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Frankreich: Langsame Konjunkturerholung bei rasch
steigendem Staatsdefizit

Das soziale und politische Umfeld wur-
de in jungster Zeit dominiert von den Be-
muhungen der Regierung, groBe und
Uberfallige Reformen gegen den Wider-
stand der streikfreudigen Gewerkschaf-
ten, teilweise auch der Wirtschaft, durch-
zubringen. Weitere Schritte werden be-
reits von Rucksichten auf die Regional-
und Kantonalwahlen 2004 Uberschattet.
Unter diesem Aspekt ist auch ein kon-
junktureller Durchhénger durchaus un-
willkommen, so dass die Regierung mit
ihrer Politik steigender Finanzierungsde-
fizite der 6ffentlichen Hand ebenso auf
breite Zustimmung stoBt, wie mit ihren
Vorschlagen zur Aufweichung des Stabi-
litdts- und Wachstumspakts. Wie in an-
deren westeuropaischen Landern auch
sind die Gewerkschaftsverbande vielfach
untereinander und oft auch intern zer-
stritten. Gleichwohl vermégen sie erheb-
liche Krafte zu mobilisieren, wenn die Re-
gierung Anlaufe zur Neuordnung der kol-
lektiven Sicherungssysteme sowie zur
Privatisierung staatlicher Unternehmen
nimmt. Mit der Ablehnung des Korsika-
Referendums hat die Administration nicht
nur eine politische Schlappe, sondern
auch einen Ruckschlag fur die weiterge-
henden Dezentralisierungsplane erlitten.
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Nach wie vor sitzt die Regierung fest im
Sattel. Das gilt in erster Linie fur Staats-
prasident Chirac. Seine Weigerung, dem
Kurs der US-Regierung beim Irak-Konflikt
zu folgen, brachte ihm hohe Sympathie-
werte, zumal auch hier etwa 85% der Be-
volkerung das amerikanische Vorgehen
ablehnen. Ferner gewann Premierminis-
ter Raffarin, vor seinem Amtsantritt vor
reichlich einem Jahr als Regionalpolitiker
weitgehend unbekannt, an Statur. Er hielt
bei seinen Vorhaben ziemlich stetig Kurs,
wenig beeindruckt vom Gegenwind ge-
werkschaftlicher Aktionen. Mit dem N&-
herriicken der Regional- und Kantons-
wahlen im Frihjahr 2004 ist jedoch eine
weichere Linie absehbar; die Reform der
Krankenversicherung wurde bereits auf
Anfang 2004 verschoben. Hinter ihm steht
geschlossen die Regierungspartei mit ih-
rer groBen absoluten Mehrheit der Man-
date in der Nationalversammlung. Die par-
lamentarische Opposition macht es ihr
allerdings ziemlich leicht. Ihre weitaus
wichtigste Kraft, der Partie Socialiste, ist
noch mit der Bewaltigung seines im
Mai/Juni 2002 erlittenen Wahldebakels
und seines Profilverlusts gegenuber
Chirac in der Irak-Frage beschéftigt. Er
bleibt indes bemUiht, sich als Reformkraft
zu profilieren. Da sich die ParteigréBen
— u.a. Aubry, Fabius, Strauss-Kahn —im
Hintergrund hielten, wurde Parteivorsit-
zender Hollande auf dem Parteitag im Mai
2008 von einer deutlichen Mehrheit der
Delegierten bestatigt, die seine Idee von
einer »GroRen sozialistischen Partei« Uber
den SP hinaus goutierten, mit der er die
gesamte Linke inhaltlich einen will bei kla-
rer Absage an die »gauche plurielle« wah-
rend der sozialistisch gefuhrten Koali-
tionsregierung 1997/2002. Die von zu-
nehmendem Bedeutungsverlust gekenn-
zeichnete Kommunistische Partei ist tief
gespalten in einen reformerischen und ei-
nen orthodoxen Flligel. Die neue Partei-
chefin Buffets will indes den vom abge-
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tretenen Vorsitzenden Hue verfolgten Kurs der »Mutation«
fortsetzen.

Die Gewerkschaften, in denen nur noch 9% der Beschéaftig-
ten —meist im &ffentlichen Dienst und in staatlich dominierten
Unternehmen —organisiert sind, haben seit Ende vorigen Jah-
res vermehrt Harte demonstriert, teils gegeneinander, vor al-
lem aber gegenUber den Reformprojekten der Regierung. Dies
vor dem Hintergrund eines wahrend der letzten Jahrzehnte er-
heblich verschobenen Spektrums. Die einst geméBigte, Kom-
promissen mit der Regierung geneigte, im dffentlichen Dienst,
in Finanzinstitutionen und im Handel verankerte Force Ouvri-
ere agiert heute mit inrem starken trotzkistischen Fliigel oft ge-
nug als treibende Kraft im Kampf gegen die Regierung. An-
dererseits gibt sich die friher kommunistisch beherrschte und
einst wegen ihrer Angriffslust und straffer Organisation ge-
flrchtete CGT (gut positioniert in der Metall- und RUstungs-
industrie, in der Energieversorgung, bei Bahn und Post) heu-
te eher moderat. Gleiches gilt fir den groBten, den Sozialis-
ten nahestehenden Verband CFDT, dessen Mitglieder sich vor
allem aus dem Gesundheits- und Bildungswesen, der Ver-
waltung und dem Handel rekrutieren. In ihnrem von GroBde-
monstrationen und umféanglichen Arbeitsniederlegungen be-
gleiteten Kampf gegen die Uberfallige Reform der Sozialversi-
cherung waren zwar alle, auch die kleinen CGC und CFTC
vereint, wiewohl mit unterschiedlichen StoBrichtungen. So ge-
lang es denn auch der Regierung, ihre Front durch kleine Zu-
gestandnisse aufzubrechen und die Unterstitzung der CFDT
sowie der Kader-Gewerkschaft CGC zu gewinnen, so dass
die Rentenreform im Juli parlamentarisch beschlossen wer-
den konnte — auf diese Weise brachte man unléangst auch in
[talien und in Portugal Reformprojekte auf den Weg. Ob die-
se Strategie auf Dauer hélt, muss sich noch weisen. Die Ge-
werkschaften haben auch fir dieses Jahr einen »heiBen
Herbst« angekindigt. Dem hat der nationale Unternehmer-
verband Medef momentan nicht viel entgegenzusetzen. Er
beteiligt sich unter einem starker Kritik ausgesetzten Prési-
denten nicht adédgquat am sozialen Dialog, vertritt keine klare
Linie und ermangelt des taktischen und strategischen Profils.

Die so heftig bekdmpfte Neuordnung der hochdefizitaren
Rentenversicherung per 1. Januar 2004 ist jedoch erst der
Auftakt zu weiteren grofBBen und dréngenden Reformvor-
haben im sozialen Bereich. Mit Blick auf die Regionalwah-
len 2004 scheint die Regierung jedoch auf Zeit zu spielen.
Die Umgestaltung der ebenfalls defizitdren Krankenversi-
cherung wurde bereits auf Anfang 2004 verschoben. Auch
die heftig umstrittene Dezentralisierung des Schulwesens ist
vertagt worden, und die Gesetzesanderungen zur Moder-
nisierung der Universitaten soll erst im Herbst beraten wer-
den. An eine Neufassung der Arbeitsgesetze wagt man sich
zunachst gar nicht erst heran.

Mit ihren Dezentralisierungsbemuihungen tut sich die Regie-
rung in diesem traditionell stark zentralisierten Lande auch

auf regionaler Ebene hart. So wurde ihr Plan eines neuen Sta-
tuts fUr Korsika im Juli 2003 in einem Referendum aus den
unterschiedlichsten Griinden abgelehnt. Vorgesehen war die
Zusammenlegung der beiden korsischen Departements zu ei-
ner einzigen Gebietskorperschaft unter Gewahrung vermehr-
ter Autonomie. FUr die geplanten regionalen Konsultativab-
stimmungen in anderen Teilen Frankreichs, bei denen eben-
falls Uber Dezentralisierungsvorhaben befunden werden soll,
kdénnte dies negative Auswirkungen haben. Fortschritte in Rich-
tung Dezentralisierung werden indes nicht ausbleiben. Denn
im Mérz 2003 wurde Artikel 1 der Verfassung durch den ge-
radezu revolutiondren Zusatz erganzt »Die Organisation der
Republik ist dezentral«. Die Initiativen hierzu will die Regierung
den Regionen, Departements und Kommunen Uberlassen.

Ungemach droht der Regierung auch, falls sie einem un-
l&ngst erfolgten Verdikt einer Kommission der Nationalver-
sammlung folgt und die verbliebenen staatlichen und halb-
staatlichen Unternehmen energisch reorganisiert und an die
Borse bringt. Gegen Privatisierungen hatten bereits im ver-
gangenen Herbst Zehntausende um ihre Privilegien ban-
gende Beschéftigte dieser Firmen demonstriert. Der Protest
reicht indes weit Uber den Kreis der unmitteloar BegUnstig-
ten hinaus, da es jetzt vor allem um den harten Kern jener,
dem fast tabuisierten Service public zuzurechnenden Grof3-
konzerne geht, wie die Electricité de France, La Poste, die
Staatsbahn SNCF, die Gaz de France.

Die Wirtschaftspolitik wird mittelfristig von dem Bemuhen
zur Neuordnung reformbeduirftiger Bereiche ebenso gekenn-
zeichnet sein wie von dem Willen, die Wirtschaft auch unter
vorsétzlicher Verletzung der finanzpolitischen MaBgaben des
Stabilitats- und Wachstumspakts aus der Flaute herauszu-
bringen und vor allem die Arbeitslosigkeit zu bek&mpfen. Das
wird von weiteren heftigen Sozialkonflikten begleitet, letztlich
aber erfolgreich sein. Die Finanzpolitik bleibt leicht expansiv,
zumal die Regierung trotz steigenden Finanzierungsdefizits der
offentlichen Hand an den geplanten Steuersenkungen festhalt.
Ordnungspolitisch — das gilt auch flir weitere Privatisierungen
und die Flexibilisierung der 35-Stunden-Woche — wird man be-
dachtsam vorgehen. Denn die erst 2002 neu formulierte Wirt-
schaftspolitik setzt u.a. prioritdr auf den Dialog mit Gewerk-
schaften und Unternehmerverband. Die gesetzten Ziele sol-
len in kleinen Schritten, nacheinander und maglichst im Kon-
sens erreicht, schmerzhafte Veranderungen in die Lénge ge-
zogen und sozial moglichst weitgehend abgefedert werden.
Hierunter fallt auch die Realisierung einer »République de par-
tage«, unter der gréBere Blrgerndhe, umfassende Dezentra-
lisierung sowie verstérkter sozialer Dialog zu verstehen sind.

Wirtschaftsentwicklung 2002

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich folgen-
dermaBen dar: In den Vereinigten Staaten stieg das reale Brut-
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toinlandsprodukt um 2,4%. In Japan Ubertrafen Nachfrage
und Produktion das Volumen von 2001 um 0,2%. In Mittel-
europa expandierte die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um
reichlich 21/2%. In Westeuropa, wie auch in der EU, nahm das
reale Bruttoinlandsprodukt um 1% zu; im Euroraum erhdhte
es sich um 0,8% und in Deutschland um 0,2%. Der Einfuhr-
preis fur Rohdl betrug in den westlichen Industrielandern im
Jahresdurchschnitt 25 US-Dollar pro Barrel; gegentiber dem
Vorjahr ist das eine Verteuerung um rund 4%. Industrieroh-
stoffe (ohne Ol) verbilligten sich gegentiber dem Jahr 2001 auf
Dollar-Basis um etwa 3%. Der Wechselkurs des Euro betrug
im Schnitt des Jahres 0,95 US-Dollar; im Jahre 2001 waren
es 0,90 US-Dollar gewesen. Das Volumen des Welthandels
hat gegentiber 2001 um etwa 3% expandiert.

In Frankreich hat der konjunkturelle Schwung im Laufe des
Jahres standig abgenommen, bis hin zur Stagnation im letz-
ten Quartal. Dabei hatten Geld- und Finanzpolitik kréaftig sti-
muliert, und die Lohnpolitik wirkte leicht stitzend. Doch die
Rezession der Bruttoanlageinvestitionen setzte sich fort, wo-
bei sowohl Ausriistungs- als auch Bauinvestitionen betrof-
fen waren. Die Ausfuhr verlor nach kraftigem Auftakt im ers-
ten Halbjahr infolge der weltwirtschaftlichen Flaute zunachst
stark an Dynamik und ging zuletzt sogar zurtick. Der Staats-
verbrauch nahm anfangs deutlich, danach jedoch ver-
langsamt zu. Lediglich der private Konsum hat die Nach-
frage stetig gestutzt, wenn auch erheblich schwécher als im
Jahre 2001. Das reale Bruttoinlandsprodukt expandierte
um 1,2%. Das war zu wenig, um eine Verschlechterung der
Lage auf dem Arbeitsmarkt zu verhindern; die Arbeitslo-
senquote erhdhte sich bei langsamer steigender Beschéf-
tigung auf 8,7% im Jahresdurchschnitt. Die Konsumenten-
preise (HVPI) waren zun&chst (mitbedingt durch die Bar-
geldeinfUhrung des Euro) merklich und dann moderat ge-
stiegen. Sie lagen um 1,9% Uber den Niveau von 2001. Die
Leistungsbilanz wies — wie bereits in den beiden Vorjah-
ren — einen Uberschuss von 1,2% des BIP aus.

Der private Konsum hat um 1,4% und damit nur noch reich-
lich halb so stark zugenommen. Gleichwohl war er eine we-
sentliche Stitze der Nachfrage. Dies umso mehr, als er mit
Ausnahme des ersten Quartals sehr stetig zunahm. Zwar
expandierte die Beschéftigung deutlich langsamer als zuvor,
und die Sparquote ist auf den Rekordwert von 17,1% ge-
stiegen. Aber die Realléhne erhohten sich etwas rascher, und
das Konsumklima ist im Gegensatz zum EU-Durchschnitt im
Verlauf unter Schwankungen einigermaBen stabil geblieben.
Die Senkung der Einkommensteuer um 5% (Entlastungsef-
fekt 2,6 Mrd. € p.a., der allerdings vorwiegend Besserver-
dienenden mit durchschnittlicher bis unterdurchschnittlicher
marginaler Konsumquote zugute kommt) wirkte indes nicht
nennenswert anregend. Als glunstig erwies sich auch hier,
dass nur relativ wenige Haushalte Aktien besitzen, so dass
deren Baisse das Konsumverhalten kaum tangierte. Der Ab-
satz langlebiger Guter nahm etwa durchschnittlich zu, wobei
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der erhdhte Wohnungsneubau die Verkéaufe von Mébeln an-
regte, wahrend die Zulassungen neuer Personenwagen et-
was zurlickgingen. Der 6ffentliche Verbrauch ist mit 4,1%
am stérksten von allen groBen Nachfrageaggregaten gestie-
gen. Er trug zu mehr als der Halfte zum Wirtschaftswachs-
tum bei, obwohl auf ihn nur ein Finftel des BIP entfallt.

Die Bruttoanlageinvestitionen sind um 1,4% gesunken. Nach
der Stagnation wahrend des Winterhalbjahrs 2001/2002 kam
es zu einer bis zum Jahresende wéhrenden Rezession. Hier-
von wurden sowohl die Bau- als auch die Ausrtstungsin-
vestitionen erfasst. Letztere gingen nur um 0,6% zurtick. Da-
bei hatte das Geschéaftsklima in der verarbeitenden Industrie
im Verlauf zwar spurbar geschwankt, sich aber nicht ver-
schlechtert. Auch waren die Finanzierungskosten gunstiger
geworden, und die Auslastung der Kapazitaten im verarbei-
tenden Gewerbe lag fast konstant leicht Gber dem langjéhri-
gen Durchschnitt. Retardierend hatte allerdings das rasche
Erlahmen der im ersten Halbjahr registrierten konjunkturellen
Erholung im In- und Ausland gewirkt. Die Krise im IC-Sektor
hielt an. Unsicherung ging von der schleppenden konjunktu-
rellen Erholung in den USA ebenso aus wie von den wieder
steigenden Olpreisen und der zunehmenden Konfliktgefahr
im Irak. Besonders im Zuge der nachlassenden Exportdyna-
mik sowie des rasch gegentber dem US-Dollar aufwerten-
den Euro hatten sich die Absatz- und Ertragserwartungen
verschlechtert. Dies umso mehr, als bereits vorher verschie-
dentlich Ertrags- und Finanzierungsprobleme aufgetreten wa-
ren, auch als Folge der mit dem Platzen der »New Economy«-
Blase seitens der Finanzinstitute verscharften Anforderungen
an die Kreditnehmer. Hinzu kam die schwache Konjunktur bei
so wichtigen Abnehmern wie Belgien, Deutschland und den
Niederlanden. Die Bauinvestitionen nahmen deutlich ab. Der
Wohnungsneubau holte allerdings den vorjahrigen leichten
Rickgang anndhernd auf, obwohl der soziale Wohnungs-
bau weiter eingeschrankt wurde. Im vierten Quartal stiegen
sowohl die Verkdufe neuer Hauser als auch die Preise (im
Schnitt um rund 7%) deutlich. Vor allem junge Paare sahen
sich durch gesunkene Zinsen, die neuerdings verfligbaren
langerlaufenden Hypotheken und die Knappheit an Miet-
wohnungen in den Ballungsgebieten zum Haus- oder Woh-
nungskauf bewogen. Zudem haben Investoren nach dem
Bdrsencrash vermehrt in Immobilien investiert. Doch wurde
erstmals seit sechs Jahren der Aufwand flr Renovierungen
verringert. Der Nicht-Wohnungsbau nahm um 1,8% ab. Be-
sonders der Industriebau brach kréaftig ein, zumal die Indus-
trieproduktion sank und die Ausrlstungsinvestitionen verrin-
gert wurden. Auch der BUrobau flachte sich ab, bedingt durch
steigende Leerstdnde und beschleunigt sinkende Mieten. Der
offentliche Bau wurde ebenfalls eingeschrankt; die Kommu-
nen nahmen das Volumen um 2,5% zurUck.

Der Export von Gitern und Dienstleistungen stieg um 1,2%.
Nach einer deutlichen Abnahme im Verlauf des Jahres 2001
kam es wahrend des ersten Semesters 2002 im Zuge der welt-
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wirtschaftlichen Erholung zu einer kréaftigen Be-

Konsumentenpreise 2

lebung. Das anschlieBende Abflauen der inter-
nationalen Nachfrage — vor allem aus Westeuro-

pa — sowie die kraftige Aufwertung des Euro 22
gegenlber dem US-Dollar lieBen die Ausfuhr im 20
dritten Quartal nur noch schwach steigen und da- 18
nach fallen. Auch sind die Lohnstiickkosten zwar ~ '©

14

im EU-Durchschnitt gestiegen, doch gingen sie
in den USA leicht und in Japan kréaftig zurtick. Die 1.2
Einfuhr stieg nur um 0,7% bei fast gleichem Ver- 1.0
laufsbild wie beim Export: Rezession 2001, Be- 0.8
lebung im ersten Quartal, langsamere Zunahme 06
wahrend des Sommerhalbjahrs, Rlckgang im 0.4
Herbst. Die Leistungsbilanz schloss bei verbes-
serten Terms of Trade wie in den beiden Vorjah-
ren mit einem Uberschuss von 1,2% des BIP.

Auf dem Arbeitsmarkt verschlechterte sich die

Lage etwas. Die Beschaftigung nahm nur noch wenig zu.
StUtzend wirkten arbeitsmarktpolitische MaBnahmen so-
wie die weitere Umsetzung der 35-Stunden-Woche (Ver-
klrzung von vorher 39 Stunden); ab Anfang 2002 galt das
unter Anwendung von Ubergangsregelungen auch flir Unter-
nehmen mit weniger als 20 Arbeitnehmern. Die Arbeitslo-
sigkeit nahm gleichwohl zu, so dass die Arbeitslosenquote
im Jahresdurchschnitt auf 8,7% stieg. Insgesamt variieren
die Schatzungen der durch die Arbeitszeitverkirzung von
1999 bis 2002 neu geschaffenen oder gesicherten Arbeits-
platze zwischen 250 000 und 400 000. Der tats&chliche,
nicht zu ermittelnde Wert dirfte etwa in der Mitte liegen.

Der Preisauftrieb war zu Jahresbeginn rasch, verlangsamte
sich aber bald erheblich. Die Konsumentenpreise (HVPI) la-
genum 1,9% Uber dem Niveau von 2001. Hiervon sind 0,14%-
Punkte der Einflhrung des Euro-Bargelds zuzurechnen, nach-
dem bereits 2001 die Inflation hierdurch um 0,11%-Punkte sti-
muliert worden war. Wie Uberall im Euroraum hat auch hier be-
sonders das Hotel- und Gaststattengewerbe diese Gelegen-
heit zur Aufbesserung ihrer Ertragslage umfassend genutzt.
Demgegentiber bewahrte sich das von der Regierung mit den
Handelsketten bis zum 31. Mérz vereinbarte Stillhalteabkom-
men, zumal der anschlieBend beflrchtete Nachholeffekt aus-
blieb. Dienstleistungen (ohne Wohnkosten) verteuerten sich
um 3% und Nahrungsmittel um 2,6%. Energie wurde hinge-
gen um 1,6% billiger, weil vor allem der Olpreis auf Euro-Ba-
sis sank, wie Uberhaupt spurbare Preisrickgdnge bei den
Importen stabilisierend wirkten.

Wirtschaftspolitik

Die Konjunktur erhalt auch im laufenden Jahr von der Wirt-
schaftspolitik Impulse, vor allem von der weiterhin expansi-
ven Geldpolitik. Die Lohnpolitik wirkt leicht anregend. Glei-
ches gilt fur die Finanzpolitik im Zuge der regierungsseiti-
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Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.

gen BemUhungen, die Konjunktur zu stitzen und die Ar-
beitslosigkeit zu bekdmpfen. Dabei verstdBt sie bewusst ge-
gen die MaBgaben des Stabilitdts- und Wachstumspakts,
der fUr das 6Offentliche Finanzierungsdefizit 3% des BIP als
Obergrenze setzt. Die Reformen des Sozialsystems und des
Arbeitsmarktes sollen fortgesetzt bzw. in Angriff genommen
werden, wobei der Elan indes bis zum Frihjahr 2004 aus
politischen Erwégungen gebremst wird. Die Privatisierung
der noch ganz oder teilweise in Staatsbesitz befindlichen
Unternehmen l1auft weiter. Vorher ist allerdings in vielen Fal-
len deren Restrukturierung auch mit Blick auf die verschie-
dentlich sehr hohe Verschuldung nétig. Es handelt sich al-
SO um ein mittel- bis langfristiges und Uberdies politisch sehr
heikles Vorhaben.

Von der Geldpolitik bekommt die Konjunktur im laufenden
Jahr und bis weit nach 2004 hinein deutliche Anregungen.
Dabei halt die Européische Zentralbank (EZB) seit Mai 2003
nicht mehr an ihrem Ziel, einem Anstieg der Konsumenten-
preise im Euroraum auf mittlere Sicht von unter 2% p.a. im
Jahresdurchschnitt, fest (nunmehr soll die Inflationsrate
mittelfristig »nahe zwei Prozent« liegen). Dieses war in den
letzten Jahren — mit Ausnahme von 1999 — regelmaBig Uber-
schritten worden, weshalb die monetére Lockerung im Ge-
folge der Ereignisse vom 11. September 2001 weniger aus-
gepragt war als in den USA, wo die Notenbank neben dem
Ziel der Geldwertstabilisierung auch zur Férderung des Wirt-
schaftswachstums verpflichtet ist. Allerdings hatte die EZB
bereits im Mai 2001 ihren zuvor deutlich restriktiven Kurs ge-
lockert, obwohl der durch massive Rohdlverteuerung, Dol-
laraufwertung sowie durch die Tierseuchen MKS und BSE
verursachte Preisschub noch nicht ausgestanden war und
die Expansion der neben dem Inflationsziel als Referenz-
groBe fur die Geldpolitik dienenden Geldmenge M3 das Ziel
von 4,5% p.a. deutlich Ubertraf. Hieran hat sich bis heute
nichts ge&ndert. Auch 2002 lag die Ausweitung mit 7,2%
(im Juni 2003 um 8,3% Uber dem Niveau vom Juni 2002)
deutlich Uber dem Richtwert — Liquiditét zur Finanzierung ei-

56. Jahrgang - ifo Schnelldienst 16/2003

29



30 Daten und Prognosen

nes Aufschwungs ist also reichlich vorhanden. Der Leitzins
war im Mai 2001 um /4% Prozentpunkt auf 4,5% und da-
nach in mehreren Schritten im Schulterschluss mit Zentral-
banken in Europa und in den USA auf 3,25% gesenkt wor-
den. Im Dezember 2002 wurde er auf 2,75%, im Méarz 2003
auf 2,5% und im Juni auf 2% herabgesetzt. Hiervon wird
die Konjunktur heuer spurbar gestttzt. Und selbst wenn es
zu keiner weiteren monetéren Lockerung kommt, wird der
monetare Impuls infolge der Ublichen zeitlichen Verzogerung
bis weit nach 2004 hinein reichen. FUr Frankreich sind die
Zinsen mit Blick auf das Wirtschaftswachstum etwas zu
hoch; die Regierung ist an weiteren Zinssenkungen der EZB
sehr interessiert, da etwa 30 bis 50% der mittel- und lang-
fristigen Kredite mit den kurzfristigen Zinsen indexiert sind.
Aber der Preisauftrieb beruhigt sich nur allmahlich. Dies, ob-
wohl der Euro 2002 in Relation zum Vorjahr gegentber dem
US-Dollar um 5,6%, gegenuber dem Yen um 8,6% und
gegenUber dem Pfund Sterling um 1,1% an Wert gewon-
nen hat. Im Juli 2003 betrug die Aufwertung gegentber dem
US-Dollar im Vorjahresvergleich nur noch 14,5%, wobei der
Euro-Kurs das Niveau der Jahre 1997 und 1998 erreichte,
dieses zuletzt jedoch wieder deutlich unterschritt. Zur Auf-
wertung haben neben der Zinsdifferenz gegentiber den USA
und deren hohen Leistungsbilanz- und Haushaltsdefiziten,
wachsende Zweifel an der amerikanischen Wirtschaft sowie
die im Zuge der Irak-Krise Europa zugefallene Funktion ei-
nes »save haven« fUr internationales Kapital beigetragen.
Sollte die EZB die geldpolitischen Zlgel ab Mitte kommen-
den Jahres allméhlich wieder straffen, dann hat das erst
2005 konjunkturddmpfende Auswirkungen.

Die Finanzpolitik war 2001 von einer verhalten konsolidie-
rungsorientierten auf eine leicht expansive Linie eingeschwenkt.
Diese wird auch 2004 beibehalten, obwohl damit die Uber-
schreitung der im Europdischen Stabilitats- und Wachstums-
pakt gezogene 3%-Grenze fur das Finanzierungsdefizit der 6f-
fentlichen Hand perpetuiert und entsprechend eskalierende
Differenzen mit der EU-Kommission provoziert werden. Frank-
reich tritt denn auch seit einiger Zeit flr eine untunliche Auf-
weichung dieses Paktes ein, wogegen vor allem die kleineren
und mittleren Lander des Euroraums protestieren. Der Fehl-
betrag hatte sich 2002 auf 3,1% des BIP erhéht (nach 1,5%
im Jahre 2001) und durfte heuer auf ungeféhr 4% steigen,
obwohl bereits Anfang des Jahres 4 Mrd. € sowie im Mai wei-
tere 3 Mrd. € an Ausgaben (vermutlich nur vorlaufig) ein-
gefroren worden sind und frei werdende Staatsstellen nur teil-
weise wieder besetzt werden sollen; im westeuropéischen Ver-
gleich ist die offentliche Verwaltung erheblich Uberbesetzt. Da-
mit wird die Staatsverschuldung heuer weiter auf Uber 62%
des BIP zunehmen. Denn die im laufenden Staatshaushalt
unterstellte Zuwachsrate des realen Bruttoinlandsprodukts von
2,5% wird ebenso wenig erreicht, wie das urspriinglich mit
19 Mrd. € budgetierte Defizit eingehalten werden kann. Das
geringe Wirtschaftswachstum impliziert ungeplante konjunk-
turbedingte Mindereinnahmen und Mehrausgaben. Gleich-
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wohl soll die staatliche Neuverschuldung keineswegs rasch
zurUickgefahren werden, und an den versprochenen Steuer-
und Abgabensenkungen will man festhalten. Eine Verringe-
rung der Steuer- und Abgabenlast ist ein zentrales Ziel der Re-
gierung; u.a. sollen die Einkommensteuerséatze im Laufe die-
ser Legislaturperiode — also bis 2007 — um 30% sinken. Aller-
dings ist deren stimulierende Wirkung bei Fokussierung auf
Einkommensteuersenkungen im derzeitigen Stadium der Kon-
junktur keineswegs sicher — wie Beispiele nicht nur aus an-
deren Landern, sondern auch die vorjahrige 5%ige Senkung
der Einkommensteuer zeigt. Meist geht das hierdurch erhéh-
te Netto-Mehreinkommen in die Sparquote. So werden von
den 2004 geplanten Steuersenkungen in erster Linie die Unter-
nehmen profitieren, auch um deren zunehmende Abwande-
rung ins Ausland zu bremsen. Aber auch die Einkommen-
steuersatze werden erneut um rund 5% herabgesetzt. Die
Staatsausgaben will man im kommenden Jahr real auf dem
Niveau von 2003 halten. Wie bei der zu erwartenden keines-
wegs rasanten Konjunkturerholung das Finanzierungsdefizit
der offentlichen Hand verringert werden kann, bleibt ein Rat-
sel. 20083 sinkt u.a. der Mehrwertsteuersatz fir das Hotel- und
Gaststattengewerbe (Einnahmeausfall ca. 4,5 Mrd. €), des-
sen Umsatzschwache auch auf die in diesem Sektor bei der
Einflhrung des Euro-Bargelds vorgenommenen kraftigen
Preiserhdhungen zurlickzuflhren ist. Aus Privatisierungen will
man heuer etwa 8 Mrd. € erlésen, auch um mit den Einnah-
men defizitére Staatsunternehmen zu sanieren. Veerkaufe von
Beteiligungen am Crédit Lyonais und jungst von Renault er-
brachten bisher rund 3 Mrd. €. Bei weiter steigenden Ak-
tienkursen kénnten noch Anteile an der Air France, der ASF,
Thompson oder Dassault Systems abgestoBen werden. Ob
das Ziel erreicht wird, ist indes fraglich. Sicher ist jedoch, dass
Privatisierungserldse so lange eher spérlich flieBen werden,
bis weitere groBe Brocken, wie die France Télécom, privati-
sierungsreif sind. Und das kann dauern.

Lohnpolitisch relevant sind die mittelfristigen Auswirkungen
der Flexibilisierung der 35-Stunden-Woche insofern, als die
sechs verschiedenen Niveaus der Mindestléhne (SMIC), wel-
che sich beim gestaffelten Ubergang zur 35-Woche her-
ausgebildet hatten, bis 2005 schrittweise auf dem obers-
ten Niveau vereinheitlicht werden. FUr die Mehrheit der Min-
destlohnempfénger bedeutet das erhebliche Lohnsteige-
rungen Uber die jahrlichen Anpassungen hinaus. Im Schnitt
betragt die Erhdhung real 6,5% Uber die drei Jahre hinweg;
im Extremfall sind es sogar 11,4%. Erfahrungsgemal be-
wirken Anhebungen von Mindestldhnen auf die dardber lie-
genden Lohnkategorien einen Druck nach oben. Das be-
deutet in diesem Segment rasch steigende Léhne (und Lohn-
kosten), selbst wenn die Branchentarifvertrage konjunktur-
bedingt heuer und 2004 etwas geringere Anhebungen vor-
sehen als im vergangene Jahr.

Wirtschaftsreformen sind auf dem Weg. Es begann im Sep-
tember 2002 mit Lockerungen der von der vorigen Regie-
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rung durchgedrtckten Arbeitszeitverkirzung auf 35 Wo-
chenstunden. Die gesetzlich erlaubten Uberstunden wur-
den von 130 auf 180 pro Jahr erhéht, und die Mehrarbeit
muss nicht mehr mit Freizeit abgegolten werden. Die Aus-
gestaltung im Detail erfolgt derzeit mittels Branchenverein-
barungen. Wird der Spielraum voll ausgeschdpft, entspra-
che das insgesamt einer Wochenarbeitszeit von 39 Stun-
den. Zwar wird flir die Uber 35 Wochenstunden hinausge-
hende Arbeitszeit ein Lohnzuschlag von 10% fallig. Doch
diese zusatzliche Belastung der Unternehmen wird teilweise
durch die Senkung der von ihnen zu leistenden Sozialbei-
trége fur Niedrigldhne kompensiert.

Im Juli 2003 wurde eine Reform der Sozialversicherung
beschlossen. Die zum Bezug der Vollrente nétigen unter-
schiedlichen Beitragsjahre werden angeglichen und ver-
langert; bis 2008 steigt die Beitragsdauer auch fur 6ffent-
lich Bedienstete auf 40 Jahre und anschlieBend fur alle bis
2012 auf 41 Jahre und 2020 auf 42 Jahre. Bis dahin sinkt
die Sozialrente von derzeit 78% auf ca. zwei Drittel des Net-
togehalts mit Ausnahme der Minirenten, die nicht unter 85%
des Mindestlohns (SMIC) fallen durrfen. Die Differenz soll zu-
satzlich zu der heute schon verbreiteten Lebensversiche-
rung Uber steuerlich begunstigtes individuelles Renten-
sparen (Plan d’épargne individuel pour la retraite und dem
ein bestehendes freiwilliges Sparprogramm fortfihrende
Partenarial d’épargne salaire volontaire pour la retraite) ge-
deckt werden. Die im internationalen Vergleich mit derzeit
17% ohnehin sehr hohe Sparquote dlrfte infolgedessen
weiter steigen. Auf diese Weise wird verhindert, dass die
staatliche Rentenversicherung 2020 nicht den ansonsten
zu erwartenden Fehlbetrag in einer GréBenordnung von
43 Mrd. € ausweist.

Es ist zu hoffen, dass die Regierung bei der nun folgenden
Reform der Krankenversicherung, deren Defizit von
1,3 Mrd. € 1998 vermutlich auf etwa 10 Milliarden im lau-
fenden Jahr steigt, ahnliches Stehvermdgen zeigt. Die Ge-
werkschaften haben bereits Proteste angekiindigt, obwohl
erst wenige Details bekannt sind und kein volliger Umbau,
sondern eine Modernisierung vorgesehen ist. Zentraler Punkt
ist u.a. neben der Férderung von Generika die bessere Kont-
rolle der Ausgaben, besonders um die Spitéler finanziell sa-
nieren zu kénnen.

Unlangst wurde ein Gesetz verabschiedet, welches die Auf-
sicht Uber die Finanzmarkte verbessern soll. Es ist eine Re-
aktion auf diverse Finanzaffairen der letzten Zeit, wie Enron,
Worldcom, Andersen Consulting und Vivendi. Der Schutz
von Investoren soll dadurch verbessert und das Vertrauen
in Markte und Unternehmen gestarkt werden.

Ab August 2004 ist der Sparzins dereguliert, soweit er ge-
setzlich reglementierte Sparformen betrifft (die Ubrigen Spar-
zinsen sind langst frei), wie etwa das sehr beliebte Livret A,

das Livret bleu, das Livret jeune sowie das Livret d’épargne
populaire. Er wird dann nicht mehr von der Regierung fest-
gesetzt und periodisch veréndert, sondern unterliegt den
Marktkraften. Letzteres allerdings nur insoweit, als ein Auf-
schlag auf die Inflationsrate garantiert bleibt. Das auf die-
sen Sparkonten angesammelte Kapital belief sich Ende Mai
2003 auf 263 Mrd. €, die vorwiegend im sozialen Woh-
nungsbau sowie zur Férderung von Kleinunternehmen ein-
gesetzt werden.

Im Budget 2003 sind rund 8 Mrd. € aus Privatisierungser-
I6sen eingestellt, von denen bisher ca. 3 Mrd. € realisiert
werden konnten. Allerdings musste der Staat im April be-
reits 9 Mrd. € der in eine Krise geratenen France Télécom
im Rahmen einer Kapitalerhdhung zuschieBen. Derzeit ret-
tet der Staat den groBen, in einer schweren Liquiditatskrise
steckenden Verkehrsmittel- und Anlagenbauer Alsthom mit
Hilfe eines Finanzpakets von 3,4 Mrd. € (teils durch Uber-
nahme von Aktien, die in einigen Jahren wieder verduBert
werden sollen) vor der Zerschlagung. Folgt man dem un-
langst publizierten Votum einer Kommission der National-
versammlung, dann weisen die verbliebenen ganz oder Uber-
wiegend vom Staat kontrollierten GroBunternehmen erheb-
liche Schwachpunkte auf und bedurfen der Sanierung.
AuBerdem entspréche das aus der Nachkriegszeit stam-
mende Modell der weitgehend nationalisierten Wirtschaft
nicht mehr den heutigen Gegebenheiten; in Osterreich, das
Uber Jahrzehnte einen &hnlichen Weg gegangen war, hatte
man das schon zu Beginn der neunziger Jahre erkannt,
diesen einst Ubermachtigen Sektor wesentlich verringert und
arbeitet an weiteren Privatisierungen. Es sieht so aus, als sei
der Regierung an einer Forcierung der Privatisierungen ge-
legen, auch weil sie erhebliche Summen in die Sanierung
defizitater Staatsunternehmen stecken muss. Dabei reagiert
die Regierung sehr flexibel auf die Kursentwicklung an den
Bdrsen. So hat sie unléangst inren Anteil an Renault von 23,5
auf rund 15% verringert. Bei der ihr zu 54% gehdrenden Air
France sowie bei den Autoroutes du Sud und beim Flug-
motorenhersteller Snecma ist &hnliches leicht zu bewerk-
stelligen, sobald an der Borse ein akzeptabler Preis erldst
werden kann. Bei der France Télécom, wo der 54%ige
Staatsanteil auf unter die Halfte verringert werden soll, drf-
te das wegen der bei 64 Mrd. € liegenden Verschuldung
schwierig sein. Der seit langem in Schwierigkeiten stecken-
de Kampfwagenbauer Giant soll in eine européische Allianz
eingebracht werden. Gegen die Privatisierung der Electrici-
té de France, der Gaz de France, der Post, der Staatsbahn,
der Areva (Atomenergie) und des Pariser Nahverkehrs-
unternehmens RATP, die alle zu 100% in offentlichem Be-
sitz sind, durfte sich schwer zu Uberwindender Widerstand
formieren. Nicht nur, weil hier der gewerkschaftliche Orga-
nisationsgrad besonders hoch und die Kampfbereitschaft
ausgepragt ist, sondern weil weite Teile der Bevolkerung
hierin einen unabdingbaren Teil des tradierten Service pub-
lic sehen, den sie erhalten wissen wollen.
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Wirtschaftsentwicklung 2003

Als weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen werden an-
genommen: In den USA erhdht sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um 21/2%. Die gesamtwirtschaftliche Erzeugung
expandiert in Japan um ca. 2%. In Mitteleuropa nehmen
Nachfrage und Produktion um fast 23/2% zu. In Westeuropa
wird das reale Bruttoinlandsprodukt um 8/4% ausgeweitet; fir
die EU und fUr den Euroraum ist eine etwa gleich hohe Rate
zu erwarten, wahrend es in Deutschland gegentiber 2002 un-
verandert bleibt. Der Einfuhrpreis flr Rohdl liegt in den west-
lichen Industrielandern im Schnitt des Jahres bei 28,5 US-
Dollar pro Barrel. Die Preise fir Industrierohstoffe (ohne Ol)
steigen im Jahresmittel um 6%. Der Wechselkurs des Euro
bewegt sich im Schnitt des Jahres innerhalb einer Bandbrei-
te von 1,10 bis 1,20 US-Dollar. Das Volumen des Welthan-
dels expandiert in einer GréBenordnung von 3%/4%.

Frankreich hat seit dem Zweiten Weltkrieg eine staunens-
werte Entwicklung durchlaufen —allein der wahrend der letz-
ten zweieinhalb Jahrzehnte erfolgte Wandel wiegt starker als
alles, was die Bundesrepublik Deutschland seit ihrer Griin-
dung an Neuerungen erlebt hat. Auf der Basis eines groBen,
wohlarrondierten und mit reichlichen Kraftquellen (die an-
nahernde Autarkie ermdglichten) versehenen Nationalstaats
entwickelte sich vor allem seit Colberts Zeiten Hand in Hand
mit einem weiter zunehmenden administrativen Zentralismus
auch ein ausgepragter Wirtschaftsnationalismus. Das Den-
ken nicht nur der breiten Masse, sondern auch der Wirt-
schaftkreise bewegte sich noch bis zum Beginn der sech-
ziger Jahre innerhalb der vom Mutterland und den Kolonien
gezogenen und von Auslandskonkurrenz wohlabgeschirm-
ten Grenzen. Diese Kontinuitat war auch durch Niederlage
und Besetzung im Zweiten Weltkrieg nicht geschwécht wor-
den, da sich nach 1945 in den politisch und wirtschaftlich
tragenden Schichten, in Staatsverwaltung und Armee so-

wie in den Unternehmen die alten Kréfte etablierten. Weite
Bereiche der Wirtschaft wurden verstaatlicht, im Rahmen
der »Planification« hat man auf der Basis von Vier-Jahres-
Planen volkswirtschaftliche und privatwirtschaftliche Ent-
wicklungsperspektiven verzahnt, und die Eingriffsmdglich-
keiten der 6ffentlichen Hand in das Wirtschaftsleben waren
Legion. Das galt besonders fUr die Preise — zwischen 1945
und 1972 erlie die Administration nicht weniger als 25 931
Anordnungen. Der Mythos des hinter seinen Grenzen ge-
borgenen, in sich selbst ruhenden Landes war durch den
Krieg durchléchert, von der Entkolonialisierung in den sech-
ziger Jahren geschwacht und von der allgemeinen welt-
wirtschaftlichen Entwicklung vor allem im Rahmen von
OEEC und spéater der EWG Uberholt worden. Der Ubergang
war, wiewohl von raschem Wirtschaftswachstum und ho-
hem Beschaftigungsgrad abgefedert, schwierig und noto-
risch begleitet von hohen — durch ausufernde Kreditschop-
fung und ungentigend spielenden Marktmechanismus be-
wirkten — Inflationsraten, erheblichen Leistungsbilanzdefizi-
ten, dem laufend absackenden Wechselkurs des Franc und
haufigen Streiks. Seit den achtziger Jahren hat sich die La-
ge durchgreifend verandert. Frankreich beginnt sich im In-
neren zu dezentralisieren und nimmt bei der Integration Eu-
ropas eine FUhrungsrolle ein. Die Staatsunternehmen sind
weitgehend privatisiert, und das Land ist eines der bevor-
zugten Ziele auslandischen Investitionskapitals geworden;
bei einem Zufluss von 53 Mrd. $ wurde es im Jahre 2001
diesbezulglich nur von den USA und GroBbritannien Uber-
boten. Etwa 2,2% des BIP werden in Forschung und Ent-
wicklung gesteckt — der EU-Durchschnitt liegt bei 2%. Die
»Planification« wurde ebenso abgeschafft wie Preis- und
Lohndirigismen. Man hat weitgehend dereguliert und libe-
ralisiert. Der Produktionsapparat ist modern, GroBBkonzer-
ne von weltwirtschaftlicher Bedeutung entstanden, und die
wirtschaftliche Verflechtung mit dem Ausland — vor allem mit
den EU-L&ndern — nahm stark zu. Die Inflation lieB nach

Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in% -
2001 | 2002 2003%

OFCE®™ REXECODE® EUY OECD® | OFCE® REXECODE® EUY OECD?
Bruttoinlandsprodukt 1,8 1,2 0,8 1,4 1,1 1,2 1,6 2,2 2,3 2,6
Inlandsnachfrage 1,7 1,0 1,9 1.1 1,3 1,1 4,7 1,9 2,5 2,9
Privater Verbrauch 2,6 1,8 1,7 1,4 1,7 1,6 2,1 1,8 1,9 2,2
Staatsverbrauch 2,5 3,56 1,6 1,8 2,4 2,7 0,3 1,0 2,4 1,6
Bruttoanlageinvestitionen 2,3 -0,6 -1,2 2,2 -1,2 -1,4 0,5 1,3 3,0 2,3
Exporte” 0,5 1,5 0,1 3,4 2,9 2,6 0,0 6,4 52 52
Importe” 0,1 1,3 1,5 3,3 3,7 2,5 1,4 6,0 6,2 6,5
Industrieproduktion (ohne Bau) 1.1 -1,0 n.a. n.a n.a n.a n.a. n.a n.a n.a
Konsumentenpreise (HVPI) 1,8 1,9 1,6 2,3 1,6 1,6 1,4 1,5 1,4 1,4
Arbeitslosenquote 8,5 8,7 9,6 9,5 9,2 9,3 10,2 9,9 9,1 9,2
Leistungsbilanz? 1,2 1,2 1,2 1,2 1,1 2,4 1,2 1,4 1,0 2,2
Finanzierungssaldo des Staates? -1,5 -3,1 -3,6 -3,5 -3,7 -3,6 -3,5 -3,0 -3,5 -3,3
@ Schatzungen. — ? Observatoire Francaise des Conjonctures Economiques, Paris, vom April 2003. — © Centre de Recherches pour I'Expan-
sion de I'Economie et de la Développement des Entreprises, Paris, vom April 2003. — 9 Kommission der EU, Briissel, vom April 2003. —
¢ Organisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom April 2003. - ? Giiter und Dienstleistungen. — 9 In Prozent des Brutto-
inlandsprodukts (BIP).
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und liegt seit Mitte der achtziger Jahre unter dem EU-Durch-
schnitt. Die Leistungsbilanzdefizite gingen zurtick und schlu-
gen Anfang der neunziger Jahre permanent in Uberschiis-
se um. Der Franc war seit Anfang der neunziger Jahre eine
harte Wahrung. Der Umbau von Staat und Wirtschaft ist
zwar noch nicht zu Ende, und groBe Reformen sind noch
anzupacken. Aber das Land ist auf gutem Wege.

Die Konjunktur in Frankreich hat sich bei weiter stimulie-
render Wirtschaftspolitik im ersten Quartal etwas erholt, an-
schlieBend aber vermutlich stagniert — hierauf lassen zumin-
dest die Indikatoren fur das Wirtschaftsklima schlieBBen. Die-
se signalisieren fUr den weiteren Verlauf des Jahres eine leich-
te Erholung von Nachfrage und Produktion. Schwach ent-
wickelte sich vor allem der Export, wesentlich bedingt durch
flaue Weltkonjunktur und die starke Aufwertung des Euro
gegenlber dem US-Dollar, aber auch durch die politisch
bedingt kraftig gesunkene Nachfrage aus den Vereinigten
Staaten. Demgegenuber haben privater und offentlicher Ver-
brauch expandiert. FUr den weiteren Verlauf des Jahres zeich-
net sich bei der Ausfuhr eine maBige konjunkturelle Belebung
ab. Das giltim Zuge der weltwirtschaftlichen Erholung in ers-
ter Linie fUr die Ausfuhr. Der private Konsum expandiert nur
sehr verhalten, da die realen verfligbaren Einkommen der pri-
vaten Haushalte spurbar langsamer steigen als 2002 und die
Lage auf dem Arbeitsmarkt schlechter wird. Auch der 6f-
fentliche Verbrauch nimmt weiter zu, wenn auch nicht mehr
SO ausgepragt wie im vergangenen Jahr. Demgegenuber ge-
hen die Bruttoanlageinvestitionen auf breiter Front weiter
zurtick. Das reale Bruttoinlandsprodukt erhdht sich nur um
/4%, auch weil es im Sommer infolge der lang anhaltenden
Hitze und Trockenheit zu erheblichen Produktionsausfallen
kommt; da die meisten Atomkraftwerke noch immer nicht
mit KUhltGrmen nachgerustet wurden und die Temperatur
der Flusse sehr gestiegen ist, musste die Kraftwerksleis-
tung heruntergefahren werden, und nur die Stromimporte
aus Deutschland verhindern Stromabschaltungen. Hiervon
wird zudem die Preisentwicklung beeinflusst, so dass die
Verbraucherpreise im Jahresdurchschnitt mit ca. 2% star-
ker als erwartet steigen. Die Arbeitslosenquote erhéht sich
bei im Verlauf stagnierender Beschéftigung im Schnitt des
Jahres auf 91/2%. Das Aktivum der Leistungsbilanz geht leicht
auf 1% des BIP zurtick.

Die Ausfuhr von Gtern und Dienstleistungen (hierauf entfal-
len 28% des BIP) durften gegenlber 2002 etwa stagnieren.
Zunéchst waren die Lieferungen weiter gesunken, und die Ent-
wicklung der Bestande von Auslandsorders lasst fUr das zwei-
te Quartal bestenfalls eine Stagnation erwarten. AnschlieBend
ist eine Belebung im Zuge der weltwirtschaftlichen Erholung
wahrscheinlich, aber auch der konjunkturell bedingt lebhafte-
ren Nachfrage auf dem Hauptabsatzmarkt Westeuropa — 2002
wurden dort etwa zwei Drittel aller GUter und Dienste abge-
setzt. Bremsend wirkt indes die starke Aufwertung des Euro
gegenUber dem US-Dollar. Doch ist ein Wechselkurs von

1,15 US-Dollar pro Euro, wie er sich fir den Durchschnitt die-
ses Jahres abzeichnet, fur die Exportwirtschaft noch ertrag-
lich. Die Opposition Frankreichs gegen die Irak-Politik der Ver-
einigten Staaten wurde seitens amerikanischer Verbraucher
mit deutlich eingeschréankten Ké&ufen von franzdsischen Ver-
und Gebrauchsgltern des gehobenen Segments quittiert, und
viele amerikanische Touristen meiden Frankreich. Auch kom-
men weniger Japaner und Deutsche. Der Import (26,3% des
BIP) nimmt schwach zu. Obwohl die Terms of Trade nochmals
gunstiger werden, geht der Leistungsbilanziiberschuss auf
eine GréBenordnung von 1% des BIP zurtick.

Der private Konsum, der 55% des BIP ausmacht, durfte nur
noch um 11/4% expandieren, obwohl eine weitere Senkung
der Einkommensteuer geplant ist. Diese Annahme wird auch
von der Entwicklung des weit unter dem langjéhrigen Durch-
schnitt liegenden, auf der Basis von Verbraucherbefragun-
gen erhobenen Konsumklimaindex, gestttzt. Im Verlauf be-
deutet das eine moderate und spurbar langsamere Zunah-
me als im vergangenen Jahr. Dampfend wirken der schwa-
chere Anstieg von Realldhnen, aber auch der realen ver-
fligbaren Einkommen insgesamt. Denn die Nominalldhne
erhdhen sich bei etwa gleich bleibender Inflationsrate weni-
ger als 2002, und die Lage auf dem Arbeitsmarkt ver-
schlechtert sich bei im Verlauf etwa stagnierender Be-
schaftigung. Bei dauerhaften Konsumgutern wird das rea-
le Umsatzwachstum schwach sein, auch weil der Woh-
nungsneubau nochmals zurlickgeht. Gleiches dirfte flir den
Absatz von Personenautos gelten. Der Staatsverbrauch
(Anteil am BIP: 23,3%) erhdht sich vermutlich um 3%, zu-
mal konjunkturbedingte Mehrausgaben anfallen und der Auf-
wand flr die Verzinsung der 6ffentlichen Schulden infolge
steigender Langfristzinsen geringer abnimmt als erwartet.

Die Bruttoanlageinvestitionen — sie tragen 20% zum BIP
bei — verringern sich um 21/2%, bei einem zu Jahresanfang
bestehenden Unterhangs von 1,1%. Investitionsumfragen
hatten noch wahrend der ersten Monate dieses Jahres bei
den Ausristungsinvestitionen eine leichte Zunahme erwar-
ten lassen. AnschlieBend haben sich jedoch die Absatzer-
wartungen als Folge des Irak-Konflikts sowie der Enttau-
schung Uber die nach dessen Ende ausbleibende Kon-
junkturerholung erheblich eingetrtibt. Allerdings ist die Aus-
lastung der Kapazitaten in der verarbeitenden Industrie wéh-
rend des ersten Halbjahrs nur wenig gesunken und lag zu-
letzt immer noch Uber dem langfristigen Mittel. Dies und
die guinstigen Finanzierungsbedingungen (in Frankreich sind
die Banken bei der Kreditvergabe zwar aus guten Griinden
ebenfalls vorsichtiger geworden, aber von einer Kredit-
klemme kann keine Rede sein) Iasst im Zuge der ab dem
Sommer einsetzenden konjunkturellen Erholung zumindest
keine weitere Verringerung des Investitionsvolumens er-
warten. Die Bauinvestitionen gehen etwa im vorjéhrigen Aus-
maB, also langsam weiter zurlick. Das gilt — und hierauf deu-
ten die Baugenehmigungen hin — auch fur den Wohnungs-
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neubau, wobei die retardierenden Momente die gleichen
sind wie 2002. Der industriell-gewerbliche Bau nimmt deut-
lich ab, da sich die Leerstande vor allem bei Buroraum noch-
mals erhdhen und die Mieten weiter fallen. Beim 6ffentlichen
Bau lassen die Haushaltsansatze auf eine Uberwindung
der vorjéhrigen Rezession schlieBen.

Auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert sich die Lage weiter.
Im Jahresverlauf durfte die Beschaftigung annéhernd stag-
nieren, wahrend die Arbeitslosigkeit splrbar steigt. Neue
staatliche Programme zur StUtzung der Beschaftigung wur-
den nicht beschlossen. Im Jahresdurchschnitt durfte die Ar-
beitslosenquote bei 91/2% liegen.

Der Preisauftrieb hat sich wahrend der ersten Monate etwas
beschleunigt, vor allem infolge gestiegener Rohdlpreise. An-
schlieBend flaute die Inflation ab. Die langanhaltende Durre
bei hohen Temperaturen haben vor allem die landwirt-
schaftliche Produktion stark beeintrachtigt. Saisonproduk-
te sowie Transporte haben sich bereits erheblich verteuert,
und die Preise fur Elektrizitat folgen. Andere landwirtschaft-
liche Erzeugnisse werden ebenfalls folgen. Auch hielt sich
der Rohdlpreis bisher auf relativ hohem Niveau. Daher ist
trotz aufwertungsbedingter Importverbilligung im weiteren
Verlauf des Jahres mit einem moderaten Preisanstieg zu
rechnen. Die Konsumentenpreise (HVPI) dirften um rund
2% Uber dem Niveau von 2002 liegen.

Wirtschaftsentwicklung 2004

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenommen:
In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Bruttoin-
landsprodukt um 31/4%. Nachfrage und Produktion nehmen
in Japan um 2% zu. In Mitteleuropa steigt die gesamtwirt-
schaftliche Erzeugung um 3'/4%. In Westeuropa und der
EU erhoht sich das reale Bruttoinlandsprodukt um ca. 2%;
im Euroraum expandiert es etwas schwacher
und in Deutschland um 13/2%. Der Import-
preis fur Rohdl liegt in den westlichen Indus-

Dollar auslaufen. Das gilt fur Inlands- und Auslandsnach-
frage gleichermafBen. Der Export weist im Zuge des welt-
wirtschaftlichen Aufschwungs die hdchste Zuwachsrate auf,
zumal auch die westeuropéische Konjunktur wieder star-
ker Aufwind bekommt. Das wirkt sich positiv auf das Wirt-
schaftsklima aus, so dass die Rezession bei den Bruttoan-
lageinvestitionen bei immer noch glinstigen Finanzierungs-
bedingungen Uberwunden werden kann. Der private Kon-
sum expandiert leicht beschleunigt, stimuliert von allmahlich
zunehmender Beschaftigung, hoheren Reallohnsteigerun-
gen und einer weiteren Herabsetzung der Einkommensteu-
ersatze. Der dffentliche Verbrauch wird nur wenig starker als
im Vorjahr ausgeweitet. Das reale Bruttoinlandsprodukt
durfte um etwa 2% steigen. Auf dem Arbeitsmarkt bessert
sich die Lage im weiteren Verlauf des Jahres, doch bleibt die
Arbeitslosenquote im Jahresdurchschnitt mit knapp 9'/2%
auf der Hohe des Vorjahres. Der Preisanstieg wird moderat
sein; die Konsumentenpreise durften um 13/4% Uber dem
Niveau von 2003 liegen. Die Leistungsbilanz weist neuer-
lich einen Uberschuss in der GréBenordnung von 1% des
BIP aus.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen dirfte um et-
wa 4% expandieren. Im Verlauf bedeutet das eine deutli-
che Beschleunigung im Sog des weltwirtschaftlichen Auf-
schwungs. Entscheidend ist dabei die konjunkturelle Erho-
lung auf dem Hauptabsatzmarkt Westeuropa im Allgemei-
nen und in Deutschland im Besonderen. Die Lohnstuick-
kosten nehmen etwas langsamer zu als im EU-Durchschnitt
und als in den USA. Der dortige Aufschwung erfasst auch
die franz6sischen Exporte, zumal dann die 2003 zu beob-
achtende, politisch bedingte Zuriickhaltung amerikanischer
Konsumenten zu Ende geht, und die bremsenden Effekte
der zurlickliegenden starken Aufwertung des Euro gegen-
Uber dem US-Dollar klingen ab, wodurch auch der Absatz
in den Ubrigen Landern des Dollarraums — vor allem in SUd-
ostasien — weniger gehemmt wird. Die Lieferungen nach

Arbeitslosenquote

trielandern im Jahresdurchschnitt bei 27,5
US-Dollar pro Barrel. Industrierohstoffe (oh- 12 in %
ne Ol) kosten etwa 8% mehr als 2003. Der
Wechselkurs des Euro liegt im Schnitt des 10
Jahres innerhalb einer Bandbreite von 1,10

bis 1,20 US-Dollar. Das Volumen des Welt- 8
handels durfte in einer GréBenordnung von

61/2% ausgeweitet werden. °
4
In Frankreich gewinnt die Entwicklung von )
Nachfrage und Produktion im Verlauf des
Jahres allmahlich an Dynamik, leicht stimu- 0
liert von der Wirtschaftspolitik, zumal die 1998

bremsenden Effekte der zurickliegenden
Aufwertung des Euro gegenlUber dem US-
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Mittel- und Osteuropa, deren Anteil an der Warenausfuhr
2008 auf 5,3% gestiegen ist, nehmen erneut Uberpropor-
tional zu. Denn viele Unternehmen haben sich dort mit Di-
rektinvestitionen engagiert, denen meist auch Guterstréme
folgen. Die Einfuhr expandiert etwa im Rhythmus der Aus-
fuhr. Da sich jedoch die Terms of Trade nicht weiter ver-
bessern, belauft sich das Aktivum der Leistungsbilanz er-
neut in einer GréBenordnung von 1% des BIP.

Der private Konsum erholt sich zunehmend und expandiert
um 13/4%. Stimulierend wirken die dank sinkender Infla-
tionsrate etwas héher als im Vorjahr ausfallenden Reallohn-
steigerungen. Das gilt besonders flr die unteren Lohngrup-
pen, also fur viele Millionen Arbeitnehmer. AuBerdem erfolgt
eine neuerliche Herabsetzung der Einkommensteuersatze.
Entscheidend ist jedoch die Besserung der Lage auf dem
Arbeitsmarkt, die etwa ab der Jahresmitte einsetzen dirfte.
Hinzu kommt die auf das Konsumklima ausstrahlende zu-
versichtlichere Stimmung in der Wirtschaft. Die Sparquote
steigt vermutlich nicht nennenswert weiter, obwohl das Vor-
sorgesparen flr das Alter zunimmt. Auch der Absatz lang-
lebiger Guter kommt allm&hlich in Schwung, obwohl der Woh-
nungsneubau vermutlich nochmals zurltickgehen wird, was
die K&ufe von Einrichtungsgegenstanden bremst. Doch durf-
ten die Zulassungen neuer Pkw nach zweijahrigem Rick-
gang aufwarts tendieren. Der 6ffentliche Verbrauch wird mit
21/2% etwas langsamer als 2003 ausgeweitet.

Die Bruttoanlageinvestitionen I3sen sich allmé&hlich aus der
Rezession. Gegenliber 2003 durfte die Zunahme bei 1% lie-
gen. Diese Verbesserung wird gleichermaBen von den Bau-
und von den Ausrustungsinvestitionen getragen. Zwar wird
der Wohnungsneubau aus den fur die Vorjahre schon ge-
nannten Grinden nochmals eingeschrankt. Aber die 6f-
fentliche Hand durfte ihre Bauinvestitionen etwas stérker er-
hdhen. Und der industriell-gewerbliche Bau dirfte ange-
sichts der gunstigeren Konjunkturperspektiven aus dem Tief
herausfinden. Auch die Ausristungsinvestitionen expan-
dieren rascher: Absatz- und Ertragserwartungen bessern
sich, die Auslastung der Kapazitdten weist nach oben, all-
mahlich wird der in den Vorjahren entstandene Nachholbe-
darf an Ersatz (nicht nur im IC-Bereich) gedeckt. Der Ratio-
nalisierungsdruck bleibt mit Blick auf die Konkurrenz aus
Ubersee erheblich, obwohl die Erhéhung der Uberstunden
von 130 auf 180 pro Jahr nun maximal genutzt werden kann.

Der Arbeitsmarkt ist ein klassischer Nachlaufer der Kon-
junktur. Infolgedessen bessert sich die Lage erst ab der Jah-
resmitte, wenn die Beschéftigung langsam aufwarts zu ten-
dieren beginnt. Denn noch sind Produktivitatsreserven vor-
handen, und die Lohnkosten fUr die unteren Lohngruppen
steigen infolge der Angleichung der verschiedenen SMIC-
Kategorien erheblich. Die Arbeitslosenquote durfte daher
im Jahresdurchschnitt mit 91/2% etwa derjenigen von 2003
entsprechen.

Der Preisauftrieb durfte etwas moderater ausfallen als 2003,
da Sondereffekte wie Olpreisanstieg und diirrebedingte Ver-
teuerungen von Lebensmitteln und Transporten entfallen.
Allerdings sind von den Importpreisen kaum noch stabili-
sierende Einfllsse zu erwarten. Die Konsumentenpreise
durften daher um etwa 13/4% Uber dem Niveau des Vorjah-
res liegen.

Abgeschlossen am 14. August 2003
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