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,»A Story Line*

Die Konjunkturpakete haben der Wirtschaft aus
der Krise geholfen.

Aber Sparmassnahmen und Schuldenbremse
machen uns demnéachst den Aufschwung
kaputt.

Hier mochte ich Zweifel anmelden!

2009 Evaluation der Konjunkturpakete

Romer and Bernstein: 750 Mrd$ Staatsausgaben +
Steuersenkungen x Multiplikator (1.6 bzw. 1)

= A BIP 3,5 Prozent 2010:Q4 = 3.5 mil jobs

Cogan, Taylor, Cwik, Wieland (2/09, JEDC 3/2010)
3 Neu-Keynes* Modelle: Taylor (93), SW(07),

CCTW-SW, Zinsen 1-2 Jahre konst., 0-30% r.o.t.

= etwa 0.6 ABIP_2010:Q4

Cwik, Wieland (7/09 CEPR DP), €-Zone Recovery
Plan, 4 NK-Modelle und ein traditionelles.

Geschatzter BIP Effekt hoherer Staatsausgaben:
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Revision zur ,,Story Line*

O Ex-ante Analyse mit aktuellen Modellen
projeziert geringen Effekt der
Konjunkturpakete.

[J Neu: Replizierbar!

= Neue Modell-Datenbank (35 Makro-
Modelle 2nd Release!)

= Wwww.macromodelbase.com
= EU-MONFISPOL, 7th FP geférdert.

Was ist bisher passiert?

ARRA Tatsachl. Ausgaben (BEA)
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U.S. Steuerschecks und Konsum: ,,PIH?“

Rebates Fail to Jump-Start Consumption
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Revisionen zur ,,Story Line*

[ ARRA Ausgaben wie geplant.
=>€-Zone und DE keine Informationen.

O Steuerschecks:

=»Rohe Makrodaten signalisieren keine
drastische Abweichung von perm.
Einkommenshypothese (PEH).

= Umfrage: 18-25% geben das Geld aus.
(NK Modelle schatzen 0-30%)
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DE: Staatl. Investitionen
Revisionen der ,,Story Line*
08 09 09 09 09 10

Q4 | 01 | 02 | 03 | Q4 | Q1 (O Staatsausgaben variieren fast gar nicht und
Investitionen 54 | -4.6 5.9 -5.3 49 3.7 Konsum viel Weniger als das BIP (PEH)
Anlageinvestitionen -59 | -0.7 0.5 -0.5 0.8 3.3

O BIP spiegelt Einbruch, Stabilisierung und

Ausriistungsinv. -6.2 | -0.7 0.2 -0.4 11 11 .-
AUsriist Staal 01 04 00 01 04 o Erh9|ung der Investitionsnachfrage. (DE:
Ausrist Nicht-Staat | 63 | 08 | 02 | -0.4 | 12 | 1.1 zusatzl. Nettoexporte).
Bauinvestitionen 04 | 01| 02 | -03 | -03 ] 20 O Welche Malihahmen wirkten auf | und NX?
Bau Staat 0.0 0.0 0.3 0.3 -0.9 0.6 -5 Zinssenkungen
Bau nicht staatlich 0.4 -0.1 -0.1 -0.6 0.6 1.4 = Garantien und Rekapitalisierung von
Sonst. Anlagen 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 Finanzinstitutionen

Sonst.Anlag. Staat 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

S.Anlag. nichtStaat 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 > Quantitative LOCkerung

Vorratsveranderungen 0.5 -3.9 54 -4.8 4.1 0.4 14
IWF-Survey 7/2010 Konsolidierung und Exit
Figure 8. Lending Conditions
{Net percentage of domestic respondents tightening standards for loans)
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Gespart: 2.5 mal Ausgaben unter ARRA

ARRA versus ASPA ("American Stability PAct")

SW model (2007), Taylor rule after 1-year constant interest rate
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Consumption: ARRA versus ASPA

SW model (2007), Taylor rule after 1-year constant interest rate
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,Revised Story Line*

[ Sparpakete und Konsolidierung kénnen
Konsum und Investitionen starken.

O Wichtig: glaubwurdige Ankiindigung
zukUnftig einsetzender MalRnahmen.
Regelorientierte Politik.
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