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Replacement Ratio Duration Index

Austria 0.34 0.74
Belgium 0.48 0.77
Denmark 0.64 0.84
Finland 0.53 0.53
France 0.58 0.49
Germany (w) 0.37 0.61
Ireland 0.40 0.39
Italy 0.26 0.13
Netherlands 0.70 0.57
Norway 0.62 0.50
Portugal 0.65 0.35
Spain 0.68 0.27
Sweden 0.72 0.04
Switzerland 0.61 0.18
United Kingdom 0.22 0.70

Average 0.52 0.47

Australia 0.26 1.02
Canada 0.58 0.22
Japan 0.30 0.00
New Zealand 0.29 1.04
United States 0.26 0.18

Average 0.34 0.49
Source: Nickell et al (2003)

1988-95 Unemployment Benefit
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Immediate Effects

Insurance Effect: ∆- unemployment protection - -

Insurance Tax Effect: ∆- τ => ∆+ net real wage +

Wage Effect: ∆- outside option =>
 => ∆- bargained wage => ∆- real wage

Non Immediate Effects
( ∆( ∆( ∆( ∆+ wage flexibility => ∆ => ∆ => ∆ => ∆+ y => ∆ => ∆ => ∆ => ∆++++    nd => ∆ => ∆ => ∆ => ∆−−−− u ))))

Labor Demand Wage Effect: ∆+ nd => ∆+ real wage + +

Employment Effect: ∆- u => ∆- exposure + +

Employment Tax Effect: ∆- u => ∆- τ => ∆+ net real wage +
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welfare

Employed workers' 
welfare
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Unemployed workers' 
welfare

;��
� #K �,��� �� � ��
������ �� �����
������ :���&� 

� ��� ���
�  ��* � �

 ��� ���(����
���� �,��� ��� *�
���� ��������� *��
�  ��� ��
��� ����
���� ��� ��� ���+ ;�� � �� � � ���
 �� 
����� � *�
���� ��� ��� �� �������

( ��� B����������� ������ �� *�
����� ��

( ��* 
��� �� ���� ��� ��� �� ����� ���(����
���� �,��� �� ���*���� ��� ��������

����
���� ��� +

##



� 6�������������6 ������� ����
�� 4� ����� � ��* � I
����(��
���
I *�
���� ���(
 ��� �� ���
���� ��� ��
�����
  ������ �� ������+ �����
��� �� �����(	��
 C9DD%E ���

��� ��� ����� � �� ���
���
� �� ��

�
 ��  ���( ��

�
� � ��� � ����� ����� ��� ����
���� 8$V �� ��� �������� 
���� �����+ -� ��� �� �� �� � � ���
 �� I
�(��������.�I ���
����� �������� ����� 
�&��
 �� #+9� ������  �
������ �� ���� ��� ����� �������� ���
���

��
 ��� ����� �������� �����
���
+ ����� �� 
�,������ ��  ��

 ��� ��� �
���
� ��� 
�(
�� ��� ����� �  ���
� ��� ����� �������� ���
���
+ -� �� � �� �2�����
 ���1��� �� �
����
���� 
�,����� ��
���� �� ��� �,��� �� ��� ������� *��
� ��� ���
���
 ��� �� ����� ��
�
��� � ������� ��� �����
���
 ��� ���+#"

;�� 
�&������ �� ��� *�
���� �� ��� ����� �������� ���
���
 ��

�* + ;�  ���� *����
 ���� ��� ����  ����� �� ������ �� ��� ����� �������� 
���� ����� ����� ���� ���� ���

���� ��
����� ���� *� �  ��� ���� ������ ���� �����  ����� � ���
����
�+#% ;�� I
����(
��
���
I ������ ���
�
� � �� ������
� ��� ��
� ��� 
����� *���� ��
 �� ����
����� � ���
�
 � ���  ����
 ����&� ��� *���� ��� 
���� ����� � �
����
� ���� �� ���(*���  �������� 
C ��� � ����
� ��
  ��� ����&� � ��
 �����
������ ����&� E+#8 -� ���  ��
�.�
 �� �� ���
I
����(��
���
I ������ ������ � ��
� ��� 
����� *��� ��
 ��� �����
������ ����&�+

��

�*��� �����(	��
 C#$$$E *� ��� �
��� � ������� ���� ���� ����� �������� 
���� �����
����� 
��� ���  �����
 �����
 ��
 ���� �� ���
��� C<�E� �� ���
 ���� � � 
�&��
 �� ���
��� ��� 
� ������
 ��
�� �� �� �2�����
 )
����(��
���
) ������+

<� �
$�

���

��

	

�	 
 �����

 �� � � �'���-� ���	� � �� 
 �	� '�����-� ��� C77E

*���� � � ���  ���
�( ���� ���
 ������ � ����5 �� � ��� �2�����
 ���
��� �� � ����� ���
����������� ����
��
� �� �� '� � ��� �������
��� �� ����� ���
���
 �� �����
 � ���
������
 ��
��� ����������� ����
��
� �� �5 ��-� ��  ���
 ��� ��� ���
 *��� �� ��
���
��
 � �2�����
 ��
���� �� ���
���
 �� ���� �� *��
� ���-� �� � ��� ���
 �����
������ ����&� �� ��
���
��

� �2�����
 �� ������� �� �����
���
 �� 
��� �+ /�����
 *��� ��
 ��� ����� 
���
 ���

��������
 �� ��� ��
�
 � ��� ����
 ��  �� ������ #+9 ��
 #+"� �����+ -� �B������
C77E ���
���
 *����� F ������ � ��� ����� ��2� � *��� ��� ��2 ���� C�E �� ������� ���
�  ������� ���
���
 ����� ��  �� ������ #+9� �B������ C7E+ <�  ���
 ��� ��� ��� ���
��
��� �� �� �� ��� *�
���� �� ���� ����� �������� 
���� ����� ����� ���*��� � ��
 = +

��*������ �B������ C77E ����� ���
�� *� ���

#"-�� �� �

������  ��

 
�,������ ����� ��� ���
���
 *��� ��������
 ��� C� �� �����(	��
� 9DD% ��

#$$$E� �� �������
  ����� �� ���1��� ���*��� 
�,�����  ��

 ���

 ������+

#%;�� � �  ���
�&������ ��
����� �� *��� �� ���� �  ���
 ��� ��� ����� �������� ����� �� #+9� *����
&�� F ���&� ��
 ������ � ����  ����� ��� �
 � ���� �� ������+ -� ��� ��
�����
  ������ �����*���� *�
��� �
�� ���� ���&�(������� ���
���
 ��
 �����
���
� ��� ������� ��
�����

� ��
����� ��� � ������ ���
��� ������+

#8��� � 
����
�
 
� � �� ��� ����&� ���� ��� �� ���
�
� �� 
����(��
���
 �������  ��� ��� �� ������ ���
�������������� ���
� �� ��� ��
� �������� ( � !"#�  !� $" %���� �& '����� �(���������+ 	�� ��� ��

 ������ ��� ��� �

��
� ��
 
� ��
�
  ���

 ��� �� ���
�
�
 ����� � ��� ��������� ��� �� 
����� �� ���

���� �����+

#7



<� � �� 
 ���<���
 � �
	

	 
 �

 C76E

*���� �� 
����� ��� �2��������� ���
������
 �� ����������� ����
��
� �� �+ � ��� �B������
C76E *� ��� 
� ������ � ���*��� ��� *�
���� �� ��� ���
���
 C
��� ��� �����E ��
 ���� ��
��� �����
���
+ �  ����� ���� ��� ��
���
��
 ���* �� �� � ���
���
 �� �����
���

�� �����
 �� ��� ��

�*��� �B������ ���� �� �������
�� ��� ���
���
 *�����F �< 1� ��
 ���
�����
���
 *�����F �< �� *�
���� �������� K

< 1� � �����-� ���	� � ��� 
 �����	� +��< 1��� 
 +�< ������ C7"E

< �� � ������-� ��� 
 ����,�< 1��� 
 �	� ,��< ������ C7%E

+� 
����� ��� �������
��� �� ���
���
 *����� �� �� 
�� ��� �� 3�� ���*��� � ��
 �
 	
��
 ,�  ���
 ��� ��� �������
��� �� �����
���
 *����� �� �� &�
��� � 3�� ���*��� �
��
 �
	+ � � 
�&��
 � ��� 
�� �� ��� ������� C�� ��� �� � ��

� &�����
 *��� )
����(
��
���
) ������ E� � 
� �����
 ��� ��� ����� �������� ����� ��  �� ������ #+9 C�B������
9E� �����+

4� �

�* �

 ������
� �� �� ���� 
����
��� �� ��
�� �� ������� ������ 
����� ���
���� ����� �����
 ����� ��� ���
���������� �� ��� ������+ -�  ���
�( ���� �B��
�������
������ ������ ���
���������� �� ����� ��

 �
3� ����� ������ �������
 �� ��� ��* �����(
���
 ������ �� �� ��� � �� ������� ���� ������ ��
 
����(����� 1�* C���� ��
 ��� ��
���
������E ��� ��� ����+

;�� ��
�
 �
 � ����&� �	�, � � + � � ��  ���
�  ����� �� ��
�� �� ���� �B��
������(
�����
������ 
������������ ��������
� *��� ��� ��� ��� ��� ���� 3�� �������� ��
�
 +
��� �
�� ��� ��

�*��� 1�* �B��
������K

�� � ���� � +��
�
��� � ,�����

�� � ���� � +��	� ������ �	� �������

+� � ��
 ��
� � 	
 ��
 C78E

*���� �  ���
 ��� ��� �����
������ 
���
+ :���� � �� ��� � � �� ��� �����
������ ����
� � ���2� ��� ��� �������
��� �� �����
���
 *����� �� �� ��� &�
��� � 3�� ��
 �����
��� ��� ���� 
����  ���
�� ��� 3��( ��������� ��
 3��(&�
��� ���� ��� ����
����� � ��+#H

/���� ��*����� ���� ��
�� � ������
� 
����  ���
�� ����
���������� ���*��� ��� �*� ���� 
*��

 ����� ��
� �� ���  ���
�  ����+

��� = 
 �� < 1 ��
 < � ��� ��  �
��
 ���*��
 �� ���

 ��� ��

�*���  ���
�( ����
�2���  ��� +

#H;�� �
 � ������� �� ��� 
��������� �� :�
�� ��
 ��� A�� C#$$6E+ ;��� �
 �  �� �� � �� � ����
*���� ��  ���
 ��� ��� ����
 ���
������ �� �

 &�� ��
� ����� � ��� ���� 
���� ����� �
 � �����
�.�

�� 9� �� ����� ���
 �� � �������
��� �� ����� ���
���
 �B��
 �� ��� �������� �� ��� ���
���
 
���� ������
�� 
�&������ ��� ��+

#6



< 1���� �
�	� ���

	� �
� ���-� ��	� ��� 


��

	� �
� ���-� �� C7HE

< ����� �
��	� ��

	� �
� ���-� ��	� ��� 


�	� ��	� ���

	� �
� ���-� �� C7DE

-� ������� �� C7"E ��
 C7%E� �������� *��� ��� �  ������� + � �	 � , ��  ��* ����
< 1���� ��
 < ����� 
�,�� ��
� �� ��� &� � �����
 ������ + ;�� 3� ��&� *�� ��� ���

�����
������ ����&� � ��
�����
� ���� ��������� �� ��� ������� �����
���
 *����� �
*��
� ��� ��� ���
 *��� �,��� ��
�����
� ���� ��� ������� ���
���
 ��� C����

 ��� �,��� 
�� ;��
� #� �����E+ J���� ��� ����
���������� ���*��� , ��
 +� �� � ������ � �� ��
���
������
 ����� ��� ������� �����
� �� *�

 ���

 ���  ��� �2�����
 �,��� C���� ��

�  � E �� ��� *�
���� �� ������ � ������� ���
���
 �� � ������� �����
���
 *�����+ -�
��� �� �� ��
 ��  ���� �� 
�,����� ��������� C ���
�( ����E *�
���� ���� � ���� ����� �,��� 
��� ������ �� ���� 
����(����� ����� +

3��
% ��� ����
�� ��� ���
�����
������ �#��
����
 ���
� � ��  ���
�( ���� *�
����
� � ���
 �� �  �  ���  � �������
��� �� ��� ������ �� ��� 
��� ���+ G�*�����  ���� *�
���� ��� � ����� L �����*� � ������ *��

 ��� ����  �� � �� �

 L ��� ���� �  �� �� ���
��
�����
  ������ �� ��� ������ ������� ��� �� �
� �
3� ����� �� ��� ��* �	 �B��
������+
4� ���
�.�� ��
�*� ��  �� ������ 7+7� ��* ��� � �
3� ����� ���� *��� ���  ������� ���
��� �������� ��� �����  � �� ������ ���
���������� ��
 ��� ��
��� ��
� + 	�
��� ������
�������
 *��� 
�,����� ����������� ��� ��
��� ��� 
���
����
 �� ������ ����� � �� ���
���
��� �������� ������
� �
��� �  
�*�� ���� ��*��
 ��� ��*  ���
�( ���� �B��
������
C ��� ����� ����� � :
������
 �� ��� 9DH%� J��
��� 9DD%� ��
 :���� 9DDHE ��
  �� �� �����
��� ���� ���� ������+

-� ��
�� �� ���
�.� ���  ����(��� �� � � ��������� � ����� �� ��� ���� ����.�� ����
����� ���� *��� ���� ���� ��� 
��� ��� �� *������ ��  ������ � ������ �� ���+ �����
���
��  �����
 ��������
  ��
�� ���� ��� ��
�����
 �� ���  ���
� 
���������� �����  ��� ���
�� �� ��

� �������
 ��� ����
� ���*��
(
������+#D ��������� ��&���� ���� ����.�� ���
��� �� � ���
� ��� �  ������� �� ������� *�
����+ �����
��� �� :��� C9DDHE� ��
�����

��� ���
��� �� ������ � ����� 3�����
�.�
 ����� � *��� 
�  � �����
� ���� � ����� 
� ���

���  �'�����
� ����
+ G����� *� �  ��� ���� ��� ���� ����.�� � ��
����� ��� ���� ��
�,������
� �,��� ����� F *�
����+ -� ����� *� ��
� �� ��� ����������
 �������� �� �W��
��
C9DH6E �� 3� ���� ��
�����
 ���
� ��
�� �������
 �2��������� �������� �� ��� ����� K ��
����� ���� ��� ���� ������� ��1��� ��� *�
���� ��2���.����� �� ��� ��
��� �����������
����������.�
 �� � &���� ���� ����.�� ��
 ���������
� �
���� ��� �� ��� ������ �����
���
������ ���������� F *�
����+ ��

�*��� ��� 
��� �� �������� ��  ��� ��� ����
� �� �  ���
���� ��� 
����� �� ���� ��� �� ����� �,��� �� ��� ������ �� �������� ��� 
�*�� � �� ��
�����

 ������+7$

#D���� ����� ����� � 0��
 C9DHHE �� ��� :���� � ����� F �������� ��
 ����� �� �� C9DD6E+
7$�  ����� ����� ��&����
� 
���
 �� ��� 
��������� �� ��� ��
�
� ����� �� ������� #� ��
 ��� ����� � ��

������ �2���
����� 
��� ��� �����(�������

� 
����
���� *��� � ���* �� ����� ��� 
������ �� ���������
������
� �����
���
� �� ���� ����������
 ��
 ��������
 ���
������
 + -� ��� �� �� ������ ��&����(
���


#"



��� �
������ ���  ���
������ �������
 �������� �� ��� ����� � *� ���
���� ��� ��
�����

���������� �� ������ ���
���������� � � �������� �� ��� ���� �� ���� �� �������� ����&� 
�� ��� 
��� ��� �����F *�
����+ ��� 
�,�����  ������� � 
�,����� �������� ��
��� ���
���(
��� ��
 
�,����� ���� �� ������ �����  � *� ������� ���  ����� � ���� �����
 ����.��
�'�;�)� ��� ����� �������� 
���� ����� ����� �� � ���� �� ��
�� �� �� ��� ��
�����
  ������
�� ������ ���
����������+

;�� '� ;�) �����
 � 
�&��
 ��� �
����� ��� ��

�*���K

L ��� ���
���
 �� � 
���
� �� �����
 � *������ �� � �� ����� �� ����� � ������
���
���������� �� �
 	5

L � ��� �B������ C7"E� ��� *�
���� �� ��� 
��� ��� ����� � �����
�
 ��� ��� �(�����
 
��

�*��� ��  ������� *��� ���  ����� � ���� ����.�� �/ � 	�5

L ������ �2����������
 *�
���� ��
�� � ��� ���� ��� � *� �������K

( ��� *�
���� *������ ������ �< 1��� � ��� �������  ���
�( ���� ��
�� �� ������ 
��
 1�* �������
���� � ��


( ��� *�
���� *��� ������ ���
���������� �< 1�� � ��� ��� ��
�� �� ������ ��

1�* �������
���� ��������
 ���� ��� ����
 � �� ��� � �� ��� ��
������ ������
� �� �
���������  ���� �� ��� �����
������ ����&� ���
������� �����+

;�� '� ;�) �����
 ����� ���
 �� ���  ����� � ���� ����.�� ���� ����&� 

< 1 � < 1�


��
� ��� � ��� �� 
�&��
 � ���  ����� � ���� ����.�� ���� ����� ���� �� *��� ����
 ����
��3�� ��� *�
���� ���� ���� ��� ������+ �� �
� �� ��� ��
�����
  ������ ��� ��� ������
��� ��� ����
 ��
 ���
�.�
� ��
�*� �� 7+7+

&�� (#��
����
 �� �����
�
� (5����

� �2�
����
 ������ �� 7+9� ��� ������ �� � ��
������ �� ��� �����
������ ����&� �����
��� �,��� 
�,�����
� ��� *�
���� �� ��� ����� �������� ���
���
 ��
 �����
���
+ 	�
�����

 ������ �� ���� ����� �������� ������ �� ��� 
���� ����� � �
 � 
����
 �� ���  �������

���
 �� ��� ����&�� �� �

����� �� �� ������ +

7���� �
 ��� ������� 

�����+��
� ���������
� ����� � *� ���� �
���
�
�2�
����
 C �� ������ #+"� �����E� ��� �������
� ��� �����
������ ����&� �� � � 
����
��
�� �� ������ ������ �����
 �� ��� �� �(���� � �������� �� *����� K ���� ������ � �������
������ �� � ������
� ��� ���� �� ���  ��� ������� ��
��� � ������� �������
 �� ��� ��
�
F 
���
��� �������� C�B������ 9� �����E+

������ 9 �
�� ���  ���
�( ���� I
����(��
���
I *�
���� ��
�� ��� ��� ���
���
 ��
 ���
�����
���
 *����� ����� � ��� �
�� ��
� ����� �� � C�����
������(����&� ���
�������

����� 
�� ��� ���� ���� ����� ��� ���  ��� �

 ��� ���� ���� �� ���
�  ���

 �� ����������
 � �
��������� �� &����(
���
 ����� ������� ����+

#%



�����E ��
�� + J���� ��� ��
�
 ��
��������� ����� �2� � ������
 � 
���
 C�����  ���
�(
 ���� *�
���� ��2���.���E ��� ��� ���
���
 ��
 ��� �����
���
+ ;�� ���
���
 *����� F
������
 � 
���
 � 
�*�� C$+7E ���� ���� �� ��� �����
���
 C$+6E� � �� �
� B��
�������
� ��

��� *��� G�
�
��
F C9DDHE� *���� ��������
 �����
������ ����&� ���� ��� �������

� ��� �  �����(�������� �����*���+ ;�� ��� �� ��� ��� �����
���
 �� ��B���� � ������ � � 
���� ��� �����
������(����&� �� ������ �,��� ��� 
����� *��
� ��� ��2 �,��� ���  ��

��
��
����� �� ��� ���
���
 *����� F+ -� ��� �����
������ ����&� � ������ ��� ������� 
C����� $+6E �� ���  ��

 C��
�* $+7E� �� ���� ���� ��� ���
���
 ��
 ��� �����
���
+
�����
������(����&� ��
������ ������� 
���� ������ �������� C�� ����� ���
������
�,���E ��
 ��� ���
 *��� C�� ����� *��� �,���E� *��
� ��
����� ������ ��� ��� �����
���

C�������� �� ������ �,���E5 *��� � � ����� ��� &� � �*� �,��� ������ �� 
������� ���
�� ������ �,���� *��
� ��� ���� ��� ������ ��� 
�* ��
�� �� �+ �
 �� *��� � ��
������
�� � ������� C
����� �� E *�
����� ��� ���
���
 �2�������� ������ ���� C
�*�� 
�  � E
���� ��� �����
���
 �� �
����� �� 
��� *��� ��� ����
� ��� �� G�
�
��
 C9DDHE� ����

�,���������
 �� ������ �,��� K ��� �����
���
 ��� �������
� �,����
 *��
� ��� ���
���

*�

 ��
� �� �,����
 �� ��� ������� �� ���� ������ �����
���
+

� ��� ���  ���
����� ���� ������ 9� *� ��� �
 � 
�������� ��� �����
������ ����&�
���
������� ����� ��� *���� ��� �����
������ ����&� ������ ����� ���� ��������� ��
*���5 ��
�� ��� �� �
��� ��
��������� �� ��� ���
������� ����� � ������ ���� $+H"� �����
�����
���
 � ���� �����
��� ���� ����� ���
���
 C< � 
 < 1E+

-� ��� ������ �2���
� *� ���� ����  ���
������ � ��
������ �� ��� �����
������
����&� ���
������� ����� ���� $+8 �� $+%� ���� ��� ��
 �� �(������ �����
������ ���(
�&� ����� ��� ����� ��� ������
 
���
 ��� ��� �����
���
+ � � ��� �B������ �� �����
��������� �,��� �� *�
���� �� �
� ������ ��� ��� ���
���
 ��
����� �� ��� �����
���
+
;�� ��� �� ��� ��� �����
������ ����&� ����� �� ��� ������
�� ������ ���� ������
 ��
���� �������� C�������� ��� �2���
�� ��� ������
 ��
�� ���*��� $+7 ��
 $+6 *��� ���
�����
 ��
�� ��� ��� �������� �� ;��
� 9� �����E ��� �� �
� ���� �� ������
 ��
�
3� �(
����K ��� ������
 
���
 ��� ���� ������
 *������ ��� ����� ���
��� �
�������� �� 
����
������ 
��� 
������ *���� ��� ��� ������ � ���B����
�+79

$�������
 �� �����
�
� ������ �5���� ;��
� 7 �

� ����� ��� �����
�*� C� 

� �����
 �� �����(	��
� #$$$E ��  ���
�( ���� �,��� �� ��� I
����(��
���
I *�
���� �� ���
���
���
 ��
 ��� �����
���
� �� � ��
������ ���� $+8 �� $+% �� ��� �����
������ ����&�
�����+ -� ���&�� ��� �� ����� �,��� �� ���  ���
�( ���� *�
���� �� ���� ���
���
 C9+%8DE
��
 �����
���
 C9+"9E+

;���� �

������
 ����
� ��� ��� �� 
��*� ���� ;��
� 7+
��� �� �� ������ ��
 ���
 *��� �,��� ��� ��������
� ���� ��� �����
���
 ��
 ��� ��(

�
���
+ 4��
� ���
 *��� �,��� ��� ���  ��� *������� ��� *�����  ��������� ��� �� ������
�,��� ���  ������� ��� ��� �����
���
+ ���
 *��� �,��� ��1��� ���  ����&� ���� �� ���

79�����
��� �� ��� ��
�
� ��� ��
���� �� ��2� *���� ���
������� ��
 �� ������ �,��� � ��
� ��� �
��� ������
 
���
 �� �� � ����
� 
��������
 �� ���  ��� ������
� ���� 
�������� �����
������� ���
�2���
�� ��� &�� F ������ ��*��� 
���� ����� ��� ��
 ��� ���
� ����� F ������� ��*�� C �� �B������ 98�
�����E+

#8



Employed Unemployed
Insurance Total -0.274 -0.425

Insurance -1.104 -1.247
Tax 0.831 0.822

Employment 2.148 2.130
Flows 0.571 0.571
Tax 1.576 1.559

Real Wage -0.195 -0.195
Total 1.679 1.510
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D C simple smoothing D C simple smoothing

1 1 1 0.2842 0.2842

2 4 4 0.2193 0.2334

3 9 8 0.1461 0.1767

4 5 5 0.1918 0.1745

ω y =0.01 8 7 0.1699 0.1811

ω y =1 9 9 0.1536 0.1558

OMP - C: Optimal Monetary Policy under Commitment

OMP - D: Optimal Monetary Policy under Discretion

TR: Taylor Rule

5 0.1621

0.2842

Baseline

Baseline

TR

0.0945

0.1580

Baseline

Political Support

Scenarios
OMP OMPTR

Baseline (h=0)

Gradual reform ( ρρρρ y = 0.7) 13

1

Low habit formation (h=0.5) Baseline

High habit formation (h=0.7)

Unexpected reform 8 8

Breaking time horizon for political support
p-lim Ve-Ve0 (t=20)

Net accumulated gains
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D C simple smoothing D C simple smoothing

1 1 1 0.1375 and 0.1359 0.1375 and 0.1359

2 7 6 0.085 and 0.0813 0.0967 and 0.0929

3 15 12 0.0273 and 0.0227 0.0531 and 0.0485

OMP - C: Optimal Monetary Policy under Commitment

OMP - D: Optimal Monetary Policy under Discretion

TR: Taylor Rule

Net accumulated gains
(by the employed)

Scenarios

Political Support

OMP OMP TR

Breaking time horizon for political support

p-lim Ve-Ve0 and Vu-Vu0 (t=20)

Baseline (h=0) 1 0.1375 and 0.1359

TR

Low habit formation (h=0.5) Baseline Baseline

High habit formation (h=0.7) Baseline Baseline
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D escrip tion P aram eter V alue

Price elasticity  of dem and ε 11

Q uarterly  discount factor β 0.99

Probability  of firm s not changing  prices in  a g iven  period θ 0.83

U nem ploym ent benefit rep lacem ent ratio b 0.6

Elasticity  of the survival probability  w ith respect to  em ploym ent εS N 0.4

Labor intensity α 0.9

Technology  index A 1

U nion 's bargain ing pow er Γ 0.1

G radual reform  correlation param eter ρ y 0.7

Low /H igh  habit fo rm ation h 0 .5 / 0 .7

Low /H igh  inflation  inertia γb 0.27  / 0 .5

Low /H igh  loss relative w eight on  ou tput stab ilization ω y 0.01  / 1

Inflation  feedback param eter φπ 0.5

O utput-gap feedback param eter φ y 0.125

Interest rate sm oothing  param eter ρ r 0.8
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