gegeven overheidsbestedingen

h 
= De mate van gevoeligheid voor prijsverschillen tussen binnen- en buitenland

KT
= Korte termijn

k
= Positieve parameter

l 
= De mate van gevoeligheid voor een verandering in de rente op de vraag  

  
   naar geld

LT
= Lange termijn

M
= Geldhoeveelheid

m
= Natuurlijke logaritme van de geldhoeveelheid 

P 
= Binnenlandsprijspeil

p 
= Natuurlijke logaritme van de geldhoeveelheid

P* 
= Buitenlandsprijspeil
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·


= Inflatie
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= Lange termijn prijspeil
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Q


= Gegeven saldo op de lopende rekening

r
= Binnenlandse rente

r* 
= Buitenlandse rente

RP
= Rate parity


S 
= Wisselkoers

s 
= Natuurlijke logaritme van de wisselkoers
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= Natuurlijke logaritme van de lange termijn wisselkoers

∆se
= Natuurlijke logaritme van de verwachte verandering van de wisselkoers

y
= Natuurlijke logaritme van de productie

yd
= Natuurlijke logaritme van de vraag naar de productie
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= Productiecapaciteit
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= Snelheid waarmee de wisselkoers het lange termijn evenwicht bereikt, bepaald   

    
   door marktverwachtingen.

Bijlage 2

	Variabele
	Meetbare variabele
	Toelichting

	Algemene variabelen
	 
	 

	Wisselkoers
	Wisselkoers
	Nationale valuta per USD (dollar)1

	BBP
	Aandelenprijzen
	2005=1001

	Prijspeil
	CPI
	2005=1001

	Geldhoeveelheid
	M1
	Nationale valuta in miljoenen1

	Rente
	Deposito rente
	Percentage

	BBP VS
	Aandelenprijzen
	2005=1001

	Prijspeil VS
	CPI
	2005=1001

	Geldhoeveelheid VS
	M1
	Nationale valuta in miljoenen1

	Rente VS
	Deposito rente
	Percentage

	Plotselinge natuurrampen
	 
	 

	Natuurramp
	Dummy variabele
	1 in de maand van de natuurramp

	Schade
	Dummy variabele
	1 in de maand van de natuurramp

	Herstelwerkzaamheden
	Dummy variabele
	1 in de 12 maanden na de natuurramp

	Technologische Vooruitgang
	Arbeidskosten
	Vertraging van één jaar 1

	Droogte, Bosbranden en extreme temperaturen
	 
	 

	Natuurramp
	dummy variabele
	 1 in het jaar van de natuurramp

	Afname Productiecapaciteit
	Grond gebruikt voor landbouw
	Percentage van het totale land

	Afname Consumptie
	Consumptie van huishoudens
	Prijzen 20051

	Vulkaanuitbarstingen
	 
	 

	Natuurramp
	Dummy variabele
	1 in de maand van de natuurramp

	Afname Productiecapaciteit
	Dummy variabele
	1 in de maand van de natuurramp

	Afname van de vraag naar geld en 

producten
	Export van Kenia naar de EU
	Miljoenen USD (dollar)1

	Epidemieën
	 
	 

	Epidemieën
	Dummy variabele
	1 in de maand van de natuurramp


1) Van deze variabelen zijn de natuurlijke logaritmes genomen
Bijlage 3
	r
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	Datastream25
	IMF
	IMF
	Centrale bank10
	IMF
	IMF
	Datastream23
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	Centrale bank9
	IMF en centrale bank12
	IMF
	IMF
	datastream26
	IMF

	M
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	datastream19
	datastream9
	IMF & Datastream4, 22
	IMF
	Datastream21 & centrale bank13
	IMF, Datastream & Centrale bank 14, 21
	Datastream6
	Datastream23
	IMF & Datastream3, 21
	IMF
	Centrale bank8
	IMF
	IMF
	Datastream24
	IMF
	IMF
	IMF & Datastream5, 21
	IMF

	P
	Centrale bank7
	IMF
	IMF
	Datastream20
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	datastream21
	IMF
	Centrale bank6
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF

	Y
	IMF
	IMF & Datastream2, 19
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF & Datastream 1, 18
	Datastream17
	datastream16
	Datastream16
	Datastream10
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	datastream16
	Datastream15
	Datastream16
	IMF
	IMF
	Datastream16
	IMF
	IMF

	S
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF
	IMF

	Land
	Australië
	Brazilië
	Canada
	Chili
	Colombia
	Filippijnen
	India
	Indonesië
	Japan
	Kenia
	Mauritius
	Nieuw-Zeeland
	Noorwegen
	Pakistan
	Singapore
	Thailand
	Turkije
	VS
	VK
	Zuid-Afrika
	Zuid-Korea
	Zweden
	Zwitserland


	1) IMF van 01-1990 t/m 07-2009 en van 06-2010 t/m 12-2011,  datastream van 08-2009 t/m 05-2010
	2) IMF van 02-1991 t/m 11-2011, datastream van 01-1990 t/m 01-1991
	3) IMF van 06-2004 t/m 12-2011, datastream van 01-2004 t/m 05-2004
	4) IMF van 01-1995 t/m 12-2011, datastream van 01-1990 t/m 12-1994
	5) IMF van 01-1998 t/m 12-2011, datastream van 06-1994 t/m 12-1997
	6) Reserve Bank of New Zealand
	7) Reserve Bank of Australia
	8) Bank of Thailand
	9) Federal Reserve System
	10) central bank of Kenya
	11) Norges Bank
	12) IMF van 01-1990 t/m 12-1994, Bank of England van 01-1995 t/m 12-2011
	13) Datastream van 07-1991 t/m 11-1995, Central Bank of Kenya van 12-1995 t/m 11-2011
	14) IMF van 01-2008 t/m 12-2011, Datastream van 01-1990 t/m 07-1998, Bank of Mauritius van 08-1998 t/m 12-2007
	15) Central bank of the republic of Turkey
	16) Reuters
	17) Central Statistical Organisation India
	18) Bangko Sentral ng Pilipinas
	19) Central Bank of Brazil
	20) OECD
	21) IFS
	22) Bank of Indonesia
	23) Statistics Norway
	24) Bank of England
	25) Kanji Pitamber
	26) National Institute of Economic Reserch (NIER), Sweden


Bijlage 4

	Symbool
	Variabele

	Algemene variabelen
	 

	LNS
	Wisselkoers

	LNY 
	BBP

	LNP 
	Prijspeil

	LNM 
	Geldhoeveelheid

	R
	Rente

	LNYVS
	BBP VS

	LNPVS
	Prijspeil VS

	LNMVS
	Geldhoeveelheid VS

	RVS
	Rente VS

	Plotselinge natuurrampen
	 

	N
	Natuurramp1

	S2
	Schade

	HERSTEL2
	Herstelwerkzaamheden

	LNT(1)3
	Technologische Vooruitgang

	Droogte, Bosbranden en extreme temperaturen
	 

	N
	Natuurramp1

	L3
	Afname Productiecapaciteit

	LNC3
	Afname Consumptie

	Vulkaanuitbarstingen
	 

	N
	Natuurramp1

	A 2
	Afname Productiecapaciteit

	EXPORT2
	Afname van de vraag naar producten

	Epidemieën
	 

	E2
	Afname productiecapaciteit


1) Dummyvariabele: 1 in de periode van de natuurramp, 0 in de andere perioden
2) Maandelijkse data gebruikt
3) Jaarlijkse data gebruikt
Bijlage 5

Tabel 7.1, Dornbusch model
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	 

	Aantal landen: 20
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 264
	 
	 
	 
	 

	 
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.1
	
	7.2

	 
	
	Korte termijn
	
	Lange termijn

	 
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNM
	
	0.0097
	0.4163
	
	0.8013
	0.0000

	LNP
	
	1.0696
	0.0000
	
	
	

	LNY
	
	-0.1094
	0.0000
	
	0.0018
	0.9354

	LNMVS
	
	-0.0904
	0.0001
	
	-1.8367
	0.0000

	LNPVS
	
	-1.3519
	0.0000
	
	
	

	LNYVS
	
	0.2475
	0.0000
	
	-0.1583
	0.0000

	RVS
	
	-0.0018
	0.1280
	
	-0.0403
	0.0000

	 
	
	
	
	
	
	

	 
	R2
	0.9976
	
	
	0.9930
	


Tabel 7.2, Model 1, schade en herstel, korte termijn
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	
	
	
	 

	Aantal landen: 20
	
	
	
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 264
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.3
	
	7.4
	
	7.5

	 
	
	Alle rampen
	
	Kwetsbare landen
	
	Grote rampen

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	      P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNP
	
	1.0785
	0.0000
	
	0.9418
	0.0000
	
	1.0819
	0.0000

	LNY
	
	-0.1098
	0.0000
	
	-0.1379
	0.0000
	
	-0.1152
	0.0000

	LNMVS
	
	-0.0804
	0.0000
	
	-0.3414
	0.0000
	
	-0.0776
	0.0001

	LNPVS
	
	-1.2991
	0.0000
	
	-0.5258
	0.0000
	
	-1.2964
	0.0000

	LNYVS
	
	0.2400
	0.0000
	
	0.1321
	0.0000
	
	0.2422
	0.0000

	S
	
	-0.0030
	0.7704
	
	-0.0014
	0.9045
	
	0.0013
	0.9566

	HERSTEL
	
	-0.0151
	0.0001
	
	-0.0010
	0.8585
	
	-0.0130
	0.0554

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 
	R2
	0.9977
	
	
	0.9921
	
	
	0.9976
	


Tabel 7.3, model 1, technologische vooruitgang, korte termijn
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	
	
	
	 

	Aantal landen: 19
	
	
	
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 21
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	
	7.6
	
	7.7
	
	7.8

	 
	
	Alle variabelen
	
	Alle significante variabelen
	
	Kwetsbare landen, alle variabelen

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNP
	
	1.0544
	0.0000
	
	1.0554
	0.0000
	
	1.4849
	0.0000

	LNY
	
	-0.0974
	0.0000
	
	-0.0969
	0.0000
	
	-0.1368
	0.0001

	LNMVS
	
	-0.0505
	0.2488
	
	
	
	
	-0.8338
	0.0029

	LNPVS
	
	-1.2160
	0.0000
	
	-1.3084
	0.0000
	
	-0.8148
	0.1396

	LNYVS
	
	0.2381
	0.0000
	
	0.2501
	0.0000
	
	-0.0983
	0.2330

	LNT(1)
	
	-0.0028
	0.7109
	
	-0.0079
	0.2212
	
	0.0390
	0.0043

	LNT(1)*N
	
	-0.0025
	0.4368
	
	-0.0024
	0.4387
	
	0.0117
	0.1318

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9978
	 
	 
	0.9978
	 
	 
	0.9971
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.9
	
	7.10
	
	7.11

	 
	
	Kwetsbare landen, alle significante variabelen
	
	Grote rampen, alle variabelen
	
	Grote rampen, alle significante variabelen

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNP
	
	1.2360
	0.0000
	
	1.0554
	0.0000
	
	1.0564
	0.0000

	LNY
	
	-0.1646
	0.0000
	
	-0.0990
	0.0000
	
	-0.0985
	0.0000

	LNMVS
	
	-0.8891
	0.0000
	
	-0.0505
	0.2439
	
	
	

	LNPVS
	
	
	
	
	-1.2037
	0.0000
	
	-1.2965
	0.0000

	LNYVS
	
	
	
	
	0.2365
	0.0000
	
	0.2484
	0.0000

	LNT(1)
	
	0.0112
	0.3874
	
	-0.0034
	0.6496
	
	-0.0087
	0.1721

	LNT(1)*N
	
	0.0104
	0.2270
	
	-0.0019
	0.7884
	
	-0.0018
	0.8014

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 
	R2
	0.9973
	
	
	0.9978
	
	
	0.9978
	


Tabel 7.4, model 1, technologische vooruitgang, lange termijn
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	
	
	
	 

	Aantal landen: 19
	
	
	
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 21
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	
	7.12
	
	7.13
	
	7.14

	 
	
	Alle rampen
	
	Kwetsbare landen, alle variabelen
	
	Kwetsbare landen, alle significante variabelen

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNM
	
	0.8301
	0.0000
	
	0.5052
	0.0047
	
	0.3712
	0.0000

	LNYVS
	
	-0.2624
	0.0000
	
	0.1204
	0.5132
	
	
	

	LNMVS
	
	-1.5532
	0.0000
	
	-0.8662
	0.1109
	
	
	

	LNT(1)
	
	0.0422
	0.0027
	
	-0.0061
	0.7475
	
	0.0207
	0.2457

	LNT(1)*N
	
	-0.0106
	0.0574
	
	-0.0288
	0.0721
	
	-0.0525
	0.0018

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 
	R2
	0.991692
	
	
	0.990237
	
	
	0.98689
	

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.15
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Grote rampen
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	
	
	
	
	 

	LNM
	
	0.8284
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	LNYVS
	
	-0.2627
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	LNMVS
	
	-1.5427
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	LNT(1)
	
	0.0408
	0.0038
	
	
	
	
	
	 

	LNT(1)*N
	
	-0.0230
	0.1157
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.99177
	
	
	 
	 
	 
	 
	 


Tabel 7.5, model 2, korte termijn 
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	
	
	
	 

	Aantal landen: 19
	
	
	
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 20
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	
	7.16
	
	7.17
	
	7.18

	 
	
	Alle variabelen
	
	Alle significante variabelen
	
	Kwetsbare landen

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNP
	
	1.0447
	0.0000
	
	1.0449
	0.0000
	
	0.8185
	0.0000

	LNY
	
	-0.0843
	0.0000
	
	-0.0845
	0.0000
	
	-0.1082
	0.0003

	LNMVS
	
	-0.0079
	0.8401
	
	
	
	
	
	 

	LNPVS
	
	-0.8222
	0.0000
	
	-0.8331
	0.0000
	
	-1.0564
	0.0921

	LNYVS
	
	0.1824
	0.0000
	
	0.1837
	0.0000
	
	0.1481
	0.0079

	L
	
	0.0035
	0.3290
	
	0.0035
	0.3264
	
	0.0532
	0.0243

	LNC
	
	-0.2291
	0.0041
	
	-0.2315
	0.0036
	
	0.2195
	0.3556

	L*N
	
	0.0007
	0.4347
	
	0.0007
	0.4289
	
	0.0008
	0.7707

	LNC*N
	
	-0.0003
	0.8399
	
	-0.0004
	0.8219
	
	-0.0004
	0.9369

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9982
	
	
	0.9982
	 
	 
	0.9972
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.19
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Grote rampen
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	
	
	
	
	 

	LNP
	
	1.0485
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	LNY
	
	-0.0886
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	LNMVS
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	LNPVS
	
	-0.8316
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	LNYVS
	
	0.1881
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	L
	
	0.0030
	0.4095
	
	
	
	
	
	 

	LNC
	
	-0.2438
	0.0022
	
	
	
	
	
	 

	L*N
	
	0.0017
	0.3526
	
	
	
	
	
	 

	LNC*N
	
	-0.0028
	0.3963
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9982
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 


Tabel 7.6, model 2, lange termijn 
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	
	
	
	 

	Aantal landen: 19
	
	
	
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 20
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	
	7.20
	
	7.21
	
	7.22

	 
	
	Alle variabelen
	
	Alle significante variabelen
	
	Kwetsbare landen

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNM
	
	0.9482
	0.0000
	
	0.9480
	0.0000
	
	0.4871
	0.0000

	LNYVS
	
	0.1588
	0.0000
	
	0.1562
	0.0000
	
	0.2902
	0.0000

	LNMVS
	
	-0.0275
	0.7662
	
	
	
	
	
	 

	L
	
	0.0150
	0.0000
	
	0.0153
	0.0000
	
	0.0500
	0.0770

	LNC
	
	-2.2425
	0.0000
	
	-2.2525
	0.0000
	
	-0.9660
	0.0001

	L*N
	
	0.0011
	0.3314
	
	0.0011
	0.3615
	
	-0.0002
	0.9529

	LNC*N
	
	-0.0005
	0.8322
	
	-0.0004
	0.8427
	
	0.0036
	0.5894

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.996737
	 
	 
	0.996739
	 
	 
	0.986554
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.23
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Grote rampen
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	
	
	
	
	 

	LNM
	
	0.9476
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	LNYVS
	
	0.1545
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	LNMVS
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	L
	
	0.0158
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	LNC
	
	-2.2402
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	L*N
	
	-0.0006
	0.8001
	
	
	
	
	
	 

	LNC*N
	
	0.0046
	0.3403
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.996768
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 


Tabel 7.7, model 3, korte termijn
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	 

	Aantal landen: 5
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 264
	 
	 
	 
	 

	 
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.24
	
	7.25

	 
	
	Alle rampen
	
	Grote rampen

	 
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNP
	
	1.1120
	0.0000
	
	1.1119
	0.0000

	LNY
	
	-0.1415
	0.0000
	
	-0.1415
	0.0000

	LNMVS
	
	-0.9674
	0.0000
	
	-0.9669
	0.0000

	LNPVS
	
	0.6809
	0.0000
	
	0.6804
	0.0000

	LNYVS
	
	-0.0654
	0.0032
	
	-0.0655
	0.0032

	LNY*A
	
	-0.0007
	0.8649
	
	-0.0029
	0.8159

	 
	
	
	
	
	
	

	 
	R2
	0.9942
	
	
	0.9942
	


Tabel 7.8, model 3, lange termijn 
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	 

	Aantal landen: 5
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 264
	 
	 
	 
	 

	 
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.26
	
	7.27

	 
	
	Alle rampen
	
	Grote rampen

	 
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNY
	
	-0.0517
	0.0000
	
	-0.0517
	0.0000

	LNM
	
	0.7649
	0.0000
	
	0.7664
	0.0000

	LNYVS
	
	-0.1179
	0.0000
	
	-0.1175
	0.0000

	LNMVS
	
	-1.7539
	0.0000
	
	-1.7576
	0.0000

	LNY*A
	
	0.0047
	0.5115
	
	0.0139
	0.4416

	 
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9865
	 
	 
	0.9865
	 


Tabel 7.9, model 3, case studie Kenia, verschillende testen 
	Correlatie
	 
	 
	 
	 

	 
	
	M
	P
	Y
	 

	 
	M
	1.0000
	0.9851
	0.5450
	 

	 
	P
	0.9851
	1.0000
	0.5465
	 

	 
	Y
	0.5450
	0.5465
	1.0000
	 

	 
	
	
	
	
	 

	White test
	
	
	
	 

	 
	F-statistiek 7.336603
	p-waarde F(7,238) 0,0000

	 
	
	
	
	
	 

	Breusch-Godfrey LM Test:
	
	 

	 
	F-statistiek 873.7917
	p-waarde F(1,237) 0.0000

	 
	
	
	
	
	 

	Jarque-Bera test
	
	
	
	 

	 
	p-waarde 0.0000
	 
	 
	 


Tabel 7.10, model 3, case studie Kenia, korte termijn
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Methode: Kleinste kwadraten methode
	
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 244
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.28
	
	7.29
	
	7.30

	 
	
	Alle variabelen
	
	Alle significante variabelen
	
	Met EXPORT en EXPORT*N

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNM
	
	0.1348
	0.0647
	
	
	
	
	
	 

	LNP
	
	0.0954
	0.5344
	
	
	
	
	
	 

	LNY
	
	-0.0508
	0.0979
	
	
	
	
	
	 

	LNMVS
	
	-0.1788
	0.1888
	
	
	
	
	
	 

	LNPVS
	
	0.3107
	0.5979
	
	
	
	
	
	 

	LNYVS
	
	-0.0889
	0.0607
	
	-0.1041
	0.0236
	
	-0.0990
	0.0365

	RVS
	
	0.0000
	0.8094
	
	
	
	
	
	 

	EXPORT
	
	
	
	
	
	
	
	-0.0002
	0.2929

	EXPORT*N
	
	
	
	
	
	
	
	-0.0001
	0.0830

	AR(1)
	
	1.3052
	0.0000
	
	1.3047
	0.0000
	
	1.3037
	0.0000

	AR(2)
	
	-0.3447
	0.0213
	
	-0.3271
	0.0346
	
	-0.3260
	0.0373

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9817
	 
	 
	0.9808
	 
	 
	0.9809
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.31
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Met EXPORT*N
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	
	
	
	
	 

	LNM
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	LNP
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	LNY
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	LNMVS
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	LNPVS
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	LNYVS
	
	-0.1019
	0.0278
	
	
	
	
	
	 

	RVS
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	EXPORT
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	EXPORT*N
	
	-0.0001
	0.1484
	
	
	
	
	
	 

	AR(1)
	
	1.3049
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	AR(2)
	
	-0.3273
	0.0350
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9808
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 


Tabel 7.11, model 3, case studie Kenia, lange termijn 
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Methode: Kleinste kwadraten methode
	
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 244
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.31
	
	7.32
	
	7.33

	 
	
	Alle variabelen
	
	Alle significante variabelen
	
	Met EXPORT en EXPORT*N

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNY
	
	-0.0513
	0.1007
	
	
	
	
	
	 

	LNM
	
	0.1655
	0.0152
	
	
	
	
	
	 

	LNYVS
	
	-0.0900
	0.0520
	
	-0.1041
	0.0236
	
	-0.0990
	0.0365

	LNMVS
	
	-0.1502
	0.2558
	
	
	
	
	
	 

	EXPORT
	
	
	
	
	
	
	
	-0.0002
	0.2929

	EXPORT*N
	
	
	
	
	
	
	
	-0.0001
	0.0830

	AR(1)
	
	1.3104
	0.0000
	
	1.3047
	0.0000
	
	1.3037
	0.0000

	AR(2)
	
	-0.3433
	0.0204
	
	-0.3271
	0.0346
	
	-0.3260
	0.0373

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9815
	 
	 
	0.9808
	 
	 
	0.9809
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	7.34
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Met EXPORT*N
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	
	
	
	
	 

	LNY
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	LNM 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	LNYVS
	
	-0.1019
	0.0278
	
	
	
	
	
	 

	LNMVS
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	EXPORT
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	EXPORT*N
	
	-0.0001
	0.1484
	
	
	
	
	
	 

	AR(1)
	
	1.3049
	0.0000
	
	
	
	
	
	 

	AR(2)
	
	-0.3273
	0.0350
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9808
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 


Tabel 7.12, model 4, korte termijn 
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	
	
	
	 

	Aantal landen: 9
	
	
	
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 264
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	
	7.36
	
	7.37
	
	7.38

	 
	
	Alle variabelen
	
	Alle significante variabelen
	
	Grote rampen

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNP
	
	1.1777
	0.0000
	
	1.1735
	0.0000
	
	1.1749
	0.0000

	LNY
	
	-0.1597
	0.0000
	
	-0.1568
	0.0000
	
	-0.1568
	0.0000

	LNMVS
	
	0.0241
	0.1158
	
	
	
	
	
	 

	LNPVS
	
	-1.4688
	0.0000
	
	-1.4136
	0.0000
	
	-1.4177
	0.0000

	LNYVS
	
	0.1986
	0.0000
	
	0.1939
	0.0000
	
	0.1950
	0.0000

	LNY*E
	
	0.0042
	0.1805
	
	0.0041
	0.1905
	
	-0.0225
	0.0541

	 
	
	
	
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9976
	 
	 
	0.9976
	 
	 
	0.9976
	 


Tabel 7.13, model 4, lange termijn 
	Afhankelijke variabele: LNS
	 
	 
	 
	 

	Methode: Panel, Cross-section weights
	
	
	 

	Aantal landen: 9
	
	
	
	
	 

	Aantal tijdsperiodes: 264
	
	
	
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	
	7.39
	
	7.40

	 
	
	Alle variabelen
	
	Grote rampen

	 
	
	
	
	
	
	 

	 
	
	Coëfficiënt
	P-waarde
	
	Coëfficiënt
	P-waarde

	LNM
	
	0.7728
	0.0000
	
	0.7796
	0.0000

	LNYVS
	
	-0.2274
	0.0000
	
	-0.2319
	0.0000

	LNMVS
	
	-0.8811
	0.0000
	
	-0.8811
	0.0000

	LNY*E
	
	0.0160
	0.0069
	
	-0.0179
	0.5463

	 
	
	
	
	
	
	 

	 
	R2
	0.9887
	 
	 
	0.9887
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