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Zusammenfassung: Eine Vielzahl 6konomischer Entscheidungen ist diskreter Natur und
weist ein intertemporales, sequentielles Element auf. Beispiele sind das Ersatzproblem
fiir dauerhafte Wirtschaftsgiiter, die Investitionsentscheidung bei endogenem Marktaus-
tritt, die Wahl des Verrentungszeitpunktes sowie die Migrationsentscheidung. Wegen ih-
rer sequentiellen Struktur sollte die Analyse dieser Entscheidungen in ein intertemporales
Optimierungsmodell eingebettet werden; in diesen Fillen spricht man von diskreten dy-
namischen Entscheidungsprozessen. Die strukturelle 6konometrische Analyse derartiger
Modelle ist anspruchsvoll, weil sie eine Losung des zugrundeliegenden dynamischen Opti-
mierungsmodells erfordert. In den letzten Jahren wurden dazu eine Reihe von Verfahren
entwickelt, die in dieser Arbeit vorgestellt werden sollen. Der Schwerpunkt liegt dabei auf
einem von Rust (1987, 1988) entwickelten Maximum-Likelihood-Verfahren, dem geschach-
telten Fixpunkt-Algorithmus. Dieses Verfahren ist vielseitig einsetzbar, aber numerisch
aufwendig. Praktische Erfahrungen mit diesem Verfahren werden anhand der genannten
vier Anwendungen (Ersatzinvestition, BetriebsschlieBung, Ruhestandsentscheidung, Mi-
gration) illustriert.
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1 Einleitung

Eine Vielzahl 6konomischer Entscheidungen ist diskreter Natur und weist ein intertem-
porales, sequentielles Element auf. Beispiele sind das Ersatzproblem fiir dauerhafte Wirt-
schaftsgiiter, die Investitionsentscheidung bei endogenem Marktaustritt, die Wahl des
Verrentungszeitpunktes sowie die Migrationsentscheidung. In dieser Arbeit stelle ich Me-
thoden zur strukturellen 6konometrischen Analyse dynamischer, speziell diskreter Ent-
scheidungsprozesse vor. Der Schwerpunkt liegt dabei auf Maximum-Likelihood-Verfahren,
die auf einer numerischen Lésung des zugrundeliegenden intertemporalen Optimierungs-
problems basieren. Die Anwendung derartiger Verfahren wird anhand der genannten vier
Anwendungsbeispiele illustriert.

Die Analyse diskreter Entscheidungen auf der Mikroebene hat in den vergangenen Jahren
stark an Bedeutung fiir die Simulation und Evaluation wirtschaftspolitischer Mafinahmen
gewonnen (Wolpin (1996)). Dafiir gibt es verschiedene Griinde. Zunichst einmal wurde
erkannt, dafl ein genaueres Verstindnis individuellen Verhaltens erforderlich ist, wenn
die Auswirkungen wirtschaftspolitischer Eingriffe simuliert werden sollen. Zum anderen
konnen durch eine Analyse auf der Mikroebene Aggregationsprobleme gelost werden, die
insbesondere dann eine Rolle spielen, wenn sich die Zusammensetzung der Grundgesamt-
heit in Bezug auf wichtige Merkmale {iber die Zeit &ndert. Ein Beispiel dafiir sind die
Auswirkungen, die die Verdnderung der Altersstruktur im Zuge des demographischen
Wandels auf die Systeme der sozialen Sicherung und auf gesamtwirtschaftliche Aggregate
wie die Ersparnis hat.

Sollen dynamische Entscheidungen in der angewandten Wirtschaftsforschung untersucht
werden, so wird zunéchst ein exaktes mathematisches Modell intertemporalen Entschei-
dungsverhaltens benétigt. In einem zweiten Schritt sind statistisch-6konometrische Me-
thoden erforderlich, die eine empirische Umsetzung eines Entscheidungsmodells zulassen,
die also eine Uberpriifung der Vereinbarkeit des Modells mit beobachtetem Verhalten und
gegebenfalls dessen Anwendung — beispielweise zur Evaluation und Simulation wirtschafts-
politischer Mafilnahmen — ermoglichen. Wihrend die Modellierung intertemporaler Ent-
scheidungen in der 6konomischen Theorie eine lange Tradition hat, wurden leistungsfihige
okonometrische Verfahren erst in den letzten 20 Jahren entwickelt.

Im Rahmen dieses Beitrags wird vom Fall multivariater Entscheidungen ausgegangen. Zu
jedem Zeitpunkt hat der Entscheider mehrere Entscheidungen zu treffen; es stehen also
mehrere Entscheidungs- oder Kontrollvariablen zur Verfiigung. Der univariate Fall mit
nur einer Entscheidung ist ein Spezialfall dieses multivariaten Modells. Wie sich spéter
zeigen wird, ist es weiter sinnvoll, intertemporale Entscheidungen nach der Skalierung der
Entscheidungsvariablen zu klassifizieren. Die Entscheidungsvariablen kénnen stetig oder
diskret sein; zudem ist auch der Fall gemischt diskret-stetiger Entscheidungen moglich. Die
Darstellung des theoretischen Modells in dieser Arbeit ist so allgemein gehalten, daf} sie al-
le genannten Fille abdeckt. In der Diskussion 6konometrischer Schitzverfahren werde ich



mich allerdings auf den Fall diskreter und gemischt diskret-stetiger Entscheidungen kon-
zentrieren. Schlieffilich beschréinkt sich dieser Beitrag auf Markoff-Entscheidungsprozesse
in diskreter Zeit, die sich in ihrer abstrakten Formulierung aber als hinreichend allgemein
erweisen, um viele intertemporale 6konomische Entscheidungen abbilden zu kénnen. Die
Differenzierung zwischen diskreter und stetiger Zeit ist im {ibrigen nicht zu verwechseln
mit der Unterscheidung zwischen diskreten, gemischt diskret-stetigen und stetigen Ent-
scheidungsvariablen.

Der Beitrag ist wie folgt gegliedert. Zunéchst stelle ich in Abschnitt 2 das mathematische
Modell des Markoff-Entscheidungsprozesses vor, bevor ich mich in Abschnitt 3 Methoden
zur 6konometrischen Analyse derartiger Modelle zuwende.? Einige Anwendungsbeispiele
werden in Abschnitt 4 vorgestellt. In Abschnitt 5 diskutiere ich neuere Entwicklungen
sowie offene Forschungsfragen und fasse die Ergebnisse dieses Beitrags zusammen.

2 Mathematische Modellierung intertemporaler diskreter
Entscheidungen

In diesem Abschnitt wird die mathematische Modellierung intertemporaler Entscheidun-
gen dargestellt. Grundlage ist die neoklassische Theorie intertemporaler Entscheidungen
mit einer additiv-separablen Nutzenfunktion und exponentieller Diskontierung; ein sol-
ches Verhaltensmodell leiten beispielsweise Fishburn und Rubinstein (1982) axiomatisch
her. Das in diesem Abschnitt vorgestellte Optimierungsmodell ist eine Anwendung der
Theorie der dynamischen Programmierung bzw. der Markoff-Entscheidungsprozesse auf
intertemporale 6konomische Entscheidungen. Diese Theorie geht zuriick auf Blackwell
(1965) und Furukawa (1972). Der Schwerpunkt liegt in diesem Abschnitt auf dem Fall
diskreter Entscheidungsvariablen; die Darstellung orientiert sich an Rust (1996).

2.1 Das intertemporale Entscheidungsproblem

In jeder Periode (t = 1,...,T;T < oo) wird die Entscheidungssituation charakterisiert
durch einen Vektor von Zustandsvariablen s; und einen Vektor von Entscheidungs- oder
Kontrollvariablen a;. Die zur Verfiigung stehenden Werte der Entscheidungsvariablen wer-
den gegeben durch zustandsabhingige Budgetmengen (Nebenbedingungen) A,(s;). Das
bei gegebenen Zustands- und Entscheidungsvariablen erreichte Nutzenniveau der lau-
fenden Periode ist gegeben durch die Nutzenfunktion u(s;, a;). Die Zustandsvariablen

! Die in dieser Arbeit vorgestellten empirischen Methoden, die auf einer expliziten Losung des zugrun-
deliegenden dynamischen Optimierungsproblems im Rahmen von Markoff-Entscheidungsprozessen be-
ruhen, lassen sich prinzipiell auch auf in stetiger Zeit formulierte Semi-Markoff-Prozesse iibertragen;
siehe dazu An (1995).

2 Eine ausfiihrlichere Darstellung der theoretischen Modelle und konometrischen Methoden findet sich
bei Winter (1998, Kapitel 3).



der néchsten Periode hdngen von den Zustandsvariablen sowie den Entscheidungen der
laufenden Periode ab. Dieser stochastische Ubergangsprozef wird durch eine Markoff-
Ubergangsdichte pi(dsii1]se, az) vollstéindig beschrieben.? Schlielich wird noch angenom-
men, dafl die zu maximierende Gesamtnutzenfunktion U(s, a) eine intertemporal additiv-
separable Darstellung besitzt. Der Diskontfaktor 3;(s;, a;) kann im allgemeinen Fall sowohl
von der Zeit als auch von Zustdnden und Entscheidungen abhingen; fiir die Existenz ei-
ner Losung des Optimierungsproblems ist lediglich erforderlich, daf stets 5 € [0, 1) gilt.
(Meist wird vereinfachend angenommen, dafl der Diskontfaktor zeitkonstant und zustand-
sunabhéngig ist.) Die folgende Definition des Markoff-Entscheidungsprozesses fafit diese
Beschreibung des Entscheidungsproblems zusammen (vgl. Rust (1996), S. 632).

Definition: Markoff-Entscheidungsprozefl

Ein Markoff-Entscheidungsprozef} ist gegeben durch:

einen diskreten Zeitindex t € {0,1,2,...,T},T < oo,

eine Folge von Zustandsvariablen und einen Zustandsraum s; € S,

eine Folge von Entscheidungsvariablen und einen Entscheidungsraum a; € A,
eine Folge von Nebenbedingungen A(s;) C A,

eine Ubergangsdichte pe(dsii1|st, ar) = Prob(s;11 € dsipq|se, ar),

eine Folge von Periodenzielfunktionen w,(s;, a;),

eine Folge von Diskontfaktoren (s, a;) € [0,1) sowie

eine additiv-separable Zielfunktion

U(s,a) = up(so, ag) + ZtT:1 [Hi;ll (87, aT)} w(S¢, ag) -

Das intertemporale Optimierungsproblem in der Entscheidungsperiode (¢ = 0) besteht
nun darin, bei gegebenen Werten der Zustandsvariablen sy, den erwarteten, auf die lau-
fende Periode diskontierten Wert der kiinftigen Nutzenstréme durch Wahl einer geeigneten

Entscheidungssequenz o = {ay, . . ., ap} zu maximieren:

max E, {Z Bru(sy, at)|so} : (1)

Dabei bezieht sich der Erwartungsoperator E,, auf den durch die optimale Entscheidungs-
sequenz « induzierten stochastischen Prozef {s;, a;}. Damit 148t sich das Optimierungs-
problem auch schreiben als

max [ [Zﬁtu(st,at(s»)] TT o(dsilses, aeor(s0-0)) - po(ds) )

wobei py die Verteilung des Anfangszustands sy ist.

Das hier vorgestellte Modell 148t sowohl diskrete als auch stetige Kontrollvariablen zu. Im
ersten Fall ist der Entscheidungsraum A eine endliche Menge, und es gilt A(s) C A fiir

3 Die Ubergangsdichte p;(ds;y1|st,a;) bildet B(s), die Borel-o-Algebra aller mebaren Teilmengen von
S, auf das Einheitsintervall ab.



alle s € S. Im Falle von stetigen Kontrollvariablen ist A(s) eine kompakte Teilmenge von
R (fiir alle s € S).

2.2 Lo6sung des intertemporalen Entscheidungsproblems

Im allgemeinen ist die Lésung des intertemporalen Entscheidungsproblems (2) ein Element
des unendlich-dimensionalen Banachraums B(S) aller mefibaren, beschrinkten Funktio-
nen f : S—IR unter der Supremum-Norm ||f|| = sup,cq|f(s)|. Im Fall eines endlichen
Planungshorizontes (7" < 0o) kann die Losung durch Riickwirtsinduktion ermittelt wer-
den; im Falle eines unendlichen Planungshorizontes (7" = co) mufl zum Nachweis der Exi-
stenz und Eindeutigkeit der Losung auf Fixpunktargumente und zu deren Bestimmung

auf numerische Verfahren zuriickgegriffen werden.

Im Falle eines exogen gegebenen, endlichen Planungshorizontes ergibt sich die Lésung des
Optimierungsproblems in der letzen Periode 7' durch einfache statische Optimierung als

ar(sr) = argmax [u(st, ar)] . (3)
aTEA(ST)
Fiir die iibrigen Perioden t = 0,...,T7 — 1 erhélt man die Losungsfunktionen durch
Riickwértsinduktion:
ay(s;)) = argmax {u(st,at)—i-ﬂ/W+1(st+1)p(dst+1|st,at)] . wobei (4)
atEA(st)
Vits) = max [u(sa0 45 [ VisiGsep(dses e )

Gleichung (5) ist die Bellman-Gleichung im Fall endlichen Zeithorizonts. Aus der Kon-
struktion der Losung o = (v, ..., @r) durch Riickwirtsinduktion folgt, dafl die Wert-
funtion Vp(sp) in der Planungsperiode (¢t = 0) dem maximalen abgezinsten Wert aller
kiinftigen Periodennutzen entspricht; damit ist « tatséichlich die Losung des intertempo-
ralen Optimierungsproblems (2) bei endlichem Planungshorizont (siehe dazu auch Rust
(1996), S. 634).

Bei unendlichem Planungshorizont existiert keine wohldefinierte letzte Periode, auf die
sich eine Riickwértsinduktion beziehen kénnte. Ohne weitere Annahmen wiirde eine vor-
wirtsgerichtete Losung des Problems (2) die wiederholte Berechnung (7+1)-dimensionaler
Integrale erfordern. Zur Vereinfachung wird deshalb fiir den Fall eines unendlichen Pla-
nungshorizonts angenommen, dafl die konstituierenden Elemente des Entscheidungspro-
blems zeitinvariant sind; man spricht dann von einem stationdren Markoff-Entscheidungs-
prozef.



Definition: Stationdrer Markoff-Entscheidungsprozef3

Ein Markoff-EntscheidungsprozeB ist stationir, falls gilt: Die Ubergangsdichte der
Zustandsvariablen sowie die Nutzenfunktion sind zeitkonstant, d.h. p;(ds;;1|s, a;)
= p(ds'|s,a), Vt und u(se, a;) = u(s, a), Vt. Ferner ist der Diskontfaktor zeitkonstant
und unabhéngig von Zustinden und Entscheidungen, 5;(s;, a;) = 3, Vt.

Intuitiv bedeutet die Stationaritdtseigenschaft, dafl die Zukunft fiir den Entscheider —
gegeben die Zustandsvariablen der laufenden Periode — zu jedem Zeitpunkt gleich aus-
sieht. Deshalb hingt auch die Losung des Optimierungsproblems nur von den laufen-
den Zustandsvariablen ab und ist zeitinvariant. Unter geeigneten Regularititsbedingun-
gen laBt sich beweisen, dafi die Losung des intertemporalen Optimierungsproblems (2)
durch eine zeitinvariante, nur von den laufenden Zustandsvariablen abhingige Funktion
a = (a(s),a(s),...) gegeben ist (Blackwell (1965)).*
Die Losung « kann ermittelt werden durch Losung einer Funktionalgleichung V' =, (V),
die wieder als Bellman-Gleichung bezeichnet wird (und die der Bellman-Gleichung (5)
des Falls eines endlichen Planungshorizonts entspricht). Dabei ist der lineare Operator
, : B(S)—B(S) gegeben durch

, (V)(s) = maX) {u(s,a)+5/V(s')p(ds'|s,a)] . (6)

a€A(s

Die Losung « ist ein Fixpunkt der Funktionalgleichung V' = | (V'); Existenz und Ein-
deutigkeit lassen sich unter Anwendnung eines Kontraktionssatzes der Funktionalanalysis
leicht zeigen. Aufler in sehr einfachen Fillen ist diese Losung allerdings nicht analytisch
ermittelbar (Rust (1996), S. 636ff. diskutiert derartige Félle). Es gibt jedoch eine Klas-
se von stetigen Markoff-Entscheidungsproblemen, fiir die die Losung durch Bedingungen
erster Ordnung charakterisiert werden kann, die als Euler-Gleichungen bezeichnet wer-
den. In 6konomischen Anwendungen sind solche Fille mit stetigen Entscheidungsvariablen
durchaus typisch, Beispiele sind Spar- oder Investitionsprobleme. Da sich dieser Beitrag
auf diskrete Entscheidungen konzentriert, gehe ich auf diese Modellklasse hier nicht weiter
ein. Ausfiihrliche Darstellungen finden sich bei Stokey und Lucas (1989, Kapitel 9 und 10)
und Winter (1998a). In allen anderen Féllen muf§ auf numerische (Fixpunkt-)Verfahren zur
Bestimmung der Lésung des intertemporalen Entscheidungsproblems zuriickgegriffen wer-
den. Derartige Verfahren fiir stetige Probleme diskutieren Judd (1996) und Rust (1996);
numerische Losungsverfahren fiir dynamische diskrete Probleme werden im néchsten Ab-
schnitt dargestellt.

4 Neben der angesprochenen Stationarititseigenschaft wird noch angenommen, dafl Zustandsraum S
und Entscheidungsraum A kompakte metrische Rdume und daff s— A(s) stetig sowie u(s, a) stetig in
(a, s) sind. Die zusétzliche Annahme, daf u(s, a) beschrinkt sei, ist fiir den Nachweis der Existenz der
Losungsfunktion nicht erforderlich (siehe Bhattacharya und Majumdar (1989)), wird allerdings fiir die
weiter unten dargestellten numerischen Verfahren zu deren Ermittlung benotigt.



2.3 Numerische Losungsverfahren bei diskreten Entscheidungen

Die numerischen Losungsverfahren, die in diesem Abschnitt dargestellt werden, sollen
letztendlich zur strukturellen 6konometrischen Schitzung von dynamischen diskreten Ent-
scheidungsmodellen verwendet werden. Fiir die Eignung eines numerischen Algorithmus
sind deshalb Geschwindigkeit, Genauigkeit und numerische Stabilitéit gleichermafien be-
deutend. Unter den zur Verfiigung stehenden Verfahren hat sich fiir die hier interessieren-
de Anwendung deshalb die Klasse der diskreten Approximationsverfahren durchgesetzt,
bei denen der (stetige) Zustandsraum durch ein diskretes Gitter approximiert und die
Losung dann durch stiickweise lineare Approximation und Gittersuche ermittelt wird.?
Im Fall des endlichen Planungshorizonts kann die optimale Losung durch Riickwértsin-
duktion bestimmt werden; die Integration in (2) kann dann durch einfache Summation
iiber die Zellen des diskretisierten Zustandraumes geleistet werden. Bei unendlichem Pla-
nungshorizont und Stationaritit werden dazu hauptséchlich das Verfahren der sukzessiven
Approximation bzw. das Newton-Kantorovich-Verfahren angewendet.

Ziel dieser Verfahren ist, einen Fixpunkt der linearen Operatorgleichung V' = | (V) zu
finden, also eine Nullstelle des Funktionals F'(V') = 0, wobei F' = (I —, ). Das Verfahren
der sukzessiven Approximation wird beschrieben durch

Vigr =, (V;) o) Hl(%) ) (7)

wobei Vj ein beliebiger Startwert ist. Die globale Konvergenz dieses Verfahrens folgt di-
rekt aus dem Kontraktionssatz, der auch beim Beweis der Existenz und Eindeutigkeit
der Losung verwendet wird. Eine grofiere Konvergenzgeschwindigkeit besitzt das Newton-
Kantorovich-Verfahren, das allerdings nicht global konvergent ist. Intuitiv kann es ver-
standen werden als Verallgemeinerung des bekannten Newton-Verfahrens zur Lésung ein-
facher Nullstellenprobleme (wobei hier allerdings eine ganze Funktion gesucht wird, die
eine Funktionalgleichung 16st). Formal wird dieses Verfahren beschrieben durch

Vi =Vi=[[ =, "(W)]7 (I -,)(Vi), (8)

wobei , '(V) die in V' € B(S) bewertete Fréchet-Ableitung von , ist.® Gegeben ein Start-
wert Vj in einem Attraktionsbecken von V', konvergiert dieses Verfahren mit quadratischer
Rate. Daraus 148t sich ein Polyalgorithmus ableiten, wie ihn Rust (1988) vorgeschla-
gen hat: Man beginnt mit dem Verfahren der sukzessiven Approximation und geht zum
Newton-Kantorovich-Verfahren iiber, wenn man der Losung hinreichend nahe gekommen
ist. Es gibt im {ibrigen noch Varianten dieser Verfahren, die sich durch bessere Konvergenz-
eigenschaften auszeichnen, beispielweise das Verfahren sukzessiver Approximation unter
Verwendung der Fehlerschranken von McQueen und Porteus. Derartige Varianten werden

> Bertsekas (1976, S. 180ff.) diskutiert die Regularitéitsbedingungen, unter denen diskrete Approximati-
onsverfahren anwendbar sind.

6 Die Fréchet-Ableitung ist ein beschriinkter linearer Operator , (V) : B(S) — B(S), und es gilt:
' (Vllee <8 < 1.



in 6konometrischen Anwendungen, die eine numerische Lésung dynamischer diskreter Op-
timierungsmodelle erfordern, meist auch eingesetzt, um die Rechenzeit zu verkiirzen. Rust

(1996) sowie Winter (1998a) stellen solche Erweiterungen vor.”

3 Okonometrische Analyse diskreter Markoff-
Entscheidungsprozesse

In diesem Abschnitt werden Strategien zur 6konometrischen Schétzung intertemporaler
Entscheidungsprobleme vorgestellt. Alle im folgenden diskutierten Verfahren gehen aus
von einem wohldefinierten intertemporalen Entscheidungsproblem, sind also theoriegelei-
tet. Im wesentlichen stehen dabei zwei Vorgehensweisen zur Verfiigung, die Schétzung
reduzierter Formen und die strukturelle Schitzung. Im ersten Fall werden die optima-
len Entscheidungsregeln als reduzierte Formen aufgefafit und ohne Kenntnis der Losung
des Optimierungsproblems direkt geschétzt; bei einer strukturellen Schitzung wird die
Lésung des Optimierungsproblems auf geeignete Weise einbezogen. Strukturelle Schét-
zungen weisen gewisse methodische Vorteile auf, die unten diskutiert werden. Diesen Vor-
teilen stehen aber auch praktische Nachteile gegeniiber: Zum einen miissen meist sehr
restriktive Hilfsannahmen getroffen werden; zum anderen stellen solche Verfahren hohe
numerische Anforderungen. In konkreten Anwendungen schrinken numerische Probleme
die Moglichkeiten der Spezifizierung des zugrundeliegenden Entscheidungsproblems oft
erheblich ein. Diese methodischen Fragen werden in Abschnitt 3.1 diskutiert.

Die Darstellung in Abschnitt 3.2 konzentriert sich auf die strukturelle Schétzung diskreter
und gemischt diskret-stetiger dynamischer Entscheidungsprobleme. Dazu kommen in er-
ster Linie Maximum-Likelihood-Verfahren in Frage, die auf einer numerischen Lésung des
Optimierungsproblems beruhen. Eine Klasse derartiger Schétzverfahren basiert auf dem
von Rust (1987, 1988) entwickelten geschachtelten Fixpunktverfahren (nested fized-point
algorithm, NFXP), das in Abschnitt 3.3 dargestellt wird. Dabei werden mithilfe einer
numerischen Losung die Parameterwerte des zugrundeliegenden intertemporalen Verhal-
tensmodells strukturell geschétzt. In Abschnitt 3.4 werden alternative Schitzverfahren
kurz dargestellt.

3.1 Theoriegeleitete 6konometrische Analyse intertemporaler
Entscheidungen

Zur 6konometrischen Schitzung intertemporaler Entscheidungsprobleme wurden im we-
sentlichen drei Ansétze entwickelt:

" Daneben gibt es noch eine Reihe von Verfahren, die die Struktur spezieller Modell ausnutzen. Fair
(1996) stellt numerische Verfahren vor, die zur Losung makroskonomischer Modelle verwendet werden
koénnen.



e Verfahren, die Entscheidungsregeln als reduzierte Formen schétzen
e Verfahren, die Bedingungen erster Ordnung des Optimierungsproblems ausnutzen

e Verfahren, die auf einer numerischen Losung des Optimierungsproblems beruhen

Die beiden letztgenannten Verfahren ermoglichen eine strukturelle Schitzung des 6kono-
mischen Entscheidungsmodells. Sowohl diese strukturellen Verfahren als auch die Schét-
zung reduzierter Formen, die im Kontext eines 6konomischen Entscheidungsmodells inter-
pretiert wird, stehen in der Tradition theoriegeleiteter empirischer Wirtschaftsforschung.
Diese Ansétze haben den Vorteil, dal mithilfe 6konometrisch-statistischer Methoden die
Giiltigkeit des zugrundliegenden Verhaltensmodells getestet werden kann. Wenn das Mo-
dell von den Daten nicht zuriickgewiesen wird, lassen sich die Schitzergebnisse zur Simu-
lation alternativer Politikszenarien nutzen. Diese methodische Orientierung angewandter
Wirtschaftsforschung geht ansatzweise zuriick auf Marschak (1952) und findet ihren Nie-
derschlag vor allem in der Formulierung der bekannten Lucas-Kritik (Lucas (1976)).8

Gerade im Zusammenhang mit intertemporalen individuellen Entscheidungen wird diese
Forschungsrichtung allerdings h#ufig kritisiert, weil sie auf oft formal sehr anspruchsvol-
len und deshalb als ,,unrealistisch“ empfundenen Entscheidungsmodellen beruhe. Hinzu
kommen Befunde aus experimentellen Untersuchungen, nach denen bestimmte Grundan-
nahmen des Standardmodells intertemporaler Nutzenmaximierung wie die exponentielle
Diskontierung zukiinftiger Nutzenstréme systematisch verletzt werden. Schlieflich erfor-
dert die 6konometrische Schitzung selbst in der Regel starke, fiir sich genommen nicht
testbare Hilfsannahmen (so zum Beispiel Annahmen iiber die Verteilung unbeobachtba-
rer, stochastischer Groflen). Auf diese methodischen Probleme gehe ich in Abschnitt 5

eln.

Fiir die strukturelle Schitzung dynamischer Entscheidungsprozesse stehen die beiden ein-
gangs genannten Ansétze zur Verfiigung. Zum einen kénnen Bedingungen erster Ordnung
des zugrundeliegenden Optimierungsproblems ausgenutzt werden. Diese Eulergleichungen
lassen sich fiir eine Klasse von Optimierungsmodellen mit stetigen Entscheidungsvariablen
ableiten. Sie stellen eine intertemporale Version des traditionellen Grenznutzenkalkiils dar.
Aus diesen Eulergleichungen kénnen Momentenrestriktionen gewonnen werden, auf denen
verallgemeinerte Momentenschitzer (generalized method of moments, GMM) beruhen.’
Eine alternative Vorgehensweise ist eine Maximum-Likelihood-Schitzung, die explizite

8 Keane und Wolpin (1997) diskutieren in der Einfiihrung zu einem von ihnen herausgegebenen Sonder-
band des Journal of Business and Economic Statistics (Vol. 15, No. 2) die Vorteile einer strukturellen
Vorgehensweise in der angewandten mikroskonomischen Forschung. Der von Kapteyn et al. (1995)
herausgegebene Sonderband des Journal of Applied Econometrics (Vol. 10, Supplement) konzentriert
sich ebenfalls auf die strukturelle Analyse intertemporaler Entscheidungsprobleme.

% Diese Verfahren gehen auf Hansen (1982) und Hansen und Singleton (1982) zuriick; sieche auch Hall
(1993) sowie Ogaki (1993).



Losungsfunktionen der intertemporalen Optimierungsmodelle verwendet. In der Regel
konnen diese Losungsfunktionen allerdings nicht analytisch bestimmt, sondern miissen
numerisch berechnet werden. Fiir den Fall stetiger Entscheidungsvariablen wurde dieser
Ansatz erstmals von Hansen und Sargent (1980) verwendet und von Fair und Taylor (1983)
weiterentwickelt. Ein Maximum-Likelihood-Verfahren fiir diskrete Entscheidungsvariablen
wurde von Rust (1987) vorgestellt. Es wird in den néchsten Abschnitten diskutiert.

3.2 Schitzung diskreter dynamischer Entscheidungsmodelle

Rust (1987) entwickelt ein Maximum-Likelihood-Verfahren, das zur 6konometrischen Ana-
lyse diskreter intertemporaler Optimierungsprobleme verwendet werden kann. Es beruht
auf numerischen Verfahren zur Ermittlung der Losungsfunktion, wie sie in Abschnitt 2.3
vorgestellt wurden. In diesem Abschnitt diskutiere ich die 6konometrische Spezifikation
des Modells; die asymptotischen Eigenschaften des Maximum-Likelihood-Schétzers wer-
den im néchsten Abschnitt abgeleitet.

Wenn Markoff-Entscheidungsprozesse 6konometrisch geschitzt werden sollen, mufi zu-
nédchst ein methodisches Interpretationsproblem gelést werden. Die optimale Entschei-
dungsregel a(s) ist ndmlich eine deterministische Funktion der Zustandsvariablen, mit
deren Hilfe beobachtetes Verhalten folglich perfekt beschrieben werden kann. Dies ist al-
lerdings weder realistisch noch wiinschenswert. Deshalb ist es erforderlich, in den Daten
beobachteten Abweichungen tatséchlichen Verhaltens von den Vorhersagen des Optimie-
rungsmodells eine sinnvolle Interpretation zu geben. Rust (1994) diskutiert vier Moglich-
keiten: Optimierungsfehler auf Seiten der Entscheider, Mefifehler in den Daten, die beob-
achtetes Verhalten beschreiben, Approximationsfehler bei der Formulierung und Loésung
des Optimierungsmodells sowie die Existenz von Zustandsvariablen, die fiir das tatséichli-
che Verhalten relevant, aber vom Okonometriker nicht beobachtbar sind. Eine detaillierte
Diskussion der ersten drei Interpretationsmoglichkeiten kann an dieser Stelle nicht erfol-
gen, dazu sei auf Rust (1994, S. 3100f.) verwiesen. In dem hier vorgestellten strukturellen
Schétzansatz wird die vierte Moglichkeit gewéhlt, es wird also ein dynamisches diskretes
Entscheidungsmodell mit unbeobachteten Zustandsvariablen formuliert.

Der in Abschnitt 2 definierte Zustandsvektor s wird nun in zwei Komponenten zerlegt:
eine Komponente z, deren Elemente sowohl dem Entscheider bekannt als auch vom Oko-
nometriker beobachtbar sind, sowie eine Komponente unbeobachtbarer Zustandvariablen
¢, die dem Entscheider bekannt sind, aber vom Okonometriker nicht beobachtet werden
konnen. Es gilt also s = (z,¢), und die optimale Entscheidungsregel ist gegeben durch
a(z, €). Wenn die unbeobachtete Komponente hinreichend spezifiziert ist, kann jedes beob-
achtete Verhalten fiir gegebene Werte von € als optimale (deterministische) Entscheidung

interpretiert werden.



Unter dieser Annahme konnen die relevanten Parameter mit einem Maximum-Likelihood-
Ansatz auf Basis der bedingten Wahrscheinlichkeit

Plalz, ) = /I(a — alz, e, 0))q(de|z) (9)

bestimmt werden, wobei I(-) die Indikatorfunktion und ¢(de|x) die Wahrscheinlichkeit
der unbeobachteten Komponenten ¢, bedingt auf die beobachteten Zustandsvariablen z,
ist. Die N Elemente des Parametervektors # € IRY parametrisieren dabei sowohl die
Nutzenfunktion u(-) als auch die Ubergangsdichte p(-); auierdem ist auch der Diskont-
faktor  ein zu schitzender Parameter. Die empirische Spezifizikation des intertempora-
len Optimierungsproblems ist also das Tupel (u(-),p(-), 3), der Parametervektor lautet
6 = (04,0,, ). Wie im statischen Modell diskreter Entscheidungen (McFadden (1981))
werden nun noch zwei weitere Annahmen getroffen, ndmlich additive Separabilitit und
bedingte Unabhingigkeit:

Annahme: Additive Separabilitit

Die Menge der zur Verfiigung stehenden Alternativen (der Entscheidungsraum)
héngt lediglich von den beobachteten Zustandsvariablen ab, A(s) = A(x). Die un-
beobachtete Komponente des Zustandvektors hat mindestens soviele Elemente wie
die Menge der zur Verfiigung stehenden Alternativen. Die Nutzenfunktion besitzt
eine additiv-separable Struktur, das heifit u(s,a) = u(x,a) + €(a).

Annahme: Bedingte Unabhéingigkeit

Die Ubergangsdichte des Markoff-Prozesses {z;, ¢;} kann faktorisiert werden als

p(d$t+1, d€t+1|l"t, Qt, Et) = Q(d€t+1|$t+1)7r(d$t+1|$t, Clt)-
Die Annahme bedingter Unabhéngigkeit impliziert, da} der Prozefl der unbeobachteten
Komponenten {¢;} unabhéngig ist von der eigentlichen Dynamik des Modells, die in der
Ubergangsdichte der beobachteten Zustandsvariablen 7(dzy 1|2y, a;) erfat wird. Insbe-
sondere gilt, dal z,.; eine hinreichende Statistik ist fiir ¢4, dal {¢;} ein IID-Prozef}
ist, der nicht von den laufenden Zustandsvariablen z; abhéingt und dafl die Wahrschein-
lichkeitsdichte der Zustandsvariablen der nichsten Periode x;.; nur von den laufenden
Zustandsvariablen x; abh#ngt, nicht aber von den laufenden unbeobachteten Komponen-

ten €.

Unter diesen Annahmen kann nun die in Abschnitt 2 hergeleitete Bellmann-Gleichung fiir
den Fall diskreter Entscheidungen geschrieben werden als

Vo(z,€) = arengi) [v(z,a,0) +e(a)], wobei (10)
v(z,a,0) = u(z,a, Gu)+ﬁ/Vb(a:',e)q(de|a:')7r(dx'|x,a, 0,) . (11)

Die Struktur dieses Modells entspricht derjenigen des statischen Modells diskreter Ent-
scheidungen, wobei jedoch die statische Nutzenfunktion u(-) durch die dynamische Wert-
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funktion v(-) ersetzt wird. Auch das weitere Vorgehen ist analog zum statischen Modell.
Zunichst kann nun die bedingte Wahrscheinlichkeit (9) geschrieben werden als

plal) = 2ot € A

wobei (12)

G{u(z,a),a € A(z)}|z] = /JR max [u(x,a) + €(a)]q(de|z) . (13)

|A| a€A(x)
das Analog zur social surplus function (McFadden (1981)) des statischen Modells ist.

Um dieses Modell einer Maximum-Likelihood-Schétzung zugénglich zu machen, muf als
nichstes eine Annahme iiber die bedingte Verteilung der unbeobachteten Komponenten
getroffen werden. Die Annahme einer multivariaten Extremwertverteilung ist analog zum
statischen Logit-Modell:

g(delr) = J] exp{—e(a) + v}exp[—exp{—e(a) +7}], (14)
a€A(z)

Damit erhélt man schlief8lich folgenden Ausdruck fiir die bedingten Wahrscheinlichkeiten:
Plalz) = exp{v(z,a)}

- Yaeaw exp{v(@a)}

Die dabei verwendete Wertfunktion v(-) stellt die eigentliche Verbindung des 6konometri-

(15)

schen Modells mit dem dynamischen diskreten Entscheidungsmodell dar, denn sie ergeben
sich als Fixpunkt der dieses Optimierungsmodell beschreibenden Operatorgleichung

, (v)(z,a) = u(x,a +ﬂ/log( exp{v(x,a')})w(dx'|x,a). (16)

a'€A(z")
Sind (nicht notwendigerweise balancierte) Paneldaten der Form {z%,a!}, also Beobach-
tungen individueller Zustandsvariablen z¢ und der jeweils getroffenen diskreten Entschei-
dungen a! fiir I Individuen, gegeben, so kann der Full-Information-Maximum-Likelihood-
Schatzer des Parametervektors 6 bestimmt werden. Als Schétzer ergibt sich schliefilich:

0 = argmax L(0 H H P(a}|xt, O)m(dat|al_, ai_y,0,). (17)
0c RN i=1 t=ti

Damit stehen nun die beiden wesentlichen Teile der Maximum-Likelihood-Schitzung des
dynamischen diskreten Entscheidungsmodells zur Verfiigung: Das intertemporale Opti-
mierungsmodell selbst und dessen strukturelle 6konometrische Umsetzung, die dem sta-
tischen Logit-Modell entspricht und auf das Konzept unbeobachteter Zustandsvariablen
zuriickgreift. Im nichsten Abschnitt wird beschrieben, wie diese Teile in einem einheitli-
chen Schétzverfahren verbunden werden koénnen.

11



3.3 Asymptotische Eigenschaften des geschachtelten Fixpunkt-Algorithmus

Der geschachtelte Fixpunkt-Algorithmus erlaubt es, die Parameter eines intertemporalen
Entscheidungsmodells zu schétzen. Die asymptotischen Eigenschaften dieses Schétzver-
fahrens werden von Rust (1988) hergeleitet; eine erste Anwendung findet sich bei Rust
(1987). Abbildung 1 zeigt den prinzipiellen Aufbau des Algorithmus: In einer inneren
Schleife wird fiir gegebene Parameterwerte die Losung des diskreten Kontrollproblems
numerisch bestimmt, wihrend in der dufleren Schleife die Parameterwerte mittels eines
Maximum-Likelihood-Verfahrens berechnet werden konnen. Da die partielle Ableitung
der Wertfunktion existiert und eine stetige Funktion von # ist, kann fiir die Maximum-
Likelihood-Schétzung der dufleren Schleife ein Quasi-Newton-Verfahren verwendet wer-
den. Weil zweite Ableitungen allerdings nicht ohne weiteres bestimmt werden koénnen,
wird der BHHH-Algorithmus (Berndt et al. (1974)) verwendet, in dem die Hesse-Matrix
lediglich approximiert wird.

Parametervektor 6, nem/ Konvergenz des \ Ja Parameter-
Wertfunktion vy, _, k=k+1 ML-Algorithmus? schatzer 0

A

Kontraktion Newton/BHHH-Iteration
Iteration
[ f T
ven \Abbruchkriterium? / ]
Gittersuch- b
IR Modul aten
Newt9n—Kantorowch Zustands-
Iteration . i
| variablen z}
Konvergenz? / —J Kontroll-
NEW & nem) Gittersuche? A variablen ai
I I '
Speichere Wertfunktion vg, Berechne Likelihood-
Berechne dvy, /00 Funktion L(vg,;{z,a})
Innerer Fixpunkt-Polyalgorithmus AuBerer Gradienten-Algorithmus

Abbildung 1: Der geschachtelte Fixpunkt-Algorithmus
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Unter weiteren Regularitiitsannahmen!® lassen sich die im folgenden Satz zusammenge-
fafiten Eigenschaften des Full-Information-Maximum-Likelihood-Schétzers herleiten, der
mithilfe des geschachtelten Fixpunkt-Algorithms berechnet wird (siehe Rust (1988) und
Rust (1994), S. 3113).

~

Satz: Asymptotische Eigenschaften des Parameterschétzers 6

Der durch (17) gegebene Maximum-Likelihood-Schétzer 0 weist folgende asymptoti-
sche Eigenschaften auf: f ist eine wohldefinierte Zufallsvariable, die mit Wahrschein-
lichkeit 1 gegen den wahren Wert 6* konvergiert, wenn die Anzahl der Individuen
I im Paneldatensatz gegen unendlich geht, und die Verteilung von /T (é — 0*) kon-
vergiert (schwach) gegen N (0, —H (6*)™"), wobei H(6*) die Informationsmatrix des
Schétzers ist.

In bestimmten Anwendungsfillen ist nicht nur der Parametervektor # von Interesse, son-
dern auch die geschitzte Wertfunktion vy, die ein B-wertiges Zufallselement ist, also ein
Element des Banachraums B(.S). Die asymptotischen Eigenschaften der geschitzten Wert-
funktion faBt der néchste Satz (Rust (1988)) zusammen.

Satz: Asymptotische Eigenschaften der geschitzten Wertfunktion v;

Es sei 0 ein asymptotisch normalverteilter, konsistenter Schétzer fiir 8*. Dann gilt:
v; ist ein B-wertiges Zufallselement, v; konvergiert (schwach) gegen vg- mit Wahr-
scheinlichkeit 1, und die Verteilung von /1 (v — vg-) konvergiert gegen ein nor-
malverteiltes Zufallselement von B mit Erwartungswert 0 und Kovarianzoperator

B (CHO)T) G5 |

Aufgrund der asymptotischen Eigenschaften des Maximum-Likelihood-Schétzers konnen
zum Test von Parameterrestriktionen die bekannten statistischen Testverfahren (Wald-,
Likelihood-Ratio- und Lagrange-Multiplier-Test) eingesetzt werden. Prinzipiell kann zum
Test der gesamten Modellspezifikation — also von (u(-),p(:), ) — ein x?-Anpassungstest
verwendet werden, obwohl dies gewisse praktische Schwierigkeiten mit sich bringt (Rust
(1994), S. 3116ft.).

Schliefilich bleibt festzuhalten, daf die Spezifikation eines intertemporalen Modells (Nut-
zenfunktion, Ubergangsdichte und Diskontfaktor) ohne weitere Annahmen nicht identifi-
ziert ist, obwohl zur Herleitung des Modells bereits starke Annahmen getroffen werden
miissen (wie die additiv-separable Form der Nutzenfunktion, die zeitkonstante Diskontie-

10 Fine 6konomisch interessante Regularitiitsbedingung betrifft die bedingte Unabhiingigkeit sogenann-
ter Makro-Zustandsvariablen. Dazu wird angenommen, daf} sich die beobachteten Zustandsvariablen
weiter aufspalten lassen in eine ,,Makro“-Komponente, die fiir alle Individuen im Datensatz identisch
ist, und in eine idiosynkratische Komponente, die iiber Individuen hinweg variiert. Die Annahme be-
dingter Unabhiingigkeit bedeutet, da individuelle Entscheidungen a! keinen Einflu auf den Prozef§
der Makro-Zustandsvariablen haben. Siehe dazu Rust (1994), S. 3111.
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rung und das Erwartungsnutzenkalkiil); siehe dazu auch Rust (1994, S. 3124ff.). Eine iden-
tifizierende Annahme ist beispielsweise eine bestimmte funktionale Form der Nutzenfunk-
tion. Jeder Spezifikationstest kann deshalb lediglich gegen die gemeinsame Nullhypothese
rationaler Erwartungen und korrekter Spezifikation verwendet werden. Die Annahme ra-
tionaler Erwartungen selbst ist also prinzipiell weder testbar noch hétte sie empirischen

Gehalt.

3.4 Weitere Schitzverfahren

Das im vorangegangenen Abschnitt dargestellte Maximum-Likelihood-Verfahren zur 6ko-
nometrischen Schéitzung von diskreten dynamischen Entscheidungsprozessen wurde herge-
leitet unter bestimmten Separabilitits- und Unabhingigkeitsannahmen fiir die Storterme.
Oft erscheint es wiinschenswert, diese Annahmen abzuschwéchen — zum Beispiel, wenn
serielle Korrellation in den unbeobachteten Groflen zugelassen werden soll. Leider steht
fiir diese Fille kein allgemeines Schétzmodell zur Verfiigung. In der Literatur werden fiir
bestimmte Spezialfille Schitzverfahren vorgestellt, die allerdings nicht ohne weiteres auf
andere Anwendungen iibertragbar sind. Auf eine ausfiihrliche Darstellung solcher Ver-
fahren wird an dieser Stelle deshalb verzichtet; Rust (1994) stellt einige dieser Modelle

Vor.

4 Anwendungsbeispiele

Aus methodischer Sicht ist der entscheidende Vorteil des in Abschnitt 2 dargestellten
Markoff-Modells dessen Allgemeinheit, die eine Anwendung auf nahezu alle intertem-
poralen 6konomischen Entscheidungssituationen erlaubt. Die in Abschnitt 3 diskutierten
Methoden wiederum machen diese Modelle einer strukturellen 6konometrischen Schitzung
zugdnglich. Diesen Vorteilen stehen aber auch Nachteile gegeniiber. Die praktische Anwen-
dung diskreter Markoff-Entscheidungsmodelle erfordert zunéichst eine gewisse Disziplin bei
der Modellformulierung, also bei der Auswahl von Kontroll- und Zustandsvariablen, der
Spezifizierung der Zielfunktion und sowie der Modellierung der stochastischen Ubergangs-
prozesse. Hinzu kommen die ebenfalls in Abschnitt 3 beschriebenen numerischen Proble-
me, die die Freiheit bei der Formulierung des Modells unter Umstédnden einschranken.
Schliefflich stellen strukturelle Verfahren recht hohe Anforderungen an die Qualitit der
verwendeten Daten, weil Kontroll- und vor allem Zustandsvariablen aus den vorhandenen
Rohdaten so konstruiert werden miissen, daf sie den im zugrundeliegenden intertempo-
ralen Entscheidungskalkiil relevanten 6konomischen Variablen moglichst gut entsprechen.
Die Schitzung reduzierter Formen erméglicht in dieser Hinsicht eine grofiere — methodisch
allerdings nicht unproblematische — Flexibilitét.

Wegen dieser praktischen Schwierigkeiten sind Anwendungen der in Abschnitt 3 dar-
gestellten 6konometrischen Methoden zur strukturellen Schéitzung von intertemporalen
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Optimierungsproblemen noch vergleichsweise selten. Anhand von vier Anwendungsbei-
spielen, je zwei zum Entscheidungsverhalten von Unternehmen und zu individuellen Ent-
scheidungen, werden in diesem Abschnitt Moglichkeiten der praktischen Anwendung von
diskreten Markoff-Entscheidungsmodellen in der empirischen Wirtschaftsforschung illu-
striert. Die wichtigsten Elemente dieser vier Anwendungsbeispiele werden in Tabelle 1
vergleichend dargestellt. Rust (1994) diskutiert weitere Anwendungsbeispiele.

Tabelle 1: Empirische Anwendungen diskreter dynamischer Entscheidungsprozesse

Ersatzproblem fiir dauerhafte Wirtschaftsgiiter Rust (1987)

Entscheidung Ersatz von Busmotoren binér
Zustandsvariable  Laufleistung des Busses

Investitionen bei endogenem Marktaustritt Winter (1998a)

Entscheidungen Investitionshéhe stetig
Marktaustritt (Verbleib, Verkauf bzw. Schliefung) binér
Zustandsvariablen Kapitalstock, Alter des Betriebs, Produktivitit

Ruhestands- und Arbeitsangebotsentscheidung Rust / Phelan (1997)

Entscheidungen Beantragung von Rentenleistungen binir
Hohe des Arbeitsangebots (Voll-, Teilzeit, Null) ordinal

Zustandsvariablen Gesundheitszustand, Sozialversicherungsanspruch,
Arbeitsangebot, Haushaltseinkommen u. a.

Wahl von Wohnort und Arbeitsplatz Winter (1998b)
Entscheidungen Wohnort (Ost-, Westdeutschland) binér
Arbeitsort (Ost-, Westdeutschland) binér

Zustandsvariablen Wohn- und Arbeitsregion, regionale Lohnsétze,
regionale Arbeitslosenquoten

4.1 Das Ersatzproblem fiir dauerhafte Wirtschaftsgiiter

Die erste empirische Anwendung des geschachtelten Fixpunkt-Algorithmus geht auf Rust
(1987) zuriick. Rust modelliert das Ersatzproblem fiir dauerhafte Wirtschaftsgiiter, kon-
kret die Ersatzentscheidung fiir Busmotoren in der Busflotte der Verkehrsbetriebe von
Madison, Wisconsin. Diese Anwendung bietet sich fiir eine strukturelle Schitzung des-
halb an, weil alle relevanten Groéflen direkt beobachtbar sind — Rust standen detaillierte
monatliche Betriebsdaten von 162 Bussen acht verschiedener Typen iiber einen Zeitraum

von iiber zehn Jahren zur Verfiigung.

Rust modelliert die bindre Entscheidung des Werkstattleiters der Verkehrsbetriebe von
Madison, wihrend der laufenden Periode (in diesem Fall gemessen in Monaten) einen
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Busmotor zu ersetzen oder ihn fiir (mindestens) eine weitere Periode im jeweiligen Bus zu
belassen.!! Diese Entscheidung ist in den dokumentierten Betriebsgeschichten der Busse
direkt beobachtbar. Die zu minimierende Zielfunktion ist der Gegenwartswert der kiinfti-
gen Betriebskosten. In diese Zielfunktion gehen nicht nur die Kosten eines neuen Motors
bzw. die Reparaturkosten eines alten Motors ein, sondern auch diejenigen Kosten, die
wegen der durch Austausch oder Ausfall eines Motors verursachten Standzeiten entste-
hen. Entscheidend fiir das intertemporale Optimierungsproblem ist also nicht allein die
Abwégung zwischen den Kosten eines neuen und den Reparaturkosten eines alten Mo-
tors. Auch die im Falle eines ungeplanten Ausfalls hoheren Kosten der Standzeit miissen
beriicksichtigt werden, und mit der Laufleistung eines Motors steigen nicht nur die Re-
paraturkosten, sondern es nimmt auch die Wahrscheinlichkeit eines ungeplanten Ausfalls
zu. Als (einzige) Zustandsvariable, die den Zustand eines Motors beschreibt, wihlt Rust
deshalb die in Meilen gemessene Laufleistung.

4.2 Investitionen bei endogenem Marktaustritt

Die theoretische Literatur zu Investitionsentscheidungen hat in den vergangenen Jahren
vor allem zwei Aspekte betont. Zum einen sind Investionsentscheidungen oft an bestimmte
Projekte gekniipft und weisen damit zumindest bei der Verwendung disaggregierter Daten
ein ausgeprigt diskretes Element auf. Im Falle von Desinvestitionen mufl dabei auch
die Moglichkeit des volligen Marktaustritts beriicksichtigt werden. Zum anderen fiihren
[rreversibilitdten zu komplizierteren intertemporalen Entscheidungskalkiilen als in den
traditionellen Investitionsmodellen.

Die empirische Literatur zu beiden Aspekten ist bislang noch vergleichsweise wenig ent-
wickelt. Strukturelle Modelle des Entscheidungsverhaltens des Unternehmens, die neben
der Hohe der Investitionsausgaben auch diskrete Entscheidungsvariablen beriicksichti-
gen, bringen allerdings besondere Probleme bei der 6konometrischen Schitzung mit sich;
auf diesem Gebiet besteht noch erheblicher Forschungsbedarf. Nur in bestimmten Féllen
kénnen aus solchen Modellen Eulergleichungen abgeleitet und GMM-Schétzverfahren an-
gewendet werden, wie sie traditionell in strukturellen Modellen des Investitionsverhaltens
verwendet werden. In vielen Fillen existieren Eulergleichungen aber nicht. Ein wichtiges
Beispiel ist die Beriicksichtigung eines endogenen Marktaustritts (eine bindre Entschei-
dung, die zu Beginn jeder Periode getroffen werden kann) in einem Investitionsmodell.
Das entsprechende gemischt diskret-stetige Modell des Entscheidungsverhaltens von Un-
ternehmen wurde von Ericson und Pakes (1995) und Pakes (1994) analysiert.

11" Als John Rust an diesem Projekt arbeitete, war er Professor am Department of Economics der Univer-
sity of Wisconsin in Madison. Die Ergebnisse des Projekts diskutierte er intensiv mit Harold Zurcher,
dem Werkstattleiter der Verkehrsbetriebe, der ihm den Datensatz zur Verfiigung gestellt hatte. Zur-
chers Name erschien auch im Titel des Econometrica-Beitrags (Rust, 1987) und erlangte dadurch unter
Okonometrikern eine gewisse Beriihmtheit.
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Eine empirsche Anwendung eines solchen Modells findet sich bei Winter (1998a). Der ma-
thematischen Modellierung liegt die Verhaltenshypothese zugrunde, dafl Unternehmen den
Wert des Unternehmens (definiert als die diskontierte Summe aller zukiinftigen cash flows)
durch Wahl eines optimalen Investitionspfades maximieren. Dem Unternehmen steht ne-
ben den Investitionsausgaben noch eine weitere Entscheidungsvariable zur Verfiigung,
namlich die Entscheidung, aus dem Markt auszutreten. Diese Entscheidung kann das Un-
ternehmen zu Beginn jeder Periode neu treffen; hat es den Markt einmal verlassen, kann es
(so die vereinfachende Annahme) nicht wieder eintreten. Formal handelt es sich bei dieser
Kontrollvariable um eine binédre Variable, denn sie kann nur die Werte ,, Marktaustritt*
oder , Verbleiben im Markt fiir (mindestens) eine weitere Periode“ annehmen. Mit ihr ist
eine ebenfalls binére Zustandsvariable verbunden, die angibt, ob das Unternehmen zum je-
weiligen Zeitpunkt noch im Markt aktiv ist. Dabei ist der inaktive Zustand absorbierend,
da Wiedereintritt ausgeschlossen wurde. Die Losung des skizzierten Entscheidungspro-
blems des Unternehmens fiihrt zu einem gemischt diskret-stetigen Markoff-Prozef3 in den
beiden Kontrollvariablen. Um das geschachtelte Fixpunkt-Verfahren anwenden zu kénnen,
wird fiir die empirische Untersuchung die stetige Kontrollvariable (Investitionsausgaben)
diskretisiert. Es entsteht dadurch ein Modell mit ausschlieflich diskreten Kontrollvaria-
blen, das mit einer Standard-Version des NFXP-Algorithmus geschitzt werden kann.

Winter (1998a) nutzt dieses Modell, um die Auswirkungen finanzieller Restriktionen auf
das Investitionsverhalten von Unternehmen zu untersuchen. Die finanzielle Lage des Un-
ternehmens, die Finanzierungsrestriktionen widerspiegelt, kann dabei durch eine weite-
re Zustandsvariable (neben dem Kapitalstock des Unternehmens) beriicksichtigt werden.
Diese Variable kann interpretiert werden als die Wahrscheinlichkeit dafiir, da} das Unter-
nehmen sich einer bindenden Finanzrestriktion gegeniibersieht. Ein solches Modell wird
dann anhand von sehr detaillierten U.S.-Betriebsstéittendaten fiir eine Gruppe von 40
Unternehmen geschétzt. Wie in der dlteren empirischen Literatur zeigt sich, dafl finanzi-
elle Restriktionen die Investitionstétigkeit des Unternehmens reduzieren. Zudem konnte
erstmals gezeigt werden, dafl finanzielle Restriktionen auch die Wahrscheinlichkeit eines
Marktaustritts (also der SchlieBung oder Verduflerung eines Betriebs) erhéhen. Neu ist au-
Berdem, daB sich die genannten Effekte indirekt, das heif3t von der finanziellen Restriktion
auf Unternehmensebene auf die Investitionsentscheidung auf Betriebsebene, ergeben.

Die empirische Untersuchung schliefft mit einer auf den strukturellen Schitzergebnissen
beruhenden Simulation der Wachstumsprozesse aller in der ersten Beobachtungsperiode
aktiven Betriebe unter der alternativen Politikannahme, dafl es in keiner Periode Fi-
nanzierungsrestriktionen gebe. Derartige Bedingungen sind in der Realitdt zwar kaum
vorstellbar, und die Simulation klammert alle damit verbundenen Gleichgewichtseffekte
aus. Die Simulation kann aber den grundsétzlichen Vorteil von strukturellen Ansétzen
zeigen: Es lassen sich nicht nur die qualitativen Auswirkungen von Politikverdnderungen
abschiitzen, sondern individuelle Anpassungspfade (also der gesamte Prozefl der Zustands-
und Entscheidungsvariablen der Betriebe) simulieren. Im konkreten Fall wiirde sich oh-
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ne Finanzierungsrestriktionen die Zahl der BetriebsschlieBungen deutlich reduzieren, und
auf Betriebsebene wiirde insgesamt mehr investiert. Damit ergibt sich im Modell ohne
Finanzierungsrestriktionen eine Verteilung mit insgesamt grofleren Betrieben. Auflerdem
ist die Varianz der Groflenverteilung der iiberlebenden Betriebe geringer, weil wéihrend
des Wachstumsprozesses bestimmte externe Schocks, nédmlich die in manchen Perioden

bindenden Finanzierungsrestriktionen, wegfallen.

4.3 Ruhestands- und Arbeitsangebotsentscheidung

Der intertemporale Charakter der Ruhestandsentscheidung zeigt sich in sogenannten Op-
tionswertmodellen. Die Grundidee dieser Modelle ist, dal Individuen iiber einen gewis-
sen Zeitraum hinweg (typischerweise mehrere Jahre) den Zeitpunkt ihrer Verrentung frei
wahlen konnen. So ermoéglicht das deutsche Rentenversicherungssystem unter gewissen
Voraussetzungen einen Vorruhestand ab dem 55. Lebensjahr; andererseits mufl die Ver-
rentung spétestens im Alter von 65 Jahren erfolgen. Je spéterer der Verrentungszeitpunkt
innerhalb dieses Zeitraums, desto hoher sind die Rentenanspriiche typischerweise. Aller-
dings kann die Ausgestaltung des jeweiligen Rentenversicherungssytems durchaus dazu
fithren, dafl die Anspriiche nicht monoton mit dem Verrentungszeitpunkt steigen.

In einem einfachen Optionswertmodell wird deshalb angenommen, daf§ die Individuen
zu jedem Entscheidungszeitpunkt den Gegenwartswert ihrer kiinftigen Rentenanspriiche
bei sofortiger Verrentung mit den Gegenwartswerten einer Verrentung zu allen méglichen
spateren Zeitpunkten vergleichen. Fiir eine sofortige Verrentung entscheidet man sich
dann, wenn diese Entscheidung den hochsten Gegenwartswert besitzt; ansonsten schiebt
man die Entscheidung um (mindestens) ein Jahr auf, weil dies einen positiven Options-
wert besitzt. Diese heuristische Formulierung des intertemporalen Entscheidungsverhalten
148t sich natiirlich auch explizit im Rahmen eines diskreten Markoff-Entscheidungsmodells
untersuchen. Entscheidend ist, dafl dabei nicht monetire Gegenwartswerte verglichen wer-
den, sondern diskontierte Nutzenstrome, die unter Annahme einer geeigneten funktiona-
len Form der Nutzenfunktion bestimmt werden konnen. In dieser Formulierung kann man
dann auch Risikoaversion und Diskontfaktor als schitzbare Parameter der Nutzenfunktion
beriicksichtigen. Rust (1994, S. 3134ff.) stellt diese alternativen empirischen Vorgehens-

weisen vergleichend vor.

Im der einfachen Version des strukturellen Modells, das von Rust (1989) vorgestellt wurde,
gibt es nur eine bindre Entscheidungsvariable — Verrentung sofort oder spéter. In einem
allgemeineren Modell des Ruhestandsverhaltens sind aber auch andere Entscheidungen
relevant. So bieten viele Rentenversicherungssysteme die Moglichkeit einer Teilzeitarbeit
bei verringerten Rentenanspriichen. In diesem Fall muf§ ein Individuum gleichzeitig iiber
Verrentung und die Hohe des Arbeitsangebots entscheiden. Auf diese Entscheidung hat
die jeweilige Ausgestaltung von Einkommensfreigrenzen einen grofien Einfluf}. Rust und
Phelan (1997) schiitzen ein Modell der gemeinsamen Verrentungs- und Arbeitsangebots-
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entscheidung mithilfe des geschachtelten Fixpunkt-Algorithmus anhand von U.S.-Daten
und verwenden die Schitzergebnisse, um verschiedene Politikéinderungen, die die Aus-
gestaltung der Rentenversicherungssystems betreffen, zu simulieren. Auch hier zeigt sich
der Vorteil einer strukturellen Schitzung: Nur sie erlaubt eine im Sinne der Lucas-Kritik
valide Simulation individueller Entscheidungen bei sich &ndernder Politik.

4.4 Wahl von Wohnort und Arbeitsplatz

Nach der deutschen Vereinigung wurde wegen der herrschenden Lohnunterschiede zwi-
schen Ost- und Westdeutschland sowie wegen der rasch ansteigenden Arbeitslosigkeit
allgemein mit starken Wanderungsbewegungen gerechnet. Nach einem sehr frithen Hoéhe-
punkt im Jahre 1989 ebbte die Ost-West-Migration aber rasch ab, und sie war dem Aus-
maf} nach schon 1993 den Wanderungsbewegungen innerhalb Westdeutschlands vergleich-
bar. Diese Befunde kénnen allein durch die Erwartung rasch sinkender Lohndifferentiale
nicht erklidrt werden. Vielmehr legt die 6konomische Theorie der Entscheidung unter Unsi-
cherheit nahe, dafl auch im Fall der Ost-West-Migration der Optionswert des Wartens eine
Rolle gespielt haben mag, der entsteht, wenn Investitionsentscheidungen mit (teilweise)
irreversiblen Fixkosten verbunden sind. Dies wird durch die Ergebnisse der strukturellen
Schétzung eines dynamischen diskreten Optimierungsmodells der Migrationsentscheidung
mit Individualdaten des Arbeitsmarktmonitors Ost fiir die Jahre 1990-94 bestéitigt (siehe
Winter (1998b)).

Das intertemporale Optimierungsmodell selbst geht auf Winter (1997) zuriick und ist
dort sehr allgemein formuliert. Die Individuen treffen in jeder Periode ¢ zwei diskrete
Entscheidungen fiir die nichste Periode ¢ 4+ 1, zum einen iiber die Region [/, in der sie
wohnen, zum anderen iiber die Region w, in der sie arbeiten. Die Anzahl der Regionen R
ist dabei beliebig; es gilt a = (I,w) € A = R X R, wobei R = {1,..., R}."? Es ergeben
sich folgende Fille:

lyv1 =1l ANwgyy =wy © Wohnen in der Arbeitsregion
liv1 # L ANwgy #w, . Migration (Umzug)

lypr =l ANwgyy # wy @ Pendeln

lyp1r UL ANwggy = we @ Pendeln

Es ist klar, dafl sich diese Alternativen durch ihre Umzugs- bzw. Wegekosten unterschei-
den, die im Rahmen des intertemporalen Optimierungskalkiils jeweils mit den erwarteten
Einkommen in den einzelnen Regionen verglichen werden miissen. Zusétzlich kann in die-
sem Modell noch eine dritte diskrete Entscheidung beriicksichtigt werden, ndmlich eine
Arbeitsangebotsentscheidung. Darauf wurde angesichts der Anwendung auf Ostdeutsch-
land verzichtet, weil dort das Phinomen unfreiwilliger Arbeitslosigkeit wesentlich wich-

12 Bei der Anwendung auf innerdeutsche Migration lief der verwendete Datensatz allerdings nur die
Beriicksichtigung zweier Regionen, ndmlich Ost- und Westdeutschland, zu.
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tiger erscheint als die Partizipationsentscheidung und freiwillige Arbeitslosigkeit.'® Die
Moglichkeit unfreiwilliger Arbeitslosigkeit wird im Modell ebenfalls beriicksichtigt, weil die
Individuen bei ihrer Erwartungsbildung iiber regional spezifische Einkommen die Wahr-
scheinlichkeit der Arbeitslosigkeit (die fiir die Population approximiert wird durch die
Arbeitslosenquote) beriicksichtigen. Die Einkommenserwartungen selbst sind im vorlie-
genden Modell auf das jeweilige Humankapital (also im wesentlichen die Schulbildung)
bedingte Erwartungswerte. Die zugrundeliegenden Verteilungen werden dabei so parame-
trisiert, dal zwei Anpassungsprozesse unterschieden werden kénnen: Zum einen bilden die
Individuen Erwartungen iiber die Geschwindigkeit der Anpassung des Lohnniveaus, zum
anderen iiber die Geschwindigkeit der Anpassung der Lohnspreizung (also des Abstands
zwischen den Lohnen fiir unterschiedliche Qualifikationsniveaus).

5 Zusammenfassung und Ausblick

Diskrete dynamische Entscheidungsprozesse sind ein flexibles mathematisches Werkzeug,
mit Hilfe dessen sich viele intertemporale 6konomische Entscheidungen modellieren lassen.
Die in diesem Beitrag dargestellten numerischen und 6konometrischen Verfahren erlauben
es, derartige Modelle auch in der empirischen Wirtschaftsforschung unter Verwendung von
Mikrodaten einzusetzen. Eine strukturelle 6konometrische Schéitzung ist zwar numerisch
anspruchsvoll, nur sie erlaubt aber die valide Simulation der Auswirkungen von Poli-
tikéinderungen auf individuelles Verhalten und damit auch die zuverléssige Abschéitzung
gesamtwirtschaftlicher Effekte.

Der praktische Wert des zugrundeliegenden normativen Modells der intertemporalen nut-
zenmaximierenden Entscheidung ist jedoch umstritten. So wird oft gesagt, dal das den
individuellen Entscheidern unterstellte Mafl an vorausschauender Rationalitit vollig un-
realistisch sei. Es sei an dieser Stelle beispielsweise auf experimentelle Untersuchungen in-
dividuellen Entscheidungsverhaltens hingewiesen, die ergeben haben, daf§ die Annahmen
der neoklassischen Theorie intertemporaler Entscheidungen in verschiedener Hinsicht ver-
letzt werden (dhnlich wie im Falle statischer Entscheidungen systematische Verletzungen
der Erwartungsnutzentheorie dokumentiert wurden). So scheinen Individuen iiber einen
kiirzeren Zeithorizont stirker zu diskontieren als iiber einen langen, was eher fiir eine
hyperbolische als fiir eine exponentielle Diskontierung spricht; siehe dazu auch Camerer
(1995), S. 649ff. Derartige Befunde haben aber bislang noch nicht zu einer neuen, kon-
sistenten Theorie intertemporaler Entscheidungen gefiihrt, die in einem empirisch ausge-
richteten Ansatz wie dem hier vorgestellten verwendet werden konnte; dies ist jedoch eine

13 Montgomery (1991) untersucht mithilfe eines #hnlich gelagerten strukturellen Modells Migrationsent-
scheidungen innerhalb von Malaysia und beriicksichtigt dabei auch eine Arbeitsangebotsentscheidung,
was angesichts der Anwendung auf ein Entwicklungsland angemessener erscheint.
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wichtige Forschungsrichtung auf dem Gebiet der intertemporalen Entscheidungen unter
Unsicherheit.

Abschlieflend bleibt festzuhalten, dafl die hier dargestellten intertemporalen Optimie-
rungsmodelle nur dann Glaubwiirdigkeit besitzen, wenn sie sich in einer empirischen An-
wendung als konsistent mit beobachteten 6konomischen Entscheidungen erweisen. Dies
kann mit geeigneten Spezifikationstests und Simulationen auf Basis des geschitzten Mo-
dells iiberpriift werden. Grundsétzlich sind derart komplexe Optimierungsmodelle nur
dann erfolgreich, wenn das zugrundeliegende 6konomische Problem ein explizites inter-
temporales Entscheidungskalkiil erfordert, das mithilfe weniger, in den zur Verfiigung
stehenden Datensétzen verldfilich gemessenen Variablen beschrieben werden kann. Eine
kritiklose Anwendung des hier vorgestellten Ansatzes auf beliebige Entscheidungssitua-
tionen wird hingegen in der Regel nicht erfolgreich sein.

Literatur

An, M. Y. (1995): Econometric analysis of sequential discrete choice models. Working Paper
No. 95-55, Department of Economics, Duke University.

Berndt, E. R., B. H. Hall, R. E. Hall, und J. A. Hausman (1974): Estimation and
inference in nonlinear structural models. Annals of Economic and Social Measurement, 3,
653-665.

Bertsekas, D. P. (1976): Dynamic Programming and Stochastic Control. New York, San
Francisco and London: Academic Press.

Bhattacharya, R. N. und M. Majumdar (1989): Controlled semi-Markov models: The
discounted case. Journal of Statistical Planning and Inference, 21, 365—-381.

Blackwell, D. (1965): Discounted dynamic programming. Annals of Mathematical Statistics,
36, 226—235.

Camerer, C. (1995): Individual decision making. In J. H. Kagel und A. E. Roth (Eds.),
Handbook of Ezxperimental Economics, 587—703. Princeton, NJ: Princeton University Press.

Ericson, R. und A. Pakes (1995): Markov-perfect industry dynamics: A framework for
empirical work. Review of Economic Studies, 62(1), 53-82.

Fair, R. C. (1996): Computational methods for macroeconomic models. In H. M. Amman,
D. A. Kendrick, und J. Rust (Eds.), Handbook of Computational Economics, Volume 1, 143
—169. Amsterdam: Elsevier.

Fair, R. C. und J. B. Taylor (1983): Solution and maximum likelihood estimation of dynamic
nonlinear rational expectations models. Econometrica, 51, 1269—1286.

Fishburn, P. C. und A. Rubinstein (1982): Time preference. International Economic Re-
view, 23(3), 677-694.

21



Furukawa, N. (1972): Markovian decision processes with compact action spaces. Annals of
Mathematical Statistics, 43(5), 1612-1622.

Hall, A. (1993): Some aspects of generalized method of moments estimation. In G. S. Maddala,
C. R. Rao, und H. D. Vinod (Eds.), Handbook of Statistics, Volume 11, 393-417. Amsterdam:
Elsevier.

Hansen, L. P. (1982): Large sample properties of generalized method of moments estimators.
Econometrica, 50(4), 1029-1054.

Hansen, L. P. und T. J. Sargent (1980): Formulating and estimating dynamic linear rational
expectations models. Journal of Economic Dynamics and Control, 2(1), 7—46.

Hansen, L. P. und K. J. Singleton (1982): Generalized instrumental variables estimation
of nonlinear rational expectation models. Econometrica, 50(5), 1269—-1286.

Judd, K. L. (1996): Approximation, pertubation, and projection methods in economic ana-
lysis. In H. M. Amman, D. A. Kendrick, und J. Rust (Eds.), Handbook of Computational
Economics, Volume 1, 509-585. Amsterdam: Elsevier.

Kapteyn, A., N. Kiefer, und J. Rust (1995): Introduction: The microeconometrics of
dynamic decision making. Journal of Applied Econometrics, 10, S1-ST7.

Keane, M. P. und K. I. Wolpin (1997): Introduction to the JBES special issue on structural
estimation in applied microeconomics. Journal of Business and Economics Statistics, 15(2),
111-114.

Lucas, R. E. (1976): Econometric policy evaluation: A critique. Carnegie-Rochester Confe-
rence Series on Public Policy, 1, 19-46.

Marschak, J. (1952): Economic measurements for policy and prediction. In W. C. Hood und
T. C. Koopmans (Eds.), Studies in Econometric Method, 1-26. New York: Wiley.

McFadden, D. F. (1981): Econometric models of probabilistic choice. In C. F. Manski und
D. F. McFadden (Eds.), Structural Analysis of Discrete Data with Econometric Applications,
198-272. Cambridge, MA: MIT Press.

Montgomery, M. R. (1991): Migration and job search in Malaysia. Unvero6ffentlichtes Ma-
nuskript, SUNY at Stony Brook.

Ogaki, M. (1993): Generalized Method of Moments: Econometric applications. In G. S. Ma-
ddala, C. R. Rao, und H. D. Vinod (Eds.), Handbook of Statistics, Volume 11, 455-488.
Amsterdam: Elsevier.

Pakes, A. (1994): Dynamic structural models, problems and prospects: Mixed continuous
discrete controls and market interactions. In C. A. Sims (Ed.), Advances in Econometrics:
Sizth World Congress, Volume 2, 171-274. Cambridge, England: Cambridge University Press.

Rust, J. (1987): Optimal replacement of GMC bus engines: An empirical model of Harold
Zurcher. Econometrica, 55(5), 999-1033.

Rust, J. (1988): Maximum likelihood estimation of discrete control processes. SIAM Journal
on Control and Optimization, 26(5), 1006—1024.

22



Rust, J. (1989): A dynamic programming model of retirement behavior. In D. A. Wise (Ed.),
The Economics of Aging, 359—398. Chicago, IL, and London: University of Chicago Press.

Rust, J. (1994): Structural estimation of Markov decision processes. In R. F. Engle und D. L.
McFadden (Eds.), Handbook of Econometrics, Volume 4, 3081-3143. Amsterdam: Elsevier
(North-Holland).

Rust, J. (1996): Numerical dynamic programming in economics. In H. M. Amman, D. A.
Kendrick, und J. Rust (Eds.), Handbook of Computational Economics, Volume 1, 619-729.
Amsterdam: Elsevier.

Rust, J. und C. Phelan (1997): How Social Security and Medicare affect retirement behavior
in a world of incomplete markets. Econometrica, 65(4), 781-831.

Stokey, N. L. und R. E. Lucas (1989): Recursive Methods in Economic Dynamics. Cam-
bridge, MA, and London: Harvard University Press.

Winter, J. (1998a): Investment and Exzit Decisions at the Plant Level: A Dynamic Program-
ming Approach. Heidelberg: Physica-Verlag.

Winter, J. K. (1997): Migration and commuting decisions under uncertainty: A simulation
study for post-unification Germany. Unveréffentlichtes Manuskript, Sonderforschungsbereich
504, Universitdt Mannheim.

Winter, J. K. (1998b): Migration vs. commuting in post-unification Germany: A dynamic
discrete-choice approach. Unveréffentlichtes Manuskript, Sonderforschungsbereich 504, Uni-
versitdt Mannheim.

Wolpin, K. I. (1996): Public-policy uses of discrete-choice dynamic programming models.
American Economic Review, Papers € Proceedings, 86(2), 427—-432.

23



SoNDERFoRscHUNGSBereich 504 WORKING PAPER SERIES

Nr. Author Title
01-52 Martin Hellwig Discrete-Tme Approximationsof the
KlausM. Schmidt Holmstriom-Milgrom Brownian-MotionModel of
Intertemporalncentve Provision
01-51 Martin Hellwig TheRoleof BoundarySolutionsin Principal-Agent
Problemswith Effort CostsDependingon Mean
Returns
01-50 Siggfried K. Berninghaus Evolution of corventions- sometheoreticaland
experimentalspects
01-49 Dez$ Szalay Procurementvith anEndogenoudype Distribution
01-48 Martin Weber How Do Prior OutcomesAffect Risky Choice?
Heiko Zuchel FurtherEvidenceon the House-Mong Effectand
Escalatiorof Commitment
01-47 NikolausBeck The Complity of Rule SystemsExperienceand
Alfred Kieser Organizational.earning
01-46 Martin Schulz OrganizationaRulesandRule Histories
NikolausBeck
01-45 NikolausBeck FormalizationandISO 9000- Changesn the
PeterWalgenbach GermanMachineBuilding Industry
01-44 AnnaMaffioletti The Effectof Elicitation Methodson Ambiguity
Ulrich Schmidt Aversion:An Experimentalnvestigation
01-43 AnnaMaffioletti Do TradeUnion LeadersViolate Subjectve
Michele Santoni ExpectedJtility?Somelnsightsfrom Experimental
Data
01-42 Axel Borsch-Supan Incentive Effectsof SocialSecurityUnderan
UncertainDisability Option
01-41 CarmelaDi Mauro Reactionto UncertaintyandMarket
AnnaMaffioletti Mechanism:Experiment&vidence
01-40 MarcelNormann Altersworsoge, Konsumwunschind mangelnde

ThomasLanger

SelbstdisziplinZur Relevanzdeskriptver Theorien
fur die Gestaltung/on Altersvorsogeprodukten



SoNDERFoRscHUNGSBereich 504 WORKING PAPER SERIES

Nr. Author Title
01-39 Heiko Zuchel WhatDrivesthe DispositionEffect?
01-38 Karl-Martin Ehrhart EuropearCentralBank OperationsExperimental
Investigationof the Fixed RateTender
01-37 Karl-Martin Ehrhart EuropearCentralBank OperationsExperimental
Investigationof VariableRateTenders
01-36 Karl-Martin Ehrhart A Well-known RationingGame
01-35 PeterAlbrecht Self-Annuitization Ruin Risk in Retirementnd
RaimondMaurer AssetAllocation: The Annuity Benchmark
01-34 DanielHouser Time preferencenddecisionrulesin apricesearch
JoachimWinter experiment
01-33 ChristianEwerhart IteratedWeakDominancean Strictly Competitve
Gamef Perfectinformation
01-32 ChristianEwerhart THE K-DIMENSIONAL FIXED POINT
THEOREMOFPROVABILITY LOGIC
01-31 ChristianEwerhart A Decision-Theoreti€haracterizationof Iterated
WeakDominance
01-30 ChristianEwerhart Heterogeneou8warenessndthe Possibilityof
Agreement
01-29 ChristianEwerhart An Examplefor a Gamelnvolving Unavareness:
The Tragedyof RomeoandJuliet
01-28 ChristianEwerhart BackwardInductionandthe Game-Theoretic
Analysisof Chess
01-27 Eric Igou Aboutthemportanceof Argumentspr: Order
HerbertBless EffectsandCorversationaRules
01-26 Heiko Zuchel The DispositionEffectandMomentum
Martin Weber
01-25 Volker Stoclé An Empirical Testof the Contingeng Model for

the Explanationof Heuristic-Basedrraming-Efects



SoNDERFoRscHUNGSBereich 504 WORKING PAPER SERIES

Nr. Author Title
01-24 Volker Stoclé TheInfluenceof Frequeng Scalesonthe Response
Behavior. A TheoreticaModel andits Empirical
Examination
01-23 Volker Stoclé An Empirical Examinationof Different
Interpretation®f the ProspeciTheoryé
Framing-Hypothesis
01-22 Volker Stoclé SociallyDesirableRespons@&ehavior asRational
Choice: The Caseof AttitudesTowardsForeigners
01-21 Phillipe Jehiel LicenseAuctionsandMarket Structure
Benry Moldovanu
01-20 Phillipe Jehiel The EuropearJMTS/IMT-2000LicenseAuctions
Benry Moldovanu
01-19 Arieh Gavious Bid CostsandEndogenousid Caps
Benry Moldovanu
Aner Sela
01-18 Benry Moldovanu Partnershipsl.emonsandEfficient Trade
KarstenFieseler
ThomasKittsteiner
01-17 RaimondMaurer Constructiorof a TransactiorBasedRealEstate
Martin Pitzer Index for the ParisHousingMarket
Stefen Sebastian
01-16 Martin Hellwig The Impactof the Numberof Participantsonthe
Provision of a PublicGood
01-15 ThomasKittsteiner PartnershipandDoubleAuctionswith
Interdependenaluations
01-14 Axel Borsch-Supan Savings: ThePolicy Debatein Europe
Agar Brugiavini
01-13 ThomasLanger FallstudiezumrationalenEntscheidenContingent

Valuationundder Fall derExxonValdez



