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I EINLEITUNG 1

I Einleitung

1 Problemstellung

Spitestens seit dem Auftreten der ersten wirtschaftlichen Krisen beobachten Okonomen
das Phianomen der Konjunkturschwankungen. Sie mochten zyklische Veranderungen
besser verstehen und somit Moglichkeiten finden mit Konjunkturtiefs umzugehen. Ins-
besondere seit der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise 2007 wird die Bedeutung die-
ser Untersuchungen deutlich. Wie konnen wir derartige Vorgange besser verstehen? Die
Wichtigkeit dieser Frage zeigte sich in Deutschland etwa bereits mit der Griitndung des
Sachverstandigenrats zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung im Jah-
re 1963, der im Auftrag der Bundesregierung einmal pro Jahr eine Konjunkturprognose
erstellt. Weitere regelmiflige Prognosen veroffentlichen z. B. internationale Organisatio-
nen wie die Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD)
mit ihrem halbjahrlichen OECD-Wirtschaftsausblick sowie die EU-Kommission und der
Internationale Wahrungsfonds (IWF). Seit den 1970er Jahren werden Konjunkturzyklen
systematisch mit Hilfe der Theorie vom Wettbewerbsgleichgewicht (insb. in Lucas, 1977)
studiert. Ausgehend davon entwickelten Kydland und Prescott (1982) und Long und
Plosser (1983) Anfang der 1980er Jahre den sogenannten Real-Business-Cycle-Ansatz.
Der wichtigste Aspekt bei der Entwicklung der Real-Business-Cycle (RBC)-Theorie ist,
dass diese einen Prototypen und Werkzeuge begriindet hat, um davon ausgehend den
Gleichgewichtsansatz weiterzuentwickeln. Aufierdem basieren die Modelle auf einem
mikrookonomischen Fundament und einem quantitativen Vergleich mit den Daten.!
Die moderne Business-Cycle-Theorie beruht auf der Ansicht, dass Wachstum und
Fluktuationen keine getrennten Phdnomene sind, welche mit gesonderten Daten und
unterschiedlichen analytischen Werkzeugen untersucht werden sollten. Es wird davon
ausgegangen, dass einfache kiinstliche Okonomien niitzlich sind, um die Kenndaten von
realen Okonomien zu schétzen, welche fiir Konjunkturzyklen wichtig sind. Das Ziel die-
ser Forschungsrichtung ist, das Verhalten von realen Okonomien besser zu verstehen,

indem die Gleichgewichte dieser kiinstlichen Okonomien untersucht werden. Die da-

1 Siehe Uhlig (2003).



1 PROBLEMSTELLUNG 2

bei entwickelten Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE)-Modelle ermoglichen
demnach die Analyse von langfristigem Wachstum und kurz- und mittelfristigen Kon-
junkturschwankungen in nur einem Modellrahmen.?

Beispielsweise ist eine Regularitdt, welche in Wirtschaftsdaten der USA zu erkennen
ist, die Tatsache, dass Haushaltsinvestitionen (definiert als Investitionen in Haushaltska-
pital, d.h. Erwerb von langlebigen Gebrauchsgiitern und Wohnanlagen) einen Friihin-
dikator fiir Geschéftsinvestitionen (definiert als Investitionen in Geschiftskapital, d.h.
Erwerb von langlebigen Investitionsgiitern und Gewerbeimmobilien) darstellt.> Leamer
(2007) zeigt sogar, dass fiir die USA ein Teil der Haushaltsinvestitionen, namlich Investi-
tionen in Wohnimmobilien, diejenige Komponente des Bruttoinlandsprodukts (BIP) ist,
die am besten Rezessionen anzeigen kann. Bisher ist zwar gelungen, die gleichgerichtete
Bewegung von Haushaltsinvestitionen und Geschéftsinvestitionen und die Frithindika-
torwirkung von Geschiftsinvestitionen (gegeniiber dem BIP) abzubilden (Hornstein und
Praschnik, 1997; Iacoviello und Neri, 2010).4 Jedoch ist die Real-Business-Cycle-Theorie
bis jetzt nicht in der Lage mit den theoretischen Modellen (und realen Daten fiir die USA)
die Frithindikatorwirkung von Haushaltsinvestitionen abzubilden, die in den OECD-
Staaten meist mit ein bis zwei Quartalen vorliegt.” Auch fiir Deutschland gilt, dass die
Haushaltsinvestitionen der Konjunktur ein halbes Jahr vorlaufen.

Welche Rolle die Haushaltsproduktion fiir die Gesamtwirtschaft spielt, zeigt die Tat-
sache, dass laut dem Michigan Time Use Survey ein durchschnittliches Ehepaar in den
USA 33 % seiner verfiigbaren Zeit fiir bezahlte Arbeit verwendet und 28 %, um zu Hause
zu arbeiten.® Eisner (1988) schatzt, dass zu Hause im Vergleich zum Bruttonationalein-
kommen 20-50 % Output produziert wird. AufSerdem {ibersteigen die Haushaltsinvesti-
tionen sogar die Geschiftsinvestitionen um ca. 15 %.” Laut Kydland (1995) werden etwa
zwei Drittel der Konjunkturschwankungen der Wirtschaft in den USA durch Bewegun-

gen im Arbeitsinput und ein Drittel durch Verdnderungen in der Technologie verursacht,

Siehe z.B. Cruccolini (2010).

Siehe Greenwood et al. (1995).

Siehe Hornstein und Praschnik (1997), Iacoviello und Neri (2010).
Siehe International Monetary Fund (2008).

Siehe Benhabib et al. (1990).

Siehe Greenwood et al. (1995).
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1 PROBLEMSTELLUNG 3

was wiederum auf eine grofle Bedeutung des Anteils der Haushaltsproduktion an der
Gesamtwirtschaft hinweist.

In ihrem wegweisenden Artikel , Time-to-build and aggregate fluctuations” modifi-
zieren Kydland und Prescott (1982) das auf Solow zuriickgehende Gleichgewichts-Wachs-
tums-Modell und verwenden es dazu, die zyklischen Schwankungen einer Menge von
okonomischen Zeitreihen, die Kovarianzen zwischen realem Output und den anderen
Zeitreihen und die Autokovarianzen des Outputs zu erkldren. Das Modell wird mit vier-
teljahrlichen Daten der Nachkriegswirtschaft der Vereinigten Staaten kalibriert. Entschei-
dende Merkmale des Modells sind die Annahme, dass fiir die Konstruktion von neuem
produktiven Kapital mehr als eine Zeitperiode bendtigt wird und die nicht zeitsepara-
ble Nutzenfunktion, welche mehr intertemporale Substitution von Freizeit zuldsst. Die
Passgenauigkeit ist iiberraschend gut in Hinsicht auf die Einfachheit des Modells und
die geringe Anzahl an freien Parametern.

Prescott (1986) gibt in seinem Artikel , Theory ahead of Business Cycle Measurement”
DenkanstofSe fiir weitere Forschungsaktivitdten, wobei er als grofite Abweichung der
Modellergebnisse von der Realitdt die im Vergleich zur empirischen zu geringe Arbeits-
elastizitat des Outputs ansieht. Ein entscheidender Teil dieser Abweichung konnte sei-
ner Meinung nach verschwinden, wenn die 6konomischen Variablen in hoherem Mafse
konform mit der Theorie gemessen werden. Deshalb vertritt er die Auffassung, dass die
Theorie im Moment der Messung von Konjunkturzyklen voraus ist, und dass die Theorie
dazu verwendet werden sollte, bessere Messungen der entscheidenden 6konomischen
Zeitreihen zu erhalten.

Zu den Ersten, welche ein Business Cycle Modell mit Haushaltsproduktion, d. h. Pro-
duktion auferhalb des Marktes, untersuchten, gehren Benhabib, Rogerson und Wright.3
Sie schitzen, dass der Output im Haushaltssektor in den USA etwa halb so grofs ist wie
der Output im Marktsektor. In Deutschland diirfte der Anteil noch hoher liegen, da in
den USA tiberwiegend beide Partner arbeiten, was die Haushaltsproduktion relativ teuer
macht. In Europa arbeitet meist nur ein Partner, was fiir den anderen Partner (iiberwie-

gend Frauen), der zu Hause bleibt, die Haushaltsproduktion giinstig macht.” Desweite-

8 Siehe Benhabib et al. (1991).
7 Siehe Busato und Chiarini (2004).
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ren geben Greenwood und Hercowitz (1991) an, dass der Bestand an Haushaltskapital in
den USA sogar grofier als der Kapitalstock im Marktsektor ist.

Greenwood et al. (1995) konnen mit ihrem DSGE-Modell, das schon Haushaltspro-
duktion enthilt, das Korrelationsmuster zwischen Haushalts- und Geschiftsinvestitio-
nen noch nicht realisieren. Gomme et al. (2001) stellen spéter fest, dass die positive si-
multane Korrelation von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen und die Friihindikator-
wirkung von Haushaltsinvestitionen fiir Geschéftsinvestitionen in den USA in einem
Modell mit Haushaltsproduktion und Time-to-build-Technologie fiir die Produktion von
Marktkapital gut abgebildet werden koénnen. Sowohl fiir Deutschland als auch das Ver-
einigte Konigreich liegt ebenso eine positive simultane Korrelation von Geschifts- und
Haushaltsinvestitionen vor.!? Fiir Deutschland sind Haushaltsinvestitionen kein Friihin-
dikator fiir Geschéftsinvestitionen, jedoch fiir das BIP abziiglich Wohnungsdienstleis-
tungen.!! Fiir das Vereinigte Konigreich sind Haushaltsinvestitionen ein Frithindikator
sowohl fiir Geschiftsinvestitionen als auch fiir das BIP abziiglich Wohnungsdienstleis-
tungen.12

Jonas D.M. Fisher (2007) widmet sich in seinem Artikel , Why Does Household In-
vestment Lead Business Investment Over The Business Cycle?” dem Problem, dass die
RBC-Theorie bis jetzt nicht die Tatsache abbilden kann, dass fiir die USA Haushalts-
investitionen ein Frithindikator fiir Geschiftsinvestitionen sind. Dies erreicht Fisher durch
eine Erweiterung des traditionellen Rahmens mit Haushaltsproduktion, indem Haus-
haltskapital komplementér zu Arbeit und Geschiftskapital in der Marktproduktion ge-
setzt wird. Es wird angenommen, dass die Haushalte sogenannte effektive Stunden in
den Arbeitsmarkt einbringen. Diese effektiven Stunden werden aus den beiden Inputs
Arbeitszeit am Markt und Haushaltskapital bestimmt. Fisher findet heraus, dass plau-
sible Kalibrierungen von Haushaltsproduktions-Modellen, bei denen Haushaltskapital
an der Marktproduktion beteiligt ist, eine gute Abbildung der Lead-lag-Muster!® von

Haushalts- und Geschiftsinvestitionen fiir Daten der USA erzielen, wihrend die Effizi-

10" Siehe Abschnitt I11.4.3.1 bzw. 5.3.1.

11 Siehe Abschnitt I11.4.3.1.

12 Siehe Abschnitt IT1.5.3.1.

13 Ein Lead bzw. Lag einer Zeitreihe x; gegentiber einer anderen y; bedeutet, dass die maximale Kreuzkor-
relation p(x; ;, y¢) fiir ein negatives bzw. positives i € Z, das so klein ist, dass p(x; j,y;) zudem noch
okonomisch sinnvoll ist, auftritt.
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enz der Modelle ansonsten nicht verringert wird. Fiir Deutschland und das Vereinigte
Konigreich gibt es bisher keine Untersuchung, ob die Einfithrung von Komplementaritat
weitere Einsichten in das zyklische Verhalten liefert.

Uber den Zusammenhang zwischen Haushaltskapital und Arbeitsproduktivitit gibt
es nur wenige empirische Untersuchungen. Burns und Grebler (1976) erforschen den
Effekt der Wohnqualitdt auf die Arbeitsproduktivitdt in Entwicklungslandern. Hacker
(1999) stellt mittels polnischer Daten fest, dass Arbeiter in der gleichen Branche mit der
gleichen Bildung, die mit der gleichen Kapitalintensitdt und Infrastruktur arbeiten, in
Regionen mit weniger Uberbevélkerung im Wohngebiet, gemessen als durchschnittliche
Anzahl an Arbeitern pro Zimmer, produktiver sind. In einer neueren Veroffentlichung
untersuchen Busato und Chiarini (2007) die Aktivitdten, die nicht am Markt stattfinden,
wie Haushaltsproduktion und Schwarzarbeit, in Europa und den USA. Dieser Sektor ist
insbesondere dann umfangreich, wenn hohe Steuern auf Arbeit existieren, und in Zei-
ten, in denen es in der offentlichen Wirtschaft nicht so viel zu verdienen gibt, sowie in
Léandern, in denen die Frauen nicht arbeiten gehen oder in Entwicklungsldndern. Busato
und Chiarini (2007) dufiern Verwunderung dartiber, dass es kaum Literatur zur Rolle des
informalen Sektors in makrookonomischen Modellen gibt, obwohl seine Rolle entschei-

dend ist, um dynamische Abldufe des Arbeitsmarktes zu verstehen.

2 Zielsetzung

Mit der vorliegenden Arbeit mochte die Autorin einen Beitrag zu Studien mit DSGE-
Modellen liefern, der insbesondere zwei europdische Lander zum Schwerpunkt hat. Die
Literatur in diesem Bereich ist vor allem fiir die USA breit gefachert, wohingegen die
Anzahl der Untersuchungen fiir Europa noch relativ gering ist. Zum einen analysiert die
Autorin den Einfluss von Haushaltskapital auf die Produktivitdt im Vereinigten Konig-
reich und Deutschland. Damit wird gepriift, inwieweit Haushaltskapital, neben dem di-
rekten Einfluss auf die Haushaltsproduktion, auch indirekt einen Inputfaktor fiir die Pro-
duktion am Markt darstellt. Die Frage lautet demnach: Gibt es einen Unterschied zu den
stilisierten Fakten der USA bzw. wo liegen gewisse Ubereinstimmungen vor? Aufierdem

kalibriert die Autorin ein DSGE-Modell mit Haushaltsproduktion jeweils fiir Deutsch-
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land und das Vereinigte Konigreich, in dem Haushaltskapital indirekt in die Produk-
tivitdt hineinspielt. Ausgehend von der erfolgreichen Umsetzung fiir die USA!* unter-
sucht die Autorin die moglichen Verbesserungen des Standardhaushaltsmodells durch
die Einfiihrung von Time-to-build in der Marktproduktion, d. h. einer Zeitverzogerung
bis Investitionen aktiv zum Kapitalstock beitragen, und von Komplementaritidt zwischen
den beiden Kapitalstocken, ndmlich Geschafts- und Haushaltskapital fiir beide européi-
schen Lander. Hauptaugenmerk hierbei liegt auf der Investitionsdynamik, sowohl fiir

Geschifts- als auch fiir Haushaltsinvestitionen.

3 Vorgehensweise

In Kapitel II betrachtet die Autorin zunédchst die Rolle von Haushaltskapital fiir die Pro-
duktivitdt am Markt. In Abschnitt II.2 werden zum einen Griinde dafiir aufgezeigt, dass
zwischen Haushalts- und Geschéftskapital Komplementaritidt vorliegt und zum ande-
ren die bisherige Literatur zum Verhiltnis von Haushaltskapital zur Arbeitsproduktivi-
tat vorgestellt. Es existieren nur wenig Studien zu dieser Beziehung und diese widmen
sich tiberwiegend weniger entwickelten Landern, was die Wichtigkeit einer Untersu-
chung fiir européische Lander wie Deutschland und das Vereinigte Konigreich zeigt. Da-
zu wird in Abschnitt I1.3 fiir diese beiden Lander eine Produktionsfunktion geschatzt, die
als Input Haushaltskapital enthilt. Der so nachgewiesene Einfluss von Haushaltskapital
motiviert die Annahme von Komplementaritdt der Kapitalstocke in der Produktion am
Markt in einem DSGE-Modell. Aufgrund von Korrelationen der Inputs der Produktions-
funktion mit dem nicht messbaren allgemeinen Produktionsniveau erfolgt die Schitzung
mit Hilfe von Instrumentvariablen. Die vorhandenen Daten vom Statistischen Bundes-
amt bzw. dem Office for National Statistics (ONS) lassen nur eine Untersuchung mittels
Zeitreihen, d. h. nicht mit Querschnittsdaten tiber Bundesldnder o. 4., zu. Fiir Haushalts-
kapital wird angenommen, dass dies durch (nicht-staatliches) Anlagevermogen in Wohn-
bauten abgebildet wird. Abschlieflend werden die Ergebnisse der Schitzungen vorge-

stellt und in Abschnitt I1.4 das gesamte Kapitel zusammengefasst und kritisch reflektiert.

14 Sjehe Fisher (2007).
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Kapitel III umfasst die Analyse eines RBC-Modells inklusive Haushaltsproduktion
fiir Deutschland und das Vereinigte Konigreich. Zuerst werden in Abschnitt III.1 die
stilisierten Fakten betrachtet, wobei sich zeigt, dass Haushaltsinvestitionen sowohl fiir
das Vereinigte Konigreich als auch fiir Deutschland einen Friihindikator fiir die wirt-
schaftliche Entwicklung darstellen. Genauer gesagt liegt ein Lead von Haushaltsinvesti-
tionen gegeniiber Output, d. h. BIP abziiglich Wohnungsdienstleistungen, von ein bzw.
zwei Quartalen vor. Im folgenden Abschnitt II1.2 stellt die Autorin kurz das Grundmo-
dell mit Haushaltsproduktion vor, wie es Greenwood et al. (1995) entwickelt haben. Es
dient als Ausgangspunkt fiir das Modell mit Komplementaritdt von Fisher (2007), wel-
ches in Abschnitt II1.3 ausfiihrlich erldutert wird. Neu ist hierbei der Ansatz, dass Haus-
haltskapital indirekt durch effektive Stunden in die Marktproduktion eingeht und somit
einen komplementdren Input zu Geschéftskapital darstellt. Im Anschluss folgt die em-
pirische Analyse des Modells, in Abschnitt III.4 fiir Deutschland und in Abschnitt III.5
fiir das Vereinigte Konigreich. Zunichst wird jeweils der verwendete Datensatz erldu-
tert und im Anschluss die Kalibrierung der Modellparameter vorgenommen. Diese wird
ausgehend von Fakten aus den Daten und daraus abgeleiteten Kalibrierungszielen aus-
gefiihrt. Hierbei werden vier Modellspezifikationen betrachtet, namlich jeweils mit bzw.
ohne Komplementaritit der Kapitalstocke und Time-to-build von vier Quartalen. Mit
Hilfe der Software-Plattform Dynare wird das Modell mit einem Technologieschock fiir
die vier Spezifikationen simuliert und Statistiken und Impuls-Antworten berechnet (Ab-
schnitt 4.3 bzw. 5.3). Die Ergebnisse werden mit den Daten verglichen und analysiert.
In Abschnitt 4.4 bzw. 5.4 werden die Modellparameter zur Kontrolle mit einer Bayess-
chen Schitzung ermittelt und anschliefend die Robustheit der Ergebnisse auf Anderun-
gen in wichtigen Parametern bzw. Kalibrierungswerten untersucht (Abschnitt 4.5 bzw.
5.5). Schliefslich wird das Modell in Abschnitt 4.6 bzw. 5.6 noch mit einem zusitzlichen
Préferenzenschock versehen, simuliert und Statistiken sowie Impuls-Antworten berech-
net und mit den Daten fiir Deutschland bzw. das Vereinigte Konigreich verglichen. Ab-
schlieffend enthélt Abschnitt III.6 eine Zusammenfassung des dritten Kapitels und eine

kritische Betrachtung der Ergebnisse. Kapitel IV fiihrt abschlieffend die Erkenntnisse der
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Arbeit zusammen, zieht ein Fazit und bietet einen Ausblick auf weiterfithrende Frage-

stellungen und Forschungsansitze.
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II Motivation fiir die Komplementaritit von Haushalts- und Ge-

schiftskapital

1 Vorbemerkungen

Um die Frage zu kldren, welchen Einfluss Haushaltskapital auf die Arbeitsproduktivi-
tat in Deutschland hat, schitzt die Autorin in diesem Kapitel eine Produktionsfunktion.
Fiir die USA hat Fisher (2007) mit diesem Vorgehen herausgefunden, dass Erwerbstatige
mit der gleichen Bildung, die mit der gleichen Bodenfldache, dem gleichen Geschifts-und
Staatskapital arbeiten, in Staaten mit mehr Zimmern pro Haushalt produktiver sind. So
einfach die aggregierte Produktionsfunktion theoretisch zu handhaben ist, so komplex
sind die Probleme, die bei einer empirischen Schitzung auftreten.!> In der einfachsten
Version gibt es zwei Inputfaktoren, namlich Kapital und Arbeit. Aber was genau ist un-
ter Arbeit zu verstehen und wie wird das Kapital gemessen? Welche Inputs sollten als
Einflussfaktoren auf die Produktivitit berticksichtigt werden?

Weiter stellt sich die Frage, welche Aussagekraft die Schdtzung einer Produktions-
funktion hat. Eisner (1988) z. B. fragt, ob Verinderungen im BIP die Anderungen im 6ko-
nomischen Wohlergehen geeignet messen und ob die gemessenen Daten tatsachlich zu
den theoretischen Konstrukten passen, wie ja unterstellt wird. Ein wichtiger Punkt ist
zudem das Ausmaf} der Haushaltsproduktion. Es werden von der volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung z. B. Haushaltshilfen und Kindermaddchen im Gegensatz zu Hausfrau-
en oder unbezahlten (und auch ,,schwarz” bezahlten) Arbeitern berl'jcksich’cig’c.16 In Eu-
ropa ist der Anreiz fiir Schwarzarbeit im Vergleich zu den USA noch erhoht, da in den
meisten europdischen Landern Familie bzw. Ehe starker institutionalisiert sind und ver-
heiratete Paare somit steuerlich gemeinsam veranlagt werden.!”

Bereits Mitte der 1960er Jahre verschwamm die scharfe Abgrenzung von Produktions-

und Konsumtheorie.!8 In weniger entwickelten Landern war die Trennung zwischen

15 Siehe z. B. Serensen und Whitta-Jacobsen (2005).

16 Eisner (1988) erwihnt in diesem Zusammenhang die Zubereitung von Mahlzeiten, das Waschen und
Trocknen von Kleidung und Fahrdienste, die von Dienstleistern ausgefiihrt werden und im Gegensatz
dazu die nicht eingerechneten Tatigkeiten innerhalb der Familie.

17 Siehe Busato und Chiarini (2004).

18 Sjehe Gronau (1987).
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Markt- und Haushaltssektor schon immer unscharf. Warum wird jedoch noch immer
die Haushaltsproduktion von der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung nicht genauso
berticksichtigt wie die Marktproduktion? Dies liegt daran, dass die Erzeugnisse (auch
Dienstleistungen) der Haushaltsproduktion nicht beobachtbar sind und folglich das Vo-
lumen nur durch die Messung der Inputfaktoren quantitativ bestimmt werden kann. Da-
ten fiir die Inputs sind jedoch nicht einfach festzustellen und auch Preise kdnnen nicht

direkt gemessen werden.

2 Haushaltskapital in der Produktionsfunktion

Im Folgenden betrachten wir die Rolle von Haushaltskapital in der Produktionsfunktion
ndher. Dabei gehen wir wie in der Literatur oft tiblich von einer Cobb-Douglas Funktion
aus.! Die Variablen y,h,k, g und e bezeichnen Output, Haushaltskapital, Geschéaftskapi-
tal, Staatskapital und Humankapital pro Arbeiter. Die Koeffizienten a, fiir x € {y, I, k, g}
seien die Faktoreneinsatzelastizititen und z die totale Faktorproduktivitdat. Durch das
Hinzufiigen des Subskripts t wird nun gekennzeichnet, dass es sich bei den Variablen um

Zeitreihen handelt. Es wird angenommen, dass die totale Faktorproduktivitit (TFP) z;
Zy = Atexp(,B/ In x;)

erfiillt, wobei A; einen stochastischen Storterm bezeichnet, welcher aus idiosynkrati-
schen und aggregierten Anteilen besteht. Die Variable x; ist ein Vektor mit exogenen
Variablen, welche auch die TFP bestimmen und B ein Vektor mit den zugehorigen un-

bestimmten Koeffizienten. Es ergibt sich damit fiir die Produktionsfunktion
Iny; = ay Inhy + apInk; +agIng +apIne; + B Inx; + e, (1)

wobei €; = In Ay, also ein zufalliger autokorrelierter Storterm ist. Mittels Gleichung (1)
wird die Nullhypothese Hj getestet, dass Haushaltskapital nicht in der aggregierten Pro-

duktionsfunktion vorkommt, also Hy : a, = 0.

19 Siehe z. B. Fisher (2007).
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2.1 Griinde fiir Komplementaritit

Das Ziel von Fisher (2007) ist es, die RBC-Theorie mit der Dynamik der Investitionen
in Geschifts- und Haushaltskapital in Einklang zu bringen. Dabei wird der traditionelle
Modellrahmen mit Haushaltsproduktion so erweitert wird, dass bei der Marktprodukti-
on Haushaltskapital komplementér zu Arbeit und Geschiftskapital ist. D. h. das Grenz-
produkt von Arbeit und Geschiftskapital ist streng steigend in der Hohe des Haushalts-
kapitals. Bei der Schatzung der Produktionsfunktion wird demnach ein signifikanter, po-
sitiver Koeffizient fiir Haushaltskapital erwartet.

Fisher (2007) nennt zwei Griinde fiir die Aufnahme von Haushaltskapital in die Pro-
duktionsfunktion. Zum einen hat Haushaltskapital einen direkten Einfluss auf die Ar-
beitsproduktivitit. Um effektive Arbeit anbieten zu kénnen, miissen Arbeiter nicht nur
Zeit, sondern auch Kapital fiir ihre Regeneration, d. h. Ruhe, Entspannung und Korper-
pflege aufwenden. Auflerdem ist es effizient, dass Wohnhduser in der Ndhe von Ge-
schiftskapital angesiedelt sind. Mehr Arbeitnehmer bringen eine hohere Produktivitat
wegen des besseren Abgleichs mit den Positionen in den Firmen.?’ Die Arbeiter miissen
zudem nahe am Arbeitsplatz leben, damit es ihnen mdglich ist zu pendeln. Eine Fol-
ge hiervon ist, dass Marktproduktion an einem gegebenen Ort durch das Angebot von
Haushaltskapital an diesem Ort begrenzt wird.?! Als bestes Beispiel dafiir verweist Fis-
her (2007) auf eine , factory town”.

Das Modell in Abschnitt II1.3 dieser Arbeit méfSigt den Anreiz im traditionellen Mo-
dell (Abschnitt II1.2) nach einem positiven Produktivitdtsschock in Richtung Geschaftska-
pital zu substituieren, indem Haushaltskapital zu einem komplementidrem Input in die
Marktproduktion gemacht wird. Im traditionellen Modell fallen nach einem transitori-
schen Produktivitdtsschock zunéchst die Investitionen in Haushaltskapital, wahrend die
Investitionen in Geschéftskapital steigen, weil der Einkommenseffekt, welcher die Nach-
frage nach Haushaltskapital erh6ht, vom Substitutionseffekt dominiert wird. Bei Model-
lierung von Komplementaritit leistet Haushaltskapital einen Beitrag zur Produktion so-

wohl von Marktgiitern als auch von Haushaltsgiitern, wohingegen Geschiftskapital nur

20 Sjehe Fisher (2007).
21 Sjehe Fisher (2007).
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Marktgiiter produziert. Entsprechend gibt es, wenn Haushaltskapital komplementar zu
Arbeit und Kapital in der Marktproduktion ist, einen starken Anreiz, Haushaltskapital

vor Geschiftskapital aufzubauen.

2.2 Haushaltskapital und Arbeitsproduktivitat

Zundchst priifen wir, ob die Aufnahme von Haushaltskapital in die Produktionsfunktion
plausibel ist. Insbesondere stellt sich die Frage, ob es Evidenzen fiir eine Komplementa-
ritdt von Haushalts- und Geschiftskapital gibt. Aus folgenden Tatsachen schliefSen Ben-
habib et al. (1991), dass Haushaltsproduktion fiir die USA eine empirisch signifikante
Rolle auf der aggregierten Ebene spielt. Laut dem Michigan Time Use Survey verwen-
det ein durchschnittliches Ehepaar in den USA 33 % seiner verfiigbaren Zeit fiir bezahlte
Arbeit und 28 %, um zu Hause zu arbeiten.?? Eisner (1988) schitzt, dass zu Hause im Ver-
gleich zum Bruttonationaleinkommen 20-50 % Output produziert wird. Auf Grund von
Lohnkosten und Steuern ist es in Deutschland noch attraktiver aufierhalb des Marktes zu
arbeiten und zu produzieren. Laut Schettkat (2003) arbeiten Amerikaner und Deutsche
in etwa die gleiche Zeit, die Deutschen jedoch weniger am Markt. Fiir Deutschland liegt
der Anteil von Haushaltsproduktion am Output bei etwa 40 %.?> In den USA {iberstei-
gen die Haushaltsinvestitionen die Geschéftsinvestitionen um ca. 15 %2*, im Vereinigten
Kénigreich um etwa 35 %2° und in Deutschland sogar fast um das Doppelte®.

Laut Fisher (2007) gibt es jedoch kaum empirische Studien, in denen der Zusammen-
hang zwischen Haushaltskapital und Produktivitat untersucht wird. Den grofiten Anteil
am Haushaltskapital haben Wohnimmobilien, fiir Deutschland z. B. knapp 90 %?’. Burns
und Grebler (1976) analysieren den Effekt der Wohnqualitdt auf die Arbeitsproduktivi-
tat in Entwicklungsldndern. Sie stellen einen positiven Zusammenhang fest, der umso
grofser ist, je niedriger das anfdangliche Wohnniveau ist. Bereits in den spaten 1960er
Jahren wurde von der University of California ein Forschungsgremium fiir internatio-

nale Studien iiber den Einfluss von verbesserten Wohnverhiltnissen auf die Produkti-

22 Giehe Benhabib et al. (1990).

23 Gjehe Statistisches Bundesamt (2003e).

2 Siehe Greenwood et al. (1995).

% Eigene Berechnung, siehe Abschnitt ITL.5.2.

26 Eigene Berechnung, siehe Abschnitt IT1.4.2.

27 Datenquelle: Statistisches Bundesamt, Eigene Berechnung.



2 HAUSHALTSKAPITAL IN DER PRODUKTIONSFUNKTION 13

vitdt gegriindet. Es wurden sechs Fallstudien von lokalen Wohnungsprojekten iiberall
auf der Welt durchgefiihrt, deren Ergebnisse Burns und Grebler (1977) zusammenfassen.
Hacker (1999) sieht Beziehungen zwischen Uberbevolkerung und Arbeitsproduktivitit
einer Region in beide Richtungen. Zum einen verringert eine hohere Bevolkerungsdich-
te auf Wohnungsebene in einer Region die Arbeitsproduktivitdt dort, da die Mobilitat
verringert wird. Zum anderen induziert eine grofiere Arbeitsproduktivitat in einer Regi-
on einen grofieren Nettozustrom an Personen dorthin, was die Bevolkerungsdichte auf
Wohnungsebene erhoht.

Strassmann (1976) beschiftigt sich mit dem Problem, wie geschitzt werden kann, wel-
chen Einfluss Wohnbedingungen auf die Beschéftigung haben. Die Frage ist, ob und in
welchem Mafse es sich lohnt, staatliche Unterstiitzung fiir die Wohnsituation einzuset-
zen, um die Arbeitslosenquote zu verringern. Er kommt zu dem Ergebnis, dass das Ziel
die Beschiftigung zu erhohen mit der Verbesserung der Wohnsituation von Gruppen mit
geringerem Einkommen konsistent ist. Umeh (1991) untersucht die Auswirkungen eines
Entwicklungshilfeprojekts in Nigeria und findet heraus, dass bessere Versorgung bzgl.
Erndhrung, Gesundheit und Unterkunft in Verbindung mit einem grofieren Arbeitsange-
bot stehen und eine erhohte Produktivitdt zur Folge haben. Burns und Mittelbach (1972)
betonen, dass soziale Vorteile eines besseren Wohnniveaus sowohl Externalitaten fiir pri-
vate Giiter als auch fiir 6ffentliche Giiter umfassen. Die Autoren nennen die erhchte Ar-
beitsproduktivitit, die auch den Arbeitgebern einen Nutzen verschaftt, als Beispiel fiir
eine Externalitét fiir private Giiter.

Eine Gruppe von Okonomen, insbesondere Grebler, Klaassen und Burns, begann in
den 1960er Jahren eine Theorie der Investitionen ins Wohnungswesen zu entwickeln,
welche Richtlinien fiir optimale Ressourcenallokation bereitstellen kinnte.?® Die soge-
nannte ,Produktivititstheorie des Wohnungswesens” gibt an, dass ein indirekter Nut-
zen, gemessen z.B. in Form erhohter Arbeitsproduktivitdt, durch eine verbesserte Woh-
nungssituation auftritt. Die Produktivitdtstheorie der Investitionen ins Wohnungswesen
wurde mit einer Reihe von kontrollierten Experimenten getestet, welche in Gebieten

in Entwicklungsldndern und in Regionen mit geringem Einkommen der USA durchge-

28 WWeitere Informationen und Veroffentlichungen dazu siehe Burns und Grebler (1976).
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fithrt wurden. Der wissenschaftliche Beweis untermauert jedoch weder iiberzeugend die
Theorie noch ist er ginzlich konsistent.?” Tabelle 2.1 fasst die Ergebnisse fiir die vier ver-
schiedenen Vorteile zusammen, wobei X bzw. O ein statistisch signifikantes bzw. nicht

signifikantes Ergebnis bedeutet und ein Strich zeigt, dass der Vorteil nicht geschétzt wur-

de.

Gesundheit  Bildung Arbeits- abweichendes
produktivitdt Verhalten
Hambaek, Korea X - X -
Zacapu, Mexico @) - X -
Monterrey, Mexico @) @) @) -
Ciudad Guayana, Venezuela O - O -
Puerto Rico @) @) - -
South Dos Palos, California X O - -
Pine Ridge, South Dakota @) X - X
Anzahl X / max. Anzahl X 2/7 1/4 2/4 1/1

Erlduterung: X bzw. O bedeuten ein statistisch signifikantes bzw. nicht signifikantes Ergebnis fiir
jeden der vier Vorteile als Effekt der Unterbringung in einer besseren Wohnung. Ein Strich zeigt,
dass der Vorteil nicht geschatzt wurde.

Tabelle 2.1: Effekte der Unterbringung in einer besseren Wohnung
Quelle: Burns und Mittelbach (1972)

Auf einer etwas robusteren theoretischen Untermauerung beruhen empirische Schét-
zungen von Kuznets (1960) und Strassmann (1970). Mittels seiner Analyse von Quer-
schnittsdaten aus der Nachkriegszeit, welche 34 Lander abdecken, fand Kuznets eine
positive Korrelation zwischen Pro-Kopf-Einkommen und dem Verhiltnis der gesamten
Bauinvestitionen zum BIP3? In einem spéteren Artikel mit einer longitudinalen Analy-
se von Daten fiir elf entwickelte Lander stellt Kuznets (1961) fest, dass seit dem spéten
neunzehnten Jahrhundert die Bauinvestitionen relativ zu den Bruttoanlageinvestitionen
gesunken sind und der Wohnungsbau relativ zur gesamten Bauwirtschaft fast konstant
geblieben oder tiber die Zeit zuriickgegangen ist. Dieses Ergebnis deutet auf eine nach-
frageseitige Erkldarung hin, bei der ein Riickgang des Wohnungsbaus mit dem fallenden

Bevolkerungswachstum zusammenhéingt.31 Auch Strassmann (1970) stellt fest, dass in

2 Sjehe auch Burns und Grebler (1976).
30 Siehe Kuznets (1960).
31 Sjehe Burns und Grebler (1976).
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entwickelten Landern auf Grund von geringem Bevolkerungswachstum, wenig Migrati-
on und gut ausgebauter Infrastruktur relativ wenig neue Bauten benotigt werden.
Hacker (1999) untersucht konkret den Einfluss der Wohnsituation auf die Produkti-
vitat. Er analysiert polnische Daten und stellt fest, dass Arbeiter im gleichen Industrie-
zweig und mit gleicher Bildung, die mit der gleichen Kapitalintensitdt und Infrastruktur
arbeiten, in Regionen mit weniger Uberbevélkerung®* produktiver sind. Fisher (2007)
tiberpriift erstmals die These des Zusammenhangs zwischen Haushaltskapital und Ar-
beitsproduktivitdt anhand von Daten fiir die USA, also fiir einen hoch entwickelten In-
dustriestaat. Man sollte annehmen konnen, dass das Wohnniveau so hoch ist, dass kaum

Auswirkungen auf die Produktivitit zu bemerken sind.>?

3 Schitzung der Produktionsfunktion

Im vorigen Abschnitt wurde diskutiert, warum die Aufnahme von Haushaltskapital in
die Produktionsfunktion sinnvoll und wichtig ist. Im Folgenden wird die Methode dar-

gestellt, mit der die Produktionsfunktion
Iny; = ap Inhy + ag Ink; + g Ing: +aeIne; + ﬁ, Inx; + ¢ (2)

geschatzt werden soll. Im Gegensatz zum Vorgehen von Fisher (2007), der Querschnitts-
daten iiber Bundesstaaten fiir zwei verschiedene Jahre verwendet, schliefSen wir bei der
Zeitreihenschidtzung die Bodenflache aus, da sie iiber die Zeit nahezu konstant bleibt.
Eine umfassende Diskussion der Herausforderungen, die sich durch Verwendung von
Zeitreihendaten (abweichend von Fishers Vorgehen) ergeben, wird an dieser Stelle nicht

gefiihrt.3 Im nichsten Abschnitt wird zunichst die zur Schitzung verwendete Metho-

32 Uberbevolkerung wird hier gemessen als durchschnittliche Anzahl an Arbeitern pro Zimmer.

33 Eine dhnliche Idee findet sich bei Cudmore und Whalley (2003). Sie gehen aber davon aus, dass Zeit (nicht
Kapital) investiert werden muss, um die Arbeitsproduktivitit zu steigern. Somit gibt es neben Arbeit und
Freizeit eine weitere Moglichkeit Zeit zu nutzen.

34 Zum einen wird Humankapital durch die Anzahl der ISCED-Level 3-Beschiftigten womdglich nicht gut
gemessen, da die Variation {iber die Zeit gering ist. Auflerdem ist zu beachten, dass die Erwerbstati-
genzahlen starke konjunkturbedingte Schwankungen aufweisen kénnten, wobei jedoch dieser Effekt die
Schitzung nicht beeinflussen sollte. Des Weiteren ist die Verwendung von HP-gefilterten Zeitreihenda-
ten (siehe Abschnitt 3.3) in Verbindung mit der Wahl des Schitzers zu hinterfragen, da insbesondere
die Beziehung in den Niveaus der Pro-Kopf-Variablen relevant ist und nicht deren Abweichung vom
langfristigen Trend. SchliefSlich birgt auch die Verwendung von Quartalsdaten unter Einbeziehung von
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de dargestellt, danach werden die Daten analysiert, welche zur Schdtzung herangezogen

werden und schliefdlich die Ergebnisse der Schatzungen dokumentiert und diskutiert.

3.1 Methode

Es ist davon auszugehen, dass alle Variablen mit dem allgemeinen Produktionsniveau
korreliert sind. Fisher (2007) argumentiert, dass sich z. B. reiche Haushalte in der Regel
mehr Wohnraum leisten konnen und anzunehmen ist, dass sie produktiver sind. Oh-
ne eingehend zu priifen, ob dieser Schluss so auch bei Zeitreihendaten gezogen wer-
den kann, gehen wir davon aus, dass Endogenitit vorliegt. Es wéare dann mit verzerrten
Schitzwerten der Technologieparameter® zu rechnen und der Ordinary-Least-Squares
(OLS)-Schitzer wire nicht mehr konsistent. Daher wird ein Instrumentvariablen (IV)-
Ansatz gewdhlt. Nun stellt sich die Frage, welche Variablen als Instrumente dienen kon-
nen. Zwei Bedingungen miissen von einer Instrumentvariablen z erfiillt sein, Relevanz,
cov(z,x) # 0 und Exogenitét, cov(z,e) = 0. Eine Moglichkeit fiir Instrumentvariablen
sind die gelaggten endogenen Variablen. Hierbei muss der Lag grofs genug sein, dass
keine Korrelation mit € mehr vorliegt, jedoch muss der Lag auch so klein sein, dass eine
Korrelation mit der nicht gelaggten Variablen besteht. Da die Residuen Autokorrelation
erster Ordnung aufweisen®®, kommen als Instrumente die um zwei Perioden gelaggten
Regressoren in Frage. Als zusédtzliche exogene Variable wird ein Wirtschaftsklimaindika-
tor fiir die Europédische Union, genauer gesagt die EU-27, in die Schiatzung aufgenom-
men.?’

Ein grofies Problem bei der Schatzung der Produktionsfunktion ist eine im Allgemei-
nen hohe Korrelation der Inputfaktoren.3® Diese Multikollinearitdt bewirkt groe Stan-
dardfehler der mit OLS geschdtzten Koeffizienten; die Konfidenzintervalle sind zwar

glltig, aber sehr breit.?® Da die Residuen Autokorrelation erster Ordnung aufweisen,

interpolierten jahrlichen Kapitaldaten ungewisse Konsequenzen, die hier jedoch nicht weiter untersucht
werden.

35 Siehe z.B. Temple (2006) oder Benhabib und Spiegel (1994).

36 Auf eine griindliche Priifung auf Autokorrelation hoherer Ordnung wird trotz Verwendung von Quar-
talsdaten verzichtet.

37 Details siche Anhang A.

38 Gjehe z. B. Otruba et al. (1996).

39 Siehe z. B. Stocker (2010).
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wird mit Hilfe des Marquardt-Algorithmus?’ ein AR(1)-Prozess simultan mitgeschéitzt.41

Ahnlich wie die robusten Standardfehler bei Heteroskedastizitit nach White berechnet
werden konnen, gibt es fiir Autokorrelation robuste Standardfehler nach Newey-West,
die fiir die Schatzungen herangezogen werden.*? Alle Schitzungen werden mit der Oko-

nometrie-Software EViews*? durchgefiihrt.

3.2 Daten

Fiir eine Datenbasis, die theoretischen Anforderungen entsprechen soll, werden die In-
putfaktoren im Idealfall in homogenen Leistungseinheiten gemessen.** Wir verwenden
daher alle Kapital-Variablen pro Erwerbstétigen. Da teilweise keine Daten tiber die Kapi-
talstocke vorliegen, approximieren wir den Kapitalbestand durch die Hohe der Investi-
tionen in den jeweiligen Kapitalstock. Als exogene Variable wird ein Wirtschaftsklimain-
dikator fiir die EU aus der Datenbank Eurostat verwendet.*> Detaillierte Informationen

zu den verwendeten Daten befinden sich in Anhang A.

3.2.1 Messung von Haushaltskapital

Es stellt sich die Frage, wie Haushaltskapital, das die Produktivitdt beeinflusst, gemes-
sen werden kann. Fisher (2007) verwendet dafiir die Anzahl an Zimmern je Haushalt. Fi-
ne nach Meinung der Autorin bessere Moglichkeit wére, als Messgrofie die Wohnfldche
je Haushalt zu verwenden. Hierbei wird implizit angenommen, das sich bei zwei oder
mehr Erwerbstédtigen pro Haushalt Groflenvorteile ergeben. Fisher nimmt an, dass sich
in einem Haushalt zwei oder mehr Erwachsene basierend auf der gleichen Wohnfldche
ebenso regenerieren konnen wie ein Erwachsener. Diese Annahme scheint insbesondere
bei einer geringen Wohnungsgrofie zweifelhaft. Zudem ist auch die implizit angenom-
mene Gewichtung fragwiirdig, d. h. verdoppelt sich die Regeneration tatsdchlich mit der

doppelten Anzahl an Zimmern? Bringt die Vergréferung von z. B. 100 auf 200 m? tatséch-

40 Sjehe Quantitative Micro Software (2007).

41 gtocker (2010) warnt vor einer unreflektierten Angabe der Newey-West Standardfehler, da aus Au-
tokorrelation erster Ordnung eine nicht-lineare Gleichung in den Lags von y und x resultiert: y; =
pyr—1+Bo(1—p) + PB1(x1p —pxy, 1) + ¢

42 Siehe z. B. Wooldridge (2009), Hamilton (1994).

43 Giehe http:/ /www.eviews.com, Abrufdatum: 29.03.2014.

# Gjehe z. B. Otruba et al. (1996).

5 Details siche Anhang A.
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lich eine um 100 % hohere Regeneration? Denkbar wére auch, dass ein Sattigungseffekt
eintritt. An dieser Stelle sieht die Autorin noch zukiinftigen Forschungsbedarf.

Die Autorin entscheidet sich fiir die Messung von Haushaltskapital als (nicht-staatli-
ches) Anlagevermogen in Wohnbauten. Diese Grofie scheint das Ausmafs der Regenerati-
on besser zu erfassen, da hierin zusétzlich zur Wohnflache implizit die Wohngegend und
explizit der Komfort der Immobilie (z. B. moderne Installationen, Schallddmmung) er-
fasst werden. Zudem ist die Vergleichbarkeit mit der Variable Geschiftskapital dadurch
erhoht. Nicht ausschliefSen 1dsst sich hierbei, dass Immobilien unterschiedlich bzw. fehl-

bewertet werden.

3.2.2 Deutschland

Die Daten stammen vom Statistischen Bundesamt Deutschland*® und die Variable fiir
das Humankapital von der Europdischen Kommission*’. Aufgrund der Datenlage*® wird
die Produktionsfunktion fiir Deutschland mit Zeitreihendaten geschétzt. Alle Variablen
werden in Einheiten pro Erwerbstédtigen verwendet. Dazu dient die Anzahl der Erwerbs-
tatigen im Inland. Output wird gemessen mit dem BIP und Staatskapital wird approxi-
miert durch die Bruttoanlageinvestitionen des Staates. Privates Geschiftskapital ist das
(nicht-staatliche) Bruttoanlagevermogen ohne Anlagevermogen in Wohnbauten, Haus-
haltskapital wird gemessen als nicht-staatliches Anlagevermoégen in Wohnbauten und
fiir Humankapital werden die Beschéftigten mit einem erreichten Bildungsgrad von min-
destens International Standard Classification of Education (ISCED)-Level 3 aus der Da-
tenbank von Eurostat herangezogen.*’ Laut Griinthal et al. (2006) stellen Sturmereignisse
die teuersten Naturgefahren in Deutschland dar. Sie machen 75 % des volkswirtschaft-
lichen Gesamtschadens aus. 19 % werden durch Flussiiberschwemmungen und Sturz-
fluten, 5% durch weitere atmosphérisch bedingte Gefahren wie Hitzewellen, Frost und

Waldbréande verursacht. Die Schatzung mit einer zusatzlichen Variablen, die Schatzwer-

46 Gjehe http:/ /www.destatis.de, Abrufdatum: 29.03.14.

47 Siehe http:/ /ec.europa.eu, Abrufdatum: 29.03.14.

48 Es gibt keine Daten fiir Anlagevermoégen in Wohnbauten auf Bundesldnderebene, um das Haushaltska-
pital zu messen. Fiir Wohnfldche in Wohngebauden liegen fiir die Bundeslédnder lediglich Daten von 1995
bis 2009 vor. Auflerdem existiert fiir die Konsumausgaben keine Aufgliederung in Ver-, Gebrauchsgiiter
und Dienstleistungen auf Landerebene.

49 Details zu den verwendeten Daten siehe Anhang A.
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te von Schaden durch Naturkatastrophen umfasst, ergibt jedoch kaum Anderungen der

Ergebnisse.
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Zeitraum 1992Q1 - 2008Q4 angetragen, auf der vertikalen
Achse die Abweichung der zyklischen Komponenten vom HP-Trend. Die rote Linie bezieht sich auf
Output, die blaue auf Geschéfts- und die griine Linie auf Haushaltskapital. Die Daten sind jeweils pro
Erwerbstétigen, logarithmiert und HP-gefiltert.

Abbildung 3.1: Zyklische Komponenten von Output, Haushalts- und Geschiftskapital
pro Erwerbstétigen
Datenquelle: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnung

Das logarithmierte und gefilterte Geschifts- bzw. Haushaltskapital pro Erwerbstati-
gen weist eine sehr hohe simultane Korrelation von 0,95 auf (siehe Abb. 3.1). Diese aus-
geprégte Korrelation ist zurtickzufiihren auf die relativ niedrige Varianz von Haushalts-
und Geschiftskapital®® bzw. die Anwendung des Hodrick-Prescott (HP)-Filters.”! Die si-
multane Korrelation zwischen logarithmiertem und HP-gefiltertem Haushalts- und Ge-
schaftskapital ohne die Division durch die Erwerbstatigen betragt lediglich 0,33. Aus den
Rohdaten (siehe Abb. 3.2) ist ersichtlich, dass die Reihen zumindest in den frithen 1990er
Jahren sogar eine gegenldufige Bewegung zeigen. Die Endogenitdt der Regressoren wird

mit einem Hausman-Test®? gepriift. Lediglich fiir das Humankapital deutet das Ergebnis

%0 Die Standardabweichung der logarithmierten und HP-gefilterten Anzahl an Erwerbstatigen ist im Ver-
gleich zur Standardabweichung von realem Bruttoanlagevermogen ohne Wohnbauten mehr als viermal
so hoch.

51 Nach Anwendung des HP-Filters konnen Daten eine Scheinkorrelation aufweisen, siehe z.B. Canova
(1993).

52 Fiir jede als endogen vermutete Variable wird mindestens ein Instrument benétigt. Die als endogen ver-
mutete Variable wird auf alle exogenen Variablen und die Instrumente regressiert. Die so bestimmten
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Zeitraum 1992Q1 -2008Q4 angetragen, auf der vertikalen
Achse die Abweichung der zyklischen Komponenten vom HP-Trend. Die blaue Linie bezieht sich auf
Geschifts- und die griine Linie auf Haushaltskapital. Die Daten sind jeweils HP-gefiltert.

Abbildung 3.2: Zyklische Komponenten von Haushalts- und Geschéftskapital (nicht pro
Erwerbstitigen)
Datenquelle: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnung

auf Endogenitit hin. Da auf Grund theoretischer Uberlegungen hingegen von Endogeni-
tat aller Kapitalstocke ausgegangen werden muss, werden auch fiir alle Variablen Instru-
mente verwendet.”® Ein Test auf die Relevanz der Instrumente® kommt zu dem Ergeb-
nis, dass fiir alle Variablen (fiir Staatskapital lediglich auf dem 10 %-Niveau) zumindest
einige Instrumentvariablen nicht schwach sind. Es besteht eine sehr hohe simultane Kor-
relation (0,95) zwischen den Variablen k und h. Somit liegt Multikollinearitdt vor und es

ist mit groflen Standardfehlern zu rechnen.>®

Residuen werden dann als zusitzliche erklarende Variablen im urspriinglichen Modell verwendet und
ihre gemeinsame Signifikanz mittels eines F-Tests tiberpriift. Gemeinsame Signifikanz deutet an, dass
mindestens eine der als endogen vermuteten erklarenden Variablen dies auch ist. Details zu diesem Vor-
gehen siehe z. B. Auer und Rottmann (2010).

53 Gjehe Abschnitt 3.1.

54 Dabei wird eine Regression der vermutlich endogenen Variablen auf die exogenen Regressoren und In-
strumente durchgefiihrt. Die Priifung auf Relevanz erfolgt dann mittels des F-Tests. Details zu diesem
Vorgehen siehe z. B. Wooldridge (2009).

55 Siehe z. B. Stocker (2010).
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3.2.3 Vereinigtes Konigreich

Die Daten fiir das Vereinigte Kénigreich stammen vom Office for National Statistics®®
und bzgl. der Variable fiir das Humankapital von der Europaischen Kommission®. Als
Output wird das Bruttoinlandsprodukt verwendet, Staatskapital sind Bruttoanlageinves-
titionen des Staates, Geschiftskapital sind Bruttoanlageinvestitionen der Unternehmen
und Haushaltskapital wird gemessen durch die Bruttoanlageinvestitionen in Wohnbau-
ten. Humankapital sind wie fiir Deutschland die Beschiftigten mit einem Bildungsgrad
mindestens von ISCED-Level 3 aus der Datenbank Eurostat. Die Investitionsvariablen
sind saisonbereinigte vierteljahrliche verkettete Volumina zum Referenzjahr 2008 und al-

le Variablen werden in Einheiten pro Erwerbstitigen verwendet.?®

3.3 Ergebnisse

Im Folgenden werden die Ergebnisse der Schatzungen vorgestellt und diskutiert. Es zeigt
sich, dass Haushaltskapital sowohl in Deutschland als auch im Vereinigten Konigreich
einen signifikanten Einfluss auf die Arbeitsproduktivitdt hat. Fiir das Vereinigte Konig-
reich zeigt sich, dass hoheres Haushaltskapital eine Produktivitdtssteigerung impliziert,
fiir Deutschland ergibt sich jedoch wider Erwarten ein negativer Zusammenhang. Die

Ergebnisse der Schiatzungen mit EViews befinden sich in Anhang B.

3.3.1 Deutschland

Die Variablen fiir y, k, h, g und e werden pro Erwerbstitigen gemessen, logarithmiert
und HP-gefiltert. Als exogene Variable wird ein Wirtschaftsklimaindikator fiir die EU
verwendet. Als Instrumente® dienen die um zwei Perioden gelaggten endogenen Re-
gressoren und der exogene Wirtschaftsklimaindex. Es werden zunéchst sechs Spezifi-
kationen geschitzt, Tabelle 3.1 zeigt die Ergebnisse. Die Schatzungen mit Humankapital
weisen ein kleineres Sample von 70 Beobachtungen statt 75 auf, namlich erst ab dem vier-

ten Quartal 1992, statt ab dem dritten Quartal 1991. Bei keiner der sechs Spezifikationen

% Siehe http:/ /www.ons.gov.uk, Abrufdatum: 29.03.2014.
57 Siehe http:/ /ec.europa.eu, Abrufdatum: 29.03.14.

58 Details zu den verwendeten Daten siehe Anhang A.

5 Details zum IV-Ansatz siehe Abschnitt 3.1.
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kann Heteroskedastie festgestellt werden, jedoch sind die Residuen stets autokorreliert

von erster Ordnung (siehe Abschnitt 3.1).

Variable Spezif.1 Spezif.2 Spezif.3 Spezif.4 Spezif.5 Spezif. 6

Geschaftskapital k 4,829 6318  5986**  -0,569
(1909)  (1438)  (1,656)  (0,841)

Haushaltskapital h -4,199**  -5,064**  -4,813** -0,481 -0,714
(1,427) (1,044) (1,277) (0,518) (0,590)
Staatskapital g 0,042* 0,024 0,040*
(0,019) (0,023) (0,018)
Humankapital e 0,076 0,161 0,066
(0,187) (0,175) (0,236)

Wirtschaftsklima bssi  0,001**  0,001**  0,001**  0,001*  0,001*  0,001*
(0,000)  (0,000) (0,000  (0,000)  (0,000)  (0,000)

F-Statistik 54,82 70,12 59,20 41,90 65,67 51,21
R? 0,83 0,79 0,81 0,75 0,72 0,73
Beobachtungen 70 75 70 70 75 75

Erlauterung: Die Tabelle enthalt die Ergebnisse der Schatzungen mit der abhéngigen Variable Produktivitat
zu verschiedenen Spezifikationen der unabhingigen Variablen. In Klammern unter den Punktschatzwerten
der Koeffizienten sind die robusten Standardfehler nach Newey-West angegeben.

Alle Variablen sind pro Erwerbstatige, logarithmiert und HP-gefiltert. Es wurde jeweils in EViews mit Hilfe
des Marquardt-Algorithmus ein AR(1)-Term mitgeschatzt.

* statistisch signifikant auf einem Niveau von 10

** statistisch signifikant auf einem Niveau von 1

Tabelle 3.1: Geschitzte Elastizitdten der Inputfaktoren fiir Deutschland
Datenquelle: sieche Anhang A.1, eigene Berechnung

Spezifikation 1 umfasst alle aufgefiihrten Variablen, d.h. sowohl Geschifts-, Haus-
halts-, Staats- und Humankapital als auch den Wirtschaftsklimaindikator. Sowohl Ge-
schafts- als auch Haushaltskapital sind signifikant und die Betrdge ihrer Koeffizienten
sind von der gleichen Grofienordnung. Haushaltskapital weist ein negatives Vorzeichen
auf, was auch bei den {iibrigen Spezifikationen auftreten wird. Staatskapital ist signifi-
kant, Humankapital hingegen nicht. Humankapital ist bei keiner Spezifikation signifi-
kant, jedoch ergibt die Hinzunahme einer Variable, die Bruttolohne und -gehélter enthilt,
einen signifikanten Koeffizienten.® Moglicherweise sind die Lohne ein besseres MaS8 fiir
die Qualitat des Humankapitals als der erreichte Bildungsabschluss, da erfahrene und
qualifizierte Facharbeiter auch ohne Studium einen ihrer hohen Produktivitdt angemes-

senen Lohn erhalten konnen. Spezifikation 2 enthilt weder Staats- noch Humankapital.

60 Schitzergebnisse siehe Tabelle B.9 im Anhang.
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Es ergeben sich wieder Signifikanzen fiir Geschéfts- und Haushaltskapital, wobei die
Koeffizienten betragsméfiig hohere Werte aufweisen. Der Koeffizient des Wirtschaftskli-
maindikators betrdgt 0,001 und ist wie bei allen tibrigen Spezifikationen signifikant. Spe-
zifikation 3 ist wie Spezifikation 1 ohne Staatskapital. Die Hohe der Koeffizienten von
Geschifts- und Haushaltskapital liegt zwischen denen von Spezifikation 1 und 2. Beide
sind signifikant. Spezifikation 4 enthilt alle Variablen aufser Haushaltskapital. Es ergibt
sich, dass aufSer dem Wirtschaftsklimaindikator keine Variable signifikant ist. Fiir Ge-
schiftskapital ergibt sich ein negativer Koeffizient von -0,569. Spezifikation 5 umfasst nur
Haushaltskapital zusammen mit dem exogenen Wirtschaftsklimaindikator. Auch hier hat
Haushaltskapital einen negativen Koeffizienten von -0,481, ist jedoch nicht signifikant.
Spezifikation 6 nimmt zu Spezifikation 5 zuséitzlich Staatskapital hinzu. Wieder ist der
Koeffizient von Haushaltskapital (-0,714) negativ und nicht signifikant. Staatskapital je-
doch ist signifikant und der Koeffizient unterscheidet sich kaum von dem aus Spezifika-
tion 1. Eine Hinzunahme von Humankapital zur Spezifikation 6 liefert kaum veranderte
Ergebnisse.

Aus den Schitzungen ist ein signifikant negativer Zusammenhang von Haushalts-
kapital und Output fiir Deutschland ersichtlich. Dieses Ergebnis wurde nicht erwartet
und scheint ziemlich ungewohnlich. Diverse Uberlegungen der Autorin sollen an die-
ser Stelle lediglich Erwdhnung finden, mit dem Hinweis auf einen umfangreichen wei-
teren Forschungsbedarf. Eine mogliche Beeinflussung des Zusammenhangs durch die
Altersstruktur und die je nach Alter unterschiedliche Produktivitdt und Unterschiede
im Immobilienvermogen kann nicht bestitigt werden, da das verkehrswerte Immobi-
lienvermdgen nach Altersgruppen®! einen dhnlichen Verlauf aufzeigt wie die Produk-
tivitat nach Altersgruppen.®? Auch eine im Gegensatz zu den USA geringe Mobilitit
kann den negativen Zusammenhang nicht erkldren. Es wére dann ein zeitverzogerter
Zusammenhang oder Nichtsignifikanz zu erwarten, jedoch ist keine Tragheit, d. h. eine
zeitverzogerte Wirkung von Anlagevermogen auf die Produktivitdt nachweisbar. Es ist
auflerdem festzustellen, dass die simultane Korrelation zwischen Produktivitat (BIP pro

Erwerbstdtigen) und Lohnen (Bruttolohn pro Arbeitnehmer) signifikant und sehr hoch

61 Giehe Statistisches Bundesamt (2008b).
62 Sjehe Schneider (2007).
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(0,98) ist.?® Eine weitere Moglichkeit ist, dass die Messung von Haushaltskapital als An-
lagevermogen in Wohnbauten den Unterschied zur Variable Wohnfldche ausmacht. Doch
die simultane Korrelation zwischen beiden Messgrofien betrédgt 0,88. Ein Problem, wel-
ches moglicherweise eine wichtige Rolle bei der Interpretation der getrennten Effekte von
Haushalts- und Geschéftskapital spielt, ist die vorliegende Multikollinearitdt der beiden
Kapitalstocke. Deren simultane Korrelation ist grofier als 0,9.

Moglicherweise sind aufgrund der Wiedervereinigung auch die Daten fiir Haushalts-
kapital in den ersten Jahren nach 1990 nicht vergleichbar zwischen den alten und den
neuen Bundesldandern. Daher wird eine Schiatzung fiir Daten ab dem Jahr 2000 betrach-
tet. Doch auch hier ergibt sich ein signifikant positiver Koeffizient fiir Geschiftskapital
und ein signifikant positiver Koeffizient fiir Haushaltskapital. Eine Betrachtung des Ein-
flusses von Haushalts- und Geschiftskapital auf die Produktivitidt beschrankt auf das
frithere Bundesgebiet liefert fiir den Zeitraum 1970-1990 keine signifikanten Werte.%* Fiir
den Zeitraum 1991-2010 ergibt sich bzgl. des fritheren Bundesgebietes ein signifikant
negativer Zusammenhang bzgl. Geschiftskapital und ein signifikant positiver fiir Haus-
haltskapital.®® Dies kénnte damit zusammenhéngen, dass hierbei Haushaltskapital als
Wohnfldche gemessen wird. Jedoch ist die simultane Korrelation zwischen Anlagever-
mogen in Wohnbauten und Wohnfldche sehr hoch (siehe oben).

Eine Hinzunahme des Arbeitsvolumens (Anzahl an Arbeitsstunden) ergibt lediglich
einen signifikanten Einfluss auf die Produktivitat bei der Spezifikation, bei der nur Ge-
schifts- und Haushaltskapital in Betracht gezogen werden und der Wirtschaftsklimaindi-
kator vernachldssigt wird. Aber auch in diesem Fall d&ndern sich weder Grofsenordnung
noch Vorzeichen der Koeffizienten. Fiir die Schatzung tiber den Zeitraum 2000-2010 ver-
schlechtert sich die F-Statistik sogar von 43,6 auf 14,4 (sieche Anhang B). Eine Schitzung,
in der Haushalts- und Geschiftskapital zu einem Kapitalstock zusammengefasst werden,
liefert fiir den Zeitraum 1990 bis 2010 einen Koeffizienten von -0,638 fiir dieses Aggregat,

der jedoch nicht signifikant ist. Moglicherweise spielt eine relativ hohe Risikoaversion

63 Eigene Berechnungen, Datenquelle: Statistisches Bundesamt.

64 Die exogene Variable bssi konnte nicht mitgeschétzt werden, da hierfiir nur Daten ab 1985 vorliegen, was
zu wenige Beobachtungen wéren (siehe Tab. B.11).

65 Hier wurde die exogene Variable bssi nicht mitgeschétzt, da in diesem Fall kein Koeffizient signifikant
von Null verschieden gewesen wire (siehe Tab. B.12).
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bzw. Hedging in Deutschland eine wichtige Rolle. Sehr wahrscheinlich wurden jeden-

falls bei den Schidtzungen wichtige exogene Faktoren nicht berticksichtigt.

3.3.2 Vereinigtes Konigreich

Die Variablen fiir y, k, h, g und e werden pro Erwerbstitigen gemessen, logarithmiert und
HP-gefiltert. Als exogene Variable wird der gleiche Wirtschaftsklimaindikator fiir die EU
verwendet wie fiir Deutschland.®® Als Instrumente® dienen die um zwei Perioden ge-
laggten endogenen Regressoren und der exogene Wirtschaftsklimaindikator BSSL.®® Als
einzige Spezifikation mit signifikanten Koeffizienten erweist sich diejenige, die sowohl
Geschifts-, Haushalts-, Staats- und Humankapital zusammen mit dem exogenen Wirt-

schaftsindex enthilt (siehe Tab. 3.2).%

Unabhangige Geschifts- Haushalts- Staats- Human- Wirtschaftsklima-

Variablen kapital kapital kapital kapital  indikator
Koeffizient 0,070 0,077* 0,030* -0,016 0,001*
(Standardfehler) (0,043) (0,034) (0,016) (0,096)  (0,000)
F-Statistik 32,30

Korrigiertes R? 0,77

Erlauterung: Die Tabelle enthélt die Ergebnisse der Schatzungen mit der abhdngigen Variable Produktivitat.
In Klammern unter den Punktschiatzwerten der Koeffizienten sind die robusten Standardfehler nach
Newey-West angegeben. Alle Variablen sind pro Erwerbstétige, logarithmiert und HP-gefiltert. Es wurde
jeweils in EViews mit Hilfe des Marquardt-Algorithmus ein AR(1)-Term mitgeschitzt.

* statistisch signifikant auf einem Niveau von 10

** statistisch signifikant auf einem Niveau von 1

Tabelle 3.2: Geschitzte Elastizitdten der Inputfaktoren fiir das Vereinigte Konigreich
Datenquelle: sieche Anhang A.2, eigene Berechnung

Die geschitzten Koeffizienten von Geschifts- und Haushaltskapital sind betraglich
deutlich kleiner als fiir Deutschland. Jedoch sind auch beide in etwa gleich grofs und
der Koeffizient von Geschiftskapital hat ein positives Vorzeichen. Hier ist hingegen auch
das Vorzeichen von Haushaltskapital positiv. Unerwarteterweise ist der geschétzte Ko-

effizient von Humankapital negativ, im Gegensatz zu den Schitzungen fiir Deutschland.

6 Sjehe Abschnitt 3.3.1.

67 Zum IV-Ansatz siche Abschnitt 3.1.
8 Details dazu sieche Anhang A.

69 Sjehe Tabelle B.1 bis B.3.
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Insgesamt liegen der Schitzung weniger Beobachtungen zugrunde als bei den deutschen
Daten. Es ergibt sich ein deutlich geringerer Wert der F-Statistik von 32,3 und auf dem
1%-Niveau ist keine Variable signifikant, auf dem 10 %-Niveau hingegen alle, auch die
exogene Variable.”? Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass der Einfluss von

Haushaltskapital auf die Produktivitit signifikant und positiv ist.

4 Zusammenfassung und kritische Betrachtung

Aus Zeitreihendaten wurden fiir Deutschland bzw. das Vereinigte Konigreich Instru-
mentvariablen-Schitzungen der aggregierten Produktionsfunktion durchgefiihrt, die den
Einfluss von Haushaltskapital auf die Produktivitit untersuchen. Es gibt bisher nur we-
nige Studien, die diesen Zusammenhang untersuchen. Fiir die Berechnungen wird Haus-
haltskapital als (nicht-staatliches) Anlagevermogen in Wohnbauten definiert. Die ver-
wendeten Daten stammen vom Statistischen Bundesamt bzw. dem Office for National
Statistics und von EuroStat. Der deutliche Unterschied in den geschétzten Parametern
zwischen Deutschland und dem Vereinigten Konigreich legt nahe, dass die Schatzun-
gen, um plausible Ergebnisse zu liefern, insbesondere in Bezug auf die im vorigen Ab-
schnitt aufgefiihrten Schwachpunkte tiefergehend evaluiert werden miissen. Moglicher-
weise sind auch entscheidende Einflussfaktoren fiir die Schiatzung vernachldssigt wor-
den. Die Effekte einer Erhchung von Haushaltskapital auf die Produktivitdt sollten je-
denfalls nicht nur aus 6konomischer, sondern auch aus sozialer Sicht von Interesse sein
und daher eingehender untersucht werden.

Insgesamt zeigt sich, dass sowohl in Deutschland als auch im Vereinigten Konigreich
Haushaltskapital einen wichtigen Einflussfaktor auf die Produktivitdt darstellt. Dieses
Ergebnis legt nahe, dass die Einbeziehung von Haushaltskapital als komplementarer
Faktor zu Geschaftskapital fiir die Untersuchung eines RBC-Modells wichtige Informa-
tionen und Einblicke in die Beziehungen von Haushalts- und Geschiftsinvestitionen fiir
Deutschland liefern konnte. Es wird folglich angenommen, dass indirekt Haushaltskapi-
tal in die Marktproduktion einflief3t und den Einsatz von Geschiftskapital komplementar

erganzt.

70 Siehe Tabelle B.1.
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III Ein Real-Business-Cycle-Modell mit Haushaltskapital

1 Grundlagen und stilisierte Fakten

In Kapitel Il wurde gezeigt, dass die Aufnahme von Haushaltskapital in die Produktions-
funktion ein wichtiger Faktor ist, um realititsndhere Ergebnisse zu erhalten. Es wurde
dort bereits auf die Rolle von Haushaltsproduktion in einer Volkswirtschaft eingegan-
gen. Im Folgenden wird ein RBC-Modell konstruiert, das mit den beobachteten Fluktua-
tionen aggregierter 6konomischer Variablen fiir Deutschland konsistent sein soll, was ein
zentrales Ziel der RBC-Theorie ist.”! Das traditionelle RBC-Modell mit Haushaltskapital
wird von Greenwood, Rogerson und Wright im Kapitel ,Household Production in Real
Business Cycle Theory” des Standardwerks ,Frontiers in Business Cycle Research” vor-
gestellt. Es enthélt neben dem Marktsektor einen Haushaltssektor, in dem unter Aufwen-
dung von Zeit und Kapital Giiter und Dienstleistungen produziert werden.”?

Das Modell von Greenwood et al. (1995) liefert fiir die USA bessere Ergebnisse als das
Standardmodell ohne Haushaltsproduktion, und zwar fiir die Volatilitit von Output”,
fiir die relativen Volatilititen von Konsum, Investitionen und Arbeitsstunden bzgl. Out-
put, fir die Korrelationsmuster zwischen Arbeitsstunden und Produktivitit und zwi-
schen Investitionen in Haushalts- und Geschéftskapital. Unser Interesse gilt hier insbe-
sondere dem letztgenannten Gesichtspunkt, d.h. der Abbildung der Frithindikatorwir-
kung von Haushaltsinvestitionen. Fiir die USA bringt die Beriicksichtigung von Haus-
haltsproduktion mit der Modellierung von Komplementaritdt zwischen Haushalts- und
Geschiéftskapital eine bessere Abbildung des Korrelationsmusters zwischen Haushalts-
und Geschéftsinvestitionen.

Dass Haushaltskapi’cal74

einen wichtigen Inputfaktor des BIP darstellt, wurde bereits
in Kapitel II gezeigt. Die Haushaltsinvestitionen, d.h. die Investitionen in Haushalts-

kapital, stellen fiir die Wirtschaft der USA einen Friihindikator dar. Dies gilt auch fiir

71 Siehe z. B. Greenwood et al. (1995).

72 Gronau (1987) weist darauf hin, dass moderne Ansétze in der Konsumtheorie den Faktor Zeit als ent-
scheidenden Bestandteil aller Konsumaktivitdten, nicht nur des Konsums durch im Haushalt produzierte
Gtiter oder Fahrtzeit betrachten.

73 Output ist hier das BIP abziiglich Wohnungsdienstleistungen.

74 Unter Haushaltskapital verstehen wir langlebige Konsumgititer (Gebrauchsgiiter) und Wohnimmobilien.
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Deutschland und das Vereinigte Konigreich (siehe Tab. 1.1 bzw. 1.2). Diese Friithindika-
torwirkung kann von der RBC-Theorie bisher nicht abgebildet werden. Eine gewichtige
Rolle spielt hierbei die Haushaltsproduktion, welche aus Haushaltskapital und Arbeit
im Haushalt Konsumgiiter herstellt. In den USA liegt der Anteil der Haushaltsproduk-
tion am Bruttonationaleinkommen bei 20-50 %’°, in Deutschland bei etwa 40 %7® und
im Vereinigten Konigreich betrdgt der Anteil allein von informeller Kinderbetreuung be-
reits 23 %7 vom BIP. Daher ist es naheliegend, auch in die RBC-Modelle einen Sektor
mit Haushaltsproduktion aufzunehmen. Greenwood et al. (1995) konnen zeigen, dass
die Hinzunahme von Haushaltsproduktion in ein Standard-RBC-Modell deutlich bes-
sere Ergebnisse bei der Abbildung der realen Korrelationsmuster zwischen Haushalts-
und Geschéftsinvestitionen fiir Daten der USA liefert. Unter anderem ist es Baxter und
Jermann (1999) mit einem Modell mit Haushaltsproduktion gelungen die permanente
Einkommenshypothese und die Reaktion von Konsum auf vorhersehbare Anderungen

des Einkommens abzubilden.

Kreuzkorrelationen von Output zum Zeitpunkt ¢ mit:

Var. SD(in%) X;_4 X3 X2 Xp1  Xp Xpy1] X2 X430 Xpgd

y 124 0238 0398 0505 0719 1,000 0719 0505 0398 0,238
cm 090 0111 0,124 0174 0613 0617 0640 0504 0344 0223
Xm 502 0434 0468 0561 0593 0637 0641 0520 0323 0,118
Xy, 144 0363 0392 0532 0527 0471 0247 0026 —0,044 —0,269
xp 293 0346 0363 0486 0494 0479 0201 —0,035 —0,092 —0,261
nmo 095 0,326 0392 0248 0400 0,604 0520 0459 0355 0,194

Erlauterung: In der ersten Spalte sind die Variablen angegeben, in der zweiten Spalte die
Standardabweichung (SD) der jeweiligen Variablen in Prozent und in den weiteren Spalten die
Kreuzkorrelationen der jeweiligen Variable x;; mit Output p(y;, x;;) firi € {—4,-3,-2,-1,0,1,2,3,4}.
Hierbei bezeichnet y Output, d.h. Bruttoinlandsprodukt minus Wohnungsdienstleistungen, ¢;; Konsum der
privaten Haushalte von Verbrauchsgiiter und Dienstleistungen, die sich nicht auf das Wohnen beziehen, x,;,
Investitionen in Marktkapital, x;, Investitionen in Haushaltskapital, x;, Investitionen in Wohnimmobilien
und n,; Arbeitsstunden der Erwerbstatigen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und
HP-gefiltert, fiir den Zeitraum 1991Q1-2008Q4. Details zu den Daten siehe Anhang D.1.

Tabelle 1.1: Standardabweichungen und Kreuzkorrelationen mit Output fiir Deutschland
Datenquelle: Statistisches Bundesamt Deutschland, eigene Berechnung

75 Siehe Eisner (1988).
76 Sjche Statistisches Bundesamt (2003e).
77 Siehe Fender et al. (2013).
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Lucas begann in den 1970er Jahren Konjunkturschwankungen im Rahmen von Gleich-
gewichtsmodellen zu untersuchen, wobei die Méarkte gerdumt werden und die Agenten
rational handeln.”® Hieraus entwickelte sich die Real-Business-Cycle-Theorie als Denk-
schule der Makrookonomie, die argumentiert, dass Konjunkturzyklen in erster Linie
durch reale Schocks, wie Verdnderungen der verfiigbaren Technologie, verursacht wer-
den.”” Andere Theorien hingegen sehen die Ursache von Konjunkturschwankungen in
Nachfrageschwankungen (Keynesianismus) oder als Folge von staatlichen Eingriffen wie
Fiskalpolitik oder diskretiondre Geldpolitik in den Wirtschaftskreislauf (Monetarismus).5
Trotzdem kénnen in die Gleichgewichtsmodelle der RBC-Theorie Friktionen wie unvoll-

standige Information, Mobilitdtskosten, verzerrende Steuern eingeschlossen werden.8!

Kreuzkorrelationen von Output zum Zeitpunkt f mit:

Var. SD(in%) Xj_4 X3 X2 Xt Xt X1 X2 X3 Xppq

y 146 0259 0530 0772 0939 1,000 0939 0772 0530 0,259
Cm 096 0390 0638 0834 0938 0918 0651 0564 0301 0,047
Xm 521 0,18 0400 0,602 0749 0810 0781 0,659 0481 0285
Xy, 186 0559 0723 0835 0873 0821 0674 0451 0,187 -0,081
xw 11,84 0705 0,639 038 -0030 -038 -0,688 -0,658 -0507 -0,148
nm 066 0,034 0270 0522 0740 0854 0890 0830 0,686 0,484

Erlauterung: In der ersten Spalte sind die Variablen angegeben, in der zweiten Spalte die
Standardabweichung (SD) der jeweiligen Variablen in Prozent und in den weiteren Spalten die
Kreuzkorrelationen der jeweiligen Variable x;.; mit Output p(y;, x4;) furi € {—4,-3,-2,-1,0,1,2,3,4}.
Hierbei bezeichnet y Output, d.h. Bruttoinlandsprodukt minus Wohnungsdienstleistungen, ¢;; Konsum der
privaten Haushalte von Verbrauchsgiiter und Dienstleistungen, die sich nicht auf das Wohnen beziehen, x,;,
Investitionen in Marktkapital, xj, Investitionen in Haushaltskapital, x,, Investitionen in Wohnimmobilien
und n,;; Arbeitsstunden der Erwerbstétigen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und
HP-gefiltert, fiir den Zeitraum 1997Q1-2012Q1. Details zu den Daten siehe Anhang D.1.

Tabelle 1.2: Standardabweichungen und Kreuzkorrelationen mit Output fiir das Verei-
nigtes Konigreich
Datenquelle: Office for National Statistics, eigene Berechnung

78 Siehe Lucas (1977), Lucas (1975).

79 Siehe z.B. Blanchard und Fischer (1989).

80 Siehe Greenwood et al. (1995), Barro (1989a).
81 Sjehe Barro (1989b).
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2 Das traditionelle RBC-Modell mit Haushaltsproduktion

Das von Greenwood et al. (1995) vorgestellte Modell mit Haushaltsproduktion gilt als
Meilenstein der RBC-Forschung. Es dient bis heute als Ausgangspunkt fiir diverse Mo-
dellansdtze. Allgemeine Gleichgewichtsmodelle basieren auf der Annahme, dass Indi-
viduen ihren erwarteten Nutzen maximieren. Dieser Nutzen wird durch eine Funkti-
on gegeben, welche vom Konsum verschiedener Giiter in den verschiedenen Perioden

abhéngt.??

Den Kern der Modelle mit Haushaltsproduktion bildet die Vorstellung, dass
Haushalte sowohl Konsumenten als auch Produzenten sind.® Sie produzieren Giiter und
Dienstleistungen, indem sie, wie traditionell die Firmen, Kosten minierend Zeit und Gii-

ter aufwenden.8*

2.1 Modellrahmen

Das Modell besteht aus Haushalten, Firmen und einem Staat, welche in einem Wettbe-

werbsgleichgewicht agieren. Der reprasentative Haushalt hat folgende Préaferenzen

U= Z’Btu(cmt’ Chts Mmt, nht)l (3)
t=0

wobei B € (0,1) der Diskontierungsfaktor und u die einperiodige Nutzenfunktion ist.
Die Argumente von u zum Zeitpunkt ¢ sind Konsum eines am Markt produzierten Guts
cmt, Konsum eines zu Hause produzierten Guts cy;, die Anzahl der Arbeitsstunden am
Markt n,; und die Anzahl der Arbeitsstunden zu Hause nj;. Die verfiigbare Zeit ei-
nes Individuums wird auf Eins normiert und es ergibt sich somit fiir die Freizeit /; in
Periode t der Wert I; = 1 — n,;; — ny;. Alle Variablen seien nichtnegativ und die ein-
periodige Nutzenfunktion u sei stetig differenzierbar und erfiille bzgl. ihrer partiellen
Ableitungen uy,up > 0 und u3, uy < 0. Greenwood et al. (1995) verwenden als Spezifi-
kation der einperiodigen Nutzenfunktion u(Cy, I¢) := blog(C) + (1 — b) log(l;), wobei

Ct = [ac,,; + (1 — a)cit]l/e, li :=1—ny —npund a, b € (0,1),e > 1.

82 Giehe z. B. Black (1982).
83 Sjehe z. B. Deaton und Muellbauer (1980).
84 Giehe z. B. Becker (1965).
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Zu jedem Zeitpunkt t hat jedes Individuum drei Moglichkeiten sein Kapital zu ver-
wenden. Es kann ein am Markt produziertes Gut (c,¢) kaufen und konsumieren oder es
kann Kapital dem Markt (k;;;) oder dem Haushalt zur Produktion zur Verfiigung stel-
len (kj,;). Es bezeichnen 6, und ), die zeitunabhdngigen Abschreibungsraten von Markt-
bzw. Haushaltskapital, w; den Lohn- und r; den Zinssatz fiir Marktkapital zum Zeit-
punkt {. Dann unterliegt jedes Individuum zum Zeitpunkt ¢ folgender Budgetrestrikti-
on: Cmt + kit1 + knpor = Wittt + rikme + (1 — g )kme + (1 — 6)kps. Die relativen Preise
von Konsum und den beiden Kapitalgtitern setzen wir gleich eins. Aufierdem ist der re-
prasentative Haushalt einer Beschrankung durch die Haushaltsproduktion unterworfen:
cn = (Mg, kg, zpt) = th(zhtnht)l_’l, wobei 7 € (0,1) den Kapitalanteil bezeichnet und
zp technologischen Fortschritt reprasentiert. Arbeitszeit zu Hause und Haushaltskapital
zusammen mit technologischem Fortschritt ergeben das von den Haushalten produzierte
Konsumgut cj;. Zu beachten ist hier die Asymmetrie zwischen Haushalts- und Geschéfts-
sektor, da nur im Markt Kapital produziert werden kann. Das Aggregat von C; wird also
gebildet mittels einer CES-Produktionsfunktion®® mit Substitutionselastizitit zwischen
cmt und ¢y von 1/(1 — e). Dies impliziert konstante Produktionselastizitdten und eine
Skalenelastizitdt von 1. Die Cobb-Douglas-Funktion erfiillt alle Inada-Bedingungen und
liefert damit immer stabile Wachstumsgleichgewichte.%

Es gibt eine reprdsentative Firma, deren Technologie konstante Skalenertrdage auf-
weist und durch folgende Cobb-Douglas-Produktionsfunktion beschrieben wird:

F (e, kit zmt) = K& (zminme)1 =%, wobei 6§ € (0,1) einen Parameter des Kapitalanteils
bezeichnet und z,; technologischen Fortschritt reprasentiert. Wir nehmen {iiberdies an,
dass der Staat in jeder Periode Steuern auf Arbeits- und Kapitaleinkommen in Hohe von
T, und Ty erhebt. Diese Einnahmen werden abziiglich des Staatskonsums G; pauschal an
die Haushalte wieder ausgeschiittet (T;), d. h. Gy = w1 Ty + ekt Tk — Tdmkme — Tt, wo-
bei Txd,kmt die Erlaubnis zu Abschreibungen von Kapital berticksichtigt. Der Einfachheit

halber nehmen wir an, dass zu allen Zeitpunkten ¢ gilt: G; = 0.

85 Sjehe Arrow et al. (1961).
86 Sjehe z. B. Barro und Sala-I-Martin (2003).
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2.2 Gleichgewicht

Ein 6konomisches System befindet sich auf dem Gleichgewichtswachstumspfad, wenn
alle Grofsen eine konstante Wachstumsrate aufweisen. Falls diese Wachstumsrate Null
ist, spricht man auch von einem Gleichgewicht oder einem stationdrem Zustand bzw.
Steady-State. Fiir die beiden Produktionsfunktionen bestehe der technologische Fort-
schritt aus einer gemeinsamen deterministischen Wachstumskomponente (A) und zwei
stochastischen Prozessen z,; = A'Z,; und z;; = A'Z,;, wobei gelten soll log(Z1+1) =
0,,108(Zmt) + €me1 und log(Zyi+1) = p;, log(Znt) + €pry1. Die Terme €, und €y seien
tiber die Zeit unabhdngig und identisch verteilt mit Standardabweichungen ¢, bzw. o,
und Korrelation <y zu jedem Zeitpunkt t. Wir nehmen an, dass fiir die Koeffizienten der
AR(1)-Prozesse |p,,|, |0,| < 1 gilt, d.h. dass die beiden Prozesse stationar sind.

Der Marktoutput y; = f(nm, kint, zme) wird auf Marktkonsum ¢, Investitionen x;
und Staatsausgaben G; verteilt, y; = ¢, + x¢ + G¢. Investitionen vergrofiern den Kapi-
talstock nach folgendem Bewegungsgesetz fiir alle Zeitpunkte t: kyy1 = (1 — 0 )byt +
(1 — p)kps + x¢. Der aggregierte Kapitalstock k; kann wiederum in die beiden Kompo-
nenten Geschifts- und Haushaltskapital aufgeteilt werden: k; = ky;t + ky;. Es ist zu be-
achten, dass beide Kapitalarten unterschiedliche Abschreibungsraten aufweisen konnen.
Die Investitionen in beide Kapitalgtiter werden als Residuen definiert: x,,; := kye11 —
(1 — 8 )kt und xpp := kppq — (1 — 8p) ks

Wir definieren ein Wettbewerbsgleichgewicht in der iiblichen Weise. Die représenta-
tive Firma 16st eine Folge von statischen Problemen zu jedem Zeitpunkt t. Sie maximiert

den momentanen Profit Il;, wobei sie wy, r; und z,;+ als gegeben nimmt:

max I := f(”mt,kmt, th) — Wit — Tkt (4)
Mnt, Kmt

Der représentative Haushalt maximiert den Erwartungswert der kumulierten Nutzen-
funktion EqU (3) unter der Nebenbedingung (u.d.N.) einer Budgetrestriktion, welche die

Steuern beriicksichtigt:

max EoU (5)
Cmtr Chts Mmt, Mhts Xmt, Xhts kmt/ kht
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wd.N. ot + Xt + x5 = wt(l - Tn)nmt + rt<1 - Tk>kmt + TiOmkme + T (6)

e = §(Mnt ke, znt) = kzt(zhtnht)k”, (7)

wobei die stochastischen Prozesse fiir {wy, 1¢, Tt, Zmt, it} als gegeben genommen werden.
Definition: Seien die stochastischen Prozesse fiir die exogenen Variablen (Technologieschocks)
und Startkapital gegeben. Dann ist ein Gleichgewicht eine Menge von stochastischen Prozes-
sen fiir Preise und Transferzahlungen {wy, ry, Ty} und Grofen {cut, Che, Nnt, Wnt, Kint, kit s0, dass
sowohl das Maximierungsproblem der reprisentativen Firma als auch das Problem des repriisen-

tativen Haushalts gelost wird.

3 Modell mit komplementirem Haushalts- und Geschiftskapital

In seinem Artikel ,Why Does Household Investment Lead Business Investment Over
The Business Cycle?” widmet sich Jonas D.M. Fisher (Fisher, 2007) dem Problem, dass
die RBC-Theorie bis jetzt nicht abbilden kann, dass Haushaltsinvestitionen ein Friihin-
dikator fiir Geschiftsinvestitionen ist. Das erweiterte Modell mit Haushaltsproduktion
von Fisher (2007) besteht wieder aus Haushalten, Firmen und einem Staat, welche in
einem Wettbewerbsgleichgewicht agieren. Das Besondere an diesem Modell ist die Kom-
plementaritdt von Haushalts- und Geschiftskapital. Diese tritt in dem Modell auf, da die

Arbeitsproduktivitit positiv mit dem Bestand an Haushaltskapital verkniipft ist.3”

3.1 Haushalte

Der reprasentative Haushalt hat Praferenzen fiir ein Konsumgut, welches er am Markt
kauft ¢y, fiir ein Konsumgut, welches zu Hause produziert wird ¢y, fiir Stunden, welche
er zu Hause arbeitet n,; und fiir Stunden, die er am Markt arbeitet n,;;. Diese Praferenzen

sind durch folgenden erwarteten Nutzen zum Zeitpunkt ¢ = 0 gegeben

Eg E ﬁt e + PIncy +nln (1 — ny — npy)], (8)
t=0

87 Zum Einfluss von Haushaltskapital auf die Produktivitit insbesondere fiir Deutschland und das Verei-
nigte Konigreich siehe Kapitel II.
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wobei fiir die Parameter gilt 77, > 0.8 In vielen DSGE-Modellen wird eine Nutzenfunk-
tion verwendet, die nicht vom Zustand abhéngt89, wobei anzumerken ist, dass dies eine
einschrinkende Annahme darstellt.”

Die Hypothese der Komplementaritit von Haushaltskapital’! wird modelliert, indem

wir annehmen, dass die Haushalte dem Arbeitsmarkt sogenannte effektive Stunden i,

anbieten, welche u. a. durch die Hohe des Haushaltskapitals beschrankt werden:

it < h5t<ztnmt>l_y~ 9)

Hier bezeichnet z; das exogene, stochastische und trendstationdre Niveau der neutra-
len Technologie, h,; den Bestand an Haushaltskapital, der verwendet wird, um effek-
tive Stunden zu produzieren, welche am Arbeitsmarkt angeboten werden und es gilt

0 < u < 1. Zujedem Zeitpunkt t unterliegt der Haushalt folgender Budgetrestriktion:

Cmt + PmtXmt + PhtXnt < (1 - Tk)rtkt + (1 - Tn)wtﬁmt + 5kakt + ét- (10)

Hier bezeichnen p,,; und x,,; den Preis und die Hohe der Investitionen des Haushalts in
Geschiftskapital, pj; und xj; den Preis und die Hohe seiner Investitionen in Haushalts-
kapital. k; ist der Bestand des Haushalts an Geschéftskapital und r; die Hohe der Zinsen
fiir dieses Kapital und w; der Lohnsatz fiir die effektiven Stunden. Investitionen in Haus-
haltskapital sind nur durch am Markt verdientes Kapital moglich. Geschéftskapital und
effektive Stunden am Markt werden mit den festen’? Raten T bzw. T, besteuert.”® Es
gibt analog zum deutschen Recht eine Erlaubnis die Kapitalsteuer abzuschreiben, was
der Term 6, Trk; ausdriickt, wobei 0 < J; < 1 die Abschreibungsrate auf Geschiftskapital

bezeichnet. Weil Haushaltskapital zu den effektiven Arbeitsstunden am Markt beitragt,

8 Zur Begriindung der Wahl einer CES-Funktion mit Substitutionselastizitit 1 siehe Kydland (1993) und
Fisher (2001).

89 Sjehe z. B. Black (1982).

9 Sjehe z. B. Diamond (1967).

91 Schon Greenwood und Hercowitz (1991) weisen auf das Problem der Hohe der Substitutionsrate zwi-
schen Haushalts- und Marktkapital hin. In Verbindung mit Besteuerung des Marktes wiirde eine perfekte
Substitution zu einer Verminderung des Marktkapitals auf Null fiihren.

92 Davis und Heathcote (2005) weisen darauf hin, dass die Einfiihrung von stochastischen Steuersatzen
keine grofien quantitativen Auswirkungen gezeigt hat.

9 Greenwood et al. (2000) merken an, dass die Besteuerung von Einkommen einen signifikanten Effekt auf
Investitionen im Modellgleichgewicht hat.
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wird es implizit auch durch die Steuern auf Arbeit besteuert. In Deutschland ist die Lohn-
steuer nicht konstant, sondern steigt mit der Hohe des zu versteuernden Einkommens.
Da im Allgemeinen Haushaltsproduktion insofern bevorteilt ist, weil sie eben nicht be-
steuert wird, betonen McGrattan et al. (1997) die Notwendigkeit, sowohl Steuern als auch
Haushaltsproduktion in ein Modell zu integrieren. Leuthold (1981) erwdhnt aber auch,
dass die Moglichkeit Steuern zu mindern, z. B. durch Subventionen fiir Kinderbetreuung,
in Wahrheit das Gleiche wie Besteuerung der Haushaltsproduktion darstellt. Schliefdlich
bezeichnet ¢, eine pauschale Transferzahlung vom Staat.

Projekte mit Haushaltskapital werden von einer Periode zur nichsten fertig gestellt,

so dass der Bestand an Haushaltskapital /; wie folgt akkumuliert wird:

hivr = (1 —0p)he + xpy, (11)

wobei 0 < §;, < 1 die Abschreibungsrate auf Haushaltskapital bezeichnet. Haushalts-
kapital ist nicht nur Input fiir effektive Arbeitsstunden sondern auch fiir die Produktion

von Haushaltsgtitern. Genauer

Cpr < h(cpt(zt”ht)lfqb, (12)

wobei 0 < ¢ < 1 und h die Menge an Haushaltskapital ist, welche verwendet wird, um
zu Hause Konsumgiiter zu produzieren. Hierbei muss beachtet werden, dass konstan-
te Skalenertrdage vorliegen, jedoch keine gekoppelte Produktion. Ansonsten wiirden die
Preise der Giiter von den Préferenzen der Haushalte abhéngen.”* Greenwood und Her-
cowitz (1991) stellen fest, dass es aufgrund der asymmetrischen Rollen der Kapitalstocke
sinnvoll ist, die Annahme einer Substitutionselastizitdt von 1 bei der Haushaltsproduk-
tion aufzugeben, um das Verhalten der beobachteten Investitionsstrome besser abbilden

zu konnen. Somit verwenden wir fiir die Haushaltsproduktion folgende Form

@ =

cn = [ph + (1= ¢)(zn4)°]

mits < 1.

94 Siehe Pollak und Wachter (1975).
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Schliefslich unterliegt die Verwendung von Haushaltskapital in jeder Periode t der

Verfiigbarkeit:

Bt + her < hy. (13)

Geschiftskapital wird gemafs der von Kydland und Prescott (1982) eingefiihrten Techno-
logie akkumuliert. Insbesondere bendtigen Kapitalprojekte einen Investitionsfluss, der
] Perioden dauert, bis sie abgeschlossen sind. Die Beriicksichtigung dieser Zeitspan-
ne wird als Time-to-build bezeichnet. Gomme et al. (2001) finden heraus, dass durch
die Time-to-build-Technologie zwei grofse Probleme der Modelle mit Haushaltsproduk-
tion gelost werden. Zum einen die positive simultane Korrelation zwischen Geschéfts-
und Haushaltsinvestitionen und zum anderen die Tatsache, dass Haushaltsinvestitionen
ein Frithindikator fiir Geschéaftsinvestitionen sind. Auflerdem erkliren sie, dass Time-to-
build die Kosten fiir eine schnelle Erth6hung des Marktkapitals immens steigert, wahrend
die Kosten fiir eine langfristige Erthohung des Marktkapitals gesenkt werden. Diese Ef-
fekte bewirken eine gleichgerichtete Bewegung von Markt- und Haushaltsinvestitionen.
Seinun s; die Hohe des investierten Kapitals in Projekte, welche zum Zeitpunkt ¢ noch
j Perioden bis zur Fertigstellung benétigen und sei w; der Anteil des Investitionsflus-
ses in ein Projekt, j Perioden vor der Fertigstellung.” Es gelte somit ):{:1 w¢ = 1. Dann

betragen die gesamten Investitionen in Geschaftskapital zum Zeitpunkt ¢
J
Xt =) WjSi, (14)
j=1
und laufende Projekte entwickeln sich natiirlicherweise laut
Sjt+1 = Sj+1tr ] = 1/ 2/ /] -1 (15)
Folglich akkumuliert Geschéftskapital gemaf3

kiv1 = (1= 6)ke + s1p- (16)

% Es gibt somit ] + 1 Arten von Kapital, namlich Besténde y;, produktives Kapital k; und die ] — 1 Kapital-
stocke, die j € {1,...,] — 1} Perioden von der Fertigstellung entfernt sind.
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Es gilt demnach si; = 0 fiir t < 3 und somit stellt s;; eine Kontrollvariable fiir Periode ¢
dar.

Gemafs Ungleichung (9) hdngt die Anzahl an effektiven Marktstunden 7i,,; vom Ni-
veau der neutralen Technologie z; ab. Diese Technologie wachst geméafs der Wachstums-

konstanten v, > 1 und unterliegt exogenen Stérungen:
Zt = ’Yi exp(0:), 60r=pbi_1+e€, € ~iid(0, (72).

0; ist autoregressiv der Ordnung 1, p ein Parameter nahe dem Wert 1 und ¢; sind
unabhéngig und normalverteilt mit Erwartungswert 1 und Standardabweichung ¢. Das
Problem des repréasentativen Haushalts ist es, (8) unter den Bedingungen (9)-(13) durch
die Wahl von cyut, ci, Bes1, ki1, S1e41, 826415 - Sj—1641, SJi+1, Mnt, Het, e und np; zu ma-
ximieren. Uberdies gelten die standardméfigen Nichtnegativititsbeschrankungen insbe-

sondere fiir kg und h,,9, hic.

3.2 Firmen

Die représentative Firma produziert Konsum- und Investitionsgiiter (C¢, Xiut, Xp¢) mit-
tels aggregiertem Kapital K; und aggregierten effektiven Arbeitsstunden N,;;, um ihren
Profit

Cnt + Pt Xt + preXpe — 11Ky — wy,
unter der Bedingung

Xont Xy 1
(1 -ij;m)f + ( i < K?ernta =Y 17)

zu maximieren, wobei Y; der Marktoutput in Einheiten des Konsums ist. Die Parameter
gm, §n = 0 entsprechen jeweils der Wachstumsrate, mit der technischer Wandel spezi-
fisch fiir Geschéfts- bzw. Haushaltsinvestitionen auftritt und es gilt 7/, := (1 + gw)",
vt = (1 + gu)".% Technischer Fortschritt, der spezifisch fiir Investitionen modelliert

wird,” macht Kapital produktiver oder billiger, was die reale Rendite der Investitio-

% GSjehe z. B. Baxter (1996).
97 Zur Modellierung siehe z. B. Greenwood et al. (2000).
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nen erhoht.”® Im Wettbewerbsgleichgewicht sind die Preise der Investitionsgiiter gege-

U%gm)“ Pt = (1%@1)* und die nominalen Verhiltnisse von Konsum

bzw. der beiden Arten von Investitionen zum Output sind stationdre Zufallsvariablen.

ben durch p,; =

In vielen Artikeln wird darauf hingewiesen, dass der gleichgewichtige Wachstumspfad
nur fiir eine Harrod-neutrale Form der Produktionsfunktion, also z.B. Cobb-Douglas,

erreicht wird.”

3.3 Staat

In das Modell wird ein Staat aufgenommen, um konsistent mit der Literatur zu sein.
Seine einzige Funktion hier ist, Steuern zu erheben und diese pauschal wieder an die

Haushalte zu transferieren:

& = TeriKe + 1w Ny — 831Ky

3.4 Gleichgewicht

Das Modell wird nun so transformiert, dass die Variablen im Gleichgewicht konstant
sind, anstatt mit der gleichen Rate zu wachsen. Details dazu siehe Anhang C.1. Prescott
und Mehra (1980) zeigen, dass unter gewissen Bedingungen das rekursive Wettbewerbs-
gleichgewicht auch Pareto-optimal ist. Wegen der im Modell eingefiihrten Steuern sind
Gleichgewichtsallokationen im Allgemeinen nicht Pareto-optimal,'® weshalb direkt mit
dem Gleichgewicht gearbeitet wird. Die notigen Berechnungen sind komplett in der Soft-
ware Dynare!"! integriert.

Definition: Ein stationires Wettbewerbsgleichgewicht wird definiert durch die Menge von Kon-
trollvariablen d(e;), die Faktorpreisgleichungen, die Politik der symmetrischen Transferzahlun-

gen, die Anfangsbedingungen, die Wertfunktion V, welche die Maximierung des Haushalts

V(d(er)) = ggm)( {Incy +Incy, +nln(1—ny —ny) + pV(d' (e141)) } (18)

9 Sjehe z. B. Rebelo (2005).

99 Siehe z. B. Einarsson und Marquis (1997).
100giehe z. B. McGrattan (1994).

101Sjehe Anhang E.



4 EMPIRISCHE ANALYSE DES MODELLS FUR DEUTSCHLAND 39

erfiillt, und die Gleichgewichtsbedingungen auf dem Giiter- und Arbeitsmarkt, die die aggregier-

ten Konsistenzbedingungen sicherstellen.1%?

4 Empirische Analyse des Modells fiir Deutschland

Nachdem im vorangehenden Abschnitt fiir das Modell darstellende Gleichungen for-
muliert wurden, die von diversen Parametern abhéngen, ist der nidchste Schritt die Ka-
librierung. Zunéchst werden die verwendeten Daten beschrieben, die insbesondere der
Festsetzung von gewissen Kalibrierungszielen dienen. AnschliefSfend werden den Para-
metern, basierend auf diesen Kalibrierungszielen, passende Werte zugewiesen. Davon

ausgehend werden einige Modellvarianten untersucht.

4.1 Daten

Prescott (1986) hat schon vor {iber dreifSig Jahren bemingelt, dass die Daten nicht kon-
form zur Theorie gemessen werden, was die Uberpriifung der Modelle schwierig mache.
Auch Kydland (1993) musste knapp zehn Jahre spiter noch feststellen, dass die Daten-
lage zur Haushaltsproduktion schlecht ist. Kaum besser verhilt es sich im Jahr 2013 fiir
Deutschland, wo bisher lediglich zwei Zeitbudgeterhebungen jeweils fiir die Berichts-
jahre 1992 und 2001 vorliegen. Laut Schéfer (2004) ist es sogar praktisch unmoglich auch
nur jahrliche Daten zur Haushaltsproduktion zu erheben. Zudem weist Schifer darauf
hin, dass die Zeitbudgeterhebung 2001/2002 keine nennenswerten Schwankungen fiir
die Quartale aufweist. Er stellt jedoch auch fest, dass sich das Studium der Haushalts-
Satellitensysteme noch in einem , experimentellen Stadium*“1% befindet.

Nach Ironmonger (2000) gibt es drei Methoden, um der Zeit, die in der Haushalts-
produktion verwendet wird, einen Wert zuzuweisen. Erstens gibt es die Methode der
Opportunitdtskosten, welche den Lohn misst, der in der gleichen Zeit am Markt erzielt
werden konnte. Nachteil sind unterschiedliche Ergebnisse je nach Marktlohn des Haus-
haltsmitglieds. Zweitens konnen die Kosten an dem Lohn gemessen werden, den Spe-
zialisten (z. B. Reinigungspersonal, Kiichenhilfe) fiir eine Tatigkeit bekommen wiirden.

Kritik hierbei ist, dass Spezialisten die Aufgaben effektiver und schneller als norma-

102Gjehe Einarsson und Marquis (1997).
1035chfer (2004)
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le Haushaltsmitglieder erfiillen. Schliefslich wird noch die Moglichkeit verwendet, den
Kostensatz eines Generalisten, also eines Hausmeisters 0. d., anzusetzen. Dies wird als
passendste Vorgehensweise betrachtet, da die Arbeitsbedingungen und die Vielfalt der
Aufgaben eher denen eines Haushaltsmitglieds entsprechen.

Blankenau und Kose (2007) weisen darauf hin, dass keine Zeitreihendaten fiir Haus-
haltsproduktion vorhanden sind. Um dieses Problem zu beheben, werden meist verein-
fachende Annahmen verwendet, um die Schocks auf die Haushaltsproduktivitit in pa-
rametrisierten DSGE-Modellen zu identifizieren.!®* Ublicherweise werden die Modelle
anschlieffend gelost und simuliert, um kiinstliche Daten in Bezug auf Markt- und Haus-
haltsproduktion zu erzeugen. Fiir die Zeitreihen, die sich auf den Markt beziehen, kann
dann bestimmt werden, ob die Momente der kiinstlichen Daten mit denen der beobach-
teten Daten konsistent sind. Fiir den Haushaltssektor sind keine Daten beobachtbar, um
eine dhnliche Berechnung durchzufiihren. Daher werden die Momente fiir die Haushalts-
variablen angegeben und interpretiert, ohne jedoch beurteilen zu kénnen, in welchem
Maf: das Modell Daten zur Haushaltsproduktion erzeugt, die konsistent mit der Realitat
sind.

Fiir ihr Modell benotigen Blankenau und Kose (2007) saisonbereinigte Quartalsdaten
von Konsum, Investitionen und Nettoexporten, die ungefiltert zum Einsatz kommen.
Die Autorin verwendet fiir die Modellrechnung HP-gefilterte Daten. Der HP-Filter bie-
tet einige Vorteile.!% Zuerst einmal kann der Filter ganz mechanisch angewendet wer-
den, ohne dass eine subjektive Beurteilung der Daten notwendig ist. Auflerdem kann ein
Trend herausgefiltert werden, der integriert bis zur Ordnung vier ist. SchliefSlich kommt
die HP-gefilterte Datenreihe dem sehr nahe, was Okonomen als Konjunkturschwankun-
gen beschrieben haben. Das HP-Filtern von Daten birgt jedoch auch Probleme. Der mit
dem HP-Filter generierte Trend neigt dazu an den Randpunkten der Zeitreihe unpréazi-
se geschédtzt zu sein. Zudem gibt es keinen objektiv korrekten Parameterwert fiir A und

der HP-Filter kann auch keine Strukturbriiche beriicksichtigen. Insbesondere ist der HP-

104Ir1grarn et al. (1997) z.B. gehen anders vor, um das Problem der unbeobachtbaren Daten zu losen. Sie
verwenden sozusagen die Theorie, um die Daten zu messen. Genauer gesagt verwenden sie die Euler-
gleichungen, um eine Abbildung von beobachtbaren Marktdaten auf unbeobachtbare Daten des Haus-
haltssektors zu berechnen.

105Gjehe Brandner und Neusser (1992).
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Filter nur fiir eine gewisse Klasse von Modellen optimal.106 Details zu den verwendeten

Daten siehe Anhang D.

4.2 Kalibrierung

Voraussetzung fiir die Kalibrierung eines Gleichgewichtsmodells sind Basisdaten, die
mit den Anforderungen an die Existenz eines allgemeinen 6konomischen Gleichgewichts
iibereinstimmen. Deshalb gehort die Erstellung eines mikrookonomisch konsistenten Da-
tensatzes zu den wichtigsten und arbeitsintensivsten Aspekten bei der Umsetzung des
Modells. Auf Basis der im vorherigen Abschnitt beschriebenen Daten wird nun die Ka-
librierung unseres parametrisierten Modells durchgefiihrt, die sich in zwei Schritte glie-
dert.!” Es werden Kalibrierungsziele aufgestellt und den Modellparametern auf Grund
stilisierter Fakten bzw. Panelstudien individueller Haushalte zur Zeitverwendung Wer-
te zugewiesen.!%® Die Parameter werden ergo so gewdhlt, dass das Modell die lang-
fristigen Wachstumseigenschaften der tatsichlichen Okonomie abbildet.!® Wir betrach-
ten vier unterschiedliche Spezifikationen, jeweils mit oder ohne ,Time-to-build” (d. h.
] =4w = ..=wy = 0,50der ] = 1,w; = 1)"° und mit oder ohne Haushalts-
produktion (d.h. ¢ # 0 oder u = 0). Bei der Annahme von Time-to-build wird der
von Edge (2000) dokumentierten Tatsache Rechnung getragen, dass die Fertigstellung
von Projekten mit Geschéftskapital im Allgemeinen langer dauert als bei Projekten mit
Haushaltskapital.!!! In Abhingigkeit davon werden die {ibrigen Parameter bestimmt. Es
sind Werte fiir folgende Parameter zu bestimmen: Praferenzen (8, i, 77), Haushaltspro-
duktion (¢, 6;,), Marktproduktion (a, o, J, w; fiir i = 1,2, ..., ]), Produktivititswachstum
(Y2r Ynr Ymr P, 0), Steuern (1, T,) und der Anteil von Haushaltskapital an den effektiven

Marktstunden (u).

10655ehe King und Rebelo (1993).

1075jehe z. B. Cooley und Prescott (1995).

108V [cCallum (1989) weist darauf hin, dass dabei die Modellparameter nicht so bestimmt werden, dass die
beste Anpassung des Modells an die Daten erreicht wird.

109Gjehe z. B. Cooley und Prescott (1995).

10Der Fall | = 4 (d.h. Time-to-build von 4 Quartalen) wird auch von Kydland und Prescott (1982) und
Gomme et al. (2001) betrachtet. Zhou (2000) schldgt eine moglicherweise realistischere abnehmende Ge-
wichtung mit ] = 6, wy = .. = wy = 0,2 und ws = wg = 0,10 vor. Diese Spezifikation wird in der
vorliegenden Arbeit jedoch nicht untersucht.

M Djes jst weitgehend konsistent mit den Evidenzen von Koeva (2000).
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Der Diskontierungsfaktor B wird so gewdhlt, dass der durchschnittliche jahrliche
Realzins 2,5 %!!2 betragt. Es folgt, dass fiir die Quartalsdaten gelten muss g = 0,9938.
Laut Daten des Statistical Office of the European Communities (Eurostat) ergibt sich fiir
den Zeitraum 1995-2009 ein implizierter Steuersatz fiir Arbeit von 7, = 0,397 und als
implizierter Steuersatz fiir Kapital ein durchschnittlicher Wert von 0,233. Dieser Wert
ist deutlich niedriger als der von Fisher (2007) fiir die USA verwendete von 0,7, jedoch
bestatigt auch Joines (1981), dass die effektiven Steuern auf Kapital in den USA im Ver-
gleich zu Deutschland (und anderen grofien europdischen Staaten) deutlich hoher sind.
In einer Studie der OECD, Organisation for Economic Co-Operation and Development
(2001), wird die Berechnung der impliziten Steuersitze kritisch hinterfragt. Grundsatz-
lich ist die Schdtzung von effektiven Steuersdtzen ein schwieriges Unterfangen, das je
nach verwendeter Methode und gewéhltem Vorgehen recht unterschiedliche Ergebnisse

liefern kann.113

Die Autorin entscheidet fiir den Modellparameter einen Kalibrierungs-
wert von Ty = 0,3 zu verwenden. Sowohl die Steuer- und Abgabenschere fiir Arbeit,
also auch die marginale Steuer- und Abgabenschere sind in Deutschland grofier als in
den USA.!!* Dies erzeugt einen groleren Anreiz in Deutschland nicht am offiziellen Ar-
beitsmarkt tatig zu werden. Dies zeigt sich auch darin, dass die USA im Vergleich zu den
anderen OECD-Landern die kleinste Schattenwirtschaft haben.!1>

Der Persistenzparameter fiir den Technologieschock wird in Ubereinstimmung mit
der Literatur auf p = 0,95 gesetzt.!!® Fiir die Innovation des Technologieschocks der
Produktionsfunktion (z}"")lﬂ‘ = exp(@t)(lf“)(lfﬂ), namlich exp(st)(lf"‘)(lﬂ‘), wird eine
Standardabweichung vom Wert 0,007 als Kalibrierungsziel festgelegt, d.h. (1 —a)(1 —u)o

= 0,007.117 Dieser Wert wird in der Literatur meist fiir Untersuchungen fiir die USA ver-

wendet.!'® Die Werte fiir die Wachstumsfaktoren der investitionsspezifischen Technolo-

2Djeser Wert wird in Anlehnung an Daten der Deutschen Bundesbank und des Statistischen Bundesamts
gewdhlt. Details dazu siehe Anhang D.2.3.1.

113Giehe z. B. Mendoza et al. (1994).

H4gjehe Busato und Chiarini (2004).

15Gjehe Busato und Chiarini (2004).

H6gjehe Fisher (2007).

7Die Standardabweichung von exp(e;) (1=a)(1 = 1) wird bei g = 0 linear approximiert durch
% (exp(st)(l —a)(1—n) -(7) (0)=1-a)(1— y)exp(O)(1 —0)(1=p) .y = (1 —a)(1 — p)o. Details
t

dazu siehe z.B. Trampisch und Windeler (2000).
118Gjehe z. B. Hansen (1985), wo ein Wert von 0,00712 gewdhlt wird.
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gien v,, und -, werden nach der Vorgehensweise in Fisher (2007) bzw. Fisher (1997) und
Greenwood et al. (1997) so bestimmt, dass die durchschnittlichen negativen Wachstums-
raten der realen Preise der Investitionsgiiter widergespiegelt werden. Genauer gesagt, es
wird ein Deflator fiir Haushalts- bzw. Geschéftsinvestitionen ermittelt und dieser durch
den zugehorigen Konsumdeflator dividiert.!!” Es ergeben sich die Werte vy,, = 1,0047
und 7, = 1,0023, was im Vergleich zu den USA ein stdrkeres Technologiewachstum im
Marktsektor und ein geringeres im Haushaltssektor bedeutet.!?

Wie in Fisher (2007) werden die iibrigen Parameter ¢, #, ¢, dy, a, 5, und v, in Ab-
hingigkeit der bereits bestimmten Parameter so gewihlt, dass sie folgende sieben Ka-
librierungsziele erfiillen. Zum einen die durchschnittliche Anzahl an Arbeitsstunden am
Markt n,,, bzw. zu Hause n;, weiter das nominale Verhiltnis von Marktkapital bzw. Haus-
haltskapital zu Output k/y bzw. h/y und das nominale Verhéltnis von Investitionen in
Markt- bzw. Haushaltskapital zu Output x,,/y bzw. x;,/y und schliefflich den Wachs-
tumsfaktor des realen Pro-Kopf-Konsums ohne Wohndienstleistungen g = 7, .

Fiir die durchschnittliche Anzahl an Arbeitsstunden am Markt bzw. zu Hause gibt es
vom Statistischen Bundesamt keine Daten auf Haushaltsebene. Daher verwendet die Au-
torin aus der Zeitbudgeterhebung 2001/02 des Statistischen Bundesamts!'?! Werte fiir zu-
sammenlebende Miitter/ Viter.}22 Es ergeben sich die Werte n,, = 0,32 und n;, = 0, 26.123
Der jahrliche Wachstumsfaktor des realen Pro-Kopf-Konsums ohne Wohndienstleistun-
gen liegt fiir Deutschland von 1991 bis 2008'2* im Mittel bei 1,0272. Somit ergibt sich
als Kalibrierungsziel ¢ = 1,0067. Hieraus wird in Verbindung mit den Gleichungen des
Steady-State jeweils das Verhiltnis von Haushalts- bzw. Geschéftskapital zu Output be-
rechnet. Es ergeben sich durchschnittliche Verhéltnisse von Marktkapital zu Output von

2,27 und Haushaltskapital zu Output von 2,78. Als Verhiltnis fiir Bruttoinvestitionen

19Details dazu siehe Anhang D.2.2.

120Giehe Fisher (2007).

121gjehe Statistisches Bundesamt (2006f).

122Dje Daten aus Tabelle 2 in Stahmer (2001), basierend auf der Zeitbudgeterhebung 1991/92, liefern fiir die
Zeitverwendung 1990 der Bevolkerung ab 12 Jahren sehr niedrige Werte n;, = 0,095 und nj, = 0,17. Fiir
die Erwerbstatigen ergibt sich ny; = 0,185 und n n =0,128.

123Sjehe Anhang D.2.1.

124 Ausreichend fein gegliederte Daten fiir die Konsumausgaben der Haushalte, die sich in Ge- und Ver-
brauchsgiiter, in allgemeine Dienstleistungen und Dienstleistungen bzgl. Wohnen einteilen lassen, lagen
zum Zeitpunkt der Kalibrierung lediglich bis einschlieflich 2008 vor. Die mittlerweile zusétzlich vorlie-
genden Daten fiir die Jahre 2009 und 2010 haben voraussichtlich keinen grofieren Einfluss auf die berech-
neten Werte.
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(ohne Staatsinvestitionen) in Anlagevermogen ohne Wohnbauten zu Output ergibt sich
ein Mittelwert von 0, 133. Als Verhiltnis fiir Investitionen in Haushaltskapital zu Output
ergibt sich dann im Mittel 0, 383.

Aus den Gleichgewichtsbedingungen des Modells!®

ergeben sich die Werte 6, =
0,129 und d; = 0,047 bzw. 6, = 0,046 fiir | = 1 bzw. | = 4. Weiterhin erhalten wir
mit den notwendigen Bedingungen erster Ordnung'? fiir ] = 1 bzw. | = 4 fiir die
Kapitalintensitdt « = 0,165 bzw. a« = 0, 168. Dies ist im Vergleich zu dem Wert, den Fisher
fiir die USA erhilt (0,28) ein sehr niedriger Wert. Es zeigt sich, dass in Deutschland die
partielle Elastizitiat von Kapital in der Marktproduktion deutlich geringer ist als in den
USA.

Um den Parameter i, also die Elastizitdt der effektiven Arbeitsstunden bzgl. Haus-
haltskapital, zu bestimmen, soll analog zum Vorgehen in Fisher (2007) der Abstand zwi-
schen den Kreuzkorrelationen zwischen x,, und x;, des Modells und die zugehorigen

empirisch geschitzten Werten minimiert werden. Zur Bestimmung des Abstands wird

eine Metrik definiert. Jede symmetrische und positiv definite Matrix V' definiert durch

< x,y >y:= x'Vy ein Skalarprodukt und durch d(x,y) := /< x—y,x —y >y eine
Metrik. Wir verwenden fiir V die Diagonalmatrix mit den Stichprobenvarianzen der ge-
schitzten Kreuzkorrelationen auf der Diagonalen. Somit wird eine Korrelation umso stér-
ker minimiert, je grofer ihre Varianz ist.

Sei ¥ () die Abbildung von y auf die Korrelationen des Modells zwischen xj, ;. ; und
Xt fir j = —2,-1,0,1,2 und sei ¥ der Spaltenvektor, welcher die zugehorigen empiri-

schen Schitzwerte enthilt. Definiere den Wert i, der den Abstand

L(u) =d(¥(p), ¥)

minimiert'?, d. h.

fl ;== argmax L(p).
I3

125Gjehe Gleichungen 20 und 19 in Anhang C.2.
126Sjehe Anhang C.4.
127711 diesem Vorgehen siehe Christiano et al. (2005).
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Es ergibt sich fiir die Spezifikation mit Komplementaritidt sowohl fiir ] = 1 als auch fiir
] = 4 als Losung ji — 0. Bezugnehmend auf Fisher (2007) verwendet die Autorin daher
einen Wert fiir # von 0,19. Leider sind der Autorin keine Studien fiir Deutschland be-
kannt, die diese Wahl be- oder entkriftigen. Eine Bayessche Schitzung!?® von u mittels
Dynare!? liefert einen a-posteriori Wert von 0,05. Fiir die iibrigen Parameter ergeben
sich aus den Gleichungen fiir das Gleichgewicht!'® die Werte wie in Tabelle 4.1 darge-

stellt.

u=0 u=0,19
J=1 J=4 ]J=1 ]=4
v, 1,005 1,006 1,005 1,005
¢ 0394 039 0379 0,380

n 1673 1,666 1355 1,350
P 2,102 2,097 1,663 1,660

Tabelle 4.1: Kalibrierte Werte der tibrigen Parameter (in Abhéngigkeit von | und p)
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnungen

Es wird hier ersichtlich, dass 1, 7 und ¢ jeweils fiir die Modelle mit Komplementaritit
niedrigere Werte annehmen. Auflerdem konnen wir feststellen, dass sowohl der Wert fiir
1 als auch der fiir ¢ fiir Deutschland bedeutend hoher ist als fiir die USA, was zeigt, dass
in Deutschland der Freizeit im Vergleich zu Konsum ein hoherer Wert beigemessen wird
und auch dem Haushaltskonsum im Vergleich ein hoherer Wert als Marktkonsum. Dies
liegt vermutlich in der unterschiedlichen Mentalitdt und Geschichte der beiden Nationen

begriindet.

4.3 Modell mit Technologieschock

4.3.1 Simulation und Statistiken

Zur weiteren Untersuchung der Modellvarianten werden wir die mit Hilfe der Software-

Plattform Dynare131 basierend auf Simulationen berechneten Statistiken mit denen der

128Mehr zur Bayesschen Schétzung mit Dynare siehe Abschnitt 4.4.

129Giehe Anhang E.1.

130Sjehe Anhang C.2.

1B1Gjehe Anhang E. In Abschnitt E.2 sind zudem die zugehorigen mod-Dateien angegeben.
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realen Daten Vergleichen.132 Die in Dynare implementierte Funktion stoch_simul bestimmt
zundchst die Taylor-Approximation der Modellgleichungen um den Steady-State. Da-
raus werden Impuls-Antwort-Funktionen, Momente, Korrelation etc. berechnet. Fiir je-
den Schock, der im Modell vorkommt, muss in Dynare vom Anwender jeweils die Va-
rianz angegeben werden. Als Verteilung wird stets eine Normalverteilung mit Erwar-
tungswert Null verwendet. Zu einer zufilligen Realisierung der Schocks werden dann
Simulationen in einer vom Anwender gewihlten Lange erstellt. Im Folgenden werden
theoretische Momente unter Beriicksichtigung des HP-Filters fiir einen Wert des Para-

meters A = 1600 basierend auf einer Taylor-Approximation erster Ordnung betrachtet.

Vergleich der Modellstatistiken mit Daten fiir Deutschland Aus den Tabellen 4.2
und 4.3 ist ersichtlich, wie gut die vier Modellspezifikationen die realen Daten abbilden.
Die Ergebnisse basieren auf den Daten, die in Anhang D.1 erldutert werden. Die Daten
wurden logarithmiert und HP-gefiltert verwendet. Die Berechnungen fiir das Modell er-

folgen jeweils mit Hilfe der Software-Plattform Dynare.133

Bzgl. der Standardabweichungen sticht kein Modell positiv oder negativ hervor. Die
Volatilitat von Output wird von allen tiberschitzt. Sowohl die relative Standardabwei-
chung von Arbeitsstunden am Markt als auch von Marktkonsum wird von allen Mo-
dellen viel zu gering erzielt. Die relative Volatilitit von Geschéftsinvestitionen liefert,
besonders mit Time-to-build, gravierend zu niedrige Werte. Die relative Volatilitdt von
Haushaltsinvestitionen wird von allen Modellen aufier dem ohne Time-to-build und oh-
ne Komplementaritdt deutlich tiberschétzt. Ohne Time-to-build und Komplementaritat
ergibt sich ein zu niedriger Wert. Die simultane Korrelationen von Marktkonsum bzw.

Arbeitsstunden am Markt mit Output werden durchwegs deutlich tiberschatzt (> 0,9).

Zur Veranschaulichung der Lead-Lag-Muster von Geschifts- und Haushaltsinvesti-
tionen der vier Modelle im Vergleich mit den realen Ergebnissen dienen die folgenden
Abbildungen 4.1 bis 4.3. Es sind jeweils die Kreuzkorrelationen fiir alle vier Modelle ab-

gebildet. Einmal zwischen Geschifts- und Haushaltsinvestitionen und dann noch jeweils

B2Djeses Vorgehen ist analog z. B. zu Greenwood und Hercowitz (1991).
133Sjehe Anhang E.
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Statistiken der vier Benchmarkspezifikationen fiir Deutschland

Teil 1
Ohne Time-to-build Vier Quartale Time-to-build
Statistik ~ Daten D Ohne Komple- Mit Komple- Ohne Komple- Mit Komple-
mentaritét mentaritit mentaritat mentaritat

oy 1,24 1,43 1,38 1,31 1,33
Oy, / oy 0,77 0,44 0,40 0,39 0,43
Ocm / Ty 0,73 0,48 0,52 0,53 0,50
Oxp / Oy 4,05 2,94 2,94 2,37 2,56
Tx;, / Ty 1,16 1,06 1,36 1,43 1,36
Tx, / Txyy 0,29 0,36 0,46 0,60 0,53
oMyt V) 0,60 0,95 0,95 0,94 0,94
0(Cint, Yt) 0,62 0,92 0,94 0,94 0,92

Erlauterung: In den Zeilen sind zum einen die (relativen) Standardabweichungen oy verschiedener
Variablen und zum anderen der Korrelationskoeffizient p(x¢, y;) einer Variablen x; mit Output angegeben.
Hierbei bezeichnet y den Output, ¢ den Konsum am Markt, x; Investitionen in Marktkapital, xy,
Investitionen in Haushaltskapital und rn; Arbeitsstunden der Erwerbstatigen. In der zweiten Spalte
befinden sich die Werte aus den Daten fiir Deutschland, in der dritten bis sechsten Spalte die Werte der vier
Modellspezifikationen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und HP-gefiltert, fiir den
Zeitraum 1991Q1-2008Q4. Details zu den Daten siehe Anhang D.

Tabelle 4.2: Statistiken der vier Benchmarkspezifikationen fiir Deutschland, Teil 1
Datenquelle: Statistisches Bundesamt Deutschland, eigene Berechnung

in Bezug auf den Output. Dargestellt sind die Modellwerte und das aus den realen Daten
berechnete 95 %-Konfidenzintervall, d.h. £1,96¢.

Den Lead von Haushaltsinvestitionen bzgl. Output von 2 Perioden kann keine Spezi-
fikation abbilden.!3* Die Korrelation o (xpt, y) wird insgesamt viel zu hoch, ndmlich gro-
Ber als 0, 85, errechnet. Der Lag der Geschiftsinvestitionen, der in den Daten zu finden ist,
wird von keinem Modell abgebildet. Ohne Komplementaritét ergibt sich eine viel zu ho-
he Korrelation p (X, y:) > 0,85. Mit Komplementaritét erhdlt man sogar einen Lead von
einer Periode. Die positive simultane Korrelation von Geschafts- und Haushaltsinvesti-
tionen p(xy, Xmt) = 0,46 kann nur vom Modell ohne Komplementaritit und Time-to-
build abgebildet werden. Die anderen Modelle ergeben einen Lead von Geschifts- bzgl.

Haushaltsinvestitionen {iiber eine bzw. sogar zwei Perioden. Die Volatilitit von Haus-

B4 Djeses Problem stellt sich auch bei Fisher (2007) mit Daten fiir die USA so dar.
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Statistiken der vier Benchmarkspezifikationen fiir Deutschland

Teil 2
Ohne Time-to-build Vier Quartale Time-to-build
Statistik Daten D Ohne Komple- Mit Komple- Ohne Komple- Mit Komple-
mentaritat mentaritat mentaritat mentaritat
P(Xpt 12, Yt) 0,03 0,46 0,52 0,47 0,36
P(Xpt41,Yt) 0,25 0,70 0,73 0,72 0,59
o(xpt,yt) 0,47 0,99 0,87 0,91 0,92
p(xht_l, vt) 0,527 0,60 0,36 0,45 0,35
P(xht— 2/ Yt) 0,532 0,38 0,22 0,09 0,06
0 (X3¢ 42/ Yt) 0,52 0,50 0,39 0,38 0,40
0(Xp1 +1s Yt) 0,641 0,72 0,58 0,58 0,60
0(Xpmt, Yt) 0,637 0,98 0,79 0,83 0,88
(X1, V) 0,59 0,69 0,96 0,93 0,81
0(Xy6—2,Yt) 0,56 0,37 0,61 0,80 0,61
P(xht 42 Xmt) 0,25 0,38 0,63 0,794 0,62
O (Xpt11, Xmt) 0,32 0,70 0,93 0,787 0,71
0(Xpt, Ximt) 0,46 0,97 0,40 0,53 0,64
p(x ht—1,Xmt ) 0,39 0,62 0,28 0,22 0,29
p(xht_z, Xmt) 0,42 0,43 0,17 0,05 0,12

Erlauterung: In den Zeilen sind die Kreuzkorrelationen zwischen Output, Haushalts- und
Geschiftsinvestitionen (yy, xj,, X;;¢) jeweils bis zum Lead bzw. Lag von zwei Perioden angegeben. In der
zweiten Spalte befinden sich die Werte aus den Daten fiir Deutschland, in der dritten bis sechsten Spalte
die Werte der vier Modellspezifikationen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und
HP-gefiltert, fiir den Zeitraum 1991Q1-2008Q4. Details zu den Daten siehe Anhang D.

Tabelle 4.3: Statistiken der vier Benchmarkspezifikationen fiir Deutschland, Teil 2
Datenquelle: Statistisches Bundesamt Deutschland, eigene Berechnung

haltsinvestitionen relativ zur Volatilitat von Geschéiftsinvestitionen wird von allen Mo-

dellen deutlich tiberschitzt.

4.3.2 Impuls-Antworten

An dieser Stelle werden die Modelle unter Einbeziehung des in Abschnitt 3.1 beschriebe-
nen Technologieschocks untersucht. Zur Erlduterung dient die Darstellung der Impuls-

Antwort-Funktionen fiir die vier unterschiedlichen Modellvarianten (siehe Abb. 4.4).

Technologieschock Es handelt sich hierbei um einen angebotsseitigen Schock. An-

hand Abbildung 4.4 ist zu sehen, dass fiir das Modell ohne Time-to-build eine Hinzu-
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u=0 u=20,19
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(xy,;, X, + ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritat, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 4.1: Kreuzkorrelationen von Geschéfts- und Haushaltsinvestitionen fiir
Deutschland
Datenquelle: siehe Anhang D, eigene Berechnung

nahme von Komplementaritit kurzfristig zu einem deutlich starkeren Anstieg von Haus-
haltsinvestitionen fiihrt. Geschéftsinvestitionen reagieren hingegen zuerst negativ. Dies
ist darauf zuriick zu fiihren, dass bei Vorliegen von Komplementaritdt ein Anreiz be-
steht, Haushaltskapital auf Kosten von Geschéftskapital aufzubauen, da ersteres sowohl
in die Haushalts- als auch indirekt in die Marktproduktion eingebracht werden kann.
Die verstarkte Frithindikatorwirkung von Haushaltsinvestitionen zeigt sich auch in Ta-
belle 4.3. Die Einfithrung von Time-to-build hat auch eine Erhohung der Reaktion von
Haushaltsinvestitionen zur Folge. Geschiftsinvestitionen reagieren wie zu erwarten et-
was schwiécher und verzogert, da Geschéftskapital erst mit Verzogerung produktiv wird
und damit den Technologieschock nutzen kann. Auch in Tabelle 4.3 ist ersichtlich, dass
Geschiftsinvestitionen in diesem Fall bzgl. Output nachlédufig sind. Die Kombination von

Komplementaritidt und Time-to-build fiihrt zu einer schwicheren und noch deutlicher
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(y, x4 ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritat, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritit, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 4.2: Kreuzkorrelationen von Geschiftsinvestitionen mit Output fiir Deutsch-
land
Datenquelle: sieche Anhang D, eigene Berechnung

verzogerten Reaktion von Geschéftsinvestitionen. Auch die Haushaltsinvestitionen rea-
gieren schwécher als bei den tiibrigen Spezifikationen. Trotzdem wird nicht die in den

realen Daten vorhandene Frithindikatorwirkung von Haushaltsinvestitionen erreicht.

4.4 Bayessche Schitzung der Modellparameter

Um die kalibrierten Werte der Parameter zu tiberpriifen, wird in diesem Abschnitt noch
eine Bayessche Schitzung mit Hilfe von Dynare durchgefiihrt.!3 Die folgenden Erlaute-

rungen basieren grofitenteils auf dem User Guide!30

zu Dynare. Vereinfacht gesagt ist die
Bayessche Schitzung!® eine Verkniipfung der Kalibrierung der Parameterwerte mit der
Maximum-Likelihood-Methode. Es findet eine gewisse Kalibrierung statt, indem fiir die

Parameterwerte jeweils A-priori-Verteilungen gewidhlt werden. Anschlieffend werden in

135Dje zugehorigen mod-Dateien befinden sich in Anhang E.3.
1365jehe Griffoli (2013).
137Details zur Bayesschen Schitzung siehe z. B. Hamilton (1994).
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(yy, X, + ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritét, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 4.3: Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen mit Output fiir Deutsch-
land
Datenquelle: siehe Anhang D, eigene Berechnung

das Modell Daten eingespeist, was sich an der Maximum-Likelihood-Methode orientiert.
Die Likelihood-Funktion wird durch die A-priori-Verteilungen sozusagen gewichtet. Et-
was genauer, die A-posteriori-Verteilungen konnen mittels des Theorems von Bayes aus
der jeweiligen A-priori-Verteilung und der Likelihood-Funktion, welche die Dichte der
beobachteten Daten beschreibt, berechnet werden. Die Likelihood-Funktion wird dann
mit Hilfe des Kalman-Filters geschitzt und anschlieffend die A-posteriori-Verteilung mit-
tels des Metropolis-Hastings (MH)-Algorithmus simuliert.!*® Um den Startpunkt fiir den
MH-Algorithmus zu bestimmen, wihlt die Autorin in Dynare eine Optimierung, die auf
einer Monte-Carlo-Methode basiert.!%

Eine entscheidende Rolle bei der Bayesschen Schitzung spielen demnach einerseits

die Wahl von geeigneten A-priori-Verteilungen fiir die zu schdtzenden Parameter und

138 Details dazu siehe Griffoli (2013).
139Eg handelt sich um die Option ,mode_compute=6“, siche Adjemian et al. (2011).
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist die Zeit bis Periode 60 (entspricht 15 Jahren) angetragen, auf
der vertikalen Achse die logarithmische Abweichung vom Steady-State, d.h. ca. die prozentuale
Abweichung vom Steady-State. Die durchgezogene Linie zeigt Geschéftsinvestitionen, die gestrichelte
Linie zeigt Haushaltsinvestitionen. Der Schock tritt in Periode 1 ein.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritét, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 4.4: Reaktion von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen auf einen Technolo-
gieschock fiir Deutschland
Datenquelle: sieche Anhang D.2, eigene Berechnung

andererseits die Daten, welche dem Modell eingespeist werden. Die verwendeten rea-
len Daten sind in diesem Falle Werte fiir den Output, ndmlich Quartalsdaten des BIP
abziiglich Wohninvestitionen (real, saisonbereinigt) von 1991Q1-2008Q4, die logarith-
miert an Dynare iibergeben werden.!*’ In Anlehnung an die Uberlegungen zur Kali-
brierung in Abschnitt 4.2 wihlt die Autorin die A-priori-Verteilungen fiir zu schitzen-
de Parameter laut Tabelle 4.4. Fiir die vier Spezifikationen, jeweils mit/ohne Komple-

mentaritit bzw. Time-to-build, wird eine Schatzung durchgefiihrt.'*! Dynare liefert die

140sSjehe Abschnitt 4.1 und Anhang D.1.
141Dje zugehorigen mod-Dateien befinden sich in Anhang E.3.
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Parameter Verteilung Erwartungs-. Standard- untere obere
wert abweichung Intervallgrenze

,B Betaverteilung 0,9945 0,002 0,98 0,9999

14 Betaverteilung 0,28 0,04 0,2 0,37

[y Betaverteilung 0,85 0,08 0,7 0,9999
Tk Betaverteilung 0,3 0,12 0,05 0,55
Tn Betaverteilung 04 0,12 0,15 0,65

0 k Betaverteilung 0,0508 0,003 0,01 0,15

0 h Betaverteilung 0,1309 0,01 0,01 0,25
Ym Betaverteilung 1,0047 0,0025 1 1,01
Th Betaverteilung 1,0023 0,001 1 1,0046
Yz Gleichverteilung 1,021 0,1 1 1,06

¢ Gleichverteilung 0,28 0,1 0,05 0,5

Ui Gleichverteilung 1,6803 0,3 14 2

P Gleichverteilung 2,1079 0,6 15 3

o Inverse Gammaverteilung 0,007 0,01 0 o0

U Inverse Gammaverteilung 0,19 0,185 0 00

Erlauterung: Die Tabelle enthilt die basierend auf den Kalibrierungswerten gewé&hlten
A-priori-Verteilungen fiir die Bayessche Schiatzung der Modellparameter. Details zu den Parametern bzw.
deren Kalibrierungswerten siehe II1.3 bzw. I11.4.2.

Tabelle 4.4: Gewidhlte A-Priori-Verteilungen der Modellparameter fiir die Bayessche
Schitzung, Deutschland
Quelle: Eigene Darstellung

Steady-State-Ergebnisse, die Eigenwerte des Systems, einige Details zur Bestimmung
des Startpunkts des MH-Algorithmus und zwei Tabellen mit den wichtigsten Resulta-
ten, u. a. die A-posteriori-Erwartungswerte und -Standardabweichungen der Parameter.
Auflerdem gibt Dynare Graphiken aus, welche zum einen fiir jeden Parameter die A-
priori-Verteilungen, desweiteren zur Kontrolle logarithmierte A-posteriori-Dichte und
Log-Likelihood-Funktion und schliefdlich einen Vergleich der A-priori- mit den A-pos-
teriori-Verteilungen zeigen. Zusitzlich werden zu jedem geschétzten Parameter und zu
einer Zusammenfassung aller Parameter jeweils drei Graphiken ausgegeben und dazu
Anschauungen eines Monte-Carlo-Markow-Ketten-Diagnosetests nach Brooks und Gel-

man (1998).
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Erlauterung: Die graue Linie zeigt jeweils die A-priori-Verteilung der Parameter, die schwarze Linie die
A-posteriori-Verteilung. Die gestrichelte senkrechte Linie zeigt den A-posteriori-Modus an.
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Abbildung 4.5: Vergleich von A-priori- zu A-posteriori-Verteilung der Parameter bei der
Bayesschen Schiatzung des Modells ohne Komplementaritdt und ohne Time-to-build fiir

Deutschland

Datenquelle: sieche Abschnitt 4.1 und Anhang D.1, eigene Berechnung

Im Folgenden werden die Graphiken mit A-priori- und A-posteriori-Verteilungen fiir

alle vier Spezifikationen abgebildet. Zuerst werden die Ergebnisse fiir das Modell oh-

ne Komplementaritdt und ohne Time-to-build dargestellt (siehe Abb. 4.5). Es ist deut-

lich zu erkennen, dass die A-priori-Verteilungen fiir alle Parameter im Vergleich zu den

A-posteriori-Ergebnissen sehr flach verlaufen. Die geschitzten Erwartungswerte unter-

scheiden sich stark von den A-priori-Erwartungswerten, die aus der Kalibrierung abge-

leitet sind. Die geschétzten Parameterwerte lauten g = 0,9916, « = 0,2336, p = 0,9758,

T = 0,6530, T, = 0,2318, 6, = 0,0775, 4, = 0,0503, v,, = 1,0026, v, = 1,0027,
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v, = 1,0095, ¢ = 0,0528, 7 = 1,6380, p = 1,5278 und ¢ = 0,0050. Es liegt somit fiir

die meisten Parameter keine grofie Ubereinstimmung mit den A-priori-Werten vor.
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Erlauterung: Die graue Linie zeigt jeweils die A-priori-Verteilung der Parameter, die schwarze Linie die
A-posteriori-Verteilung. Die gestrichelte senkrechte Linie zeigt den A-posteriori-Modus an.

Abbildung 4.6: Vergleich von A-priori- zu A-posteriori-Verteilung der Parameter bei
der Bayesschen Schiatzung des Modells mit Komplementaritit, ohne Time-to-build fiir
Deutschland

Datenquelle: sieche Abschnitt 4.1 und Anhang D.1, eigene Berechnung

Die A-posteriori-Verteilungen der Parameter fiir das Modell mit Komplementaritat,
ohne Time-to-build sind in Abbildung 4.6 abgebildet. Eine gute Ubereinstimmung von
A-posteriori- und A-priori-Verteilung liegt lediglich fiir den Parameter ¢ vor. Jedoch sind
die Abweichungen nicht so gravierend wie bei der Spezifikation ohne Komplementaritat.
Die A-posteriori-Erwartungswerte fiir die Parameter ergeben § = 0,9929, a = 0,2450,

p = 0,9424, T, = 0,6567, T, = 0,2037, 6y = 0,0834, 6, = 0,0655, v,, = 1,0010, 7;, =
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1,0014, v, = 1,0057, ¢ = 0,0629, n = 1,5991, ¢p = 1,5450, ¢ = 0,0043 und pu = 0,2197.
Im Vergleich zu Deutschland ergibt sich hier ein Wert fiir y, der recht nahe an dem A-

priori-Wert von 0, 19 liegt und somit plausibel ist.
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Erlauterung: Die graue Linie zeigt jeweils die A-priori-Verteilung der Parameter, die schwarze Linie die
A-posteriori-Verteilung. Die gestrichelte senkrechte Linie zeigt den A-posteriori-Modus an.

Abbildung 4.7: Vergleich von A-priori- zu A-posteriori-Verteilung der Parameter bei
der Bayesschen Schiatzung des Modells ohne Komplementaritdt, mit Time-to-build fiir
Deutschland

Datenquelle: sieche Abschnitt 4.1 und Anhang D.1, eigene Berechnung

Beim Modell ohne Komplementaritit, aber mit Time-to-build (siehe Abb. 4.7) liegt
eine gute Ubereinstimmung der Verteilungen fiir die Parameter ¢, <y, und o vor. Als
Schétzwerte erhalten wir B = 0,9996, « = 0,2496, p = 0,9996, T} = 0,7275, T,, = 0,0949,
oy = 0,0746, 6, = 0,0336, 7v,, = 1,0003, v, = 1,0009, v, = 1,0005, ¢ = 0,3885,
n = 1,5250 und ¢ = 2,4021. Auch fiir das Modell mit Komplementaritidt und Time-
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to-build liegen die A-posteriori-Verteilungen nicht bedeutend ndher an den A-priori-
Verteilungen. Als Erwartungswerte ergeben sich f = 0,9984, « = 0,3252, p = 0,9997,
T = 0,7222, T, = 0,2648, 6, = 0,0734, 5, = 0,0196, v,, = 1,0003, v, = 1,0012,
v, = 1,0003, ¢ = 0,0550, = 1,5676, p = 1,5679, 0 = 0,0044 und n = 0,3597.
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Erldauterung: Die graue Linie zeigt jeweils die A-priori-Verteilung der Parameter, die schwarze Linie die
A-posteriori-Verteilung. Die gestrichelte senkrechte Linie zeigt den A-posteriori-Modus an.

Abbildung 4.8: Vergleich von A-priori- zu A-posteriori-Verteilung der Parameter bei
der Bayesschen Schitzung des Modells mit Komplementaritdt und Time-to-build fiir
Deutschland

Datenquelle: siehe Abschnitt 4.1 und Anhang D.1, eigene Berechnung

Insgesamt ist festzustellen, dass fiir die beiden Modelle mit Time-to-build die ge-
schitzten Werte schlechter mit den Ergebnissen der Kalibrierung iibereinstimmen. Am

ndchsten sind die Ergebnisse fiir die Spezifikation mit Komplementaritit ohne Time-to-
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build, wobei hier der Schiatzwert fiir 4 einen sehr hohen, unrealistischen Wert von 0,9299

ergibt.

4.5 Test auf Robustheit der Ergebnisse

Fiir die Robustheit von DSGE-Modellen gibt es bisher keine allgemein anerkannte Defini-
tion, was jedoch fiir die Vergleichbarkeit ein wiinschenswertes Ziel darstellt. Im Folgen-
den priifen wir das Modell mit Komplementaritat und Time-to-build auf die Stabilitat der
Ergebnisse bei Anderungen in verschiedenen Parametern. Zunéchst wird die Robustheit
bzgl. des Parameters y untersucht. Hierfiir wird tiberpriift, wie sich die relative Stan-
dardabweichung von Haushalts- zu Geschiftsinvestitionen und die Kreuzkorrelationen
zwischen Output und Investitionen dndern, wenn y Werte zwischen 0 und 0, 5 annimmt.
Die Ergebnisse sind graphisch dargestellt in den Abbildungen 4.9 bis 4.12. Fiir die re-
lative Standardabweichung von Haushalts- zu Geschiftsinvestitionen kann festgestellt
werden, dass die angenommenen Werte zwischen ungefdhr 0,53 und 0,58 liegen (siehe
Abb. 4.9). Somit ist ein Einfluss von y deutlich zu erkennen, aber der quantitative Effekt
ist nicht gravierend. Ahnlich robust verhalten sich die Kreuzkorrelationen von Haushalt-
sinvestitionen und Output bzgl. u (siehe Abb. 4.10). Fiir alle getesteten Werte von y liegt
zwischen Haushaltsinvestitionen und Output eine positive simultane Korrelation in Ho-
he von etwa 0,84-0,9 vor.

Weniger robust verhalten sich hingegen die Korrelationen zwischen beiden Investi-
tionsstromen bzw. von Geschiftsinvestitionen mit Output. Hier hat der Wert des Para-
meters y einen entscheidenden Einfluss auf die Beziehungen der Zeitreihen zueinander.
Die Kreuzkorrelationen von Geschéftsinvestitionen und Output zeigen fiir einen Wert
von pu < 0,06 eine positive simultane Korrelation. Mit € [0,06;0,36] ergibt sich ein
Lead der Geschiftsinvestitionen um eine Periode, fiir 4 > 0,36 ein Lead um zwei Pe-
rioden (siehe Abb. 4.11). Es muss aufierdem festgestellt werden, dass der in den Daten
vorhandene Lag von Geschiftsinvestitionen zu Output nicht durch eine Variation in y er-
reicht werden kann. Hierzu sind demnach weitere Anpassungen des Modells nétig. Fiir
die Kreuzkorrelationen von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen ergibt sich ein dhn-

lich unrobustes Ergebnis. Ein Wert von u < 0,11 ergibt einen Lead von Geschéfts- vor
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Wert des Parameters y und auf der vertikalen Achse das

Verhiltnis der Standardabweichungen von Haushalts- und Geschiftsinvestitionen oy, /oy, angetragen.

Abbildung 4.9: Relative Standardabweichung von Haushalts- zu Geschiftsinvestitionen
in Abhdngigkeit vom Parameter y fiir Deutschland
Datenquelle: sieche Anhang D.2, eigene Berechnung

Haushaltsinvestitionen um eine Periode, ein Wert von u € [0,11;0,44] um zwei Perioden
und y > 0,44 um drei Perioden (siehe Abb. 4.12).

Einen weiteren Robustheitscheck stellt eine Neukalibrierung dar, die basierend auf
Maximal- bzw. Minimalwerten der Datenreihen fiir zwei Kalibrierungsziele durchge-
fiihrt wird, namlich fiir das Verhiltnis von Haushalts- bzw. Geschiftskapital zu Output.
Bei der Kalibrierung des Modells mit Komplementaritdt und vier Perioden Time-to-build
wird also fiir k/y jeweils der Wert 2,2 bzw. 2,44 verwendet. Das aufgrund des Mini-
malwerts neu kalibrierte Modell weist jetzt insbesondere einen Lead von Geschifts- zu
Haushaltsinvestitionen von zwei Perioden auf. Dies war vorher ein Lag von einer Peri-
ode (und ist in den realen Daten eine positive simultane Korrelation). Die relative Stan-
dardabweichung von Haushalts- zu Geschiftsinvestitionen liefert einen Wert von 0, 58,
welcher vorher bei 0, 53 lag. Zudem liegt nun ein Lead von Geschéftsinvestitionen bzgl.
Output um eine Periode vor, was vorher eine positive simultane Korrelation war und in
den realen Daten ein Lag von einer Periode ist. Fiir den Maximalwert des Verhiltnisses
von Geschiftskapital zu Output ergeben sich die gleichen Muster fiir die Korrelationen
und ein Wert von 0, 54 fiir die relative Standardabweichung. Auch bei einer Kalibrierung

mit Minimal- bzw. Maximalwert fiir das Verhiltnis von Haushaltskapital zu Output, 2,48
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Wert des Parameters p und auf der vertikalen Achse die
Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen und Output p(xy,; +ir y;) angetragen. Die blaue Linie zeigt

p(xht,yt), die lila Linie P(xht—lfyt)' die rote Linie p(xht_z,yt), die griine Linie p(th_l,yt) und die
schwarze Linie p(xp,4 1, ¥¢)-

Abbildung 4.10: Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen und Output in Abhan-
gigkeit vom Parameter p
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnung

bzw. 3,01, zeigt sich das gleiche Korrelationsschema. Die relative Standardabweichung
liegt hier bei 0, 54 bzw. 0, 58. Dies zeigt, dass die Ergebnisse des Modells in Bezug auf die
Kalibrierungsziele fiir die Verhdltnisse von Kapital zu Output nicht robust sind.
Auflerdem wird getestet, welchen Einfluss die Annahme von technologischem Wachs-
tum auf das Modell hat. Hierzu wird ein Modell kalibriert und geschitzt, fiir das gilt
Ym = v = 1. Auch bei diesem Szenario ergibt sich eine hohere relative Standardab-
weichung von 0,57 und es treten die gleichen Lead- und Lag-Muster auf wie bei den
Minimal- bzw. Maximalwerten, d. h. Geschiftsinvestitionen laufen den Haushaltsinves-
titionen um zwei Perioden voraus, dem Output um eine Periode voraus. Und zwischen
Haushaltsinvestitionen und Output gibt es eine positive simultane Korrelation. Auch
hier zeigt sich ein Mangel an Robustheit der Ergebnisse. Zuletzt priifen wir den Ein-
fluss einer Planungsphase von einem Quartal, d.h. | = 4,w; = 0,01 und wy = w3 =
wy = 0,33. Auffilligerweise ergibt sich hier wiederum eine hohere relative Standard-
abweichung von 0, 58, ein Lead von Geschiftsinvestitionen bzgl. Haushaltsinvestitionen
um zwei Perioden und bzgl. Output um eine Periode. Auch hier liegt eine positive simul-

tane Korrelation zwischen Haushaltsinvestitionen und Output vor. Insgesamt zeigt sich,
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Wert des Parameters p und auf der vertikalen Achse die
Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen und Output p(x,,,; 1 ;, y¢) angetragen. Die blaue Linie zeigt
(Xt Y¢), die lila Linie p(x,,,;_1,Y}), die rote Linie p(x,,,¢_5,y}), die griine Linie p(x,,;; 1 1,y¢) und die
schwarze Linie p(x;,,44-2,Yt)-

Abbildung 4.11: Kreuzkorrelationen von Geschiftsinvestitionen und Output in Abhéin-
gigkeit vom Parameter y fiir Deutschland
Datenquelle: sieche Anhang D.2, eigene Berechnung

dass das Modell insbesondere in Bezug auf die Lead-Lag-Muster von Output, Geschéfts-
und Haushaltsinvestitionen nicht robust auf Anderungen der Parameter reagiert. Somit
ist davon auszugehen, dass der Modellrahmen noch weiterer Anpassungen bedarf, um

fiir Deutschland ein angemessenes Ergebnis zu liefern.

4.6 Modell mit Technologie- und Priferenzenschock

Der bisher betrachtete Technologieschock bezieht sich auf die Angebotsseite. Um auf
einen Schock auf Nachfrageseite zu erganzen, wird nun ein Prédferenzenschock hinzu-
gefiigt. Im Allgemeinen wird die Nutzenfunktion u der Haushalte wie folgt durch einen

exogenen Schock { erweitert

g . M(C).142

In unserem Fall wird die Nutzenfunktion somit modelliert als

u(Cmt, Cpts Mt M) = Cp(InCe + PIncyy) + 1 1In(1 — 1y — npy),

142gjehe z. B. Adda und Cooper (2003).
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Wert des Parameters i und auf der vertikalen Achse die
Kreuzkorrelationen von Haushalts- und Geschéftsinvestitionen p(xy,; +ir X;,¢) angetragen. Die blaue Linie

zeigt p(xp 4, Xyt ), die lila Linie p(xy; 1, Xyt ), die rote Linie p(xp;_p, Xy ), die griine Linie p(xp4.4 1, Xp¢)
und die schwarze Linie p(xp,4 4 9, Xt)-

Abbildung 4.12: Kreuzkorrelationen von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen in Ab-
hiangigkeit vom Parameter y fiir Deutschland
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnung

wobei , den exogenen Schock auf die Praferenzen bezeichnet. Details zu den Steady-

State-Gleichungen siehe Anhang C.3, die zugehorigen mod-Dateien siehe Anhang E 4.

4.6.1 Simulation und Statistiken

Wie fiir die Modellvariante ohne Praferenzenschock in Abschnitt 4.3.1 bestimmen wir mit
Hilfe von Dynare Statistiken basierend auf Simulationen, um diese mit denen der realen
Daten zu vergleichen. Es werden wieder die theoretischen Momente der HP-gefilterten
Modellvariablen bestimmt. Die berechneten Werte befinden sich in den Tabellen 4.5 und
4.6.

Bzgl. der Volatilitdten ist festzustellen, dass die Unterschiede zwischen den Modell-
spezifikationen vergleichsweise gering sind. Fiir Output ist die Volatilitat lediglich fiir
das Modell ohne Komplementaritidt und Time-to-build deutlich hoher als bei den an-
deren Spezifikationen. Ansonsten sticht bzgl. der Standardabweichungen kein Modell
positiv oder negativ hervor. Die relative Volatilitat von Geschéftsinvestitionen liefert mit
Time-to-build gravierend zu niedrige Werte. Die relative Volatilitit von Haushaltsinvesti-
tionen wird am schlechtesten vom Modell mit Komplementaritat ohne Time-to-build ab-

gebildet. Die Volatilitdt von Haushaltsinvestitionen relativ zur Volatilitdt von Geschéftsin-
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vestitionen wird von allen Modellen deutlich tiberschitzt. Den besten Wert liefert hier
das Modell ohne Komplementaritdt und Time-to-build. Die simultane Korrelation zwi-
schen Output und Arbeitsstunden am Markt bzw. Marktkonsum werden von allen Mo-

dellen viel zu hoch geschitzt (> 0,9 bzw. > 0, 8).

Statistiken des Modells mit zusatzlichem Praferenzenschock fiir Deutschland

Teil 1
Ohne Time-to-build Vier Quartale Time-to-build
Statistik ~ Daten D Ohne Komple- Mit Komple- Ohne Komple- Mit Komple-
mentaritat mentaritat mentaritat mentaritat

Ty 1,24 1,45 1,39 1,33 1,37
Oy / Ty 0,77 0,48 0,44 0,45 0,49
Ocm / Ty 0,73 0,58 0,62 0,62 0,60
Oxp / Oy 4,05 4,00 3,85 2,65 2,78
Tx;, /oy 1,16 1,48 1,61 1,50 1,48
Txp, / Txyy 0,29 0,37 0,42 0,57 0,53
(Mt yt) 0,60 0,91 0,90 0,88 0,90
0(Cint, Yt) 0,62 0,83 0,84 0,86 0,85

Erlauterung: In den Zeilen sind zum einen die (relativen) Standardabweichungen oy verschiedener
Variablen und zum anderen der Korrelationskoeffizient p(x¢, ;) einer Variablen x; mit Output angegeben.
Hierbei bezeichnet y den Output, ¢;; den Konsum am Markt, x; Investitionen in Marktkapital, xy,
Investitionen in Haushaltskapital und rn; Arbeitsstunden der Erwerbstitigen. In der zweiten Spalte
befinden sich die Werte aus den Daten fiir Deutschland, in der dritten bis sechsten Spalte die Werte der vier
Modellspezifikationen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und HP-gefiltert, fiir den
Zeitraum 1991Q1-2008Q4. Details zu den Daten siehe Anhang D.

Tabelle 4.5: Statistiken des Modells mit zusidtzlichem Praferenzenschock fiir Deutschland,
Teil 1
Datenquelle: Statistisches Bundesamt Deutschland, eigene Berechnung

Abbildung 4.13 macht ersichtlich, dass der Lead von Haushaltsinvestitionen von 2
Perioden auch hier wieder keine Spezifikation abbilden kann. Die Korrelation p(xy;, y:)
wird insgesamt viel zu hoch errechnet (> 0,7). Besser sieht es aus fiir die Korrelation
0 (Xmt, yt), diese wird von allen Modellen mehr oder weniger grofSenordnungsmafig er-
reicht. Am besten schneidet hierbei das Modell ohne Komplementaritit und Time-to-
build ab. Das Modell mit Komplemenataritit und Time-to-build liefert einen Lead von

Geschiftsinvestitionen. Der Lag der Geschiftsinvestitionen, der in den Daten zu fin-
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den ist, wird von keinem Modell abgebildet. Die positive simultane Korrelation von

Geschifts- und Haushaltsinvestitionen kann auch von keinem Modell abgebildet wer-

den.
Statistiken des Modells mit zusédtzlichem Priaferenzenschock fiir Deutschland
Teil 2
Ohne Time-to-build Vier Quartale Time-to-build
Statistik Daten D Ohne Komple- Mit Komple- Ohne Komple- Mit Komple-
mentaritat mentaritat mentaritat mentaritat
(X0, Yt) 0,03 0,34 0,44 0,46 0,34
0(Xp41,Yt) 0,25 0,51 0,62 0,69 0,57
o(xpp Yt 0,47 0,77 0,77 0,89 0,89
o(Xpi_1,¢) 0,527 0,39 0,29 0,43 0,33
P(Xpt_0,Yt) 0,532 0,24 0,17 0,08 0,05
0(Xts0,Yt) 0,52 0,34 0,28 0,30 0,31
0 (Xt+1,Yt) 0,641 0,49 0,41 0,47 0,47
0 (X138, Yt) 0,637 0,62 0,53 0,65 0,68
0(Xy1—1,Yt) 0,59 0,51 0,73 0,78 0,67
0(Xyt—2,Yt) 0,56 0,28 0,47 0,69 0,53
0(Xppy0, Xt) 0,25 0,21 0,40 0,64 0,48
o(Xppa1s Xmt) 0,32 0,36 0,58 0,60 0,50
o (X1t Xt 0,46 0,01 —0,08 0,30 0,32
o(Xp1—1, Xmt) 0,39 0,37 0,23 0,13 0,17
0(Xpp—n, Xmt) 0,42 0,27 0,15 0,03 0,08

Erldauterung: In den Zeilen sind die Kreuzkorrelationen zwischen Output, Haushalts- und
Geschiftsinvestitionen (4, Xpps X1+ jeweils bis zum Lead bzw. Lag von zwei Perioden angegeben. In der
zweiten Spalte befinden sich die Werte aus den Daten fiir Deutschland, in der dritten bis sechsten Spalte
die Werte der vier Modellspezifikationen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und
HP-gefiltert, fiir den Zeitraum 1991Q1-2008Q4. Details zu den Daten siehe Anhang D.

Tabelle 4.6: Statistiken des Modells mit zusidtzlichem Praferenzenschock fiir Deutschland,
Teil 2
Datenquelle: Statistisches Bundesamt Deutschland, eigene Berechnung

In den Abbildungen 4.13 bis 4.15 sind die Kreuzkorrelationen zwischen Investitio-
nen und Output dargestellt. Es ist festzustellen, dass die Modelle ohne Time-to-build fiir
Geschiftskapital die simultane Korrelation von Haushalts- und Geschiftsinvestitionen

deutlich unterschétzen. Sie zeigen eine Korrelation von etwa Null. Durch Time-to-build
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(xy,;, X, + ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritat, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 4.13: Kreuzkorrelationen von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen fiir
Deutschland
Datenquelle: siehe Anhang D, eigene Berechnung

wird der kurzfristige Aufbau von Geschéftskapital sozusagen verteuert, der langfristige
jedoch relativ giinstig. Diese beiden Tatsachen fordern eine positive simultane Korre-
lation der beiden Investitionsarten. Das Lead-Lag-Muster der Daten kann kein Modell
abbilden. Aus den Modellen ergibt sich ein Lead von Haushalts- gegeniiber Geschiftsin-
vestitionen von ein bzw. zwei Perioden.

Die Modellergebnisse fiir die Hohe der Kreuzkorrelationen von Geschéftsinvestitio-
nen und Output sind relativ nah an den realen Daten, den Lag von Geschéftsinvesti-
tionen kann jedoch kein Modell darstellen. Die Modelle ohne Komplementaritat liefern
positive simultane Korrelation, die Modelle mit Komplementaritit sogar einen Lead von
einer Periode. Im Vergleich zu den Spezifikationen ohne Prédferenzenschock dndert sich
nichts am Lead-Lag-Muster. Lediglich die Hohe der Kreuzkorrelationen ist nun geringer,

und zwar in den Féllen ohne Time-to-build sogar um 11-22 Prozent.
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(y, x4 ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritat, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritit, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 4.14: Kreuzkorrelationen von Geschéftsinvestitionen mit Output fiir Deutsch-
land
Datenquelle: sieche Anhang D, eigene Berechnung

Den Lead von zwei Perioden von Haushaltsinvestitionen beziiglich Output kann kein
Modell abbilden. Alle vier Modelle zeigen einen ziemlich hohen Wert (0,77 bzw. 0,89) fiir
die simultane Korrelation zwischen Haushaltsinvestitionen und Output. Die Ergebnisse
sind demnach bei allen Spezifikationen weit entfernt vom Lead-lag-Muster, das die Daten
zeigen. Im Vergleich zu den Modellen ohne Praferenzenschock d@ndert sich das Lead-Lag-
Muster nicht. Die Hohe der Kreuzkorrelationen ist nun jedoch geringer, und zwar um

16-37 Prozent.

4.6.2 Impuls-Antworten

Technologieschock Siehe Unterabschnitt Technologieschock im Abschnitt 4.3.2.

Priferenzenschock Ein auffallender Unterschied zu den Impuls-Antwort-Funktio-

nen des Technologieschocks ist die starke negative Reaktion der Geschiftsinvestitionen
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(yy, X, + ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritét, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 4.15: Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen mit Output fiir Deutsch-
land
Datenquelle: siehe Anhang D, eigene Berechnung

auf den nachfrageseitigen Schock. Die Haushalte investieren somit nach dem Schock
kurzfristig stark in Haushaltskapital auf Kosten von Geschiftskapital. Die Haushaltsin-
vestitionen zeigen eine positive Antwort in etwa der gleichen Grofienordnung wie beim
Technologieschock. Abbildung 4.16 zeigt, dass die Reaktion bei den Modellen ohne Kom-
plementaritét ein wenig schwicher ausfallt als bei den Spezifikationen mit Komplemen-
taritat. Deutlich grofier ist der Unterschied zwischen den Modellen ohne Time-to-build
zu denen mit vier Quartalen Time-to-build, da bei letzteren die Reaktionen um etwa die
Halfte geringer ausfallen. Hinzu kommt, dass nach fiinf Perioden ein einmaliger Anstieg
von Geschiftsinvestitionen tiber den Ausgangswert auftritt. Bei den Spezifikationen oh-
ne Time-to-build fallt hingegen auf, dass der Anstieg der Haushaltsinvestitionen nach
dem Anstieg in Periode 1 schon in der ndchsten Periode auf das Ausgangsniveau zu-

riickgeht.
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist die Zeit bis Periode 60 (entspricht 15 Jahren) angetragen, auf
der vertikalen Achse die logarithmische Abweichung vom Steady-State, d.h. ca. die prozentuale
Abweichung vom Steady-State. Die durchgezogene Linie zeigt Geschéftsinvestitionen, die gestrichelte
Linie zeigt Haushaltsinvestitionen. Der Schock tritt in Periode 1 ein.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritdt, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritit, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 4.16: Reaktion von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen auf einen Préferen-
zenschock fiir Deutschland
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnung

5 Empirische Analyse des Modells fiir das Vereinigte Konigreich

Analog zum vorigen Abschnitt werden zunichst die verwendeten Daten beschrieben,
dann die Kalibrierung durchgefiihrt und schliefilich die simulierten Modelle untersucht.
5.1 Daten

Output wird berechnet als BIP minus die Konsumausgaben der privaten Haushalte fiir
Wohndienstleistungen. Geschiftskapital wird berechnet als nicht-staatliche Anlagegiiter

minus nicht-staatliche Wohnbauten. Haushaltskapital wird berechnet als die Summe von
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nicht-staatlichen Wohnbauten plus Konsumausgaben der privaten Haushalte fiir langle-

bige und kurzlebige Gebrauchsgiiter. Betrachtet wird der Zeitraum von 1997Q1-2012Q1.

5.2 Kalibrierung

Fiir detailliertere Erlduterungen siehe Abschnitt 4.2. Ausgehend von den beschriebenen
Daten werden die Kalibrierungsziele bzw. Parameterwerte festgelegt. Aus einem durch-
schnittlichen jahrlichen Realzins von 3,8 %!*3 ergibt sich B = 0,9907. Laut Daten von
Eurostat ergibt sich fiir den Zeitraum 1995-2011 implizierte Steuersétze!** fiir Arbeit von
Ty = 0,257 bzw. fiir Kapital ein durchschnittlicher Wert von 0,387. Trotz dem etwas
niedrigeren Steuersatz auf Arbeit ist die Schattenwirtschaft im Vergleich zum BIP im Ver-
einigten Kénigreich von der gleichen Grofienordnung wie in Deutschland.!4¢ Der Persis-
tenzparameter fiir den Technologieschock wird wie fiir Deutschland auf p = 0, 95 gesetzt.
Fiir die Innovation des Technologieschocks der Produktionsfunktion wird eine Standard-
abweichung von 0,007 als Kalibrierungsziel festgelegt, d. h. (1 — &) (1 — u)o = 0,007.147

Die Bestimmung der Parameter -,, und v, fiir die Wachstumsfaktoren der investi-
tionsspezifischen Technologien im Zeitraum von 1997 bis 2012 erfolgt wie in Anhang
2.2.2 beschrieben. Fiir die quartalsweise Wachstumsrate bzgl. Haushaltsinvestitionen er-
gibt sich ein positiver Wert, was bedeuten wiirde, dass -, kleiner als 1 (0, 99457) ist. Da-
her wird 7, = 1 gesetzt, wodurch sich die simulierten Ergebnisse kaum verdandern. Fiir
Geschiéftsinvestitionen ergibt sich ein Wert von vy, = 1,0014.

Die tibrigen Parameter ¢, 17, ¢, 65, &, 0, und 7y, werden so gewdhlt, dass die Kalibrie-
rungsziele aus Abschnitt 4.2 erfiillt werden. Fiir die Anzahl an Arbeitsstunden am Markt
bzw. zu Hause gibt es vom ONS keine Daten auf Haushaltsebene, daher verwendet die
Autorin durchschnittliche Werte pro Person. Aus dem Time Use Survey 2005 ergibt sich
iy = 0,219 und n, = 0,184.18 Der jahrliche Wachstumsfaktor des realen Pro-Kopf-

Konsums ohne Wohndienstleistungen liegt fiir das Vereinigte Konigreich von 1997 bis

143Giehe Anhang D.2.3.2.

144711 Kritik an der Berechnung siehe Abschnitt 4.2.

145Busato und Chiarini (2004) bestimmen fiir 1999 einen Wert von 0,303 fiir Einkommenssteuer und Sozial-
abgaben im Vereinigten Konigreich.

146Gjehe Schneider und Enste (1999).

147Gjehe Abschnitt 4.2.

148Gjehe Anhang D.2.1.



5 EMPIRISCHE ANALYSE DES MODELLS FUR DAS VEREINIGTE KONIGREICH 70

2012 im Mittel bei 1,033, somit lautet das Kalibrierungsziel ¢ = 1,0082. Fiir den Zeit-
raum 1997-2012 ergeben sich durchschnittliche Verhiltnisse von Marktkapital zu Output
von 1,35 und Haushaltskapital zu Output von 3, 20. Als Verhiltnis fiir Geschéftsinvesti-
tionen ohne Investitionen in Wohnbauten zu Output resultiert ein Mittelwert von 0, 117.
Als Verhaltnis fiir Investitionen in Haushaltskapital zu Output ergibt sich im Mittel 0, 157.

Aus den Gleichgewichtsbedingungen'#’ errechnen sich die Werte 6, = 0,041 und
O = 0,078 bzw. 0, = 0,076 fur ] = 1 bzw. | = 4. Weiterhin erhalten wir mit den notwen-
digen Bedingungen erster Ordnung' fiir ] = 1 bzw. | = 4 fiir die Kapitalintensitat a =
0,146 bzw. & = 0,150. Diese Werte liegen sehr nahe an denen fiir Deutschland. Die Elas-
tizitat der effektiven Arbeitsstunden bzgl. Haushaltskapital, y, wird auf 0,19 festgesetzt.
Fiir die tibrigen Parameter resultieren aus den Gleichungen fiir das Gleichgewicht (siehe
Anhang C.2) die Werte wie in Tabelle 5.1 dargestellt. Es zeigt sich, dass insbesondere 7

einen deutlich hoheren Wert annimmt als fiir Deutschland und die USA.

u=0 u=0,19
J=1 J=4 ]J=1 ]=4
7Y, 1,008 1,008 1,008 1,008
¢ 0260 0261 0,134 0,136

n 2382 2370 1,930 1,920
P 0992 0988 0,687 0,684

Tabelle 5.1: Kalibrierte Werte von Parametern (abhédngig von | und u)
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnungen

5.3 Modell mit Technologieschock

5.3.1 Simulation und Statistiken

Zur weiteren Untersuchung der Modellvarianten werden wir die mit Hilfe von Dynare!™!

basierend auf Simulationen berechneten Statistiken mit denen der realen Daten verglei-

chen.!>? Das Vorgehen erfolgt analog zu Abschnitt 4.3.1.

149Gjehe Gleichungen 20 und 19 in Anhang C.2.

150Gjehe Anhang C.4.

151Sjehe Anhang E. In Abschnitt E.2 sind zudem die zugehorigen mod-Dateien angegeben.
152Djeges Vorgehen ist analog z. B. zu Greenwood und Hercowitz (1991).
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Vergleich der Modellstatistiken mit Daten fiir das Vereinigte Koénigreich Die Ta-
bellen 5.2 und 5.3 machen deutlich, inwieweit die vier Modellspezifikationen die realen
Daten abbilden kénnen. Die Ergebnisse basieren auf den Daten, die in Anhang 1 erldutert
werden. Die Daten wurden logarithmiert und HP-gefiltert verwendet. Die Volatilitdt von
Output wird ohne Komplementaritdt und Time-to-build tiberschitzt, ansonsten unter-
schétzt. Am nichsten liegt der Wert fiir Time-to-build ohne Komplementaritét. Die rela-
tive Standardabweichung von Arbeitsstunden am Markt wird von allen vier Spezifikatio-
nen etwas zu gering abgebildet, bzgl. Marktkonsum wird die relative Streuung von allen
Modellen viel zu gering abgebildet. Die Werte fiir die relative Volatilitiat von Geschéftsin-
vestitionen haben eine grofie Spannbreite, wobei der Wert ohne Komplementaritat und
Time-to-build zu hoch ist und fiir die anderen Spezifikationen zu gering. Die relative Vo-
latilitdt von Haushaltsinvestitionen wird von allen Modellen deutlich iiberschatzt. Die
simultane Korrelation von Arbeitsstunden am Markt mit Output wird von allen Model-
len stark tiberschétzt. Die in den Daten hohe simultane Korrelation von Marktkonsum
mit Output von 0,92 wird von allen Spezifikationen anndhernd und nur leicht zu hoch
abgebildet.

Zur Veranschaulichung der Lead-Lag-Muster von Geschafts- und Haushaltsinvesti-
tionen im Vergleich der vier Modelle mit den realen Ergebnissen dienen die folgenden
Abbildungen 5.1 bis 5.3. Es sind jeweils die Kreuzkorrelationen fiir alle vier Modelle ab-
gebildet. Einmal zwischen Geschifts- und Haushaltsinvestitionen und dann noch jeweils
in Bezug auf den Output. Dargestellt sind die Modellwerte und das aus den realen Daten

berechnete Konfidenzintervall von +1,96 0.

Der Lead von Haushaltsinvestitionen bzgl. Output um eine Periode wird lediglich
ohne Time-to-build und ohne Komplementaritdt dargestellt, ansonsten zeigen die Spe-
zifikationen eine positive simultane Korrelation. Die positive simultane Korrelation von
Geschiftsinvestitionen zu Output wird von allen Modellen aufier dem ohne Time-to-
build und ohne Komplementaritit abgebildet. Der Lead von Haushalts- gegeniiber Ge-
schiftsinvestitionen um zwei Perioden kann von keinem Modell abgebildet werden. Oh-

ne Time-to-build ergibt sich ein Lag von einer Periode, mit Time-to-build eine positive
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Statistiken der vier Benchmarkspezifikationen fiir das Vereinigte Konigreich

Teil 1
Ohne Time-to-build Vier Quartale Time-to-build
Statistik ~ Daten VK Ohne Komple- Mit Komple- Ohne Komple- Mit Komple-
mentaritét mentaritit mentaritat mentaritat
oy 1,46 1,63 1,39 141 1,29
Oy / Ty 0,51 0,47 0,43 0,44 0,41
Ocm / Ty 0,66 0,46 0,51 0,49 0,53
Oxp / Oy 3,56 481 2,71 2,41 1,84
Tx;, / Ty 1,27 3,73 2,81 3,05 2,96
Tx, / Txyy 0,36 0,78 1,04 1,27 1,61
oMyt V) 0,59 0,96 0,95 0,96 0,95
0(Cint, Yt) 0,92 0,93 0,94 0,94 0,95

Erlauterung: In den Zeilen sind zum einen die (relativen) Standardabweichungen oy verschiedener
Variablen und zum anderen der Korrelationskoeffizient p(x¢, y;) einer Variablen x; mit Output angegeben.
Hierbei bezeichnet y den Output, ¢ den Konsum am Markt, x; Investitionen in Marktkapital, xy,
Investitionen in Haushaltskapital und rn; Arbeitsstunden der Erwerbstatigen. In der zweiten Spalte
befinden sich die Werte aus den Daten fiir Deutschland, in der dritten bis sechsten Spalte die Werte der vier
Modellspezifikationen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und HP-gefiltert, fiir den
Zeitraum 1997Q1-2012Q1. Details zu den Daten siehe Anhang D.

Tabelle 5.2: Statistiken der vier Benchmarkspezifikationen fiir das Vereinigte Kénigreich,
Teil 1
Datenquellen: ONS, EuroStat, OECD, eigene Berechnung

simultane Korrelation. Die Volatilitit von Haushaltsinvestitionen relativ zur Volatilitat

von Geschiftsinvestitionen wird von allen Modellen gravierend iiberschétzt.

5.3.2 Impuls-Antworten

An dieser Stelle werden die Modelle unter Einbeziehung des in Abschnitt 3 beschriebe-
nen Technologieschocks untersucht. Zur Erlduterung dient die Darstellung der Impuls-

Antwort-Funktionen fiir die vier unterschiedlichen Modellvarianten (sieche Abb. 5.4).

Technologieschock Anhand Abbildung 5.4 ist zu sehen, dass fiir das Modell ohne
Time-to-build, ohne Komplementaritdt die Haushaltsinvestitionen zundchst negativ und
anschliefsend stark positiv reagieren. Eine Hinzunahme von Komplementaritit verhin-
dert den negativen Ausschlag und schwicht den positiven Anstieg. Mit Time-to-build

reagieren Haushaltsinvestitionen bereits in der ersten Periode mit einem Anstieg um gut
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Statistiken der vier Benchmarkspezifikationen fiir das Vereinigte Konigreich

Teil 2
Ohne Time-to-build Vier Quartale Time-to-build
Statistik Daten VK Ohne Komple- Mit Komple- Ohne Komple- Mit Komple-
mentaritat mentaritét mentaritét mentaritit
P(Xpt42,Yt) 0,45 0,24 0,49 0,35 0,48
P(Xpi41,Yt) 0,67 0,40 0,69 0,57 0,71
o(xXpp vt) 0,82 0,64 0,912 0,90 0,95
o(Xpt—_1,Y¢) 0,87 0,95 0,908 0,44 0,54
o(Xpt_2,Yt) 0,84 0,58 0,55 0,20 0,23
o (Xpt12,Yt) 0,66 041 0,49 0,45 0,47
0 (X4 +1s Yt) 0,78 0,565 0,67 0,62 0,68
0(Xy1t, Yt) 0,81 0,563 0,78 0,82 0,90
(X1, V) 0,75 -0,09 0,19 0,61 0,77
0(Xy6—2,Yt) 0,60 -0,13 0,07 0,37 0,54
p(xp; 42 Xmt) 0,22 -0,09 0,09 0,41 0,63
P(xht +1s Xmt) 0,35 -0,07 0,20 0,538 0,770
0 (Xpt, Ximt) 0,48 -0,25 0,51 0,539 0,774
0 (Xpt—1, Xmt) 0,57 0,71 0,85 0,41 0,51
0(Xpt—n, Ximt) 0,64 0,50 0,59 0,32 0,30

Erlauterung: In den Zeilen sind die Kreuzkorrelationen zwischen Output, Haushalts- und
Geschiftsinvestitionen (yy, xj,, X;;¢) jeweils bis zum Lead bzw. Lag von zwei Perioden angegeben. In der
zweiten Spalte befinden sich die Werte aus den Daten fiir Deutschland, in der dritten bis sechsten Spalte
die Werte der vier Modellspezifikationen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und
HP-gefiltert, fiir den Zeitraum 1997Q1-2012Q1. Details zu den Daten siehe Anhang D.

Tabelle 5.3: Statistiken der vier Benchmarkspezifikationen fiir das Vereinigte Konigreich,
Teil 2
Datenquellen: ONS, EuroStat, OECD, eigene Berechnung

drei Prozent. Die Geschiftsinvestitionen steigen hingegen ohne Time-to-build bereits in
der ersten Periode stark, mit Time-to-build wird der hochste Anstieg erst in der vierten
Periode erreicht. Ohne Time-to-build ist die Reaktion stdrker als fiir Haushaltsinvesti-
tionen, mit Time-to-build jedoch etwas schwicher. Insbesondere ist der Anstieg von Ge-
schéftsinvestitionen im Fall ohne Time-to-build, ohne Komplementaritdt mehr als dop-
pelt so hoch als bei den iibrigen Spezifikationen, namlich tiber acht Prozent. Insbesondere
ist die negative Korrelation p(xy;, ;) = —0,25 fiir das Modell ohne Time-to-build und

Komplementaritdt zu erkennen.
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(xy,;, X, + ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritat, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 5.1: Kreuzkorrelationen von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen fiir das
Vereinigte Konigreich
Datenquelle: siehe Anhang D, eigene Berechnung

5.4 Bayessche Schitzung der Modellparameter

Um die kalibrierten Werte der Parameter zu tiberpriifen, wird wieder eine Bayessche
Schitzung mit Hilfe von Dynare durchgefiihrt.!> Die verwendeten realen Daten sind in
diesem Falle Werte fiir den Output, ndmlich Quartalsdaten des BIP abziiglich Konsum
von Wohndienstleistungen, die logarithmiert an Dynare iibergeben werden.!** Bezug-
nehmend auf die Uberlegungen zur Kalibrierung in Abschnitt 5.2 wihlt die Autorin die

A-priori-Verteilungen wie in Tabelle 5.4 angegeben.

Es werden Graphiken mit A-priori- und A-posteriori-Verteilungen fiir alle vier Spe-

zifikationen abgebildet. Details zum Vorgehen mit Hilfe von Dynare siehe Abschnitt 4.4.

153Die zugehorigen mod-Dateien befinden sich in Anhang E.3.
154Gjehe Abschnitt 5.1 und Anhang D.1.
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(y, x4 ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritat, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritit, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 5.2: Kreuzkorrelationen von Geschiftsinvestitionen mit Output fiir das Verei-
nigte Konigreich

Datenquelle: sieche Anhang D, eigene Berechnung

Aus den Abbildungen 5.5-5.8 ist zu sehen, dass die A-posteriori-Verteilungen kaum mit
den A-priori-Verteilungen tibereinstimmen.

Zuerst zu den Ergebnissen fiir das Modell ohne Komplementaritdt und ohne Time-
to-build (siehe Abb. 5.5). Fiir die Parameter B, T,, Jr, und <y, weichen zumindest die
Mittelwerte p = 0,9916, T, = 0,2318, 6, = 0,0775, und ¢, = 1,0095 nur wenig vom
A-priori-Wert ab. Noch relativ nahe an den A-priori-Vorgaben liegt der Schatzwert der
Parameter p = 0,9758, 6, = 0,0503, v,, = 1,0026 und ¢ = 0,,00050. Viel hohere Werte
als die A-priori-Mittelwerte ergeben sich fiir « = 0,2336, 7, = 0,6530, = 1,5278 und
¥m = 1,0026. Bedeutend niedriger liegt der A-posteriori-Mittelwert bei den Parametern
¢ =0,0528 und 1 = 1,5278.

Die A-posteriori-Verteilungen der Parameter fiir das Modell mit Komplementaritit,
ohne Time-to-build sind in Abbildung 5.6 abgebildet. Auch in diesem Fall liegen nur

wenige A-posteriori-Mittelwerte sehr nahe an den vorgegebenen, namlich p = 0,9424,
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(yy, X, + ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritét, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 5.3: Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen mit Output fiir das Ver-
einigte Konigreich

Datenquelle: siehe Anhang D, eigene Berechnung

dr = 0,0834, v,, = 1,0010 und noch ganz gut y = 0,2197. Bereits groflere Diskrepanz
zeigt sich fir = 0,9929, t, = 0,2037, 6, = 0,0655, 7, = 1,0014, v, = 1,0057, =
1,5991 und ¢ = 0,0043. Noch deutlich stirker unterscheiden sich die Mittelwerte bei
a = 0,2450, T = 0,6567, ¢ = 0,0629 und ¢ = 1,5450.

Beim Modell ohne Komplementaritdt, aber mit Time-to-build (siehe Abb. 5.7) ist die
Ubereinstimmung der Mittelwerte fir 6 = 0,0746, 6, = 0,0336, v, = 1,0009 und
o = 0,0062 noch zufriedenstellend, fiir die restlichen Parameter weicht der Schitzwert
deutlich vom A-priori-Mittelwert ab, p = 0,9968, « = 0,2496, p = 0,9996, T\ = 0,7275,
Tp = 0,0949, v,, = 1,0003, v, = 1,0005, ¢ = 0,3885, 7 = 1,5250 und ¢ = 2,4021. Fiir die
Spezifikationen mit Time-to-build liegt die geringste Konsistenz zwischen A-priori- und
A-posteriori-Verteilungen vor. Das Modell mit Time-to-build und Komplementaritét lie-
fert namlich dhnlich schlechte Entsprechungen zwischen den Parametermittelwerten. Le-

diglich fiir 7, und J; liegt der A-posteriori-Wert mit 7, = 0,2648 bzw. 6, = 0,0734 nahe
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist die Zeit bis Periode 25 (entspricht sechseinviertel Jahren)
angetragen, auf der vertikalen Achse die logarithmische Abweichung vom Steady-State, d.h. ca. die
prozentuale Abweichung vom Steady-State. Die durchgezogene Linie zeigt Geschéftsinvestitionen, die
gestrichelte Linie zeigt Haushaltsinvestitionen. Der Schock tritt in Periode 1 ein.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritat, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritit, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 5.4: Reaktion von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen auf einen Technolo-
gieschock fiir das Vereinigte Konigreich
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnung

am vorgegebenen. Schlechter sieht es aus fiir §, = 0,0196, 7, = 1,0012, = 1,5676 und
o = 0,004. Der geschétzte Wert fiir den Parameter p ist mit 0,3597 zumindest in einem
realistischen Bereich, wenn auch nicht gerade nahe am A-priori-Mittelwert 0, 19. Grofe-
re Diskrepanz besteht schliefilich fiir die tibrigen Parameter, B = 0,9984, « = 0,3253,
p=0,9997, ty = 0,7222, 7v,, = 1,0003, v, = 1,0003, ¢ = 0,0550 und ¢ = 1,5679.
Insgesamt ist festzustellen, dass die Produktionselastizitit von Geschéftskapital a
deutlich hoher geschétzt wird als der kalibrierte Wert von etwa 0, 15. Insbesondere fiir
die Modelle mit Time-to-build ergeben sich sehr hohe Werte fiir f und p, was zum einen

extrem niedrige Zinsen, zum anderen eine sehr hohe Persistenz des Technologieschocks
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Parameter Verteilung Erwartungs- Standard- untere obere
wert abweichung Intervallgrenze
ﬁ Betaverteilung 0,9907 0,002 0,98 0,9999
® Betaverteilung 0,15 0,04 0,05 0,35
Y Betaverteilung 0,85 0,08 0,7 0,9999
Tk Betaverteilung 04 0,12 0,05 0,75
Tn Betaverteilung 0,3 0,12 0,05 0,55
0 k Betaverteilung 0,077 0,003 0,01 0,15
0 h Betaverteilung 0,041 0,01 0,01 0,15
Ym Betaverteilung 1,0014 0,0025 1 1,01
i Betaverteilung 1,0014 0,001 1 1,003
Yz Gleichverteilung 1,008 0,1 1 1,03
¢ Gleichverteilung 0,2 0,1 0,05 04
n Gleichverteilung 1,6803 0,3 14 2
Y Gleichverteilung 2,15 0,6 1,5 3
o Inverse Gammaverteilung 0,007 0,01 0 o0
U Inverse Gammaverteilung 0,19 0,185 0 00

Erlauterung: Die Tabelle enthilt die basierend auf den Kalibrierungswerten gewé&hlten
A-priori-Verteilungen fiir die Bayessche Schiatzung der Modellparameter. Details zu den Parametern bzw.
deren Kalibrierungswerten siehe II1.3 bzw. I11.4.2.

Tabelle 5.4: Gewidhlte A-Priori-Verteilungen der Modellparameter fiir die Bayessche
Schitzung, Vereinigtes Konigreich
Quelle: Eigene Darstellung

bedeuten wiirde. Bzgl. der Steuer werden fiir alle Modelle ziemlich hohe Werte zwischen
0,65 und 0,73 fiir die Steuer auf Kapital geschétzt. Beim Steuersatz auf Arbeit fallt die
Spezifikation mit Time-to-build, ohne Komplementaritit aus der Rolle mit einem extrem
niedrigen Wert von 0, 0949. Die beiden Parameter der Nutzenfunktion ¢ und 7 liegen mit
ihren A-posteriori-Werten weit entfernt von den kalibrierten. Fiir #, die Gewichtung von
Freizeit, liegen die Schatzwerte mit Ergebnissen zwischen 1,52 — 1,64 unter den vor-
gegebenen, fiir die Gewichtung von Haushaltskonsum ¢ liefern drei Modelle Werte in
dhnlicher Grofsenordnung wie fiir #7, ndmlich 1,52 — 1,57, die damit jedoch niedriger als
der kalibrierte Wert sind. Lediglich die Spezifikation mit Time-to-build, ohne Komple-
mentaritit ergibt mit i = 2,4021 einen hoheren Wert. Schliefilich zeigt sich auch bei der

Produktionselastizitat fiir Haushaltskapital in der Haushaltsproduktion ¢, dass das Mo-
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Erlauterung: Die graue Linie zeigt jeweils die A-priori-Verteilung der Parameter, die schwarze Linie die
A-posteriori-Verteilung. Die gestrichelte senkrechte Linie zeigt den A-posteriori-Modus an.

Abbildung 5.5: Vergleich von A-priori- zu A-posteriori-Verteilung der Parameter bei der
Bayesschen Schiatzung des Modells ohne Komplementaritdt und ohne Time-to-build fiir
das Vereinigte Konigreich

Datenquelle: sieche Abschnitt 5.1 und Anhang D.1, eigene Berechnung

dell mit Time-to-build, ohne Komplementaritit ein entgegengesetztes Ergebnis wie die
iibrigen aufweist. Es wird hier der Parameter mit 0, 39 hoher geschétzt und die tibrigen

drei Werte liegen mit ca. 0,06 sehr niedrig.

5.5 Test auf Robustheit der Ergebnisse

Zunichst wird die Robustheit bzgl. des Parameters i untersucht. Hierfiir wird tiberpriift,

wie sich die relative Standardabweichung von Haushalts- zu Geschiftsinvestitionen und
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Erlauterung: Die graue Linie zeigt jeweils die A-priori-Verteilung der Parameter, die schwarze Linie die
A-posteriori-Verteilung. Die gestrichelte senkrechte Linie zeigt den A-posteriori-Modus an.

Abbildung 5.6: Vergleich von A-priori- zu A-posteriori-Verteilung der Parameter bei der
Bayesschen Schitzung des Modells mit Komplementaritdt, ohne Time-to-build fiir das
Vereinigte Konigreich

Datenquelle: sieche Abschnitt 5.1 und Anhang D.1, eigene Berechnung

die Beziehungen zwischen Output und Investitionen dndern, wenn p Werte zwischen 0
und 0, 3 annimmt. Die Ergebnisse sind graphisch dargestellt in Abbildungen 5.9 bis 5.12.

Fiir die relative Standardabweichung von Haushalts- zu Geschéftsinvestitionen stel-
len wir fest, dass die angenommenen Werte zwischen ungefiahr 1,3 und 1,9 liegen (siehe
Abb. 5.9). Fiir steigendes p ergibt sich eine hohere relative Standardabweichung. Der
Wert aus den Daten von 1,46 wird fiir einen Parameterwert von etwa 0,13 angenommen.
Recht robust verhalten sich die Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen und Out-

put bzgl. u (siehe Abb. 5.10). Fiir alle getesteten Werte von yu liegt zwischen Haushalts-
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A-posteriori-Verteilung. Die gestrichelte senkrechte Linie zeigt den A-posteriori-Modus an.

Abbildung 5.7: Vergleich von A-priori- zu A-posteriori-Verteilung der Parameter bei der
Bayesschen Schiatzung des Modells ohne Komplementaritdt, mit Time-to-build fiir das
Vereinigte Konigreich
Datenquelle: sieche Abschnitt 5.1 und Anhang D.1, eigene Berechnung

investitionen und Output eine positive simultane Korrelation in Héhe von etwa 0,9-0,95

vor. Ahnlich verhilt es sich mit den Kreuzkorrelationen von Geschiftsinvestitionen und

Output (siehe Abb. 5.11). Hier zeigt das Modell stets eine positive simultane Korrelation,

wobei die Hohe zwischen 0,82 und 0,91 liegt. Weniger robust hingegen verhalt sich das

Lead-Lag-Muster zwischen beiden Investitionsstromen. Hier zeigt das Modell ab einem

Wert fiir u von etwa 0,2 einen Lead von Geschéftsinvestitionen um eine Periode (siehe

Abb. 5.12). Tatsdchlich liegt ein Lead von Haushaltsinvestitionen um zwei Perioden vor.
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Erlauterung: Die graue Linie zeigt jeweils die A-priori-Verteilung der Parameter, die schwarze Linie die
A-posteriori-Verteilung. Die gestrichelte senkrechte Linie zeigt den A-posteriori-Modus an.

Abbildung 5.8: Vergleich von A-priori- zu A-posteriori-Verteilung der Parameter bei der
Bayesschen Schatzung des Modells mit Komplementaritat und Time-to-build fiir das Ver-
einigte Konigreich
Datenquelle: sieche Abschnitt 5.1 und Anhang D.1, eigene Berechnung

Nun fiithren wir eine Neukalibrierung durch, die basierend auf Maximal- bzw. Mi-
nimalwerten der Datenreihen fiir zwei Kalibrierungsziele durchgefiihrt wird, namlich
fir das Verhiltnis von Haushalts- bzw. Geschiftskapital zu Output. Bei der Kalibrierung
des Modells mit Komplementaritit und vier Perioden Time-to-build wird also fiir k/y
jeweils der Wert 1,17 bzw. 1,51 verwendet. Das aufgrund des Minimalwerts neu kali-
brierte Modell weist weiterhin eine positive simultane Korrelation zwischen Investitio-
nen und Output bzw. zwischen den Investitionen auf. Die relative Standardabweichung

von Haushalts- zu Geschiftsinvestitionen liefert einen Wert von 1, 72, welcher vorher bei
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Wert des Parameters y und auf der vertikalen Achse das
Verhélinis der Standardabweichungen von Haushalts- und Geschéftsinvestitionen o'y, /ox,, angetragen.

Abbildung 5.9: Relative Standardabweichung von Haushalts- zu Geschéftsinvestitionen
in Abhdngigkeit vom Parameter y fiir das Vereinigte Konigreich
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnung
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Wert des Parameters y und auf der vertikalen Achse die
Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen und Output p(x},; | ;, y) angetragen. Die blaue Linie zeigt
p(xht,yt), die lila Linie P(xht—lfyt)' die rote Linie p(xht_z,yt), die griine Linie p(th_l,yt) und die
schwarze Linie p(xp,4 1 o, ¥¢)-

Abbildung 5.10: Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen und Output in Abhan-
gigkeit vom Parameter y fiir das Vereinigte Konigreich
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnung

1,61 lag. Fiir den Maximalwert des Verhaltnisses von Geschiftskapital zu Output erge-
ben sich die gleichen Muster fiir die Korrelationen von Output mit Investitionen. Zwi-

schen Geschifts- und Haushaltsinvestitionen ergibt sich nur ein Lead von einer Periode
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Wert des Parameters y und auf der vertikalen Achse die
Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen und Output p(x,,;, ;, y¢) angetragen. Die blaue Linie zeigt

(Xt Y¢), die lila Linie p(x,,,; _1,Y}), die rote Linie p(x,,,4_7,y}), die griine Linie p(x,,,; 1 1,y4) und die
schwarze Linie p(me_Z,yt).

Abbildung 5.11: Kreuzkorrelationen von Geschéftsinvestitionen und Output in Abhan-
gigkeit vom Parameter y fiir das Vereinigte Konigreich
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnung

fiir Geschiftsinvestitionen, tatsdchlich liegt ein Lag von zwei Perioden vor. Fiir die re-
lative Standardabweichung erhalten wir 1, 53. Bei einer Kalibrierung mit Minimal- bzw.
Maximalwert fiir das Verhdltnis von Haushaltskapital zu Output, 2,21 bzw. 3,71, zeigt
sich ein dhnliches Korrelationsschema. Es ergibt sich eine positive simultane Korrelation
aufler fiir 1/y minimal. Hier zeigt sich wieder ein Lead von Geschiftsinvestitionen um
eine Periode. Die relative Standardabweichung liegt jeweils bei 1, 51 bzw. 1, 61. Dies zeigt,
dass die Ergebnisse des Modells in Bezug auf die Kalibrierungsziele fiir die Verhaltnisse
von Kapital zu Output eine gewisse Robustheit aufweisen.

Auflerdem wird getestet, welchen Einfluss die Annahme von technologischem Wachs-
tum auf das Modell hat. Hierzu wird ein Modell kalibriert und geschétzt mit y,, = ), =
1. Es ist keine grofiere Anderung zu erwarten, da schon vorher gilt 7y, = 1. Dementspre-
chend bleibt die relative Standardabweichung fast unverandert bei 1, 62. Auch an der po-
sitiven simultanen Korrelation von Investitionen mit Output dndert sich nichts. Jedoch
ergibt sich nun ein Lead von Geschifts- gegeniiber Haushaltsinvestitionen von einer Pe-
riode. Auch hier zeigt sich, dass kleine Anderungen der Parameterwerte bereits andere

Lead-Lag-Muster ergeben konnen. Der letzte Robustheitstest priift den Einfluss einer Pla-
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Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist der Wert des Parameters y und auf der vertikalen Achse die
Kreuzkorrelationen von Haushalts- und Geschiftsinvestitionen p(xy; 1 ;, X;5;¢) angetragen. Die blaue Linie

zeigt p(xp,4, Xyt ), die lila Linie p(x; 1, x¢), die rote Linie p(xy,1 o, xyy4), die griine Linie p(x,4 1 1, Xy5¢)
und die schwarze Linie p(x7,4 1 5, Xyt )-

Abbildung 5.12: Kreuzkorrelationen von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen in Ab-
hiangigkeit vom Parameter y fiir das Vereinigte Konigreich
Datenquelle: sieche Anhang D.2, eigene Berechnung

nungsphase von einem Quartal, d.h. | =4, w; = 0,01 und wy = w3 = w4 = 0,33. Es er-
gibt sich hier wiederum eine hohere relative Standardabweichung von 1,75, eine positive
simultane Korrelation zwischen Investitionen und Output und ein Lead von Geschéfts-
bzgl. Haushaltsinvestitionen um eine Periode. Insgesamt zeigt sich, dass die Reaktionen
insbesondere in Bezug auf die Lead-Lag-Muster von Geschifts- und Haushaltsinvestitio-

nen nicht robust gegeniiber Anderungen der Parameterwerte sind.

5.6 Modell mit Technologie- und Priferenzenschock

5.6.1 Simulation und Statistiken

Wir betrachten nun einen zusétzlichen Priaferenzenschock (siehe Abschnitt 4.6). Wir be-
stimmen wieder mit Hilfe von Dynare auf Simulationen basierende Statistiken, um diese
den realen Daten gegeniiberzustellen (siehe Tab. 5.5 und 5.6). Die (relativen) Volatilita-
ten von Output, Arbeitsstunden und Marktkonsum sind im Vergleich zum Modell ohne
Préaferenzenschock hoher, die relativen Volatilititen der Investitionen bzgl. Output ge-
ringer und der Wert fiir das Verhiltnis der Standardabweichungen von Haushalts- zu

Geschiftsinvestitionen hat sich bei keinem Modell gedndert. Die simultane Korrelation
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zwischen Arbeitsstunden am Markt und Output wird von allen Modellen niedriger und
damit etwas ndher an den Daten geschatzt. Fiir die simultane Korrelation von Markt-
konsum und Output ergeben sich auch niedrigere Werte, die somit jedoch schlechter die
Daten abbilden.

Abbildung 5.13 macht deutlich, dass den Lead von Haushaltsinvestitionen von 2 Pe-
rioden auch hier wieder keine Spezifikation abbilden kann'!*® Fiir die Modelle mit Time-
to-build ergibt sich sogar ein Lag von Haushaltsinvestitionen um eine Periode. Die Kor-
relation p(xp;, y;) zeigt insgesamt niedrigere Werte. Am Lead-Lag-Muster dndert sich
durch den Praferenzenschock jedoch nichts, d. h. nur das Modell ohne Time-to-build und
Komplementaritit bildet den Lead von Haushaltsinvestitionen ab. Fiir die Korrelation
o(xmt, yt) ergibt sich auch keine Anderung des Lead-Lag-Musters gegeniiber den Model-
len, die lediglich den Technologieschock umfassen. Es ergeben sich betraglich niedrigere
Korrelationswerte. In den Abbildungen 5.13 bis 5.15 sind die Kreuzkorrelationen zwi-
schen Investitionen und Output dargestellt. Es ist festzustellen, dass keine Spezifikation

das Lead-Lag-Muster von Haushalts- zu Geschiftsinvestitionen abbilden kann.

5.6.2 Impuls-Antworten

Technologieschock Siehe Unterabschnitt Technologieschock in Abschnitt 5.3.2.

Priferenzenschock Aus Abbildung 5.16 ist ersichtlich, dass im Gegensatz zum Mo-
dell nur mit Technologieschock bei Komplementaritdt die Haushaltsinvestitionen nega-
tiv reagieren, im Fall ohne Time-to-build auch die Geschiftsinvestitionen. Tendenziell
sind die Reaktionen betragsméfiig niedriger als bei nur einem Technologieschock. Beim
Modell ohne Time-to-build und Komplementaritét reagieren die Haushaltsinvestitionen
positiv und etwa viermal so stark wie Geschiftsinvestitionen. Bei den Spezifikationen oh-
ne Time-to-build reagieren fiir 4 = 0 Geschéftsinvestitionen verzogert um eine Periode,
unter Einbeziehung von Komplementaritét tritt der starke negative Ausschlag von Haus-
haltsinvestitionen erst in Periode zwei auf. Aufierdem ist erkennbar, dass die Persistenz

bei den Modellen ohne Time-to-build, ohne Komplementaritdt bzw. mit Time-to-build

155Gjehe Abschnitt 5.3.1.
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Statistiken des Modells mit zusitzlichem Praferenzenschock
fir das Vereinigte Konigreich

Teil 1
Ohne Time-to-build Vier Quartale Time-to-build
Statistik ~ Daten VK Ohne Komple- Mit Komple- Ohne Komple- Mit Komple-
mentaritat mentaritat mentaritat mentaritat

Ty 1,46 1,72 1,44 1,51 1,34
Ony, / Ty 0,51 0,58 0,55 0,59 0,57
Ocy, / Ty 0,66 0,57 0,63 0,62 0,66
Oxm / Ty 3,56 4,57 2,63 2,28 1,79
Tx;, / Ty 1,27 3,56 2,73 2,87 2,88
0x;, / Oxy 0,36 0,78 1,04 1,26 1,61
0 (Mt yt) 0,59 0,90 0,85 0,88 0,83
P(Cmtr yt) 0,92 0,88 0,87 0,89 0,88

Erlauterung: In den Zeilen sind zum einen die (relativen) Standardabweichungen oy verschiedener
Variablen und zum anderen der Korrelationskoeffizient p(x¢, y;) einer Variablen x; mit Output angegeben.
Hierbei bezeichnet y den Output, ¢y den Konsum am Markt, x; Investitionen in Marktkapital, xy,
Investitionen in Haushaltskapital und rny; Arbeitsstunden der Erwerbstatigen. In der zweiten Spalte
befinden sich die Werte aus den Daten fiir Deutschland, in der dritten bis sechsten Spalte die Werte der vier
Modellspezifikationen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und HP-gefiltert, fiir den
Zeitraum 1997Q1-2012Q1. Details zu den Daten siehe Anhang D.

Tabelle 5.5: Statistiken des Modells mit zusatzlichem Praferenzenschock fiir das Vereinig-
te Konigreich, Teil 1
Datenquelle: Statistisches Bundesamt Deutschland, eigene Berechnung

und Komplementaritit geringer ist als bei den beiden anderen Modellen. Bei ersteren ist

nach 25 Perioden anndhernd das Steady-State-Niveau wieder erreicht.

6 Zusammenfassung und kritische Betrachtung

Aus den Daten des Statistischen Bundesamtes bzw. des ONS ist ersichtlich, dass so-
wohl fiir Deutschland als auch fiir das Vereinigte Koénigreich Haushaltsinvestitionen ein
Frithindikator fiir Output sind. Zudem betrdgt der Anteil von Haushaltsproduktion am
Bruttonationaleinkommen in Deutschland etwa 40 Prozent'>® und im Vereinigten Kénig-
reich der Anteil allein von informeller Kinderbetreuung 23 Prozent vom BIP'>. Schlie3-

lich macht die Schidtzung der Produktionsfunktion der beiden Lander den Einfluss von

156Gjehe Statistisches Bundesamt (2003e).
1575jehe Fender et al. (2013).
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Statistiken des Modells mit zusitzlichem Praferenzenschock
fir das Vereinigte Konigreich

Teil 2
Ohne Time-to-build Vier Quartale Time-to-build
Statistik Daten VK Ohne Komple- Mit Komple- Ohne Komple- Mit Komple-
mentaritat mentaritat mentaritat mentaritit
O (Xpty2,Yt) 0,45 0,24 0,46 0,34 0,44
P(Xpt 41, Yt) 0,67 0,39 0,66 0,54 0,65
o(Xpt yt) 0,82 0,63 0,87 0,86 0,87
o(Xp—1,Yt) 0,87 0,91 0,86 0,42 0,49
P(xht—Zf yt) 0,84 0,55 0,52 0,19 0,21
0 (xmt_|_2, Yt) 0,66 0,39 047 0,45 0,47
0(Xp,4 +1s Yt) 0,78 0,539 0,63 0,60 0,66
0 (Xt Vi) 0,81 0,538 0,74 0,80 0,88
0(Xyt—1,Yt) 0,75 -0,08 0,18 0,59 0,74
(Xt —2,Yt) 0,60 -0,12 0,07 0,35 0,51
p(xht 42 Xmt) 0,22 -0,09 0,09 041 0,62
o (Xt 11, Xmt) 0,35 -0,07 0,20 0,530 0,74
P(xht/ Xmt) 0,48 -0,25 0,51 0,527 0,73
0(Xp—1, Xmt) 0,57 0,71 0,85 0,40 0,48
P(xht— 2, Xmt) 0,64 0,50 0,59 0,32 0,28

Erlauterung: In den Zeilen sind die Kreuzkorrelationen zwischen Output, Haushalts- und
Geschéftsinvestitionen (y, x7,4, Xy,¢) jeweils bis zum Lead bzw. Lag von zwei Perioden angegeben. In der
zweiten Spalte befinden sich die Werte aus den Daten fiir Deutschland, in der dritten bis sechsten Spalte
die Werte der vier Modellspezifikationen. Die Daten sind jeweils preisbereinigt, logarithmiert und
HP-gefiltert, fiir den Zeitraum 1997Q1-2012Q1. Details zu den Daten siehe Anhang D.

Tabelle 5.6: Statistiken des Modells mit zusatzlichem Praferenzenschock fiir das Vereinig-
te Konigreich, Teil 2
Datenquelle: Statistisches Bundesamt Deutschland, eigene Berechnung

Haushaltskapital auf die Produktivitdt deutlich. Demnach bietet sich als Ausganspunkt
weiterer Untersuchungen das RBC-Modell von Greenwood et al. (1995) an, das Haus-
haltsproduktion umfasst. Dies ist ein Spezialfall des Modells von Fisher (2007), der Ge-
schafts- und Haushaltskapital als komplementdre Inputs in die Marktproduktion mo-
delliert. Als weiteres Merkmal beziehen wir Time-to-build in die Betrachtungen mit ein.
Es ergeben sich vier Spezifikationen, ndmlich jeweils mit bzw. ohne Komplementaritat

zwischen den Kapitalarten und mit bzw. ohne vier Perioden Time-to-build.
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(xy,;, X, + ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritat, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 5.13: Kreuzkorrelationen von Geschéfts- und Haushaltsinvestitionen fiir das
Vereinigte Konigreich
Datenquelle: siehe Anhang D, eigene Berechnung

Zu Beginn der empirischen Analyse wird basierend auf den Daten jeweils fiir die
beiden Liander Deutschland und das Vereinigte Konigreich eine Kalibrierung der Para-
meter fiir die vier Spezifikationen durchgefiihrt. Als Kalibrierungsziele dienen jeweils
langfristige Wachstumseigenschaften der tatsdchlichen Okonomie. Wir betrachten zu-
néchst jede Spezifikation zusammen mit einem Technologieschock. Es werden jeweils
mit Hilfe der Software Dynare Simulationen, Statistiken und Impuls-Antworten berech-
net. Den Lead von Haushaltsinvestitionen bzgl. Output zeigt lediglich die Spezifikati-
on ohne Time-to-build und Komplementaritdt fiir das Vereinigte Konigreich. Auch der
Lag von Geschiftsinvestitionen in den deutschen Daten wird von keinem Modell ge-
zeigt. Die positive simultane Korrelation von Geschiftsinvestitionen bzgl. Output fiir
das Vereinigte Konigreich wird von allen Spezifikationen aufSer der ohne Time-to-build

und Komplementaritdt abgebildet. Die positive simultane Korrelation von Haushalts-
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(y, x4 ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritat, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritit, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 5.14: Kreuzkorrelationen von Geschiftsinvestitionen mit Output fiir das Ver-
einigte Konigreich

Datenquelle: sieche Anhang D, eigene Berechnung

und Geschiftsinvestitionen fiir Deutschland kann nur abgebildet werden, wenn weder
Komplementaritdt noch Time-to-build modelliert ist. Der Lag von Haushalts- gegeniiber
Geschiftsinvestitionen von zwei Perioden im Vereinigten Konigreich zeigt sich bei keiner
der vier Spezifikationen.

Im Anschluss wird eine Bayessche Schiatzung der Parameter mit Dynare berechnet.
Die A-priori-Verteilungen werden in Anlehnung an die Uberlegungen zur Kalibrierung
festgelegt. Die beste Ubereinstimmung mit den kalibrierten A-priori-Parameterwerten
ergibt sich fiir Deutschland bei der Spezifikation mit Komplementaritdt ohne Time-to-
build. Dabei ist jedoch der A-posteriori-Wert fiir i von 0,9299 unrealistisch hoch, was be-
deuten wiirde, dass die Arbeitszeit in der Haushaltsproduktion eine duflerst geringe Rol-
le spielt. Fiir das Vereinigte Konigreich zeigt sich fiir alle vier Spezifikationen eine erheb-

liche Diskrepanz zwischen den kalibrierten Werten und den A-posteriori-Mittelwerten.
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Erlauterung: Auf der vertikalen Achse ist jeweils die Hohe der Korrelation, auf der horizontalen Achse
jeweils der Lag j des Korrelationskoeffizienten p(yy, X, + ]) angetragen. Die Boxen zeigen jeweils ein aus

den reellen Daten berechnetes Konfidenzintervall (5%- bis 95%-Quantil), die Punkte den zugehorigen Wert
aus der jeweiligen Modellspezifikation.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritét, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritat.

Abbildung 5.15: Kreuzkorrelationen von Haushaltsinvestitionen mit Output fiir das Ver-
einigte Konigreich

Datenquelle: siehe Anhang D, eigene Berechnung

Die geschdtzten Werte fiir u liegen mit 0,2197 bzw. 0,3597 hingegen in einem realisti-
schen Bereich.

Auflerdem werden die Ergebnisse auf Robustheit gegeniiber Variationen in einigen
Parametern getestet. Es wird das Verhalten auf Anderungen in y, in den Kapitalkoeffi-
zienten (k/y, h/y), fiir den Einfluss von technologischem Wachstum und fiir eine Pla-
nungsphase im Fall von Time-to-build untersucht. Die Ergebnisse erweisen sich insbe-
sondere fiir das Lead-Lag-Muster zwischen Haushaltsinvestitionen und Output als we-
nig robust gegeniiber Verdnderungen in o.a. Parametern und Kalibrierungen. Schlief3-
lich wird noch ein Modell mit Technologie- und zusatzlichem Préferenzenschock simu-
liert. Weder der Lead von Haushaltsinvestitionen von zwei Perioden noch der Lag von
Geschiftsinvestitionen um eine Periode fiir Deutschland wird von einer der Spezifika-
tionen abgebildet. Auch die positive simultane Korrelation von Geschifts- und Haus-

haltsinvestitionen wird von keinem Modell geliefert. Fiir das Vereinigte Konigreich hat



6 ZUSAMMENFASSUNG UND KRITISCHE BETRACHTUNG 92

x10 x10

0 5 10 15 20 25 0 5 10 15 20 25
>c103 ><103
4
2
0 I P
lw‘ AT
| 1
2 2 {
Voo
\\)/’j
4 : : : : 41 : : : :
0 5 10 15 20 25 o] 5 10 15 20 25

Erlauterung: Auf der horizontalen Achse ist die Zeit bis Periode 25 (entspricht sechseinviertel Jahren)
angetragen, auf der vertikalen Achse die logarithmische Abweichung vom Steady-State, d.h. ca. die
prozentuale Abweichung vom Steady-State. Die durchgezogene Linie zeigt Geschéftsinvestitionen, die
gestrichelte Linie zeigt Haushaltsinvestitionen. Der Schock tritt in Periode 1 ein.

Oben links: ein Quartal Time-to-build ohne Komplementaritit, oben rechts: ein Quartal Time-to-build mit
Komplementaritét, unten links: vier Quartale Time-to-build ohne Komplementaritat, unten rechts: vier
Quartale Time-to-build mit Komplementaritit.

Abbildung 5.16: Reaktion von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen auf einen Praferen-
zenschock fiir das Vereinigte Konigreich
Datenquelle: siehe Anhang D.2, eigene Berechnung

die Hinzunahme des Priaferenzenschock keinerlei Auswirkung auf die Lead-Lag-Muster,
es verringert sich lediglich tendenziell die Hohe der Korrelationen. Die Modellierung
scheint demnach noch nicht addquat genug zu sein, um fiir Lainder mit von den USA
abweichenden stilisierten Fakten gute Ergebnisse zu liefern. Moglicherweise konnte das
Einbeziehen des Wohnimmobiliensektors eine entscheidende Verbesserung bewirken.!>
Auch eine Untersuchung des Modells mit irreversiblen Investitionen in Anlehnung an

Sargent (1980) wird von der Autorin vorgeschlagen.

158Gjehe Davis und Heathcote (2005).
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IV  Ergebnisse und Diskussion

1 Zusammenfassung

Die vorliegende Arbeit hat zum Ziel zu untersuchen, inwieweit die Annahme von Kom-
plementaritiat zwischen Haushalts- und Geschiftskapital in einem DSGE-Modell mit
Haushaltsproduktion eine bessere Abbildung der Investitionsdynamik erzielen kann.
Dies wurde am Beispiel von Deutschland und dem Vereinigten Konigreich untersucht.
Ein erster Schwerpunkt war die Frage, inwieweit sich Haushaltskapital, also Wohnbau-
ten und Konsum von langlebigen Giitern, in Deutschland und dem Vereinigten Konig-
reich auf die Wirtschaftsleistung auswirkt. Die Schitzung der Produktionsfunktion hat
ergeben, dass fiir Deutschland Haushaltskapital einen negativen Einfluss auf die Pro-
duktivitat darstellt. Fiir das Vereinigte Konigreich ergibt sich der erwartete positive Ein-
fluss, den Fisher (2007) auch fiir die USA feststellt. So unterschiedlich die Voraussetzun-
gen und stilisierten Fakten der Lander USA, Vereinigtes Konigreich und Deutschland
auch sind, ihnen ist gemeinsam, dass die Haushaltsproduktion einen erheblichen Teil der
Volkswirtschaft ausmacht. Dies kann insbesondere daran gesehen werden, dass die Ar-
beitszeit zu Hause anndhernd so hoch ist wie die am Markt. Auch die Lead-Lag-Muster
von Geschifts- und Haushaltsinvestitionen weisen zwischen diesen drei Landern Unter-
schiede auf, jedoch ist eine klare Tendenz zu erkennen, dass Haushaltsinvestitionen einen
Frithindikator darstellen, d. h. einen Lead gegentiber Geschéftsinvestitionen zeigen. Fis-
her (2007) gelingt es mit einem fiir die USA kalibrierten Modell mit Time-to-build und
Komplementaritidt von Haushalts- und Geschéftskapital dieses Faktum abzubilden. Wir
haben gesehen, dass mit fiir Deutschland bzw. das Vereinigte Konigreich kalibrierten
Spezifikationen diese Tatsache nicht in derselben Weise modelliert werden kann. Ledig-
lich beim Modell ohne Time-to-build, ohne Komplementaritat fiir das Vereinigte Konig-
reich tritt der Lead von Haushaltsinvestitionen gegentiber Output auf. Dieses Ergebnis
stellt somit insgesamt die umfassende Anwendbarkeit des Konzeptes von komplemen-
taren Kapitalstocken in Frage.

Die Ergebnisse der Autorin zeigen, dass die Hinzunahme des Konzeptes der Komple-

mentaritét lediglich beim Modell ohne Time-to-build fiir das Vereinigte Konigreich eine
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wirkliche Verbesserung bringt. Hier verschwindet ndmlich der Lag von Geschéftsinvesti-
tionen gegeniiber Output. Gleichzeitig tritt auch bei Haushaltsinvestitionen bzgl. Output
eine positive simultane Korrelation auf, was eine Verschlechterung darstellt, da die Daten
den vorher erzielten Lead von Haushaltsinvestitionen aufweisen. Auch die Berticksich-
tigung von Time-to-build stellt keine grundséatzliche Verbesserung der Spezifikation dar.
Fiir Deutschland wird dadurch iiberhaupt kein Ergebnis erreicht, das ndher an den Daten
liegt. Fiir das Vereinigte Konigreich ist die einzige Anndherung an die Daten, dass sich bei
dem Modell ohne Préferenzenschock der Lead von Haushalts- gegeniiber Geschaftsin-
vestitionen von einer Periode zu einer positiven simultanen Korrelation der Zeitreihen
verschiebt. Die Friithindikatorwirkung fiir Output von Haushaltsinvestitionen, die bei
den hier untersuchten Liandern aus den Daten ersichtlich ist, kann von den Modellen
lediglich fiir das Vereinigte Konigreich erreicht werden, und zwar gerade bei der Spezifi-
kation ohne Time-to-build und ohne Komplementaritit. Auffallend ist, dass auch die po-
sitive simultane Korrelation von Haushalts- und Geschiftsinvestitionen fiir Deutschland
nur von dem Modell ohne Time-to-build, ohne Komplementaritit abgebildet wird. Fiir
das Vereinigte Konigreich und die USA zeigen die Daten einen Lead von Haushaltsin-
vestitionen. Fiir das Vereinigte Konigreich bilden die Spezifikationen ohne Time-to-build

dieses Muster ab, fiir die USA das Modell mit Time-to-build und Komplementaritit.

2 Fazit und weiterfithrende Fragen

Die Schitzergebnisse der aggregierten Produktionsfunktion fiir Deutschland und das
Vereinigte Konigreich zeigen zum einen, dass Haushaltskapital einen signifikanten Ein-
fluss auf die Produktivitit ausiibt. Zum anderen wird deutlich, dass die stilisierten Fak-
ten von Land zu Land auch in Europa ganz unterschiedlich aussehen. Wesentliche Unter-
schiede speziell fiir die Lead-Lag-Muster von Investitionen in Wohnimmobilien fiir die
USA, Kanada, das Vereinigte Konigreich und weitere entwickelte Lander stellen auch
Kydland et al. (2012) fest. Damit kann sowohl gefolgert werden, dass auch fiir euro-
pdische Lander die Haushaltsproduktion eine entscheidende Rolle bei den Konjunktur-
schwankungen spielt, als auch dass differenzierte Modellansitze je nach Land in Be-

tracht gezogen werden miissen. Ein interessantes Detail stellt das Ergebnis dar, dass fiir
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Deutschland Haushaltskapital einen negativen Koeffizienten bei der IV-Schitzung der
Produktionsfunktion aufweist und sich somit ein negativer Effekt von Haushaltskapital
auf die Produktivitat am Markt ergibt. Nach Ansicht der Autorin sollte dieses Resultat
tiefergehend untersucht werden, um die stilisierten Fakten fiir Deutschland besser zu
verstehen. In diesem Zusammenhang konnte eine Studie zur Produktivitdt in den Haus-
halten, wie sie Bridgman (2013) fiir die USA erstellt hat, weitere zielfithrende Einsichten
bringen.

In Bezug auf die Modellergebnisse zeigt sich, dass die Kompatibilitdt mit den Daten
bei Verwendung verschiedener theoretischer Konzepte von Volkswirtschaft zu Volks-
wirtschaft trotz erheblicher Ahnlichkeiten recht unterschiedlich ausfillt. Wahrend ein
Modell mit Time-to-build und Komplementaritdt zwischen Geschéfts- und Haushaltska-
pital gute Ergebnisse fiir die USA liefert, konnen damit weder fiir das Vereinigte Kénig-
reich noch fiir Deutschland umfassende Verbesserungen in der Investitionsdynamik im
Vergleich zum grundlegenden Modell erreicht werden. Des weiteren verhalten sich die
Modellergebnisse fiir beide Lander in vielerlei Hinsicht nicht sehr robust. Da sich die Ka-
librierung der Parameter insbesondere aufgrund der Datenlage oft als schwierig erweist,
ist dies ein beachtlicher Schwachpunkt.

Insgesamt ist demnach festzustellen, dass viele Ansétze, die fiir die USA untersucht
worden sind, fiir andere Lander validiert werden miissen. Es ist davon auszugehen, dass
es notwendig ist, trotz gewisser Gemeinsamkeiten in den stilisierten Fakten, fiir unter-
schiedliche Lander jeweils passende und aufschlussreiche DSGE-Modelle zu entwerfen.
Die Autorin ist der Meinung, dass besonders die Wechselbeziehungen, wie sie z. B. Blan-
kenau und Kose (2007) fiir die USA, Kanada, Deutschland und Japan studieren, im Eu-
roraum eine immer grofsere Rolle spielen werden. Daher sind weitere Studien fiir euro-
pdische Lander notwendig, um bessere Einsichten in die Struktur und Triebfedern von
Konjunkturzyklen insbesondere in Europa aber auch global zu bekommen. Um dies zu
bewerkstelligen, sind jedoch zunéchst ausreichend vergleichbare Daten nétig, wie sie
z.B. in einigem Umfang bereits vom OECD zur Verfiigung gestellt werden.

Weitere Erkenntnisse sind auch durch die Priifung anderer Schocks, z.B. auf das Ar-

beitsangebot, die Staatsausgaben (Smets und Wouters, 2003) und Aktienpreise (Haertel
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und Lucke, 2007) oder diverser Friktionen, wie etwa auf dem Arbeitsmarkt, zu erwarten.
Aktuelle Studien zur Investitionsdynamik untersuchen u.a. Arbeitsstunden der Haus-
halte, durch die das Humankapital vergrofiert wird (Gangopadhyany und Hatchondo,
1995), ein Cash-in-Advance-Modell mit Zinsregeln (Li und Chang, 2004) und , lumpi-
ness” von Haushaltsinvestitionen (Iacoviello und Pavan, 2007). Auch die Untersuchung
dieser Ansétze fiir den europdischen Raum verspricht instruktive Forschungsaufgaben

fiir die Zukunft.
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A Daten fiir die Schitzung der Produktionsfunktion

Sowohl fiir Deutschland als auch fiir das Vereinigte Konigreich wird die exogene Va-
riable ,,BSSI” aus der Datenbank Eurostat verwendet. Es handelt sich dabei um einen
saisonbereinigten Indikator der wirtschaftlichen Einschitzung, der seit 1985M1 monat-
lich erstellt und als Index veroffentlicht wird. Dieser Wirtschaftsklimaindikator basiert
auf sechs monatlichen qualitativen Umfragen in den Bereichen Industrie, Dienstleistun-
gen, Baugewerbe, Einzelhandel und Konsumenten auf EU-Ebene. Es werden derzeit je-
den Monat ca. 125000 Firmen und fast 40000 Konsumenten befragt. Die Quartalswerten

berechnet die Autorin als Durchschnitte der Monatsdaten.

1 Deutschland

Fiir das gesamte deutsche Bundesgebiet stammen die Kapitalvariablen und die Varia-
ble der Erwerbstitigen aus der Datenbank GENESIS des Statistischen Bundesamtes. Sie
liegen quartalsweise ab 1991 bis 2010 vor. Die Wohnfldche je Einwohner ist der Fort-
schreibung des Wohngebdude- und Wohnungsbestandes™ entnommen. Quartalsdaten
werden jeweils saisonbereinigt nach Census ARIMA-X-12 bereitgestellt.!® Aus Jahresda-
ten werden mit Hilfe kubischer Spline-Interpolation Vierteljahreswerte errechnet.

Wir verwenden fiir die endogene Variable Y das Bruttoinlandsprodukt (reale Daten
berechnet als verkettete Volumina aus einem Kettenindex), fiir K das Bruttoanlagevermo-
gen abziiglich Bruttoanlagevermogen in Wohnbauten (reale Daten berechnet als verkette-
te Volumina aus einem interpolierten Kettenindex), fiir H (nicht-staatliches) Anlagever-
mogen in Wohnbauten!®!, fiir G die Bruttoanlageinvestitionen des Staates (reale Daten
berechnet als verkettete Volumina aus einem Kettenindex) und fiir E die Beschéftigung

mit mindestens einem erreichten Bildungsgrad von ISCED 3!62 (15-64 Jahre, teils Jahres-

159Gjehe Statistisches Bundesamt (2010a).

160Fiir die Quartalsrechnung wird in Deutschland die so genannte Annual-Overlap-Methode als Rechenver-
fahren angewandt, siehe Statistisches Bundesamt (2010c).

161 7ur Messung von Haushaltskapital siehe 3.2.1.

162Der Standard ISCED wurde von der UNESCO zur Klassifizierung und Charakterisierung von Schultypen
und Schulsystemen entwickelt. Level 3 umfasst die sog. Sekundarbildung Oberstufe, der im Allgemeinen
neun Jahre Ausbildung in Vollzeit vorausgeht, die der Allgemein- oder Berufsbildung dient und deren
Abschluss Berechtigungen zum Arbeiten in einem bestimmten Berufsfeld und/oder zum Besuch einer
hoheren Schule bedeutet. Details dazu siehe Unesco Institute for Statistics (2006).
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und teils Vierteljahresdaten, ab 1992). Die Kapitalvariablen werden fiir die Schitzung
pro Erwerbstdtige im Inland gerechnet. Privates Geschifts-, Haushalts- und Humanka-
pital werden von Jahres- in Quartalsdaten interpoliert.!®3 Als exogene Variable wird der
oben beschriebene Wirtschaftsklimaindikator fiir die EU von Eurostat verwendet.

Bei der Spezifikation, die die Variable LOHN enthalt, werden die Bruttolohne und
-gehdlter der Inldnder, ebenfalls vom Statistischen Bundesamt, als Datenreihe gewdhlt.
Die beiden Spezifikationen mit der Variablen STD beriicksichtigen die Arbeitsstunden
der Erwerbstdtigen im Inland, die vom Institut fiir Arbeitsmarkt- und Berufsforschung
erhoben wurden, und vom Statistischen Bundesamt zur Verfiigung gestellt werden. So-
wohl LOHN als auch STD liegen als saisonbereinigte Quartalsdaten vor.

Fiir die Schiatzung, die sich auf das frithere Bundesgebiet beschrankt, sind auch fiir
das Bruttoinlandsprodukt lediglich Jahresdaten erhiltlich, die interpoliert werden. Als
Messgrofie fiir Geschiftskapital wird bzgl. des fritheren Bundesgebietes aufgrund der
Datenlage das Bruttoanlagevermogen in Anlagen herangezogen. Haushaltskapital wird
als Wohnflache der Wohnungen in Wohn- und Nichtwohngebduden gemessen, wobei die
Daten auch vom Statistischen Bundesamt stammen. Das frithere Bundesgebiet umfasst
hier die alten Bundesldnder ohne Berlin. Fiir das frithere Bundesgebiet (einschliefilich
Berlin) stehen vom Statistischen Bundesamt auch Daten ab 1970 zur Verfiigung, jedoch
nur als Jahreswerte. Aufierdem enthalt sowohl Geschifts- als auch Haushaltskapital den

staatlichen Anteil am Bruttoanlagevermogen.

2 Vereinigtes Konigreich

Die Daten fiir die Schdtzung der Produktionsfunktion fiir das Vereinigte Koénigreich sind
vom Office for National Statistics'®* und fiir Humankapital (wie fiir Deutschland) von
Eurostat!®®. Alle Datenreihen liegen ab 1997Q1 bis 2011Q3 als Quartalsdaten vor, Hu-
mankapital nur in Jahresdaten, welche in Quartalsdaten interpoliert werden.!®® Out-

put wird abgebildet durch das Bruttoinlandsprodukt als verkettete Volumina (saisonbe-

163giche Guckelsberger (2009).

164Sjehe http:/ /www.ons.gov.uk, Abrufdatum: 29.03.2014.

165Gjehe http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal /statistics/search_database, Abrufdatum:
29.03.2014.

166Siehe auch Abschnitt 1 fiir Deutschland.
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reinigt), Staatskapital durch Bruttoanlageinvestitionen der gesamten 6ffentlichen Hand
als verkettete Volumina (saisonbereinigt). Die Datenreihe fiir Staatskapital enthélt einen
negativen Wert, es wird daher stiickweise HP-gefiltert und der Wert fiir 2005Q2 fehlt
dementsprechend. Da der HP-Filter gerade an den Rédndern weniger stabile Ergebnisse
liefert, verschlechtert dieser Umstand die Aussagekraft des Schitzergebnisses. Geschéfts-
kapital wird gemessen als Geschéftsinvestitionen (verkettete Volumina), die auch Ge-
schéftsinvestitionen in Wohngebdude enthalten. Zahlen fiir die Geschéftsinvestitionen
in Wohngebdude, um diese abzuziehen, sind nicht erhéltlich. Ein dhnliches Problem tritt
auf bei der Festsetzung von Haushaltskapital, da auch hier die Bruttoanlageinvestitionen
in Wohngebédude des Staates nicht subtrahiert werden konnen. Somit werden als Haus-
haltskapital die Bruttoinvestitionen der Gesamtwirtschaft in Wohngebdude verwendet.
Die Zeitreihen werden vor der Schitzung in EViews durch die Anzahl an Erwerbstétigen
im Alter von 16-64 Jahren geteilt, logarithmiert und HP-gefiltert. Als exogene Variable
wird die gleiche Datenreihe wie bei den Schédtzungen fiir Deutschland verwendet, ndm-

lich der oben beschriebene Wirtschaftsklimaindikator fiir die EU von Eurostat.
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B Schitzergebnisse fiir die Produktionsfunktion

Die Schédtzungen wurden mit der abhéngigen Variablen Output mittels Two-Stages-Least-
Squares, einem Instrumentvariablenansatz, durchgefiihrt.!®” Es wird jeweils simultan
mit Hilfe des Marquardt-Algorithmus in EViews ein AR(1)-Prozess mitgeschétzt und die
angegebene Liste der Instrumente um die gelaggte abhdngige Variable und die Regresso-
ren erweitert. Die von EViews automatisch aufgrund des mitgeschatzten AR-Prozesses
ausgegebenen invertierten Wurzeln des Lag-Polynoms liegen in allen Féllen innerhalb
des Intervalls | — 1, 1[. Die bzgl. Heteroskedastie und Autokorrelation konsistenten Stan-
dardfehler bzw. Kovarianzen wurden mit der in EViews implementierten Methode nach
Newey-West geschétzt. Fiir jeden Regressor sind jeweils der geschitzte Koeffizient, der
Standardfehler, die t-Statistik und der p-Wert angegeben, aufserdem die Instrumentvaria-
blen und schlieflich das Bestimmtheitsmafl R? und das korrigierte R?, der Standardfeh-
ler der Schiatzung, die F-Statistik und der zugehorige p-Wert, sowie die Durbin-Watson-

Statistik.

167Details zu den Schitzungen siehe Abschnitt I1.3.
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1 Deutschland

Koeffizient Standardfehler t-Statistik p-Wert
K 4.829458 1.909444  2.529248 0.0139
H -4.198554 1.426516 -2.943223 0.0045
G 0.041944 0.018567  2.259089 0.0273
E 0.076167 0.186931  0.407460 0.6851
BSSI 0.000931 0.000198  4.708024 0.0000
C -0.094893 0.020523 -4.623831 0.0000
AR(1) 0.741313 0.076502  9.690137 0.0000
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), G(-2), E(-2), BSSI
R? 0.843704 Korrigiertes R? 0.828819
Durbin-Watson-Statistik 1.997767 Standardfehler 0.005437
F-Statistik 54.82273 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts-, G Staats-, E
Humankapital und BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro
Erwerbstétigen verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.1: Schatzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 1,
199204 -2010Q1
Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung
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Koeffizient Standardfehler t-Statistik p-Wert
K 9.628347 1.566559  6.146177 0.0000
H -7.421143 0.994871 -7.459399 0.0000
G 0.051759 0.036796  1.406619 0.1686
E -0.136770 0.330512 -0.413814 0.6816
BSSI 0.000916 0.000231  3.961420 0.0004
C -0.092897 0.023828 -3.898716 0.0004
AR(1) 0.604153 0.194343  3.108699 0.0038
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), G(-2), E(-2), BSSI
R? 0.884630 Korrigiertes R? 0.864270
Durbin-Watson-Statistik 1.823636 Standardfehler 0.006040
F-Statistik 4426160 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlduterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts-, G Staats-, E
Humankapital und BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro

Erwerbstétigen verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.2: Schatzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 1,

2000Q1 -20100Q1
Datenquelle: siehe Anhang A, eigene Berechnung

Koeffizient Standardfehler t-Statistik ~ p-Wert
K 6.317821 1.438444  4.395178 0.0000
H -5.063972 1.043881 -4.851099 0.0000
BSSI 0.000979 0.000165  5.952231 0.0000
C -0.100159 0.016905 -5.924901 0.0000
AR(1) 0.605747 0.070618  8.577749 0.0000
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), BSSI
R? 0.800701 Korrigiertes R? 0.789312
Durbin-Watson-Statistik 1.981135 Standardfehler 0.005924
F-Statistik 70.12492 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erldauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushaltskapital und BSSI
einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro Erwerbstéitigen verwendet,

logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.3: Schdtzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 2,

1991Q3-2010Q1
Datenquelle: siehe Anhang A, eigene Berechnung
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Koeffizient Standardfehler t-Statistik = p-Wert
K 5.985608 1.656012  3.614471 0.0006
H -4.812850 1.276972  -3.768956 0.0004
E 0.161200 0.175438  0.918847 0.3616
BSSI 0.000904 0.000149  6.069605 0.0000
C -0.092548 0.015426  -5.999429 0.0000
AR(1) 0.634447 0.081539  7.780873 0.0000
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), E(-2), BSSI
R? 0.825710 Korrigiertes R? 0.812093
Durbin-Watson-Statistik 2.033353 Standardfehler 0.005696
F-Statistik 59.19950 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts-, E Humankapital

und BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro Erwerbstétigen

verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.4: Schatzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 3,

1992Q4-2010Q1

Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung

Koeffizient Standardfehler t-Statistik = p-Wert
K -0.568726 0.840984 -0.676262 0.5013
G 0.024099 0.022914  1.051705 0.2969
E 0.066452 0.236376  0.281130 0.7795
BSSI 0.000898 0.000328  2.737048 0.0080
C -0.091890 0.035634 -2.578751 0.0122
AR(1) 0.823831 0.064679  12.73730 0.0000
Instrumentvariablen: K(-2), G(-2), E(-2), BSSI
R? 0.764524 Korrigiertes R 0.746128
Durbin-Watson-Statistik 1.795400 Standardfehler 0.006621
F-Statistik 4190094 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, G Staats-, E Humankapital und

BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro Erwerbstétigen

verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.5: Schdtzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 4,

1992Q4 -2010Q1

Datenquelle: siehe Anhang A, eigene Berechnung
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Koeffizient Standardfehler t-Statistik p-Wert
H -0.481415 0.518000 -0.929372 0.3558
BSSI 0.000851 0.000348  2.443986 0.0170
C -0.085249 0.036824 -2.315046 0.0235
AR(1) 0.804954 0.059460 13.53779 0.0000
Instrumentvariablen: H(-2), BSSI
R? 0.731827 Korrigiertes R? 0.720496
Durbin-Watson-Statistik 1.832920 Standardfehler 0.006823
F-Statistik 65.66840 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, H Haushaltskapital und BSSI einen

Wirtschaftsklimaindikator. Output und Haushaltskapital werden pro Erwerbstétigen verwendet,

logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.6: Schitzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 5,

1991Q3-2010Q1
Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung

Koeffizient Standardfehler t-Statistik = p-Wert
H -0.713522 0.590381 -1.208578 0.2309
G 0.040331 0.018256  2.209207 0.0304
BSSI 0.000869 0.000335  2.595285 0.0115
C -0.086774 0.035461 -2.446988 0.0169
AR(1) 0.816534 0.056832  14.36756 0.0000
Instrumentvariablen: H(-2), G(-2), BSSI
R? 0.741156  Korrigiertes R? 0.726365
Durbin-Watson-Statistik 1.777075 Standardfehler 0.006751
F-Statistik 51.21334 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, H Haushalts-, G Staatskapital und BSSI einen

Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro Erwerbstétigen verwendet,

logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.7: Schatzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 6,

1991Q3-2010Q1
Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung
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Koeffizient Standardfehler t-Statistik = p-Wert
H -0.630847 0.586681 -1.075280 0.2863
G 0.026807 0.023762  1.128150 0.2635
E 0.082198 0.245897  0.334279 0.7393
BSSI 0.000883 0.000311  2.836074 0.0061
C -0.090125 0.033420 -2.696697 0.0089
AR(1) 0.814407 0.060099  13.55115 0.0000
Instrumentvariablen: H(-2), G(-2), E(-2), BSSI
R? 0.768944 Korrigiertes R? 0.750893
Durbin-Watson-Statistik 1.814366 Standardfehler 0.006559
F-Statistik 4299144 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, H Haushalts-, G Staats-, E Humankapital und

BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro Erwerbstétigen

verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.8: Schatzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 7,

199204 -2010Q1
Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung
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Koeffizient Standardfehler t-Statistik = p-Wert
K 3.982766 1.832381  2.173547 0.0336
H -3.528229 1.366521 -2.581906 0.0122
G 0.049593 0.017658  2.808517 0.0066
E -0.020533 0.170482 -0.120438 0.9045
BSSI 0.000980 0.000210  4.673667 0.0000
C -0.099442 0.021494 -4.626439 0.0000
LOHN 0.383552 0.165739  2.314188 0.0240
AR(1) 0.790225 0.062734  12.59641 0.0000
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), G(-2), E(-2), BSSI, LOHN
R? 0.842276 Korrigiertes R? 0.824468
Durbin-Watson-Statistik 2.121260 Standardfehler 0.005505
F-Statistik 47.04694 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts-, G Staats-, E
Humankapital, BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator und LOHN den Bruttolohn. Output,
Kapital-Variablen und Bruttolohn werden pro Erwerbstétigen verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert.
Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.9: Schdtzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 1 mit zu-
sitzlicher Variable LOHN, 199204 - 2010Q1
Datenquelle: siehe Anhang A, eigene Berechnung
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Koeffizient Standardfehler t-Statistik = p-Wert
K+H -0.638283 0.715012  -0.892689 0.3754
G 0.025507 0.023533  1.083880 0.2825
E 0.071433 0.242064  0.295100 0.7689
BSSI 0.000890 0.000322  2.765174 0.0074
C -0.090943 0.034756  -2.616637 0.0111
AR(1) 0.819872 0.061555  13.31929 0.0000
Instrumentvariablen: K+H(-2), G(-2), E(-2), BSSI
R? 0.764117 Korrigiertes R? 0.745688
Durbin-Watson-Statistik 1.803315 Standardfehler 0.006627
F-Statistik 41.96031 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K+H das Aggregat aus Geschafts- und
Haushaltskapital, G Staats-, E Humankapital und BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und
Kapital-Variablen werden pro Erwerbstatigen verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu

siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.10: Schitzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 1 mit
aggregierter Variable Haushalts- und Geschéftskapital, 1992Q4 - 2010Q1
Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung

Koeffizient Standardfehler t-Statistik  p-Wert
K 0.747222 1.209371  0.617860 0.5466
H -0.399006 0.810066  -0.492559 0.6300
G -0.178153 0.713975  -0.249523 0.8066
C 0.002467 0.007549  0.326778 0.7487
AR(1) 0.567354 0.198243  2.861915 0.0126
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), G(-2)
R? 0.295209 Korrigiertes R? 0.093840
Durbin-Watson-Statistik 1.421064 Standardfehler 0.011831
F-Statistik 1.846836 p-Wert der F-Statistik 0.176016

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts- und G Staatskapital.
Output und Kapital-Variablen werden pro Erwerbstatigen verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert.

Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.11: Schitzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Friiheres Bundesge-

biet, 1970-1990

Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung
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Koeffizient Standardfehler t-Statistik = p-Wert
K -3.761592 1.161967 -3.237263 0.0065
H 3.678405 0.908137  4.050498 0.0014
C -0.001345 0.005795  -0.232041 0.8201
AR(1) 0.560472 0.228455  2.453312 0.0290
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), BSSI
R? 0.550760 Korrigiertes R? 0.447090
Durbin-Watson-Statistik 1.422046 Standardfehler 0.010657
F-Statistik 5.855004 p-Wert der F-Statistik 0.009316

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts- und H Haushaltskapital. Output

und Kapital-Variablen werden pro Erwerbstétigen verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu

siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.12: Schatzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Friiheres Bundesge-

biet, 1993 - 2009
Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung

Koeffizient Standardfehler t-Statistik ~ p-Wert
K 5.107282 2.564304  1.991683 0.0503
H -3.630068 1.994156 -1.820353 0.0730
STD 0.474321 0.170977  2.774172 0.0071
C -0.002817 0.003962 -0.711035 0.4794
AR(1) 0.744243 0.112654  6.606461 0.0000
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), STD(-2)
R? 0.699632 Korrigiertes R? 0.682468
Durbin-Watson-Statistik 1.877075 Standardfehler 0.007272
F-Statistik 41.93320 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushaltskapital und STD

Arbeitsstunden. Output, Kapital-Variablen und Arbeitsstunden werden pro Erwerbstitigen verwendet,

logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.13: Schatzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 2 ohne
exogene Variable mit Variable Arbeitsstunden, 1991Q3-2010Q1

Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung
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Koeffizient Standardfehler t-Statistik p-Wert
K 5.441305 1.735566  3.135177 0.0026
H -4.298972 1.322674 -3.250212 0.0019
G 0.023636 0.024984  0.946058 0.3478
E 0.377133 0.209888  1.796828 0.0772
BSSI 0.000745 0.000157 4.736717 0.0000
STD 0.290374 0.188195  1.542943 0.1279
C -0.076269 0.016373  -4.658065 0.0000
AR(1) 0.669434 0.066251  10.10456 0.0000
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), G(-2), E(-2), STD(-2), BSSI
R? 0.831276 Korrigiertes R? 0.812226
Durbin-Watson-Statistik 1.981830 Standardfehler 0.005694
F-Statistik 43.57357 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts, G Staats-, E
Humankapital, BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator und STD Arbeitsstunden. Output, Kapital-Variablen

und Arbeitsstunden werden pro Erwerbstitigen verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu

siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.14: Schitzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 1 mit

Variable Arbeitsstunden, 19920Q4 -2010Q1
Datenquelle: siehe Anhang A, eigene Berechnung
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Koeffizient Standardfehler t-Statistik  p-Wert
K 4.453291 3.799522  1.172066 0.2496
H -3.648518 2.719077 -1.341822 0.1888
G 0.070326 0.076694  0.916972 0.3658
E 0.186224 0.196362  0.948367 0.3498
STD 1.634691 1.275952  1.281154 0.2091
BSSI 0.000187 0.000505  0.370190 0.7136
C -0.017625 0.51699 -0.340911 0.7353
AR(1) -0.008057 0.193739  -0.041589 0.9671
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), G(-2), E(-2), STD(-2), BSSI
R? 0.696636 Korrigiertes R? 0.632286
Durbin-Watson-Statistik 2.105271 Standardfehler 0.009941
F-Statistik 14.40603 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts-, G Staats-, E

Humankapital, STD Arbeitsstunden und BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output, Kapital-Variablen

und Arbeitsstunden werden pro Erwerbstitigen verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu

siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.15: Schidtzung der Produktionsfunktion fiir Deutschland, Spezifikation 1 mit

Variable Arbeitsstunden, 2000Q1 -2010Q1
Datenquelle: siehe Anhang A, eigene Berechnung
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2 Vereinigtes Konigreich

Koeffizient Standardfehler t-Statistik p-Wert
K 0.070488 0.043122  1.634612 0.1088
H 0.076696 0.033779  2.270558 0.0278
G 0.029579 0.015974  1.851710 0.0704
E -0.016051 0.096025 -0.167153 0.8680
BSSI 0.000500 0.000272  1.840070 0.0721
C -0.050945 0.028432 -1.791852 0.0796
AR(1) 0.709163 0.134975  5.254048 0.0000
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), G(-2), E(-2), BSSI
R? 0.794352 Korrigiertes R? 0.768100
Durbin-Watson-Statistik 1.777500 Standardfehler 0.005321
F-Statistik 32.30074 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts-, G Staats-, E
Humankapital und BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro
Erwerbstétigen verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.1: Schitzung der Produktionsfunktion fiir Vereinigtes Konigreich, 1997Q3 -
2011Q3
Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung



2 VEREINIGTES KONIGREICH 112

Koeffizient Standardfehler t-Statistik = p-Wert
K 0.034841 0.039905  0.873086 0.3870
H 0.050839 0.033597  1.513220 0.1368
G 0.025659 0.016091  1.594592 0.1174
BSSI 0.000604 0.000284  2.131439 0.0382
C -0.061476 0.030059 -2.045191 0.0463
AR(1) 0.781260 0.109586  7.129204 0.0000
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), G(-2), BSSI
R? 0.820206 Korrigiertes R? 0.801477
Durbin-Watson-Statistik 1.569222 Standardfehler 0.004923
F-Statistik 4495522 p-Wert der F-Statistik 0.000000

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts-, G Staatskapital und
BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro Erwerbstétigen
verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.2: Schitzung der Produktionsfunktion fiir Vereinigtes Konigreich, 1997Q3 -
2011Q3
Datenquelle: sieche Anhang A, eigene Berechnung

Koeffizient Standardfehler t-Statistik p-Wert
K -0.061652 0.057546 -1.071349 0.2891
H 0.225182 0.090010  2.501734 0.0156
E -0.045332 0.132009  -0.343401 0.7327
BSSI 7.31E-05 0.000399  0.183160 0.8554
C -0.007402 0.039561 -0.187114 0.8523
AR(1) 0.115016 0.104255  1.103218 0.2751
Instrumentvariablen: K(-2), H(-2), E(-2), BSSI
R? -0.398038 Korrigiertes R? -0.535101
Durbin-Watson-Statistik 2.031517 Standardfehler 0.013371
F-Statistik 5.735052 p-Wert der F-Statistik 0.000284

Erlauterung: Die abhéngige Variable Y bezeichnet Output, K Geschifts-, H Haushalts-, E Humankapital
und BSSI einen Wirtschaftsklimaindikator. Output und Kapital-Variablen werden pro Erwerbstatigen
verwendet, logarithmiert und HP-gefiltert. Details dazu siehe Abschnitt 3.

Tabelle B.3: Schitzung der Produktionsfunktion fiir Vereinigtes Konigreich, 1997Q3 -
2011Q3
Datenquelle: siehe Anhang A, eigene Berechnung
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C Berechnung des gleichgewichtigen Wachstumspfads

1 Transformation der Variablen

Das Vorgehen zu den Wachstumsraten im Gleichgewicht folgt in hohem Mafe den Uber-

legungen in King et al. (2002). Seien y; = a; + by, y, a, b Zeitreihen mit a¢, by # 0V, dann

gilt v, = 7, = 7, Denn wir konnen folgende Umformungen durchfiihren: v, , :=
Vi at + by ap ag_q by b a1 bi—1 ( ﬂt—1>
Vil Vi G yer by My My ly”ty LS Vi1

= (Yar — ’)’b,t);ti + Yo Esgiltalso y,  — v = (Yo — 70 t); .Im Gleichgewicht sind

die Wachstumsfaktoren v unabhangig von t. Somit muss entweder gelten, dass auch 2 y—
t—1

unabhéngig von f ist. Das wiirde aber bedeuten v, = 1y, woraus folgt, dass b = 0. Dem-
nach kommt nur der zweite Fall in Frage, ndmlich dass Yy=T = Ya— T =0, also

Yy =Ty = Yo qed. 168 Aufgrund dieser Argumentation schliefen wir, dass fiir eine end-

liche Summe y; = E a;; im Gleichgewicht gilt v, = 7, = ... = 7,,- Zusammenfassend
=1

folgt aus (17) v, = 'nm Yem! Ym = Vo / Y
Definiere wie in Greenwood et al. (2000) fiir alle Zeitreihen X; im Gleichgewicht
Xy
Wachstumsfaktoren vy := X , die wie bereits festgestellt nicht vom Zeitpunkt t ab-
-1
héngen. Somit gilt: v, = 7,/ Ym = Vx,/ "0 = Yy Auflerdem gilt wegen (11) fiir
den Wachstumsfaktor von Haushaltskapital 7;,., nicht zu verwechseln mit dem Wachs-
tumsfaktor des technologischen Fortschritts v, 7). = Ty, = Ty und wegen (16)
Yo =Vs1 = = V5] = Vapy = Yy V- Es giltauch v, = Tny, = 1 da n,, und ny, zwi-
schen 0 und 1 liegen miissen. Auflerdem ergibt sich aus 7i,; = hl,(zin;)'~# die Gleich-
. 1-u 1
heit Viigy = ’yhn v " 'ynm” Aus (13) folgt v, = v, = T, = Yy Ve Auflerdem
gilt wegen der Produktionsfunktion: vy, = 7} - 'y%;i‘ Daraus folgt wegen v, = 7/,
die Gleichheit 7, = (’yy'ym> " 'y%i;’;‘ Folglich gilt fiir den Wachstumsfaktor von Output

g 1= 7,, dass er sich berechnen ldsst als g = (g 7,,)" - 'y,’;'l(l_“) . 721_”)'(1_“) . 7,(;:”)‘“"")

= (g p)® 7T AT = gy e (g P00 0T ALso ergibt sich
— w p-(1-a) 1( )§ @) . Dél 1L
g=7n p—(1-p)a ’Yh —u—(1—p)a oyl (I-pa _ 7751—#)( —a) "Yh_y .

168Gjehe z. B. King et al. (2002).
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Wir fithren nun eine Transformation der Variablen durch, um ein Modell zu erhalten,

das einen Steady-State besitzt, X = % Es ergibt sich dann 7; := %, Ct 1= g—mt k-
X
ki h,o.— I B, = e fl — Byt L = g, = Sjt Vi = 1

gty 1T g e T g " g g S grr i = L)
o . Xpt z = il c .
Xnt - gt];l)/;l’ Zt r)/;, Nt - W, ht - WM Auflerdem gllt auf dem
gleichgewichtigen Wachstumspfad, d. h. mit ¢; = 0, fiir £; = exp(0;) = 1 und 6; = 0.1
2 Gleichgewichtsbedingungen (Technologieschock)
Fiir die Nutzenfunktion des transformierten Modells gilt

Y B e + pIncy + yn (1 — ny — nyy)] =

t=0

o 20gg) o pipe

) B'In 'y( = )’yk o 'yz+( el + B I Gt + Iy + 7 In(1 — 1y — 11y)] -

t=0

unabhédngig von den Kontrollvariablen

Bei der Maximierung kann der Term, der unabhéngig von den Kontrollvariablen ist, weg-

gelassen werden. Deshalb lautet das transformierte Modell der Haushalte

max Eo Y B[Inéu + ¢ Inéy + 71n(1 — nyy — ny)]
=0

WdN. &t + PmeXme + Pt < (1 — Tk)”tkt +(1— Tn)wt”mt + 5kakt + gt
ﬁmt < ﬁzt(ftnmt)lﬂ

Cn < flc(l)t(ft”ht)lﬂp
1—(1—1ﬂé)u 1#
kiv1 = {(1 — O) ki +§1t} / pi ) %5 ey, (19)

o 1

1-(1-a)p 4

U (51 6 = 8y, firallej = 1,2,3,.., ] — 1 (nur far ] > 1) (21)

169Gjehe Greenwood et al. (1995).
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Zr=1

furallet =0,1,2,...,

wobei Pyt = Pyl und Py == ppyy),. Fiir obiges Optimierungsproblem sind die Varia-

blenwerte ko, ho, 51,0, 52,0, --.,57—1,0 = 0 gegeben.

Das transformierte Optimierungsproblem der Firma lautet

max  Cpt + PmtXmt + Prelne — Frke — Wity

Ao~l—a
n N s _ ftaz
Wd.N.  Cpt + Xt + Rpp = ki1,

—a
wobei W; := ’y,}[“ -wg und #; := 7!, - . SchlieRlich gilt fiir den Staat

¢ = Tylfeks + T Wil — O Ticke.

Als Losung der reprasentativen Firma ergibt sich fiir den Lohn @; =

(1— a)ké7,,, fiir

ry—1=1— . A A ..
den Zinssatz 7 = ock‘,i‘_lnmtﬁK und zudem fiir die Preise py; = pmt = 1. Flir den Haushalt

erhalten wir folgende Lagrange-Funktion

L = Z{ﬁt[lnémt+¢lnéht+771n(1—nmt—nht)]
t=0

+At [(1 — 1) Pk + (1 — Tn)wt/ﬁ\mt + OxTicks + & — Cont — Pt Xt — Prikne

T B rpSl—p 1—p
+v4 [hf”zt P 1 — nmt} + 0y [hftzt P, P — cht}

1*(17*1“)# s
X [(1_5k)kt+§1t] JA D R P P .

o« 1
+714 [(1 — Sp)hy + J?ht} / [%53_”)(1_“)71‘” WZ] — fth]

~ o R ]
+1t [ht —her — hnt] + ¢ lz wjsjt — xmt]
i=1

= T,
A —Uu — — A
+2Kj,t Sit1,t — Ym ’ Yy y’Yz'Sj,t+1 }

j=1
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Zu beachten ist, dass im Fall | = 1 gilt x,;; = s1; und damit die Gleichungen mit {; bzw.
K;+ keine Aussage mehr enthalten und demnach entfallen. Aus obiger Lagrange-Funktion
ergeben sich durch Ableiten nach den jeweiligen Variablen die Gleichgewichtsbedingun-
gen. Hierbei ist zu beachten, dass p,;: = Py = 1 gilt und E; den Erwartungswert zum

Zeitpunkt t bezeichnet.

Cmt + P——M=0
Cmnt
by ¢ BL o=
Cht
. . A (1—0)
kt+1 : Et)\tJrl [(1 — Tk)7t+1 + 5ka] + Eth—i—l - (—a)n " — Xt = 0
=) (1) 1=
P ey
o 1-96
i1+ Eymip i ) 1 — 7+ Eptpp1 =0
) 1-
g I o ey
B o vl 1z} M P =1, =0

]:lct : 0',547]’14) ! 1 ¢ 17¢—Lt:0

. -1 J1—

Mt ﬁtm +ui(1—p)hlyz, M n, =0
. -1 -

My ﬁtm +o(1— )bz, n, =0

ﬁmt : /\t(l—Tn)ZlA)t—Vt =0

Rt - _/\tﬁmt - gt =0

X . 1

ut 0 —APue + 7T o 7 =0

T-)(1-a) 1-p
Py,

Fiir die ndchsten Bedingungen wenden wir eine Fallunterscheidung zwischen den bei-
den Fillen, die wir nachher auch tatsdchlich betrachten werden, an. Fiir | = 1, d. h. ohne

Time-to-build ergibt sich
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Fiir das Modell mit Time-to-build, fir | = 4 und w1 = wy = w3z = wyg = 0.25, erhalten wir

folgende Gleichungen, wobei zu beachten ist, dass in diesem Fall 31 o, 31 1,31 2,32,0,32,1,33,0

= 0.
X }7(1710% 1L
Sie41 * Ei 1_(1_“;;1 o TR0 — 1 70‘)7;17]1 Ve Kip = 0ftrt >2
EEnICE =T
7( 1)( a),yh oy,

e
01 1 Elwr— 7 T 9y Ty, ko + Ercaggn = 0 fiir £ > 1

e
§3,t+1 : Et§t+1W3 — ’)/751 —#)(1=) Y H’)’ “ K3t + EtK2It+1 =0fiirt >0

§4,t : Qw4 +x3 =0 furt > 0.

Die folgenden Gleichungen gelten wieder unabhéngig vom Wert fiir J,

A [(1=T)pks + (1= T it + STkt + & = Eut = Pt — Pudne] = O
Vi [flﬁt(ﬁtnmt) L T |

o [fl(cpt(ﬁtnht) P—ey| = 0

Lt [’:lt - flct - fint = 0,

zusammen mit den Bedingungen an die Kovariablen bzw. Multiplikatoren Ay, vy, 0y, 1

> 0und x;, 711, 4, ¢ € R. Insgesamt erhalten wir die Gleichgewichtsbedingungen

1 1 11

E; [(1 = Te)res1 + 6kTi] + Et pmt+1 (1 —d) — Pmtr =0

Crmit+1 Cmt+1 :B
(fur] = 1)

E, (1 — Ti)res1 + SkTi]
Cmt+1

4

Etl (1_5k)pmt+l 5 [@_5 2 pt—1 _s Ll 3 pt—2 F4Pmt—3 _ 0
4 Cnte1 B Cmt ﬁ Cmt—1 ﬁ Cmt—2  B* Cmt—3
(fir ] = 4)
1 Ay 1 1
E; (1— Tn)wt+1yhnt+1zt+fnmtﬁl phtrl + Et pht+1(1 —oy) = 0
Cmt+1 5 Ym

(Obige Glelchung entfallt firy = 0.)

E; L4 th¢ b AT 7Phtrth+Et(1—5h)C Prtr = 0

n
t 1 t+1 "Tht41
Cht cht + * ﬁcmt m mt+1
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-1 1 A Wl —n
7 4 (- 1—u)h =
1= 1t — 11 + Cmt( Tn)Wr (1 — p)hyy 2y "1,y 0

—1 Y 9 sl=¢, 4> _
— 1+ T (1-9¢)h2 = 0,
1_nmt_7’1ht Cht( 4)) ct~t

wobei I := WW%}

3 Gleichgewichtsbedingungen (Technologie- & Priferenzenschock)

In den Abschnitten I11.4.6 und I11.5.6 betrachten wir einen zusitzlichen Schock auf Nach-

frageseite. Dazu verwenden wir die Nutzenfunktion
u(Cmt, Cpty Mt M) = Ce(Incpr + Wlncpy) + 1 In(1 — npy — 1)

mit dem exogenen Schock ;. Wir erhalten analog zu oben fiinf (bzw. vier fiir y = 0)

Gleichungen fiir den Steady-State, die nun auch von (; abhéngen:

1 1
Etly1——[(1 = T)rep1 + OkTi) + Et€t+1 Pmt+1(1 — k) — Ct Pmtr =0
Cmt+1 ,B
(fiir | = 1)
1-— +9
Edos [(1 = To)re1 + 0k N
Cmt+1
1 o\ Pm1 Fpmt 2 Put—1 2 put—2 T puta | _

Et4 T (1 5k)cmt+1 10k ,3 gtlkﬁc Ctzle Coia — G BﬁCtB =0
(fur | = 4)

1 1 T 1
Eilpq—(1 - Tﬂ)wt+1yhnt+lzt+l mt+1 — G Phtr + §t+1Et Pht+1(1 —d0p) =0

Crmt+1 ,3 Vi

(Obige Gleichung entfallt fiir u = 0.)

l/J 91 41 Th 1 _
Et€t+1 ‘Phct+1zt+1 nht+l Ctﬁ Phtr7 + Etlpq (1= 0y, " Phi+1 =0

-1 Hopl=p =1 _
_— — (1 — 1—u)h =0
T ——— + G Cmt( T )W ( WhyZy "1y,

1

A 9 pl=¢ ¢ _
-_+ 1—90)h
1— i — 11 G c (1 =)z, "ny,

ht
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4 Zur Kalibrierung des Parameters «

Die Gleichgewichtsbedingungen werden auch fiir die Festsetzung einiger Kalibrierungs-
ziele und insbesondere zur Kalibrierung von a« verwendet.!”? Es ergibt sich fiir den Steady-

State aus der ersten Gleichung

[(1—Tk)7’—|—5k’l.'k]+(1—5k)—’ér = Oftir /] =1und

1 r 2 o 3}
[(1 — Tk)r+5ka] + 1 (1 — 5k) — 5kB —5](? —5](? — 134] = Ofur] = 4.
Damit folgt fiir den Zinssatz r jeweils
% — (1= 0x) — &k
r = fir ] =1und
1— 71
2 3 4
% (1—0%) —51% _5k% —&% —24 + 6k Tk
r o= — T fir | = 4.
- tk
Und somit gilt fiir den Parameter a
% — (1= 0) — ki
x = -— fur ] = 1 und
1— 1% y
2 3 4
—% (1—5) _5k% _5k% —%% T — 0Tk
a = -—fur [ = 4.
1— 7 y

170Gjehe Abschnitte 111.4.2, T11.5.2.
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D Daten fiir das RBC-Modell

Fiir die empirische Analyse des RBC-Modells werden zum einen Daten fiir die Kali-
brierung benétigt, zum anderen fiir die Berechnung der Statistiken, um diese mit den
Modellergebnissen vergleichen zu konnen. Insbesondere werden Datenreihen fiir Out-
put, Geschifts- und Haushaltskapital verwendet. Output ist definiert als BIP minus die
Konsumausgaben der privaten Haushalte fiir Wohndienstleistungen. Geschaftskapital
wird berechnet als nicht-staatliche Anlagegiiter minus nicht-staatliche Wohnbauten. Ein
Problem zeigt sich bei der Messung des Haushaltskapitals. Es werden nur die Konsum-
ausgaben der Haushalte fiir Gebrauchsgiiter als Stromgrofie gemessen, nicht aber der
Bestand. Daher wird der Bestand durch die Stromgrofie approximiert und Haushaltska-
pital berechnet als die Summe von nicht-staatlichen Wohnbauten plus Konsumausgaben
der privaten Haushalte fiir langlebige und kurzlebige Gebrauchsgiiter.

Die Daten werden folgenden Quellen entnommen, der Datenbank Genesis des Statis-
tischen Bundesamts!”!, dem Office of National Statistics!”?, der Datenbank Statextracts
der OECD!73, der Datenbank Eurostat der Europdischen Kommission'74, der Zeitreihen-
Datenbank der Deutschen Bundesbank!”> und der Statistical Interactive Database der

Bank of England'7.

1 Daten fiir die Statistiken

Um die Statistiken wie Standardabweichungen und Kreuzkorrelationen zu berechnen,
werden Daten zu Arbeitsstunden im Markt, Output, Haushalts- und Geschéftsinvesti-
tionen und Marktkonsum benétigt. Die preisbereinigten Daten werden jeweils logarith-
miert und HP-gefiltert. Da die preisbereinigten Daten insbesondere fiir Deutschland in
Form von Kettenindizes vorliegen, ist beim Zusammenfassen mehrerer Datenreihen kein

schlichtes Summieren oder Bilden von Differenzen m(’jglich.177 Daher wird ein Excel-

71Sjehe https:/ /www-genesis.destatis.de/genesis /online, Abrufdatum: 29.03.2014.

172Gjehe http:/ /www.ons.gov.uk, Abrufdatum: 29.03.2014.

173Gjehe http:/ /stats.oecd.org, Abrufdatum: 29.03.2014.

174Sjehe http:/ /epp.eurostat.ec.europa.eu, Abrufdatum: 29.03.2014.

175Giehe http:/ /www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken / Zeitreihen_Datenbanken/ zeitreihen_
datenbank.html, Abrufdatum: 29.03.2014.

176Giehe http:/ /www.bankofengland.co.uk/boeapps/iadb, Abrufdatum: 29.03.2014.

177Sjehe z. B. Nierhaus (2005a), Nierhaus (2005b), Strohm (2005).
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Add-In fiir Kettenindizes , KIX” der Deutschen Bundesbank verwendet, um die Aggre-
gation der Kettenindizes durchzufiihren.!”® Daten, die nicht als Kettenindex verfiigbar
sind, wie z.B. Geschiftsinvestitionen fiir das Vereinigte Kénigreich, werden in Kettenin-
dizes umgerechnet.!”

Die Einordnung von Giitern des privaten Verbrauchs in Dienstleistungen, Verbrauchs-
giiter, langlebige und kurzlebige Gebrauchsgiiter folgt der Klassifizierung nach der Clas-
sification of Individual Consumption by Purpose (COICOP), einer Klassifikation der Sta-
tistikabteilung der Vereinten Nationen zur Klassifizierung und Analyse der Konsum-
ausgaben der privaten Haushalte, privaten Organisationen ohne Erwerbszweck und des
Staates nach dem Verwendungszweck. Um den Output zu berechnen, werden die Wohn-
dienstleistungen bestimmt, welche sich als Summe von Konsumausgaben der privaten
Haushalte fiir Wohnungsmieten (einschliefilich Mietwert von Eigentiimerwohnungen),
unterstellte Mietzahlungen, Dienstleistungen fiir die Instandhaltung der Wohnungen und
Wasserversorgung und andere Dienstleistungen fiir Wohnungen ergeben. Marktkonsum
wird dann berechnet als Konsum von Verbrauchsgiitern und Dienstleistungen abziiglich

Wohndienstleistungen.

1.1 Deutschland

Alle Daten wurden vom Statistischen Bundesamt von 1991-2008 bezogen. Wenn nicht an-
ders angegeben, liegen die Datensitze als Quartalsdaten vor. Die Zahlen der Konsumaus-
gaben liegen vom Statistischen Bundesamt als Jahresdaten gegliedert nach COICOP!®
vor und werden in Quartalsdaten interpoliert. Geschéftsinvestitionen werden berechnet
als Bruttoanlageinvestitionen abziiglich Bruttoanlageinvestitionen in Wohnbauten und
Bruttoanlageinvestitionen des Staates, zuziiglich Bruttoanlageinvestitionen des Staates in

Wohnbauten. Haushaltsinvestitionen ergeben sich als Bruttoanlageinvestitionen in Wohn-

bauten minus Bruttoanlageinvestitionen des Staates in Wohnbauten plus lang- und kurz-

178K ettenindizes werden aggregiert, indem die Indexreihen zunichst entkettet, dann eine einzelwertweise
gewichtete Summe bzw. Differenz gebildet wird und anschlieffend wieder verkettet werden. Als Gewich-
te dienen dabei die Vorjahresdurchschnitte der zugehorigen nominalen Datenreihen.

179Dazu werden die verketteten Volumina durch den Wert im Referenzjahr zu jeweiligen Preisen geteilt und
mit 100 multipliziert. Siehe z.B. Nierhaus (2005a).

180Dje Klassifizierung nach COICOP wurde vom Statistischen Bundesamt als Basisgliederung in das Sys-
tematisches Verzeichnis der Einnahmen und Ausgaben der Privaten Haushalte, Ausgabe 1998 (SEA 98)
iibernommen, siehe Statistisches Bundesamt (1998d).
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lebige Gebrauchsgiiter. Die Arbeitsstunden im Markt sind die der Erwerbstétigen im In-

land.

1.2 Vereinigtes Konigreich

Das BIP und Daten zu den Investitionen liegen vom ONS in jeweiligen Preisen und als
verkettete Volumina vor, nach COICOP gegliederte Daten zu den Konsumausgaben der
Haushalte werden von Eurostat sowohl in jeweiligen Preisen als auch als verkettete Vo-
lumina in Jahren zur Verfiigung gestellt. Daten zu Investitionen sind erst ab 1997 und bis
einschliefllich 2012 verfiigbar, was die Anzahl der verwendeten Werte auf 16 (Jahre) ein-
schrankt. Investitionen in Marktkapital ergibt sich als , Business Investment” abziiglich
Kosten der Eigentumsiibertragung von nicht produzierten Aktiva im privaten Sektor von
staatlichen Unternehmen. Investitionen in Haushaltskapital werden berechnet als Sum-
me der Investitionen in Wohnbauten sowohl im privaten Sektor als auch im staatlichen
Bereich. Die Arbeitsstunden liegen von Eurostat als saison- und arbeitstaglich bereinigte

Quartalsdaten vor.

2 Daten fiir die Kalibrierung

Fiir die Kalibrierung der Parameterwerte des Modells werden Daten zu Realzins, Steuern
auf Kapital und Arbeit, Arbeitsstunden im Haushalt und im Markt, Output, Haushalts-
und Geschiftskapital, Haushalts- und Geschiftsinvestitionen und Wohndienstleistungen
bendtigt. Im Folgenden werden, sofern nicht bereits im vorherigen Abschnitt 1 gesche-
hen, die zur Kalibrierung verwendeten Daten im Detail erldutert. Insbesondere wird die

Berechnung der Deflatoren erldutert.

2.1 Zeitverwendung

Um den Anteil der am Markt bzw. im Haushalt gearbeiteten Stunden zu ermitteln, wer-
den Studien zur Zeitverwendung herangezogen. Sowohl fiir Deutschland als auch fiir
das Vereinigte Konigreich gibt es aktuelle Erhebungen, die mit Hilfe von Tagebtichern

und Fragebogen durchgefiihrt wurden.
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2.1.1 Deutschland

In Tabelle D.1 ist eine Ubersicht zur Zeitverwendung angegeben, die aus dem Tabel-
lenband Statistisches Bundesamt (2006f) hervorgeht. Aus den Werten fiir zusammenle-
bende Miitter /Viter ergeben sich Werte fiir den Anteil zur Verfiigung stehender Zeit an
Arbeitsstunden am Markt (Erwerbstétigkeit) von 32 % und an Arbeitsstunden zu Hau-
se (Haushaltsproduktion) von 26 %. Diese Werte werden fiir die Kalibrierung des RBC-
Modells verwendet. Die Daten wurden vom Statistischen Bundesamt im Zeitraum April
2001 bis Ende Mirz 2002 mittels Tagebiichern und Personenfragebogen erhoben. Die Er-
hebung erfolgte als Quotenauswahl aus der Erhebungsgesamtheit aller Privathaushalte
durch freiwillige Befragung aller Personen ab 10 Jahren. Es wurden rund 5400 Haushalte
mit rund 12600 Personen befragt und rund 37700 Tagebiicher ausgewertet. Die Aufzeich-
nungen wurden gegliedert in 272 Einzelaktivitdten in zehn Bereichen (z. B. Personlicher
Bereich, Erwerbstatigkeit oder Bildung). Die Tagebiicher waren in 10 Minuten-Intervalle
gegliedert und wurden an drei Tagen pro Woche, einer davon am Wochenende, ausge-
fullt. Eine Fehlerrechnung bzgl. stichprobenbedingter Fehler wurde nicht vorgenommen.
Um die nicht-stichprobenbedingten Fehler zu minimieren, wurden diverse Maffnahmen
angewendet, namlich Pretest, freie Anschreibung fiir die Tagebticher und umfangreiche

Plausibilitatspriifungen. '8!

Aktivitdaten Personen ab 10 Jahre zusammenlebende
[Std:Min] Miitter/Viter [Std:Min]

Erwerbstitigkeit 2:27 3:31

Haushaltsfithrung und 3:24 4:16

Betreuung der Familie

Personlicher Bereich/ 11:05 10:41

Physiologische Regeneration

Tabelle D.1: Durchschnittliche Zeitverwendung von Personen je Tag, 2001/2002 fiir
Deutschland
Datenquelle: Statistisches Bundesamt (2006f), eigene Darstellung

181gjche Statistisches Bundesamt (2006f).
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2.1.2 Vereinigtes Konigreich

Der Anteil der Arbeitsstunden am Markt betrdgt nach dem National Statistics Omni-
bus Survey des ONS 170 von 777 Minuten, d. h. etwa 21,9 %, der Anteil der Arbeitsstun-
den im Haushalt mit 143 Minuten etwa 18,4 %.!8?2 Wie in Lader et al. (2006) erldutert,
umfasst der National Statistics Omnibus Survey von 2005 die Ergebnisse eines vordefi-
nierten Tagebuchs, das dreifsig verschiedene Tatigkeiten (z.B. Essen & Trinken, Kochen,
Pflege von Haustieren) vorgibt. Es wurden sowohl die Haupt- als auch Nebenaktivita-
ten erfasst, und zwar in 10 Minuten-Intervallen. Befragt wurde in vier Wellen (Februar,
Juni, September und November), jeweils nur ein Haushaltsmitglied, das mindestens 16
Jahre alt ist. Die Daten wurden dann, aufgrund der ungleichen Wahrscheinlichkeit eines
der Haushaltsmitglieder auszuwédhlen und um die gleiche Reprasentation aller Wochen-
tage sicher zu stellen, gewichtet. Anschliefend wurden die vier verschiedenen Monate

addiert und durch vier geteilt.

Aktivititen Haushaltsmitglied ab 16 Jahre
[Min pro Woche]

Erwerbstatigkeit 170

Haushaltsfiihrung und 143

Betreuung von Kindern und Erwachsenen

Personlicher Bereich/ 663

Physiologische Regeneration

Tabelle D.2: Durchschnittliche wochentliche Zeitverwendung, 2005 fiir das Vereinigtes
Konigreich
Datenquelle: Lader et al. (2006), eigene Darstellung

2.2 Deflator fiir Haushalts- bzw. Geschiaftsinvestitionen

Die realen Preise der Investitionsgiiter stellen einen wichtigen Faktor bei der empirischen
Analyse eines DSGE-Modells dar.!®3 Die Bestimmung der Deflatoren fiir Haushalts- bzw.
Geschiéftsinvestitionen wird analog zum Vorgehen in Greenwood et al. (2000) durch-
gefiihrt. Um den Deflator fiir Haushaltsinvestitionen zu berechnen, werden zuerst die

Konsumausgaben der privaten Haushalte fiir langlebige Gebrauchsgiiter und Bruttoan-

182Gjehe Tabelle D.2.
183Sjehe z. B. Gordon (1990).
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lageinvestitionen in Wohnbauten mit Hilfe des Algorithmus von Kauffmann und Nas-
tansky (2006) von Jahres- in Quartalsdaten interpoliert.!%* Daraus wird eine Messzahl
fiir die Daten in jeweiligen Preisen bestimmt, indem Haushaltsinvestitionen (Konsum-
ausgaben der privaten Haushalte fiir langlebige Gebrauchsgiiter und Bruttoanlageinves-
titionen in Wohnbauten) in jeweiligen Preisen zum Zeitpunkt ¢ dividiert werden durch
Haushaltsinvestitionen in jeweiligen Preisen zum Basisjahr 2000 und das Ganze mit 100
multipliziert. Dann werden die Haushaltsinvestitionen als Kettenindizes (2000=100 bzw.
2005=100), gewichtet nach ihrem nominalen Anteil, mit Hilfe des Excel-Makros KIX!®
summiert. Der Deflator ergibt sich schlieflich als Quotient der ermittelten Messzahl und
dem berechneten Kettenindex mal 100.

Analog wird der Deflator fiir Geschiftsinvestitionen basierend auf Bruttoanlagein-
vestitionen abziiglich Bauinvestitionen in Wohnbauten bestimmt. Der Konsumdeflator
wird basierend auf Konsum von Verbrauchsgititern und Dienstleistungen ohne Wohn-
dienstleistungen nach dem gleichen Vorgehen berechnet. Die Preise fiir Haushalts- bzw.
Geschiftsinvestitionen ergeben sich dann durch Division des zugehdorigen Investitions-

deflators durch den Konsumdeflator.

2.2.1 Deutschland

Die Daten fiir Konsumausgaben liegen vom Statistischen Bundesamt als Jahresdaten ab
1991 gegliedert nach COICOP vor und werden interpoliert in Quartalsdaten bis 2008Q1
verwendet. Bruttoanlageinvestitionen mit der Untergliederung Bauinvestitionen in Wohn-
bauten liegen ebenso vom Statistischen Bundesamt ab 1991 in Quartalen vor, sowohl in

jeweiligen Preisen als auch in Form eines Kettenindex (2005=100).

2.2.2 Vereinigtes Konigreich

Die Werte fiir die Konsumausgaben der privaten Haushalte liegen in einer Aufgliede-

rung nach COICOP von Eurostat als Jahresdaten vor. Zum einen in jeweiligen Preisen

184 Guckelsberger (2009) verwendet die Interpolation nach Kauffmann und Nastansky und erlautert, dass
im Gegensatz zur Interpolation mit kubischen Splines keine Bedingung bzgl. der zweiten Ableitungen
aufgestellt, sondern gefordert wird, dass der Durchschnitt der Quartalsindexwerte gleich dem Jahresin-
dexwert ist. Die Forderung bei Stromgroflen ergibt sich dann analog dazu, dass die Summe der Quartals-
werte gleich dem Jahreswert ist.

185Gjehe Abschnitt D.1, Nierhaus (2005a), Todter (2005).
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in Landeswidhrung ab 1970, zum anderen als Preisindex bzgl. der Landeswdhrung nor-
miert auf 2005=100 ab dem Jahr 1990. Die Bruttoanlageinvestitionen, untergliedert nach
Firmen, Staat, staatlichen Unternehmen bzw. privatem Sektor, liegen vom ONS sowohl
in Jahres- als auch in Quartalsdaten von 1997-2012 vor. Fiir staatliche Unternehmen und
den privaten Sektor ist der Anteil fiir Wohnbauten gesondert ausgewiesen. Die Daten

stehen sowohl in jeweiligen Preisen als auch als verkettete Volumina zur Verfiigung.

2.3 Ubrige Daten

Die durchschnittliche Kapitalsteuer wird von der Europédischen Kommission geschitzt,
indem alle Steuern auf Kapital durch eine umfassende Schiatzung des Kapitalbestandes
und des Geschiftseinkommens sowohl fiir Haushalte als auch fiir Firmen geteilt wer-
den.!8¢ Um den durchschnittlichen Steuersatz auf Arbeit zu schitzen, werden direkte
und indirekte Steuern auf Arbeit, die von Beschiftigten und Arbeitgebern bezahlt wer-

den, durch die gesamte Entlohnung der Beschiftigten geteilt.!®”

2.3.1 Deutschland

Wie bei den iibrigen Zeitreihen fiir Deutschland wird hier der Zeitraum von 1991-2008
verwendet. Geschiéftskapital ergibt sich als Bruttoanlagevermogen zu Wiederbeschaf-
fungspreisen mal Eins minus den Anteil des Staates am Bruttoanlagevermogen. Der Wert
fiir Wohnbauten ohne Wohnbauten des Staats wird berechnet als Bruttoanlagevermogen
in Wohnbauten zu Wiederbeschaffungspreisen mal Eins minus den Anteil des Staates
an Wohnbauten. Haushaltskapital wird berechnet als die Summe von Bauinvestitionen
in Wohnbauten plus Konsumausgaben der privaten Haushalte fiir langlebige und kurz-
lebige Gebrauchsgiiter. Fiir den Wachstumsfaktor des Pro-Kopf-Konsums ohne Wohn-
dienstleistungen werden zunéchst die Konsumausgaben in jeweiligen Preisen berechnet
und anschliefsend in verkettete Volumina umgewandelt. Diese Werte werden dann durch
die Bevolkerung geteilt und der vierteljadhrliche Wachstumsfaktor dieser Grofie ermittelt.

Die auf Eurostat veroffentlichten Daten ergeben fiir den Zeitraum von 1995-2009

einen impliziten Steuersatz auf Arbeit von 0,397 und einen durchschnittlichen Wert von

186Sjehe European Commission (2011).
187Siehe European Commission (2011).
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0,233 fiir den impliziten Steuersatz auf Kapital. Als Durchschnitt der Differenz von Geld-
marktzinssatz fiir Zwolfmonatsgeld am Frankfurter Bankplatz, veroffentlicht von der
Deutschen Bundesbank und der Anderungsrate des Verbraucherpreisindex fiir 1992-
2009 ergibt sich ein Wert von 2,12 %. In Deutsche Bundesbank (2001) wird ein Mittelwert
des Realzinssatzes fiir Dreimonatsgeld am Geldmarkt fiir 1994Q2-2001Q1 von 2,29 % er-

mittelt.

2.3.2 Vereinigtes Konigreich

Es wird wieder der Zeitraum von 1997-2012 betrachtet. Geschéftskapital entspricht nicht-
staatlichem Anlagevermdgen abziiglich des Anlagevermogens in Wohnbauten, wofiir je-
weils die Daten in jeweiligen Preisen als Jahresdaten von der OECD vorliegen. Haus-
haltskapital wird berechnet als nicht-staatliches Anlagevermogen in Wohnbauten plus
Konsumausgaben der privaten Haushalte fiir langlebige und kurzlebige Gebrauchsgiiter.
Die Verhiltnisse von Kapital zu Output werden in jeweiligen Preisen bestimmt und der
Durchschnitt gebildet. Aus den Daten in jeweiligen Preisen der Konsumausgaben von
Eurostat werden verkettete Volumina fiir Konsum ohne Wohndienstleistungen gebildet
und durch die Bevolkerung geteilt. Danach wird der mittlere vierteljahrliche Wachstums-
faktor fiir die Jahre 1997 bis 2012 ermittelt.

Laut Daten von Eurostat ergibt sich fiir den Zeitraum 1995-2011 ein implizierter Steu-
ersatz fiir Arbeit von 7, = 0,257 und als implizierter Steuersatz fiir Kapital ein durch-
schnittlicher Wert von 0, 387. Der Bankenzinssatz fiir das Vereinigte Konigreich wird von
der Bank of England in ihrer Statistical Interactive Database veroffentlicht Als durch-
schnittlicher Jahresdurchschnitt des offiziellen Bankenzinssatzes von 1997-2013 ergibt

sich ein Zinssatz von 3,8 %.
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E Dynare

1 Uber Dynare

Dynare!®® ist eine freie Software, d.h. die meisten Quelldateien unterliegen der GNU
General Public Licence. Ein Teil der Software ist in C++ programmiert und der Rest in
der Programmiersprache von Matlab. Die Entwicklung von Dynare findet hauptsédchlich
am CEPREMAP (Centre pour la recherche économique et ses applications) in Paris statt.
Mit der Software-Plattform Dynare konnen unterschiedliche Typen von volkswirtschaft-
lichen Modellen bearbeitet werden, insbesondere DSGE-Modelle. Die Modelle konnen
auf der Theorie der rationalen Erwartungen aufbauen oder aber auch andere Erwartun-
gen abdecken. Einerseits den Fall, dass Agenten die Zukunft kennen, aber auch die Mog-
lichkeit, dass Agenten ihre Erwartungen durch einen Lernprozess formen. Mit Hilfe der
Software Dynare konnen Simulationen eines Modells basierend auf kalibrierten Parame-
terwerten durchgefiihrt werden. Es ist zudem moglich, diese Parameter mit einem gege-
benen Datensatz zu schidtzen. In Dynare sind diverse Techniken der angewandten Ma-
thematik und Informatik eingebettet, wie z. B. multivariate nichtlineare Losung und Op-
timierung, Faktorisierung von Matrizen, lokale Approximation von Funktionen, Kalman
Filter und Markov-Chain-Monte-Carlo (MCMC)-Verfahren fiir Bayessche Schiatzung.

Im Folgenden sind die mod-Dateien aufgefiihrt, die mit Dynare fiir die Simulation
und Schidtzung der Modelle ausgefiihrt werden. Die Bezeichnung der Variablen folgt
den Bezeichnungen im Abschnitt zum Modell II.3. Die mit ,caltar” benannten Variablen
beziehen sich auf die Kalibrierungsziele aus Abschnitt II1.4.2. Die folgenden Codes ent-
halten die Kalibrierung fiir Deutschland. Der einzige Unterschied der Quellcodes fiir das
Vereinigte Konigreich sind die Werte der angegebenen Parameter bzw. Kalibrierungszie-

le.

188Giche http:/ /www.dynare.org, Abrufdatum: 29.03.2014.
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2 Modell mit Technologieschock

21 Quellcode fiir ] =1lund u =0

var k h nm nh cm ch xm xh y z theta;

predetermined_variables k, h;

varexo epsilon;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma sd_eps
k_help y_help h_help ch_help;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0;

gammam = 1.0047;

gammah = 1.0023;

nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar = 2.27;
hy_caltar = 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

deltak = (1 - g_caltar*gammam) + xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltar*gammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk + 1-deltak - g_caltarkgammam/beta)/(1-tauk)*ky_caltar;

gammaz = g_caltarxgammam”(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * nm_caltar;

y_help = k_help~alpha * nm_caltar~(1l-alpha);

h_help = hy_caltar*y_help;

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha));

phi = (g_caltar*gammah/beta - (1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/ky_caltar"
(alpha/(1-alpha)) / (1 + (g_caltarxgammah/beta - (1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/
(1-alpha)/ky_caltar~(alpha/(1l-alpha)));

ch_help = h_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

psi = (1-taun)*(l-alpha)#*ky_caltar~(alpha/(1-alpha))/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)#*
ch_help/(1-phi) * h_help~(-phi) * nh_caltar~phi;

sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

model;

# C = gammam~(1/(1-alpha))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/(1-alpha))*gammah*gammaz;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+1))~(alpha-1)*exp(nm(+1))~(1-alpha)*z(+1)~(1-alpha)*exp(cm)+deltak*tauk*exp(cm)
+ (1-deltak)*exp(cm) - C/betaxexp(cm(+1)) = 0;
psi*phi*exp(h(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1))*exp(cm) - CC/betax
exp(ch(+1))*exp(cm(+1)) + (1-deltah)*exp(ch(+1))*exp(cm) = 0;

-eta*exp(cm)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + (1-taun)#*(1-alpha)*exp(k)-alpha*exp(nm)~(-alpha)*z~(1-alpha) = 0;
-eta*exp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi *(1-phi) * exp(h)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi) = 0;

//Nebenbedingungen

exp(y) = exp(k)~alpha*(z*exp(nm))~(1-alpha);
exp(ch) = exp(h) phi*(zxexp(nh))~(1-phi);
exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);
exp(xm) = exp(k(+1))*C - (1-deltak)*exp(k);
exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);

//Schocks

theta = rho*theta(-1) + epsilon;
z = exp(theta);

end;

initval;
k = 1n(0.6930);
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y = 1n(0.3053);
xm = 1n(0.04);
nm = 1n(0.26);
nh = 1n(0.32);
h = 1n(0.8579);

xh = 1n(0.117);
cm = 1n(0.1478);
ch = 1n(0.4271);
z =1;

theta = 0;

end;

resid;

steady(solve_algo=1);
check;

shocks;

var epsilon; stderr sd_eps;
end;

stoch_simul(irf=60, order=1, hp_filter = 1600);

2.2 Quellcode fiir ] =1und x = 0,19

var k h hn hc nm nh nmeff cm ch xm xh y z theta;
predetermined_variables k, h, hn, hc;
varexo epsilon;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma nm_caltar

nh_caltar g_caltar ky_caltar hy_caltar xmy_caltar xhy_caltar hn_helpk_help y_help hc_help ch_help
sd_eps;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0.19;
gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;

nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar 2.27;
hy_caltar = 2.78;
xmy_caltar 0.133;
xhy_caltar 0.383;

deltak = (1 - g_caltar*gammam) + xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltar*gammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk + 1-deltak - g_caltarkgammam/beta)/(1-tauk)*ky_caltar;

gammaz = g_caltar*gammam”(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

hn_help = (( g_caltar*gammah/beta - 1 + deltah) / (1-taun)/((l-alpha)*ky_caltar~(alpha/(1-alpha)))/
my)~(1/(my-1))* nm_caltar;

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * hn_help™my * nm_caltar~(1l-my);

y_help = k_help~alpha * hn_help~((l-alpha)*my) * nm_caltar~((l-alpha)*(1-my));

hc_help = hy_caltar*y_help - hn_help;

phi = my/(1-my) *nm_caltar/nh_caltar * hc_help / hn_help / (1 + my/(1-my)#*nm_caltar/nh_caltar *
hc_help/ hn_help);

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1l-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha))*(1-my)*hn_help~my*nm_caltar~(-my);

ch_help = hc_help~phi * nh_caltar~(1l-phi);

psi = ch_help/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(l-taun)*(1-alpha)*ky_caltar”
(alpha/(1-alpha))* (1-my)/(1-phi)*hn_help~my*nm_caltar~(-my)/hc_help~phi / nh_caltar~(-phi);
sigma = 0.007;
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sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

model;

# C = gammam” ((1-(1-alpha)*my)/((1-my)*(1-alpha)))*gammah~(my/(1-my))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/((1-my)*(1l-alpha)))*gammah~(1/(1-my))*gammaz;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+1))~(alpha-1)*exp(nmeff(+1))~(1-alpha)*exp(cm) + deltak*tauk*exp(cm) +
(1-deltak)*exp(cm) - C/betakxexp(cm(+1)) = 0;

(1-deltah)/exp(cm(+1)) - CC/beta/exp(cm) + 1/exp(em(+1))*(1-taun)+*(1l-alpha)*exp(y(+1))/
exp(nmeff (+1))* my*exp(hn(+1))~(my-1)*exp(nm(+1))~(1-my)*z(+1)~(1-my) = O;
psi*phi*exp(hc(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1)) - exp(ch(+1))*(1l-taun)*
(1-alpha)* exp(k(+1)) alpha*exp(nmeff (+1))~(-alpha)*my*exp(hn(+1))~ (my-1)*exp(nm(+1))~(1-my)*
z(+1)~(1-my) = 0;

-etaxexp(cm)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + (1-taun)*(1l-alpha)*exp (k) alphaxexp(nmeff)~(-alpha)*(1l-my)*
exp(hn) “my* z~(1-my)*exp(nm)~(-my) = 0;

-etakxexp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi *(1-phi) * exp(hc)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi) = 0;

//Nebenbedingungen
exp(nmeff) = exp(hn) “my*(z*exp(nm))~(1-my);
exp(y) = exp(k)~alpha*exp(nmeff)~(1l-alpha);

exp(ch) = exp(hc) phi*(z*exp(nh))~(1-phi);
exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);
exp(xm) = exp(k(+1))*C - (1-deltak)*exp(k);

exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);
exp(hec(+1)) + exp(hn(+1)) = exp(h(+1));

//Schock

theta = rho*theta(-1) + epsilon;
z = exp(theta);

end;

initval;
k = 1n(0.65438966) ;
y = 1n(0.28827738);

hn = 1n(0.19167607);
xm = 1n(0.03834089);
nm = 1n(0.26);
nh = 1n(0.32);

h = 1n(0.80141113);
nmeff = 1n(0.24528482);
xh = 1n(0.11041024);
cm = 1n(0.13952625) ;

hc = 1n(0.609735086);
ch = 1n(0.40860083);
z=1;

theta = 0;

end;

resid;

steady(solve_algo=1);
check;

shocks;

var epsilon; stderr sd_eps;
end;

stoch_simul (irf=60, order=1, hp_filter = 1600);

2.3 Quellcode fiir | =4und u =0

var k h nm nh cm ch xm xh y z theta s4;

predetermined_variables k, h;

varexo epsilon;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma sd_eps
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k_help y_help h_help ch_help;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;

tauk = 0.3;

taun = 0.4;

my = 0;

gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;
nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar = 2.27;
hy_caltar = 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

deltak = (1 - g_caltar*gammam) + 1/(.25+.25xg_caltar*gammam+.25%(g_caltarxgammam)~2+0.25%
(g_caltar*gammam) ~3)*xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltarxgammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk +0.26%(1-deltak-deltak#*g_caltar*gammam/beta-deltak#(g_caltar*gammam/beta) 2-
deltak#*(g_caltar*gammam/beta)~3-(g_caltar*gammam/beta)~4))/(1-tauk)*ky_caltar;

gammaz = g_caltar*gammam~(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * nm_caltar;

y_help = k_help~alpha * nm_caltar~(1l-alpha);

h_help = hy_caltar*y_help;

phi = (g_caltar*gammah/beta-(1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1l-alpha)/ky_caltar~(alpha/(1-
alpha))/ (1 + (g_caltar*gammah/beta -(1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/ky_caltar~
(alpha/(1-alpha)));

ch_help = h_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha));

psi = (1-taun)*(1l-alpha)#*ky_caltar~(alpha/(1-alpha))/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)=*
ch_help/ (1-phi) * h_help~(-phi) * nh_caltar~phi;

sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

model;
# C = gammam”(1/(1-alpha))*gammaz;
# CC = gammam~(alpha/(1-alpha))*gammah*gammaz;

(1-tauk)*alpha*exp(k(+4))~(alpha-1)*exp(nm(+4))~(1-alpha)*z(+4)~(1-alpha) + deltak*tauk + exp(cm(+4))

#0.26%((1-deltak)/exp(cm(+4)) - deltak*C/beta /exp(cm(+3))-deltak*C~2/beta~2 /exp(cm(+2)) - deltak*
C~3/beta~3 /exp(cm(+1)) - C~4/beta~4 /exp(ecm) ) = 0;
psi*phi*exp(h(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1))*exp(cm) - CC/betax
exp(ch(+1))* exp(cm(+1)) + (1-deltah)*exp(ch(+1))*exp(cm) = 0;

-eta*exp(cm)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + (1l-taun)*(1-alpha)*exp(k) alpha*exp(nm)~(-alpha)*z~(1-alpha) = 0;
-eta*exp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi #*(1-phi) #* exp(h)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi) = 0;

//Nebenbedingungen

exp(y) = exp(k)~alphax(z*exp(nm))~(l-alpha);

exp(ch) = exp(h) phi*(z*exp(nh))~(1-phi);

exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);

exp(xm) = 0.25*(exp(s4(-3))/C"3 + exp(s4(-2))/C~2 + exp(s4(-1))/C + exp(s4));
exp(k(+1)) = (1-deltak)*exp(k)/C + exp(s4(-3))/C"4 ;
exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);

//Schock

theta = rho*theta(-1) + epsilon;

z = exp(theta);

end;

initval;

k = 1n(0.6930);
y = 1n(0.3053);
xm 1n(0.04);
nm = 1n(0.26);
nh = 1n(0.32);
h = 1n(0.8579);
xh = 1n(0.117);
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cm = 1n(0.1478);
ch = 1n(0.4271);
s4 = 1n(0.04);

z =1;

theta = 0;

end;

resid;

steady(solve_algo=1);
check;

shocks;

var epsilon; stderr sd_eps;
end;

stoch_simul(irf=60, order=1, hp_filter = 1600);

2.4 Quellcode fiir ] =4und y = 0,19

var k h hn hc nm nh nmeff cm ch xm xh y z theta s4;

predetermined_variables k, h, hn, hc;

varexo epsilon;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma nm_caltar
nh_caltar g_caltar ky_caltar hy_caltar xmy_caltar xhy_caltar hn_help k_help y_help hc_help ch_help
sd_eps;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0.19;
gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;

nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar = 2.27;
hy_caltar = 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

deltak = (1 - g_caltarxgammam) + 1/(.25+.25%g_caltar*gammam+.25%(g_caltar*gammam)~2+0.25%
(g_caltar*gammam) ~3) *xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltar*gammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk + 0.25%(1-deltak - deltak*g_caltar*gammam/beta - deltak*g_caltar~2*gammam~2/
beta~2 - deltak*g_caltar~3*gammam~3/beta~3 - g_caltar~4*gammam~4/beta~4))/(1-tauk)*ky_caltar;
gammaz = g_caltar*gammam”(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

hn_help = (( g_caltar*gammah/beta -1+ deltah) / (1-taun)/((1-alpha)*ky_caltar~(alpha/(1-alpha)))/my)"
(1/(my-1))* nm_caltar;

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * hn_help“my * nm_caltar”~(1l-my);

y_help = k_help~alpha * hn_help~((l-alpha)*my) * nm_caltar~((l-alpha)*(1-my));

hc_help = hy_caltar*y_help - hn_help;

phi = my/(1-my) *nm_caltar/nh_caltar * hc_help / hn_help / (1 + my/(1l-my)*nm_caltar/nh_caltar*
hc_help/ hn_help);

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(l-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha))*(1-my)*hn_help~my*nm_caltar~(-my);

ch_help = hc_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

psi = ch_help/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*ky_caltar~
(alpha/(1-alpha))*(1-my)/(1-phi)*hn_help~my*nm_caltar~(-my)/hc_help~phi / nh_caltar~(-phi);

sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

model;
# C = gammam~(1/(1-alpha))*gammaz;
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# CC = gammam~(alpha/(1-alpha))*gammah*gammaz;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+4))~(alpha-1)+*exp(nmeff(+4))~ (1-alpha) + deltak*tauk + exp(cm(+4))*0.25%
((1-deltak)/exp(cm(+4)) - deltak * C/beta /exp(cm(+3)) - deltak * C~2/beta”2 /exp(cm(+2)) - deltak*
C~3/beta~3 /exp(cm(+1)) - C~4/beta~4 /exp(cm)) = 0;

(1-deltah)/exp(cm(+1)) - CC/beta/exp(cm) + 1/exp(em(+1))*(1-taun)*(1l-alpha)*exp(y(+1))/

exp(nmeff (+1))*my* exp(hn(+1))~(my-1)*exp(nm(+1))~(1-my)*z(+1)~(1-my) = 0;
psi*phi*exp(hc(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1)) - exp(ch(+1))*(1l-taun)*
(1-alpha)*exp(k(+1)) ~alpha*exp(nmeff (+1))~(-alpha)*my*exp(hn(+1))~(my-1)*exp(nm(+1))~(1-my)*
z(+1)~(1-my) = 0;

-eta*exp(cm)/(l-exp(nm)-exp(nh)) + (1-taun)*(1l-alpha)*exp(k)-alpha*exp(nmeff)"(-alpha)*(1-my)*
exp(hn) “my* z~(1-my)*exp(nm)~(-my) = 0;

-eta*exp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi *(1-phi) * exp(hc)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi) = 0;

//Nebenbedingungen

exp(nmeff) = exp(hn) "my*(z*exp(nm))~(1-my);

exp(y) = exp(k)~alpha*exp(nmeff)~(l-alpha);

exp(ch) = exp(hc) phi*(z*exp(nh))~(1-phi);

exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);

exp(xm) = 0.25*(exp(s4(-3))/C"3 + exp(s4(-2))/C~2 + exp(s4(-1))/C + exp(sd));
exp(k(+1)) = (1-deltak)*exp(k)/C + exp(s4(-3))/C~4 ;

exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);

exp(hc(+1)) + exp(hn(+1)) = exp(h(+1));

//Schock

theta = rho*theta(-1) + epsilon;
z = exp(theta);

end;

initval;

k 1n(0.6554);

y = 1n(0.2887);

xm = 1n(0.038);

nm = 1n(0.26);
nmeff = 1n(1.2807);

non

nh = 1n(0.32);
hc = 1n(0.6172);
hn = 1n(0.1942);
h = 1n(0.811);
xh = 1In(0.111);
cm = 1n(0.362);
ch = 1n(0.3594);
s4 = 1n(0.038);
z =1;

theta = 0;

end;

resid;

steady(solve_algo=1);
check;

shocks;

var epsilon; stderr sd_eps;
end;

stoch_simul (irf=60, order=1, hp_filter = 1600);

3 Bayessche Schitzung der Parameter

3.1 Quellcode fiir | =1und u =0

var k h nm nh cm ch xm xh y z theta y_obs;
predetermined_variables k, h;
varexo epsilon;
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parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma sd_eps
k_help y_help h_help ch_help;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0;

gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;
nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar 2.27;
hy_caltar 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

]

deltak = (1 - g_caltar*gammam) + xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltarxgammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk + 1-deltak - g_caltar*gammam/beta)/(1-tauk)*ky_caltar;

gammaz = g_caltar*gammam~(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * nm_caltar;

y_help = k_help~alpha * nm_caltar~(1l-alpha);

h_help = hy_caltar*y_help;

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(l-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha));

phi = (g_caltar*gammah/beta - (1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/ky_caltar"
(alpha/(1-alpha)) / (1 + (g_caltar*gammah/beta - (1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/
ky_caltar~(alpha/(1-alpha)));

ch_help = h_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

psi = (1-taun)*(1-alpha)*ky_caltar~(alpha/(1-alpha))/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*
ch_help/(1-phi) * h_help~(-phi) * nh_caltar~phi;

sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

model;

# C = gammam~(1/(1-alpha))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/(1-alpha))*gammah*gammaz ;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+1))~(alpha-1)*exp(nm(+1))~(1-alpha)*z(+1)~(1l-alpha)*exp(cm) + deltak*
tauk*exp(cm) + (1-deltak)*exp(cm) - C/beta*exp(cm(+1)) = 0;
psi*phi*exp(h(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1))*exp(cm) - CC/betax
exp(ch(+1))* exp(cm(+1)) + (1-deltah)*exp(ch(+1))*exp(cm) = 0;

-eta*exp(cm)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + (1l-taun)*(1-alpha)*exp(k) alpha*exp(nm)~(-alpha)*z~(1-alpha) = 0;
-eta*exp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi *(1-phi) * exp(h)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi) = 0;

//Nebenbedingungen
exp(y) = exp(k)~alphax(z*exp(nm))~(l-alpha);

exp(ch) = exp(h) phi*(z*exp(nh))~(1-phi);
exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);
exp(xm) = exp(k(+1))*C - (1-deltak)*exp(k);

exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);

//Schocks
theta = rho*theta(-1) + epsilon;
z = exp(theta);

//0Observations
y_obs = 1n(gammam~(alpha/(1-alpha))*gammaz) + y(+1) - y;
end;

initval;

k = 1n(0.6930);
y = 1n(0.3053);
xm 1n(0.04);
nm = 1n(0.26);
nh = 1n(0.32);
h = 1n(0.8579);
xh = 1n(0.117);
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cm = 1n(0.1478);
ch = 1n(0.4271);
z=1;

theta = 0;

end;

resid;
steady(solve_algo=1);
check;

shocks;

var epsilon; stderr 1;
end;

estimated_params;

beta, beta_pdf, 0.9945, 0.002, 0.98, 0.9999;
alpha, beta_pdf, 0.28, 0.04, 0.2, 0.37;

rho, beta_pdf, 0.85, 0.08, 0.7, 0.9999;
tauk, beta_pdf, 0.3, 0.12, 0.05, 0.55;

taun, beta_pdf, 0.4, 0.12, 0.15, 0.65;
deltak, beta_pdf, 0.0508, 0.003, 0.01, 0.15;
deltah, beta_pdf, 0.1309, 0.01, 0.01, 0.25;
gammam, beta_pdf, 1.0047, 0.0025, 1, 1.01;
gammah, beta_pdf, 1.0023, 0.001, 1, 1.0046;
gammaz, uniform_pdf, 1.021, 0.1, 1, 1.06;

phi, uniform_pdf, 0.28, 0.1, 0.05, 0.5;
eta, uniform_pdf, 1.6803, 0.3, 1.4, 2.0;
psi, uniform_pdf, 2.1079, 0.6, 1.5, 3

sigma, inv_gamma_pdf, 0.007, .01, 0, 0.15;
end;

varobs y_obs;

estimation(mode_compute=6, datafile=simuldata_myO_J1, order=1, xls_range=bl:b71, mh_jscale=0.45,

mh_replic=70000, mh_nblocks=8, mode_check);

3.2 Quellcode fiir ] =1und x = 0,19

var k h hn hc nm nh nmeff cm ch xm xh y z theta y_obs;
predetermined_variables k, h, hn, hc;
varexo epsilon;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma
nm_caltar nh_caltar g_caltar ky_caltar hy_caltar xmy_caltar xhy_caltar hn_help k_help y_help

hc_help ch_help sd_eps;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0.19;
gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;

nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar = 2.27;
hy_caltar = 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

deltak
deltah

(1 - g_caltar*gammam) + xmy_caltar/ky_caltar;
(1 - g_caltarxgammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk + 1-deltak - g_caltar*gammam/beta)/(1-tauk)*ky_caltar;
gammaz = g_caltarxgammam”(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

hn_help = (( g_caltar*gammah/beta - 1 + deltah) / (1-taun)/((l-alpha)*ky_caltar~(alpha/(1-alpha)))/

my)~(1/(my-1))* nm_caltar;
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k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * hn_help™my * nm_caltar~(1-my);

y_help = k_help~alpha * hn_help~((l-alpha)*my) * nm_caltar~((l-alpha)*(1-my));

hc_help = hy_caltar*y_help - hn_help;

phi = my/(1-my) *nm_caltar/nh_caltar* hc_help / hn_help / (1 + my/(l-my)+*nm_caltar/nh_caltar *
hc_help/ hn_help);

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha))*(1-my)*hn_help~my*nm_caltar~(-my);

ch_help = hc_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

psi = ch_help/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(l-taun)*(1-alpha)*ky_caltar"
(alpha/(1-alpha))* (1-my)/(1-phi)*hn_help~my*nm_caltar~(-my)/hc_help~phi / nh_caltar~(-phi);
sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1l-alpha);

model;

# C = gammam™ ((1-(1-alpha)*my)/((1-my)*(1-alpha)))*gammah~ (my/(1-my))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/((1-my)*(1-alpha)))*gammah~(1/(1-my))*gammaz;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+1))~(alpha-1)*exp(nmeff (+1))~(1l-alpha)*exp(cm) + deltak*tauk*exp(cm) +
(1-deltak)*exp(cm) - C/betaxexp(cm(+1)) = 0;

(1-deltah)/exp(cm(+1)) - CC/beta/exp(cm) + 1/exp(em(+1))*(1-taun)*(1l-alpha)*exp(y(+1))/
exp(nmeff (+1))*my* exp(hn(+1))~(my-1)*exp(nm(+1))~(1-my)*z(+1)~(1-my) = 0;
psi*phi*exp(hc(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1)) - exp(ch(+1))*(1l-taun)*
(1-alpha)*exp(k(+1)) ~alpha*exp(nmeff (+1))~ (-alpha)*my*exp(hn(+1) )~ (my-1)*exp(nm(+1))~ (1-my)*
z(+1)~(1-my) = 0;

-eta*exp(cm)/(l-exp(nm)-exp(nh)) + (1-taun)*(1-alpha)*exp(k) alpha*exp(nmeff)"(-alpha)*(1l-my)*
exp(hn) “my*z~ (1-my)*exp(nm) ~(-my) = 0;

-eta*exp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi *(1-phi) #* exp(hc)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi) = 0;

//Nebenbedingungen

exp(nmeff) = exp(hn) “my*(z*exp(nm))~(1-my);
exp(y) = exp(k)~alpha*exp(nmeff)~(1l-alpha);
exp(ch) = exp(hc) phi*(z*exp(nh))~(1-phi);
exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);
exp(xm) = exp(k(+1))*C - (1-deltak)*exp(k);
exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);
exp(hc(+1)) + exp(hn(+1)) = exp(h(+1));

//Schock
theta = rho*theta(-1) + epsilon;
z = exp(theta);

//0Observations
y_obs = ln(gammam~(alpha/(1-alpha))*gammaz) + y(+1) - y;
end;

initval;

k = 1n(0.65438966) ;
y 1n(0.28827738);
hn = 1n(0.19167607);
xm = 1n(0.03834089);
nm = 1n(0.26);

nh 1n(0.32);

h = 1n(0.80141113);
nmeff = 1n(0.24528482);
xh = 1n(0.11041024);
cm = 1n(0.13952625) ;
hc 1n(0.60973506) ;
ch 1n(0.40860083) ;
z=1;

theta = 0;

end;

resid;
steady(solve_algo=1);
check;

shocks;

var epsilon; stderr 1;
end;
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estimated_params;

beta, beta_pdf, 0.9945, 0.002, 0.98, 0.9999;
alpha, beta_pdf, 0.28, 0.04, 0.2, 0.37;

rho, beta_pdf, 0.85, 0.08, 0.7, 0.9999;
tauk, beta_pdf, 0.3, 0.12, 0.05, 0.55;

taun, beta_pdf, 0.4, 0.12, 0.15, 0.65;
deltak, beta_pdf, 0.0508, 0.003, 0.01, 0.15;
deltah, beta_pdf, 0.1309, 0.01, 0.01, 0.25;
gammam, beta_pdf, 1.0047, 0.0025, 1, 1.01;
gammah, beta_pdf, 1.0023, 0.001, 1, 1.0046;
gammaz, uniform_pdf, 1.021, 0.1, 1, 1.06;
phi, uniform_pdf, 0.28, 0.1, 0.05, 0.5;

eta, uniform_pdf, 1.6803, 0.3, 1.4, 2.0;
psi, uniform_pdf, 2.1079, 0.6, 1.5, 3;
sigma, inv_gamma_pdf, 0.007, .01, 0, 0.15;
my, inv_gamma_pdf, 0.19, 0.185, 0, 0.38;
end;

varobs y_obs;
estimation(mode_compute=6, datafile=simuldata_myO_J1, order=1, xls_range=bl:b71, mh_jscale=0.4,
mh_replic=50000, mh_nblocks=5, mode_check);

3.3 Quellcode fiir ] =4und y =0

var k h nm nh cm ch xm xh y z theta s4 y_obs;

predetermined_variables k, h;

varexo epsilon;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma sd_eps
k_help y_help h_help ch_help;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0;

gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;
nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar = 2.27;
hy_caltar = 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar 0.383;

deltak = (1 - g_caltar*gammam) + 1/(.25+.25%g_caltarkgammam+.25%(g_caltarkgammam)~2+0.25%(g_caltar*
gammam) ~3)* xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltarxgammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk +

0.25%(1-deltak-deltak*g_caltar*gammam/beta-deltak*(g_caltars

gammam/beta) ~2- deltak*(g_caltar*gammam/beta) ~3-(g_caltar*gammam/beta)"4))/(1-tauk)*ky_caltar;
gammaz = g_caltar*gammam”(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * nm_caltar;

y_help = k_help~alpha * nm_caltar~(1l-alpha);

h_help = hy_caltar*y_help;

phi = (g_caltar*gammah/beta - (1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/ky_caltar"
(alpha/(1-alpha)) / (1 + (g_caltar*gammah/beta -(1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/
ky_caltar~(alpha/(1-alpha)));

ch_help = h_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(l-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha));

psi = (1-taun)*(1l-alpha)*ky_caltar~(alpha/(1-alpha))/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*
ch_help/(1-phi) * h_help~(-phi) * nh_caltar~phi;

sigma = 0.007;
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sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

model;

# C = gammam~(1/(1-alpha))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/(1-alpha))*gammah*gammaz;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+4))~(alpha-1)*exp(nm(+4))~(1-alpha)*z(+4)~(1-alpha) + deltak*tauk +
exp(cm(+4))*0.25% ((1-deltak)/exp(cm(+4)) - deltak * C/beta /exp(cm(+3)) - deltak * C~2/beta~2 /
exp(cm(+2)) - deltak * C~3/beta~3 /exp(ecm(+1)) - C~4/beta~4 /exp(em) ) = 0;
psi*phi*exp(h(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1))*exp(cm) - CC/betax
exp(ch(+1))* exp(cm(+1)) + (1-deltah)*exp(ch(+1))*exp(cm) = 0;

-etaxexp(cm)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + (i-taun)#*(1-alpha)*exp(k)-alpha*exp(nm)~(-alpha)+*z~(1-alpha) = 0;
-eta*exp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi *(1-phi) * exp(h)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi) = 0;

//Nebenbedingungen

exp(y) = exp(k)~alphax*(z*exp(nm))~(1-alpha);

exp(ch) = exp(h) phi*(zxexp(nh))~(1-phi);

exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);

exp(xm) = 0.25%(exp(s4(-3))/C~3 + exp(s4(-2))/C"2 + exp(s4(-1))/C + exp(sd));
exp(k(+1)) = (1-deltak)*exp(k)/C + exp(s4(-3))/C"4 ;

exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);

//Schocks
theta = rho*theta(-1) + epsilon;
z = exp(theta);

//0Observations
y_obs = 1n(gammam~(alpha/(1-alpha))*gammaz) + y(+1) - y;
end;

initval;

k = 1n(0.6930);
y = 1n(0.3053);
xm 1n(0.04);
nm = 1n(0.26);
nh 1n(0.32);

h = 1n(0.8579);
xh 1n(0.117);
cm = 1n(0.1478);
ch = 1n(0.4271);
s4 1n(0.04);

z =1;

theta = 0;

end;

resid;
steady(solve_algo=1);
check;

shocks;

var epsilon; stderr 1;
end;

estimated_params;

beta, beta_pdf, 0.9945, 0.002, 0.98, 0.9999;
alpha, beta_pdf, 0.28, 0.04, 0.2, 0.37;

rho, beta_pdf, 0.85, 0.08, 0.7, 0.9999;
tauk, beta_pdf, 0.3, 0.12, 0.05, 0.55;

taun, beta_pdf, 0.4, 0.12, 0.15, 0.65;
deltak, beta_pdf, 0.0508, 0.003, 0.01, 0.15;
deltah, beta_pdf, 0.1309, 0.01, 0.01, 0.25;
gammam, beta_pdf, 1.0047, 0.0025, 1, 1.01;
gammah, beta_pdf, 1.0023, 0.001, 1, 1.0046;
gammaz, uniform_pdf, 1.021, 0.1, 1, 1.06;
phi, uniform_pdf, 0.28, 0.1, 0.05, 0.5;

eta, uniform_pdf, 1.6803, 0.3, 1.4, 2.0;
psi, uniform_pdf, 2.1079, 0.6, 1.5, 3;
sigma, inv_gamma_pdf, 0.007, .01, 0, 0.15;
my, uniform_pdf, 0.19, 0.1, 0.01, 0.37;

end;
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varobs y_obs;
estimation(mode_compute=6, datafile=simuldata_myO_J1, order=1, xls_range=bl:b71, mh_jscale=0.4,
mh_replic=70000, mh_nblocks=8, mode_check);

3.4 Quellcode fiir ] =4und y = 0,19

var k h hn hc nm nh nmeff cm ch xm xh y z theta s4 y_obs;

predetermined_variables k, h, hn, hc;

varexo epsilon;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma
nm_caltar nh_caltar g_caltar ky_caltar hy_caltar xmy_caltar xhy_caltar hn_help k_help y_help
hc_help ch_help sd_eps;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0.19;
gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;

nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar = 2.27;
hy_caltar = 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

deltak = (1 - g_caltarxgammam) + 1/(.25+.25%g_caltar*gammam+.25%(g_caltarkgammam)~2+0.25%
(g_caltar*gammam) ~3)* xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltar*gammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk + 0.25%(1-deltak - deltak*g_caltar*gammam/beta - deltak*g_caltar~2*gammam~2/
beta~2 - deltak*g_caltar~3*gammam~3/beta~3 - g_caltar~4*gammam~4/beta~4))/(1-tauk)*ky_caltar;
gammaz = g_caltar*gammam”(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

hn_help = (( g_caltar*gammah/beta - 1 + deltah) / (1-taun)/((l-alpha)*ky_caltar~(alpha/(1-alpha)))/
my)~(1/(my-1))* nm_caltar;

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * hn_help“my * nm_caltar~(1l-my);

y_help = k_help~alpha * hn_help~((l-alpha)*my) * nm_caltar~((l-alpha)*(1-my));

hc_help = hy_caltar*y_help - hn_help;

phi = my/(1-my) *nm_caltar/nh_caltar * hc_help / hn_help / (1 + my/(1-my)#*nm_caltar/nh_caltar *
hc_help/ hn_help);

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(l-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha))*(1-my)*hn_help~my*nm_caltar~(-my);

ch_help = hc_help~phi * nh_caltar~(1l-phi);

psi = ch_help/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*ky_caltar~
(alpha/(1-alpha))* (1-my)/(1-phi)*hn_help“my*nm_caltar~(-my)/hc_help~phi / nh_caltar~(-phi);

sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

model;

# C = gammam~(1/(1-alpha))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/(1-alpha))*gammah*gammaz ;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+4))~(alpha-1)*exp(nmeff(+4))~(1-alpha) + deltak*tauk + exp(cm(+4))*0.25%
((1-deltak)/ exp(cm(+4)) - deltak * C/beta /exp(cm(+3)) - deltak * C~2/beta~2 /exp(cm(+2)) - deltakx*
C~3/beta~3 /exp(cm(+1)) - C~4/beta~4 /exp(cm)) = 0;

(1-deltah)/exp(cm(+1)) - CC/beta/exp(cm) + 1/exp(em(+1))*(1-taun)*(1l-alpha)*exp(y(+1))/

exp(nmeff (+1))*my* exp(hn(+1))~(my-1)*exp(nm(+1))~(1-my)*z(+1)~(1-my) = 0;
psi*phi*exp(hc(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1)) - exp(ch(+1))*(1l-taun)*
(1-alpha)* exp(k(+1)) alpha*exp(nmeff(+1))~(-alpha)*my*exp(hn(+1))~(my-1)*exp(nm(+1))~(1-my)*z(+1)"
(1-my) = 0;

-eta*exp(cm)/(l-exp(nm)-exp(nh)) + (1-taun)*(1-alpha)*exp(k)-alpha*exp(nmeff)~(-alpha)*(1l-my)*
exp(hn) “my* z~(1-my)*exp(nm)~(-my) = 0;

-eta*exp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi *(1-phi) #* exp(hc)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi) = 0;
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//Nebenbedingungen

exp(nmeff) = exp(hn) “my*(z*exp(nm))~(1-my);

exp(y) = exp(k)~alpha*exp(nmeff)~(1l-alpha);

exp(ch) = exp(hc) phi*(z*exp(nh))~(1-phi);

exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);

exp(xm) = 0.25*(exp(s4(-3))/C~3 + exp(s4(-2))/C~2 + exp(s4(-1))/C + exp(s4));
exp(k(+1)) = (1-deltak)*exp(k)/C + exp(s4(-3))/C4 ;

exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);

exp(hc(+1)) + exp(hn(+1)) = exp(h(+1));

//Schock
theta = rho*theta(-1) + epsilon;
exp(theta);

z

//0Observations
y_obs = 1ln(gammam~(alpha/(1-alpha))*gammaz) + y(+1) - y;
end;

initval;

k 1n(0.6554);

y = 1n(0.2887);

xm = 1n(0.038);

nm = 1n(0.26);
nmeff 1n(1.2807);
nh 1n(0.32);

he 1n(0.6172);

hn = 1n(0.1942);

h = 1n(0.811);

xh 1n(0.111);

cm 1n(0.362);

ch 1n(0.3594);

s4 = 1n(0.038);
z=1;
theta
end;

0;

resid;
steady(solve_algo=1);
check;

shocks;

var epsilon; stderr 1;
end;

estimated_params;

beta, beta_pdf, 0.9945, 0.002, 0.98, 0.9999;
alpha, beta_pdf, 0.28, 0.04, 0.2, 0.37;

rho, beta_pdf, 0.85, 0.08, 0.7, 0.9999;

tauk, beta_pdf, 0.
taun, beta_pdf, O.

3, 0.12, 0.05, 0.55;
4, 0.12, 0.15, 0.65;

deltak, beta_pdf, 0.0508, 0.003, 0.01, 0.15;
deltah, beta_pdf, 0.1309, 0.01, 0.01, 0.25;
gammam, beta_pdf, 1.0047, 0.0025, 1, 1.01;
gammah, beta_pdf, 1.0023, 0.001, 1, 1.0046;
gammaz, uniform_pdf, 1.021, 0.1, 1, 1.06;
phi, uniform_pdf, 0.28, 0.1, 0.05, 0.5;

eta, uniform_pdf, 1.6803, 0.3, 1.4, 2.0;
psi, uniform_pdf, 2.1079, 0.6, 1.5, 3;
sigma, inv_gamma_pdf, 0.007, .01, 0, 0.15;
my, uniform_pdf, 0.19, 0.1, 0.01, 0.37;

end;

varobs y_obs;
estimation(mode_compute=6, datafile=simuldata_myO_J1, order=1, xls_range=bl:b71, mh_jscale=0.4,

mh_replic=50000, mh_nblocks=5, mode_check);
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4 Modell mit Technologie- und Priferenzenschock

41 Quellcode fiir ] =1lund u =0

var k h nm nh cm ch xm xh y z theta zeta theta2;

predetermined_variables k, h;

varexo epsilon epsilon2;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma sd_eps
sd_eps2 k_help y_help h_help ch_help;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0;

gammam = 1.0047;

gammah = 1.0023;

nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar = 2.27;
hy_caltar = 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

deltak = (1 - g_caltar*gammam) + xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltar*gammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk + 1-deltak - g_caltarkgammam/beta)/(1-tauk)*ky_caltar;

gammaz = g_caltarxgammam”(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * nm_caltar;

y_help = k_help~alpha * nm_caltar~(1l-alpha);

h_help = hy_caltar*y_help;

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha));

phi = (g_caltar*gammah/beta - (1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/ky_caltar"
(alpha/(1-alpha)) / (1 + (g_caltar*gammah/beta - (1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/
ky_caltar~(alpha/(1-alpha)));

ch_help = h_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

psi = (1-taun)*(l-alpha)#*ky_caltar~(alpha/(1-alpha))/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)#*
ch_help/ (1-phi) * h_help~(-phi) * nh_caltar~phi;

sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

sd_eps2 = 0.009;

model;

# C = gammam~(1/(1-alpha))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/(1-alpha))*gammah*gammaz ;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+1))~(alpha-1)*exp(nm(+1))~(1-alpha)*z(+1)~(1l-alpha)*exp(cm)*zeta(+1l) + deltakx*
tauk* exp(cm)*zeta(+1) + (1-deltak)*exp(cm)*zeta(+1l) - C/beta*exp(cm(+1))*zeta = 0;
psi*phi*exp(h(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1))*exp(cm)*zeta(+1) - CC/betax
exp(ch(+1))*exp(cm(+1))*zeta + (1-deltah)*exp(ch(+1))*exp(cm)*zeta(+1) = 0;
-eta*exp(cm)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + (1-taun)*(1l-alpha)*exp(k) alpha*exp(nm)~(-alpha)*z~(1-alpha)*zeta
=0;

-etaxexp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi #*(1-phi) * exp(h)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi)*zeta = 0;

//Nebenbedingungen

exp(y) = exp(k)~alpha*(z*exp(nm))~(1l-alpha);
exp(ch) = exp(h) phi*(z*exp(nh))~(1-phi);
exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);
exp(xm) = exp(k(+1))*C - (1-deltak)*exp(k);
exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);

//Schocks

theta = rhoxtheta(-1) + epsilon;

z = exp(theta);

theta2 = rho*theta2(-1) + epsilon2;
zeta = exp(theta2);
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end;

initval;

k = 1n(0.6930);
y = 1n(0.3053);
xm = 1n(0.04);
nm = 1n(0.26);
nh = 1n(0.32);
h = 1n(0.8579);

xh = 1n(0.117);
cm = 1n(0.1478);
ch = 1n(0.4271);
z =1;

theta = 0;

zeta = 1;

end;

resid;

steady(solve_algo=1);

check;

shocks;

var epsilon; stderr sd_eps;
var epsilon2; stderr sd_eps2;
end;

stoch_simul(irf=60, order=1, hp_filter = 1600);

4.2 Quellcode fiir ] =1 und = 0,19

var k h hn hc nm nh nmeff cm ch xm xh y z theta zeta thetal;

predetermined_variables k, h, hn, hc;

varexo epsilon epsilon2;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma
nm_caltar nh_caltar g_caltar ky_caltar hy_caltar xmy_caltar xhy_caltar hn_help k_help y_help
hc_help ch_help sd_eps sd_eps2;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0.19;
gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;

nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar =
hy_caltar
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

o
NN
~N N
0 ~

deltak = (1 - g_caltar*gammam) + xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltarxgammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk + 1-deltak - g_caltark*gammam/beta)/(1-tauk)*ky_caltar;

gammaz = g_caltar*gammam~(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

hn_help = (( g_caltar*gammah/beta - 1 + deltah) / (1-taun)/((1l-alpha)xky_caltar~(alpha/(l-alpha)))/
my)~(1/(my-1))* nm_caltar;

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * hn_help™my * nm_caltar~(1l-my);

y_help = k_help~alpha * hn_help~((1-alpha)*my) * nm_caltar~((l-alpha)*(1-my));

hc_help = hy_caltar*y_help - hn_help;

phi = my/(1-my) *nm_caltar/nh_caltar * hc_help / hn_help / (1 + my/(1-my)#*nm_caltar/nh_caltar *
hc_help/ hn_help);

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*
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ky_caltar~(alpha/(1-alpha))*(1-my)*hn_help~my*nm_caltar~(-my);

ch_help = hc_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

psi = ch_help/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*ky_caltar~
(alpha/(1-alpha))* (1-my)/(1-phi)*hn_help my*nm_caltar~(-my)/hc_help~phi / nh_caltar~(-phi);
sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

sd_eps2 = 0.009;

model;

# C = gammam™((1-(1-alpha)*my)/((1-my)*(1-alpha)))*gammah~(my/(1-my))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/((1-my)*(1l-alpha)))*gammah~(1/(1-my))*gammaz;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+1))~(alpha-1)*exp(nmeff (+1))~(1-alpha)*exp(cm)*zeta(+1l) + deltak*tauk*exp(cm)*
zeta(+1) + (1-deltak)*exp(cm)*zeta(+1) - C/beta*exp(cm(+1))*zeta = 0;
(1-deltah)/exp(cm(+1))*zeta(+1) - CC/beta/exp(cm)*zeta + 1/exp(cm(+1))*(1-taun)*(1l-alpha)*exp(y(+1))/
exp(nmeff (+1))*my*exp (hn(+1))~(my-1)*exp(nm(+1))~ (1-my)*z(+1)~(1-my)*zeta(+1l) = 0;
psi*phi*exp(hc(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1))*zeta(+1) - exp(ch(+1))*
(1-taun)* (1l-alpha)*exp(k(+1))~alpha*exp(nmeff(+1))~(-alpha)*my*exp(hn(+1))~(my-1)*exp(nm(+1))~
(1-my)*z(+1)~(1-my)*zeta(+1) = 0;

-eta*exp(cm)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + (1-taun)*(1l-alpha)*exp(k) alpha*exp(nmeff)"(-alpha)*(1l-my)*
exp(hn) "my* z~(1-my)*exp(nm)~(-my)*zeta = 0;

-eta*exp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi *(1-phi) * exp(hc) phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi)*zeta = 0;

//Nebenbedingungen

exp(nmeff) = exp(hn) my*(z*exp(nm))~(1-my);
exp(y) = exp(k)~alpha*exp(nmeff)~(l-alpha);
exp(ch) = exp(hc) phi*(z*exp(nh))~(1-phi);
exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);
exp(xm) = exp(k(+1))*C - (1-deltak)*exp(k);
exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);
exp(hc(+1)) + exp(hn(+1)) = exp(h(+1));

//Schock

theta = rho*theta(-1) + epsilon;

z = exp(theta);

theta2 = rho*theta2(-1) + epsilon2;
zeta = exp(thetal);

end;

initval;
k = 1n(0.65438966) ;
y = 1n(0.28827738);

hn = 1n(0.19167607);
xm = 1n(0.03834089);
nm = 1n(0.26);
nh = 1n(0.32);

h = 1n(0.80141113);
nmeff = 1n(0.24528482);
xh = 1n(0.11041024);

cm = 1n(0.13952625) ;
hc = 1n(0.60973506);
ch = 1n(0.40860083);
z =1;

theta = 0;

zeta = 1;

theta2 = 0;

end;

resid;

steady(solve_algo=1);

check;

shocks;

var epsilon; stderr sd_eps;
var epsilon2; stderr sd_eps2;
end;

stoch_simul(irf=60, order=1, hp_filter = 1600);
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4.3 Quellcode fiir ] =4und y =0

var k h nm nh cm ch xm xh y z theta s4 zeta theta2;

predetermined_variables k, h;

varexo epsilon epsilon2;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma sd_eps
sd_eps2 k_help y_help h_help ch_help;

beta = 0.9938;

rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0;

gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;
nm_caltar = 0.26;
nh_caltar = 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar 2.27;
hy_caltar 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

deltak = (1 - g_caltar*gammam) + 1/(.25+.25%g_caltar*gammam+.25%(g_caltarkgammam)~2+0.25%
(g_caltar*gammam) ~3)*xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltarxgammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltakxtauk + 0.25%(1-deltak-deltak*g_caltar*gammam/beta-deltak#*(g_caltar*gammam/beta)"2-
deltak* (g_caltar*gammam/beta)~3- (g_caltar*gammam/beta)"~4))/(1-tauk)*ky_caltar;

gammaz = g_caltar*gammam”(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * nm_caltar;

y_help = k_help~alpha * nm_caltar~(1l-alpha);

h_help = hy_caltar*y_help;

phi = (g_caltarxgammah/beta - (1-deltah))xh_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/ky_caltar™”
(alpha/(1-alpha)) / (1 + (g_caltar*gammah/beta - (1-deltah))*h_help/nh_caltar/(1-taun)/(1-alpha)/
ky_caltar~(alpha/(1-alpha)));

ch_help = h_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha));

psi = (1-taun)*(1l-alpha)*ky_caltar~(alpha/(1-alpha))/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*
ch_help/(1-phi) * h_help~(-phi) * nh_caltar~phi;

sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1-alpha);

sd_eps2 = 0.009;

model;

# C = gammam~(1/(1-alpha))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/(1-alpha))*gammah*gammaz;
(1-tauk)*alpha*exp(k(+4))~(alpha-1)*exp(nm(+4))~(1l-alpha)*z(+4)~(1l-alpha)*zeta(+1) + deltak*tauk*
zeta(+1) + exp(cm(+4))*0.25%((1-deltak)/exp(cm(+4))*zeta(+4) - deltak * C/beta /exp(cm(+3))*zeta(+3)-
deltak * C"2/beta~2 /exp(cm(+2))*zeta(+2) - deltak * C~3/beta~3 /exp(cm(+1))*zeta(+1l) - C~4/beta~4 /
exp(cm)*zeta) = 0;
psi*phi*exp(h(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1))*exp(cm)*zeta(+1) - CC/betax
exp(ch(+1))*exp(cm(+1))*zeta + (1-deltah)*exp(ch(+1))*exp(cm)*zeta(+1l) = 0;
-eta*exp(cm)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + (1-taun)*(1-alpha)*exp(k) alpha*exp(nm)~(-alpha)*z~(1-alpha)*zeta
= 0;

-etaxexp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi #(1-phi) * exp(h)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi)*zeta = 0;

//Nebenbedingungen

exp(y) = exp(k)~alpha*(z*exp(nm))~(1-alpha);

exp(ch) = exp(h) phi*(zxexp(nh))~(1-phi);

exp(cm) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);

exp(xm) = 0.25%(exp(s4(-3))/C~3 + exp(s4(-2))/C"2 + exp(s4(-1))/C + exp(s4));
exp(k(+1)) = (1-deltak)*exp(k)/C + exp(s4(-3))/C"4 ;

exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);

//Schock
theta = rhoxtheta(-1) + epsilon;
z = exp(theta);
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theta2 = rho*theta2(-1) + epsilon2;
zeta = exp(thetal);
end;

initval;

k = 1n(0.6930);
y = 1n(0.3053);
xm 1n(0.04);
nm = 1n(0.26);
nh = 1n(0.32);
h = 1n(0.8579);

xh = 1n(0.117);
cm = 1n(0.1478);
ch = 1n(0.4271);
s4 = 1n(0.04);

z =1;

theta = 0;

zeta = 1;

theta2 = 0;

end;

resid;

steady(solve_algo=1);

check;

shocks;

var epsilon; stderr sd_eps;
var epsilon2; stderr sd_eps2;
end;

stoch_simul(irf=60, order=1, hp_filter = 1600);

4.4 Quellcode fiir ] =4und y = 0,19

var k h hn hc nm nh nmeff cm ch xm xh y z theta s4 zeta theta2;

predetermined_variables k, h, hn, hc;

varexo epsilon epsilon2;

parameters alpha beta rho psi tauk taun deltak deltah my phi eta gammaz gammam gammah sigma nm_caltar
nh_caltar g_caltar ky_caltar hy_caltar xmy_caltar xhy_caltar hn_help k_help y_help hc_help ch_help
sd_eps sd_eps2;

beta = 0.9938;
rho = 0.95;
tauk = 0.3;
taun = 0.4;
my = 0.19;
gammam = 1.0047;
gammah = 1.0023;
nm_caltar 0.26;
nh_caltar 0.32;
g_caltar = 1.0067;
ky_caltar 2.27;
hy_caltar 2.78;
xmy_caltar = 0.133;
xhy_caltar = 0.383;

deltak = (1 - g_caltar*gammam) + 1/(.25+.25xg_caltar*gammam+.25%(g_caltar*gammam)~2+0.25%
(g_caltar*gammam)~3)* xmy_caltar/ky_caltar;

deltah = (1 - g_caltarxgammah) + xhy_caltar/hy_caltar;

alpha = -(deltak*tauk + 0.25%(l-deltak - deltak*g_caltar*gammam/beta - deltak+*g_caltar~2*gammam~2/
beta~2 - deltak*g_caltar~3xgammam~3/beta”3 - g_caltar~4*gammam~4/beta~4))/(1-tauk)+*ky_caltar;
gammaz = g_caltar*gammam”(-alpha/(1-alpha)/(1-my))*gammah~(-my/(1-my));

hn_help = (( g_caltar*gammah/beta - 1 + deltah) / (1-taun)/((l-alpha)*ky_caltar~(alpha/(1-alpha)))/
my)~(1/(my-1))* nm_caltar;
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k_help = ky_caltar~(1/(1-alpha)) * hn_help™my * nm_caltar~(1-my);

y_help = k_help~alpha * hn_help~((l-alpha)*my) * nm_caltar~((l-alpha)*(1-my));

hc_help = hy_caltar*y_help - hn_help;

phi = my/(1-my) *nm_caltar/nh_caltar * hc_help / hn_help / (1 + my/(1-my)*nm_caltar/nh_caltar *
hc_help/ hn_help);

eta = (1-nm_caltar-nh_caltar)/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(1-taun)*(1-alpha)*
ky_caltar~(alpha/(1-alpha))*(1-my)*hn_help~my*nm_caltar~(-my);

ch_help = hc_help~phi * nh_caltar~(1-phi);

psi = ch_help/(y_help-xmy_caltar*y_help-xhy_caltar*y_help)*(l-taun)*(1-alpha)*ky_caltar"
(alpha/(1-alpha))* (1-my)/(1-phi)*hn_help~my*nm_caltar~(-my)/hc_help~phi / nh_caltar~(-phi);
sigma = 0.007;

sd_eps = sigma / (1-my) / (1l-alpha);

sd_eps2 = 0.009;

model;

# C = gammam~(1/(1-alpha))*gammaz;

# CC = gammam~(alpha/(1-alpha))*gammah*gammaz;

(1-tauk)*alpha*exp(k(+4))~(alpha-1)*exp(nmeff (+4))~(1-alpha)*zeta(+1) + deltak*tauk*zeta(+1) +
exp(cm(+4))* 0.25%((1-deltak)/exp(cm(+4))*zeta(+4) - deltak * C/beta /exp(cm(+3))*zeta(+3) -

deltak * C~2/beta~2 /exp(cm(+2))*zeta(+2) - deltak * C~3/beta~3 /exp(cm(+1))*zeta(+1) - C~4/

beta~4 /exp(cm)*zeta) = 0;

(1-deltah)/exp(cm(+1))*zeta(+1) - CC/beta/exp(cm)*zeta + 1/exp(cm(+1))*(1-taun)*(1-alpha)*exp(y(+1))
/ exp(nmeff (+1))*my*exp(hn(+1)) "~ (my-1)*exp(am(+1))~(1-my)*z(+1)~(1-my)*zeta(+1) = 0;
psi*phi*exp(hc(+1))~(phi-1)*exp(nh(+1))~(1-phi)*z(+1)~(1-phi)*exp(cm(+1))*zeta(+1) - exp(ch(+1))*
(1-taun)*(1-alpha)*exp(k(+1))~alpha*exp(nmeff (+1))~(-alpha)*my*exp(hn(+1)) "~ (my-1)*exp(nm(+1))~(1-my)
*z(+1)~ (1-my) *zeta(+1) = 0;

-eta*xexp(cm)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + (1-taun)*(1l-alpha)*exp (k) alphaxexp(nmeff)~(-alpha)*(1l-my)*
exp(hn) “my* z~(1-my)*exp(nm)~(-my)*zeta = 0;

-etakxexp(ch)/(1-exp(nm)-exp(nh)) + psi *(1-phi) * exp(hc)~phi * z~(1-phi) * exp(nh)~(-phi)*zeta = 0;

//Nebenbedingungen

exp(nmeff) = exp(hn) “my*(z*exp(nm))~(1-my);

exp(y) = exp(k)~alpha*exp(nmeff)~(1l-alpha);

exp(ch) = exp(hc) phi*(z*exp(nh))~(1-phi);

exp(em) + exp(xm) + exp(xh) = exp(y);

exp(xm) = 0.25%(exp(s4(-3))/C~3 + exp(s4(-2))/C~2 + exp(s4(-1))/C + exp(s4));
exp(k(+1)) = (1-deltak)*exp(k)/C + exp(s4(-3))/C"4 ;

exp(xh) = exp(h(+1))*CC - (1-deltah)*exp(h);

exp(hc(+1)) + exp(hn(+1)) = exp(h(+1));

//Schock

theta = rho*theta(-1) + epsilon;

z = exp(theta);

theta2 = rho*theta2(-1) + epsilon2;
zeta = exp(thetal);

end;

initval;

k = 1n(0.6554);

y = 1n(0.2887);

xm 1n(0.038);

nm = 1n(0.26);
nmeff = 1n(1.2807);

nh = 1n(0.32);
hc = 1n(0.6172);
hn = 1n(0.1942);
h = 1n(0.811);
xh = 1n(0.111);
cm = 1n(0.362);
ch = 1n(0.3594);
s4 = 1n(0.038);
z =1;

theta = 0;

zeta = 1;

theta2 = 0;

end;
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resid;

steady(solve_algo=1);

check;

shocks;

var epsilon; stderr sd_eps;
var epsilon2; stderr sd_eps2;
end;

stoch_simul(irf=60, order=1, hp_filter = 1600);
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