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FINANZMARKTINTEGRATION

INTERVIEW

,ES ist besonders hilfreich, wenn
Finanzierung aus dem Ausland

ulber Eigenkapital stattfindet"

Franziska Bremus, wissenschaftliche Mitarbeiterin in
der Abteilung Makrookonomie im DIW Berlin

1. Frau Bremus, Sie haben untersucht, welche Rolle inter-
nationale Finanzmérkte spielen, um wirtschaftliche
Verwerfungen nach einer Naturkatastrophe abzufedern.
Von welcher Art von Katastrophe ist dabei die Rede 4.
und welche wirtschaftlichen Verwerfungen kénnen diese
zur Folge haben? Wir haben uns Daten von groBen Natur-
katastrophen angeschaut, insbesondere von solchen, die ei-
nen unmittelbaren Effekt auf die Wirtschaft haben, zum Bei-
spiel Erdbeben, Stiirme oder Uberschwemmungen. Nicht
betrachtet haben wir zum Beispiel Diirren oder Hitzewellen,
weil diese zeitverzogerte Effekte auf die wirtschaftliche
Leistung haben. Zuerst einmal haben solche Katastrophen
natirlich humanitare Folgen, aber es gibt auch Schaden
an Infrastruktur, Gebauden und Vegetation, die sich auf das
Bruttoinlandsprodukt auswirken. Man kann sich solch eine
Naturkatastrophe als negativen Angebotsschock vorstellen,
weil sie temporar oft Produktionseinschrénkungen mit sich
bringt und gleichzeitig die Preise steigen.

2. Konnen Lander, die finanziell international verflochten
sind, solche Katastrophen besser bewiltigen, als Lander,
bei denen das nicht so ist? Ja. Unsere Ergebnisse zeigen,
dass Lander, die viele finanzielle Verflechtungen mit dem 5.
Ausland haben, sich schneller von einer Katastrophe erho-
len als Lander, die weniger international verflochten sind
und zum Beispiel weniger Kapital aus dem Ausland bekom-
men konnen. Das gilt zumindest fir die 25 Industrielander,
die wir uns angeschaut haben.

3. Welche Finanzinstrumente sind nach Katastrophen be-
sonders hilfreich? Das ist ein wichtiger Punkt, denn es
geht nicht nur um die Hohe der finanziellen Verflechtungen,
sondern auch um ihre Struktur. Wir haben herausgefun-
den, dass es besonders hilfreich ist, wenn viel Eigenkapital
aus dem Ausland im betroffenen Land investiert ist. AuBer-
dem kann es helfen, einen Schock durch eine Katastrophe
abzufedern, wenn das Land seine Einkommensquellen
diversifiziert, also wenn es zum Beispiel nicht nur Einkom-
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men aus dem Inland bezieht, sondern auch Einkommen tber
Zinseinkinfte oder Dividendenzahlungen aus dem Ausland.

Wie ist zu erkldren, dass eine starkere finanzielle Ver-
flechtung hilft, Katastrophen besser zu bewiltigen und
sich wirtschaftlich schneller zu erholen? Um den Wie-
deraufbau nach einer Katastrophe zu finanzieren, kann es
hilfreich sein, wenn Kapital aus dem Ausland zur Verfligung
steht. Wenn auslandische Kapitalgeber an den betroffenen
inlandischen Unternehmen beteiligt sind, dann teilen diese
ja auch die Verluste und federn somit einen Teil der Verluste,
die im Inland angefallen sind, ab. Zweitens sind mehr finan-
zielle Mittel verfligbar, wenn man nicht nur von inlandischen
Banken Kredite bekommen kann, sondern auch von auslan-
dischen, weil die Banken im Inland von einer Naturkatastro-
phe oft stark betroffen sind. Die Verfligbarkeit internationaler
finanzieller Mittel ist also ein weiterer Mechanismus, der

hilft. Wenn zudem die inldndischen Wirtschaftsteilnehmer
auch Kapitalanlagen im Ausland haben, bekommen sie von
dort noch Einkiinfte zum Beispiel in Form von Dividenden
oder Zinsen. Auch das kann einen Teil des Schocks glatten.

Welche Bedeutung haben Ihre Erkenntnisse fiir kiinftige
wirtschaftspolitische Weichenstellungen? Unsere Ergeb-
nisse zeigen, dass sich Lander mit einer besseren Finanz-
marktintegration nach einer Naturkatastrophe schneller er-
holen kénnen. Das ist besonders fiir Industrielander der Fall.
Deswegen begriiBen wir die EU-Initiative zur Kapitalmarkt-
union, denn flir Europa wére es wichtig, dass der Zugang
auslandischer Investoren zu unserem Markt transparent und
einfach ist und dass Hindernisse mit Blick auf Eigenkapital-
zustrome abgebaut werden.

Das Gesprach flhrte Erich Wittenberg.

Das vollstandige Interview zum Anhéren finden Sie auf
www.diw.de/interview
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