Frankreich: Reprise conjoncturelle sans cohabitation

Wie seit langem nicht mehr, wurde das
politische und soziale Umfeld 2002 von
Wahlen gepragt. Sowohl der Staatspra-
sident als auch die Abgeordneten der Na-
tionalversammlung wurden neu gewaébhlt.
Dain beiden Féllen das birgerliche Lager
gewann, ging auch die jahrelange Coha-
bitation zwischen politisch unterschied-
lich ausgerichteten Staatschefs und Pre-
mierministern zu Ende. Die schon in den
vergangenen Jahren gestiegene Streikta-
tigkeit hat im Laufe dieses Jahres ein be-
achtliches Niveau erreicht. Ein kurzlich er-
folgter Versuch den Stabilitaétspakt (Maas-
tricht Il) zugunsten einer starker wachs-
tumsorientierten Wirtschaftspolitik aufzu-
weichen, sorgte bei EU-Partnern fur Irri-
tationen.

Die Gleichzeitigkeit der Wahlen des Préa-
sidenten der Republik und zur Natio-
nalversammlung gaben dem Jahr 2002
eine herausgehobene politische Bedeu-
tung. Obwohl der Wahlkampf bereits 1999
mit den Wahlen zum Européischen Par-
lament begonnen hatte, blieb bis zuletzt
unklar, wie die Ergebnisse aussehen wiir-
den, zumal die Kommunalwahlen vom
Mérz 2001 unentschieden ausgingen.

Aus der im April und Mai erfolgten Wahl
des Staatspréasidenten ging der bisheri-
ge Amtsinhaber Jacques Chirac als Sie-
ger hervor. Sein in der Stichwahl Gber-
zeugendes Ergebnis verdankte er jedoch
dem Dilemma, in welches das linke Lager
durch das eigene schlechte Abschneiden
und den Uberraschend hohen Stimmen-
anteil des rechtsgerichteten Vorsitzenden
des Front National (FN) gebracht worden
war. Die Ergebnisse des ersten Wahl-
gangs sahen uberraschend Chirac mit be-
schamenden 19,7% der Stimmen vor Le
Pen (FN) mit 17%. Knapp abgeschlagen
mit blamablen 16,1% schied Minister-

prasident Lionel Jospin aus dem Rennen
um die Prasidentschaft, erklarte seinen
Rickzug aus dem politischen Leben und
demissionierte sofort. Ursache seines De-
bakels ist die Zersplitterung der Linken in
insgesamt sechs Kandidaten, wobei das
Desaster des Vorsitzenden der Kommu-
nistischen Partei, Robert Hue, mit 3,4%
der Stimmen und der elften Position ei-
nen neuen Tiefpunkt im Niedergang der
1920 gegriindeten und unmittelbar nach
dem Zweiten Weltkrieg starksten politi-
schen Kraft markiert. Jospins Ausschei-
den aus der Politik stiirzte seine Sozialis-
tische Partei in eine schwere Krise. An-
gesichts des geringen Riickstands von Le
Pen gegeniiber Chirac im ersten Wahl-
gang sah sich die Linke vor der Qual der
Wahl, ihre Anhanger zur Unterstiitzung
des Staatspréasidenten aufzufordern oder
eine Prasidentschaft Le Pens zu riskieren.
Mit ihrer Hilfe wurde Chirac Anfang Mai
mit Uberzeugenden 82,2% der Stimmen
erneut Prasident der Republik.

Bei den Wahlen zur Nationalversamm-
lung im Mai und Juni konnte er seinen
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Erfolg in einen klaren Sieg der ihn stiitzenden birgerlichen
Parteien umsetzen, nachdem er sofort bis zu den Parla-
mentswahlen ein Ubergangskabinett unter dem wenig be-
kannten Liberaldemokraten Raffarin berufen hatte, welches
den Kern der jetzigen Regierung bildet. Allerdings wurde die-
ser Erfolg bei einer nur gut 60% betragenden Wahlbeteili-
gung errungen. Der Parti Socialiste (SP) sowie die librige
Linke erlitten eine schwere Niederlage. Die prasidiale Samm-
lungsbewegung Union pour la majorité présidentielle (UMP),
in der sich Gaullisten (RPR), Teile der zentristischen UDF
sowie Liberaldemokraten (DL) zusammenfanden und die
sich erst im Herbst als Partei konstituiert, stellt mit 357 der
577 Abgeordneten eine komfortable Mehrheit in der Abge-
ordnetenkammer. Diese wird von verschiedenen unabhén-
gigen Abgeordneten unterstitzt. Die Sozialisten (SP) erran-
gen 140 Mandate (nach zuvor 245), auf die Kommunisten
(PCF) entfallen 37, der rechtsgerichtete FN ging leer aus.

Die Wahlergebnisse bedeuten das Ende der Cohabitation,
also des Miteinanders von unterschiedliche politische Rich-
tungen vertretenden Staatsprasidenten und Premierminis-
tern, die zwar h&ufig erhebliche Reibungsverluste mit sich
brachte, wegen ihres Zwangs zum Interessenausgleich bei
der Bevdlkerung jedoch lange populér war. Nun erfolgt in
enger Abstimmung zwischen Prasident und Premier eine
Bundelung der Kréfte.

Diese ist zur Durchsetzung des umfénglichen Regierungs-
programms sowie zur Auseinandersetzung mit den nach den
verlorenen Wahlen wieder nach links gertickten Sozialisten
auch notig. Sie betonen nun wieder mehr die Umverteilung
zugunsten sozial Schwacher, die Notwendigkeit héherer
Staatsausgaben und die Ablehnung weiterer Privatisierungen
offentlicher Unternehmen. Da die wichtigen Gewerkschaften
in die gleiche Richtung tendieren, laufen auch auf der Linken
die Krafte wieder starker parallel, was verstarkte Sozialkon-
flikte erwarten lasst. Vor allem die Gewerkschaften des 6f-
fentlichen Dienstes werden den in diesem Bereich besonders
drangenden Reformen noch mehr Widerstand entgegenset-
zen als der Regierung Jospin. Bereits wahrend der letzten
Jahre hatten die Arbeitskdmpfe erheblich zugenommen. Ins-
gesamt ist mit einem sehr viel engeren Schulterschluss mit
den Sozialisten zu rechnen, nachdem der Loyalitatskonflikt
zwischen den Interessen der Mitglieder und einer linken Re-
gierung entféllt. In der einst (iberméachtigen, kommunistisch
orientierten CGT diirften die Positionskampfe innerhalb des
PCF ihr Spiegelbild finden, was sie auf absehbare Zeit l&hmt,
aber auch unberechenbar macht.

Im Wahlkampf hatte sich Staatsprasident Chirac tGiber die im
EU-Stabilisierungsprogramm festgeschriebenen Vorgaben
fiir die Stabilisierung des Staatshaushalts hinweggesetzt
und einen Budgetausgleich erst fir 2007 — statt fir 2004 —
postuliert. Diese einseitige Aufweichung des Stabilitats- und
Wachstumspakts stiel? zwar in Italien auf Sympathie, rief je-
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doch bei den meisten anderen EU-Landern, darunter auch
in Deutschland, harsche Proteste hervor. Daraufhin wurde
unter Vorbehalt eingelenkt.

Die Wiederaufnahme des Dialogs mit Gewerkschaften und
Unternehmerverband z&hlt zu den wichtigsten Zielen der
neuformulierten Wirtschaftspolitik. Die Ziele sollen in klei-
nen Schritten und mdglichst im nationalen Konsens reali-
siert werden. Hierunter fallt auch die Vorstellung einer »ré-
publique de partage«, welche gréRere Biirgernéhe, umfas-
sende Dezentralisierung (was einen Bruch mit Jahrhunder-
te langer Tradition bedeuten wiirde) sowie den sozialen Di-
alog einschlief3t. Hinzu addieren sich die Bekdmpfung der
Arbeitslosigkeit, die Flexibilisierung der 35-Stunden-Wo-
che als Beitrag zur Standortverbesserung, die Sanierung der
Renten- und Krankenversicherung, eine Verringerung der
Steuerlastquote im Allgemeinen und die Senkung der Ein-
kommensteuer im Besonderen, die Fortsetzung der Teilpri-
vatisierungen sowie eine energischere Bekdmpfung der Kri-
minalitat. Die Konsolidierung der 6ffentlichen Finanzen wird
beilaufig und unlustig erwéhnt. Alles deutet darauf hin, dass
die Konjunktur von der Wirtschaftspolitik so weit irgend még-
lich gestutzt werden wird, und zwar nicht nur heuer und
2003, sondern auch wéhrend der Jahre danach. Dabei wird
der wirtschaftspolitische Kurs berechenbarer als bisher. Die
»Exception frangaise« erfahrt eine noch ausgepragtere Be-
tonung. Doch durfte auch der neue wirtschaftspolitische
Kurs im Allgemeinen darauf abzielen, schmerzhafte Veran-
derungen in die Lange zu ziehen und sozial abzufedern. Auch
werden Globalisierung und angelsachsische Wirtschafts-
praktiken trotz des politischen Rechtsrucks nicht an Popu-
laritét gewinnen.

Wirtschaftsentwicklung 2001

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich wie folgt
dar: In den Vereinigten Staaten erhohte sich das reale Brut-
toinlandsprodukt um 1,2%. In Japan gingen Nachfrage und
Produktion um 0,5% zuriick. In Mitteleuropa expandierte
die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um 2,6%. In Westeu-
ropa nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um 1,7% zu; in
der EU stieg es ebenso stark, wahrend es im Euro-Raum
um 1,6 und in Deutschland um 0,6% ausgeweitet wurde.
Der Einfuhrpreis fir Rohél betrug in den westlichen Indus-
trielandern im Jahresdurchschnitt 24,40 US-Dollar pro Bar-
rel; das sind ungeféhr 14% weniger als im Jahr davor. In-
dustrierohstoffe (ohne Ol) verbilligten sich gegeniiber dem
Vorjahr auf Dollarbasis um rund 7%. Der Wechselkurs des
Euro betrug im Schnitt des Jahres 0,90 US-Dollar; 2000 wa-
ren es 0,92 US-Dollar. Das Volumen des Welthandels hat
gegenuber 2000 anndhernd stagniert.

Die franz6sische Wirtschaft hat den konjunkturellen Ab-
schwung glimpflicher als viele andere westeuropéische Lan-
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der uberstanden, wobei die Wirtschaftspolitik stimulierend
wirkte; die Finanzpolitik wich vom Konsolidierungskurs ab
(im Oktober war ein »Plan zur Wachstumskonsolidierung«
im Umfang von 3,7 Mrd. € oder 0,3% des BIP gestartet
worden) und wurde leicht expansiv. Nach schwankendem
Verlauf ist die Wirtschaftsleistung vorlaufigen Berechnungen
zufolge im vierten Quartal um 0,4% gegeniiber dem Vor-
quartal zuriickgegangen. Erfahrungsgeman unterzeichnen
in Frankreich die ersten Kalkulationen die tatséchliche Ent-
wicklung, so dass sich nach Abschluss der Revisionen le-
diglich eine Stagnation errechnen kénnte. Um eine Rezes-
sion im landlaufigen Sinne handelt es sich nicht, da die Kon-
junktur anschlieBend wieder anzog. Das reale Bruttoin-
landsprodukt expandierte gemal EUROSTAT um 1,8 ge-
genuber 3,8% im Jahre 2000. Als ausgepragte Wachs-
tumsbremse erwies sich die vom weltwirtschaftlichen Ab-
schwung weit iberproportional tangierte Ausfuhr, die wéh-
rend des gesamten Jahres deutlich absackte. Infolge des
ausgepragten Uberhangs zu Jahresbeginn errechnete sich
gleichwohl eine geringe Zuwachsrate. Der Import schrumpf-
te sogar noch starker. Die Expansionsrate der Bruttoanla-
geinvestitionen hat sich gegenuber 2000 mehr als halbiert,
wahrend privater und offentlicher Verbrauch in wenig ver-
andertem Tempo weiter wuchsen und die entscheidende
Stiitze der Konjunktur bildeten. Auf dem Arbeitsmarkt bes-
serte sich die Lage nur noch bis zur Jahresmitte. Die Ver-
braucherpreise stiegen zunéchst infolge von Sonderein-
flissen rasch, ab der Jahresmitte aber nur noch sehr lang-
sam. Die Leistungsbilanz wies neuerlich einen Uberschuss
aus.

Der Export von Gutern und Dienstleistungen sank trotz kréf-
tiger Zunahme des Auslandertourismus wahrend des ge-
samten Jahres, wies aber aufgrund des erheblichen Uber-
hangs zu Jahresbeginn gegeniiber 2000 noch ein Plus von
0,5% aus, nach einem Anstieg von 12,7% im Jahre 2000.
Ursache dieses Einbruchs war die weltwirtschaftliche Flau-
te. Besonders betroffen wurden die Lieferungen nach West-
europa, wo fast zwei Drittel der Warenausfuhr hingingen; re-
lativ wenig verringerte sich der Absatz in Nordamerika (knapp
10% Exportanteil). Der Import stieg um 0,1%, nachdem
2000 noch ein Plus von 14,3% verzeichnet worden war.
Bei verbesserten Terms of Trade ist der Uberschuss der Leis-
tungsbilanz von 1,4% im Jahre 2000 auf 1,9% gestiegen.

Die Bruttoanlageinvestitionen haben im Laufe des Jahres
ann&hernd stagniert und expandierten gegentuiber 2000 um
2,3%. Vielfach wurden geplante Investitionen zurtickgestellt,
zunéchst als Folge der konjunkturellen Abkihlung, dann
als Folge der Ereignisse vom 11. September. Um 3,2% wur-
den die Ausriistungsinvestitionen ausgeweitet, bei ebenfalls
ungefahr stagnierendem Verlauf, aber héherem Uberhang.
Obwohl die Auslastung der Kapazitaten im Laufe des Jah-
res nur wenig zuriick ging und immer noch tiber dem Durch-
schnitt der neunziger Jahre lag, hat sich das auf der Basis

von Unternehmensbefragungen erhobene Geschaftsklima
in der verarbeitenden Industrie im Verlauf deutlich ver-
schlechtert. Absatz- und Ertragserwartungen wurden er-
heblich ungiinstiger. Die Anfang 2001 erfolgte Einfihrung
der 35-Stunden-Woche in mittleren und grofRen Unterneh-
men |8ste weniger Rationalisierungsinvestitionen aus, als er-
wartet. Splrbar verringert wurde der gewerbliche Bau, zu-
mal die Leerstdnde gerade im Grofiraum Paris zugenom-
men haben. Auch der bis 2000 stark ausgeweitete Woh-
nungsbau ist etwas zuriickgegangen. Dabei spielte die Ein-
schrankung und Umstellung staatlicher Programme eine we-
sentliche Rolle. Verschiedentlich sahen sich zudem private
Haushalte durch das Platzen der Spekulationsblase an den
Aktienmarkten zur Aufgabe ihrer Bauplane gezwungen. Die
offentliche Hand hat hingegen mit weiter steigender Tendenz
vor allem in die Infrastruktur investiert.

Der private Konsum bildete die wesentliche Spitze der Kon-
junktur. Mit 2,6% expandierte er so lebhaft wie im Jahr da-
vor, obwohl die Sparquote als Reflex des stetig und deut-
lich verschlechterten Konsumklimas um 0,8 Prozentpunk-
te auf 16,5% gestiegen ist. Die Realléhne erhéhten sich méa-
Rig, aber doppelt so rasch wie 2000, die Einkommensteu-
er wurde gesenkt und die Kfz-Steuer abgeschafft. AuRer-
dem hat die Beschaftigung weiter, wenn auch verlangsamt,
zugenommen. Die Nachfrage nach langlebigen Gutern ver-
lor im Laufe des Jahres zwar an Schwung, blieb aber im-
mer noch lebhaft. So konnten im Gegensatz zu den meis-
ten westeuropéischen Landern nochmals deutlich mehr Per-
sonenautos abgesetzt werden. Der Staatsverbrauch
(+ 2,5%) tendierte rascher als 2001 aufwarts und trug eben-
falls zur Nachfragestuitzung bei.

Auf dem Arbeitsmarkt besserte sich die Lage bis zur Jah-
resmitte weiter, verschlechterte sich aber anschlieflend, weil
die Beschéaftigung nur noch verlangsamt zunahm und die
Arbeitslosigkeit ab dem Sommerhalbjahr stieg. Gegenuber
2000 expandierte die Beschaftigung um 1,9% (2000: 2,2%).
Die Arbeitslosenquote ging im Jahresdurchschnitt auf 8,6%
zurlick. Vielfach fehlte es weiterhin an qualifizierten Kraften.

Die Konsumentenpreise sind im Schnitt des Jahres — wie
im Jahr 2000 — um 1,8% gestiegen. Wahrend der ersten
Monate beschleunigte sich die Inflation, vor allem bedingt
durch die rasche Verteuerung von Energie (Anstieg von Roh-
Olpreis und Dollarkurs) und Nahrungsmitteln — hier spielten
die Witterung sowie die Tierseuchen BSE und MKS eine
erhebliche Rolle. Ab der Jahresmitte blieben die Verbrau-
cherpreise fast stabil. Vor der Eurobargeldeinfiihrung hat
es nur in geringem Umfang vorgezogene Preisanhebungen
gegeben. Hierbei mdgen auch die seit dem Herbst ver-
starkten Preiskontrollen eine Rolle gespielt haben, welche
vor der Jahreswende 2001/2002, aber vor allem im ersten
Quartal 2002 stabilisierend wirkten. Zwischen Regierung und
Supermarktketten bestand eine Vereinbarung, geman der
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die geminderte Preistransparenz wahrend dieser Zeit nicht
zu Preisaufschlagen genutzt werden sollte. Bereits im Sep-
tember begannen 300 Beamte mittels stichprobenartigen
Preiskontrollen den Ubergang zum Euro im Vorfeld stabili-
tatspolitisch abzusichern.

Wirtschaftspolitik

Im laufenden Jahr wird die Konjunktur durch die Wirt-
schaftspolitik stimuliert, obwohl exportdampfende Wirkun-
gen der Aufwertung des Euro gegeniiber dem US-Dollarim
weiteren Verlauf des Jahres allméahlich spirbar werden. Das
gilt in erster Linie fir die Geldpolitik. Die seit Mai 2001 er-
folgte monetéare Lockerung wirkt erst heuer voll. Der fi-
nanzpolitische Kassensturz nach dem Regierungswechsel
ist zwar noch nicht abgeschlossen. Aber erfahrungsge-
maf wurde im ersten (Wahl-)Halbjahr mehr ausgegeben als
budgetiert. Da das Manko im zweiten Semester nicht nur
nicht aufgeholt werden kann, sondern auch noch die Ein-
kommensteuer gesenkt wird, ist auch im laufenden Jahr
wieder mit expansiven Effekten seitens der Finanzpolitik zu
rechnen. Im kommenden Jahr diirfte die Wirtschaftspolitik
insgesamt leicht dampfen. Zwar werden die retardieren-
den Einflisse der vermutlich im Winterhalbjahr beginnen-
den allmahlichen Straffung der monetaren Ziigel durch die
EZB erstim Laufe des zweiten Halbjahrs 2003 spiirbar. Aber
die Aufwertung des Euro nicht nur gegeniiber dem US-Dol-
lar und damit gegeniber vielen asiatischen Wahrungen,
sondern auch gegentiber dem Pfund Sterling macht sich
erst jetzt voll bemerkbar und bremst den Exportanstieg (aber
auch die Inflation). Und schlieBlich dirfte die Finanzpolitik
von einem leicht expansiven auf einen annahernd konjunk-
turneutralen Kurs einschwenken, flankiert von verstarkten
Privatisierungen. Auf ordnungspolitischem Gebiet, etwa De-
regulierungen im 6ffentlichen Dienst und Flexibilisierungen
des Arbeitsrechts sind nur langsame Fortschritte wahr-

Konsumentenpreise ¥

scheinlich, begleitet von gewerkschaftlichen Gegenmal-
nahmen.

Die Geldpolitik der Europaischen Zentralbank (EZB) zielt wei-
ter auf Preisstabilitat ab. Sie stimuliert die Konjunktur im lau-
fenden Jahr spirbar. 2003 durfte sie zundchst etwa kon-
junkturneutral, im spateren Verlauf jedoch leicht restriktiv wir-
ken. Bereits im Mai 2001 hatte die EZB ihren zuvor restrikti-
ven monetdren Kurs gelockert, obwohl der Preisschub noch
nicht ausgelaufen war und die Expansion der neben dem In-
flationsziel als ReferenzgrdRe dienende Geldmenge M3 deut-
lich Gber dem Zielwert lag. Nach den Terroranschlagen vom
11. September in den USA wurde die geldpolitische Locke-
rung im Schulterschluss mit anderen Zentralbanken fortge-
setzt. Insgesamt hat die EZB ihren Schliisselzins in vier Schrit-
ten um insgesamt 1,5 Prozentpunkte auf zuletzt (November
2001) 3,25% gesenkt. Die hieraus resultierenden konjunk-
turstimulierenden Wirkungen werden sich erst heuer voll ent-
falten. Mit Blick auf den jetzt 1,75% betragenden Leitzins in
den USA und den nur sehr z8gernd beginnenden Aufschwung
in Westeuropa wird auch jetzt noch verschiedentlich Spiel-
raum fiir einen kleinen weiteren Zinsschritt nach unten gese-
hen. Zwar sind die Konsumentenpreise zuletzt (Mai 2002) im
Vorjahresvergleich nur mehr um 1,7% gestiegen, und die Ren-
dite der indexierten zehnjéhrigen franzdsischen Staatsanlei-
hen deutet auf Inflationserwartungen der Finanzmarktakteu-
re von lediglich 1,5% p.a. hin. Aber die Kerninflationsrate liegt
nach wie vor Uber 2%, und die Aussichten auf eine rasche
Abschwéachung derselben sind gering. Die Teuerungsrate
(HVPI) dirfte im Euro-Raum heuer etwas Uber dem mittel-
fristig angestrebten Ziel der EZB von unter 2% p.a. liegen,
da ab Juli Basiseffekte entfallen; im Durchschnitt der ersten
finf Monate 2002 sind die Verbraucherpreise um 2,4% ge-
stiegen. Damit wirde das Inflationsziel nun zum dritten auf-
einanderfolgenden Mal verfehlt, womit allmahlich ein Glaub-
wirdigkeitsproblem fur die Zentralbank entsteht; diese hat
denn auch erst kiirzlich wieder vor Inflationsgefahren gewarnt.
Auch steigt die Geldmenge M3 immer noch erheblich star-

ker als vorgesehen. Mit zuletzt (Mai) 7,8% liegt

die Zuwachsrate im Vorjahresvergleich nach

wie vor weit Uber dem — auch fiir 2003 vor-
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gegebenen —jahresdurchschnittlichen Ziel von
4,5%. Liquiditat zur Finanzierung des Auf-
schwungs ist also reichlich vorhanden. Wei-
tere Zinssenkungen sind damit unwahr-
~ scheinlich geworden. Spatestens um die Jah-
reswende 2002/2003 ist daher bei in Gang
gekommener Konjunktur die beginnende
Straffung der monetéren Ziigel wahrschein-
lich. Die diirfte jedoch im Hinblick auf die wei-
tere Festigung des Euro-Wechselkurses
gegeniiber dem US-Dollar vorsichtig erfol-
gen; sollte es sogar zu einer ausgepréagten
Abwertung des US-Dollar gegeniiber dem
Euro kommen, wére allerdings auch eine Zins-
senkung denkbar. Die aus dem geldpoliti-

2003
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schen Schwenk resultierenden bremsenden Wirkungen auf
die Konjunktur wéren kaum vor dem Sommer néchsten Jah-
res zu erwarten. Schon frilher macht sich hingegen die Auf-
wertung des Euro bemerkbar. Die EZB fiihrte bis jetzt in ih-
ren monatlich wechselnden Begriindungen fiir die standi-
gen Verfehlungen des Geldmengenziels stets Sonderfakto-
ren an und reagierte verschiedentlich mit kleinen Neudefini-
tionen von M3. Auf diese Weise ist das Vertrauen in den Eu-
ro jedoch nicht zu festigen. Und es dréangt sich die Anderung
des monetaren Referenzwertes, so man an einem solchen
festhalten will, auf. Die Euro-Bargeldeinfiihrung ging auch
hier glatter Uber die Bihne als erwartet. Die Bevdlkerung
hatte die neue Wahrung tiberwiegend zustimmend akzeptiert
Die zeitweilig getriibte Preistransparenz wurde kaum zu Preis-
steigerungen genutzt.

Die Finanzpolitik war 2001 von einem verhalten konsolidie-
rungsorientierten auf einen leicht expansiven Pfad einge-
schwenkt. Um dem von den Ereignissen des 11. September
ausgeldsten Schock entgegen zu wirken, wurde im Oktober
ein 3,7 Mrd. € (¥/4% des BIP) fiskalisches Stiitzungsprogramm
gestartet, dessen Schwerpunkt eine Aufstockung der Be-
schaftigungspramie (PPP) fir Millionen Geringverdiener so-
wie zusétzliche 80 000 befristete Stellen im dffentlichen Dienst
bildeten. Im Staatshaushalt 2001 waren ohnehin, weitestge-
hend auf die privaten Haushalte fokussierte Steuerentlas-
tungen im Umfang von /2% des BIP vorgesehen. Diese wa-
ren Teil eines um das Wahljahr 2002 gruppierten mittelfristi-
gen Programms 2001/2003 zur Verringerung der im west-
europaischen Vergleich immer noch hohen Steuer- und Ab-
gabenquote. Der Staatshaushalt 2001 basierte allerdings
auf der unrealistischen Annahme eines Wirtschaftswachs-
tums von 3 bis 3,6%. Folglich lagen die Einnahmen unter und
die Ausgaben tber dem Voranschlag. Das Finanzierungsde-
fizit der 6ffentlichen Hand sank denn auch nicht, wie mit der
EU-Kommission abgesprochen, auf 1% des BIP, sondern
erhohte sich auf 1,4%. Der Staatshaushalt 2002 war eben-
falls formal konsolidierungsorientiert konzipiert, basierte je-
doch auf einem mit 2,5% zu hoch angenommenem Wirt-
schaftswachstum. Die im Rahmen der Steuerreform
2001/2003 vorgesehenen Steuerentlastungen belaufen sich
auf rund 6 Mrd. € (0,4% des BIP); hinzu kommt jetzt die von
der neuen Regierung zu verantwortende Senkung der Ein-
kommensteuersatze um 5%, der 2003 eine weitere Entlas-
tung folgt; bis 2007 sollen sie um ein Drittel herabgesetzt wer-
den, was die Besserverdienenden — nur sie zahlen Einkom-
mensteuer — begunstigt. 3 Mrd. € flieRen in ein neues Be-
schéftigungsprogramm firr Jugendliche, 15 Mrd. € gehen als
Abgabenerleichterungen zum Ausgleich der Kosten der
35-Stunden-Woche an die Unternehmen, und die Etats flr
Bildung, Umwelt und Inneres sind kréftig aufgestockt wor-
den. Gleichwohl sollten die Ausgaben mit nominal 2 und re-
al 0,5% nicht starker steigen, als in der mittelfristigen Fi-
nanzplanung vorgesehen. Doch selbst unter den optimisti-
schen Konjunkturerwartungen reichten die Einnahmen des

Staates nicht aus, um das Finanzierungsdefizit der 6ffent-
lichen Hand bei den vorjahrigen 1,4% zu halten - eine Rate,
die Anfang dieses Jahres in das mit der EU abgesprochene
mittelfristige Stabilisierungsprogramm einging. So wurden
Uberschiisse der Arbeitslosenversicherung ebenso heran-
gezogen, wie »Sonderdividenden« der Energie- und Gasver-
sorger EdF und GdF in Hohe von etwa 6 Mrd. €. Die Vorga-
be fiir das Wirtschaftswachstum wird jedoch spirbar unter-
schritten. Folglich dirfte das Finanzierungsdefizit der 6ffent-
lichen Hand heuer auf 21/2% des BIP steigen — was eine Ab-
mahnung aus Briissel implizieren wirde. Damit kommt auch
das mittelfristige Konsolidierungsprogramm ins Rutschen.
Nicht nur die Defizit-Vorgabe fiir 2003 von 1%, sondern auch
der gesamtstaatliche Budgetausgleich fiir 2004 erscheinen
obsolet. Im Wahlkampf hatte sich Staatsprasident Chirac denn
auch fur einen Haushaltsausgleich erst im Jahre 2007 stark
gemacht. Nach heftigen Querelen mit der deutschen Regie-
rung gab man nach und versprach fur 2004 einen »nahezu
ausgeglichenen Haushalt« mit dem Vorbehalt, dass die Wirt-
schaft in den kommenden Jahren um 3% expandiert, was
allerdings kaum zu erwarten ist. Die Konjunktur wird im lau-
fenden Jahr von der Finanzpolitik noch Anstoi3e erhalten, 2003
aber vermutlich auf annéhernd konjunkturneutralen Kurs ge-
hen, auch wenn die Staatsausgaben etwas starker als die
budgetierten 0,2% steigen sollten. Schwerpunkte bleiben Kri-
minalitdtsbekdmpfung, Beschéftigungspolitik und Steuer-
senkungen — doch die Steuer- und Abgabenquote sinkt nur
langsam.

Ordnungspolitisch sind zwei Bereiche erwéhnenswert. Ers-
tens die gelungene stabilitétspolitische Absicherung der Eu-
ro-Bargeldeinfiihrung. Die Regierung schloss mit den Super-
marktketten eine Vereinbarung, der gemaR die Phase der
Intransparenz bis Ende Marz 2002 nicht zu rein umstel-
lungsbedingten Preisaufschlagen ausgenitzt werden durf-
te. Stichprobenartig kontrollierten bereits ab September 2001
300 Beamte, und die Regierung hielt mit dem Preiskon-
trollgesetzt zudem einen dirigistischen Kniippel in der Hinter-
hand. Der Ubergang verlief stabilititspolitisch sehr befriedi-
gend — im Gegensatz zu Deutschland, wo man liberaler
verfuhr und in einigen Regionen und vor allem in einigen
Dienstleistungszweigen erhebliche umstellungsbedingte
Preissteigerungen registrieren musste. Der zweite Punkt be-
trifft die Deregulierung und Liberalisierung in staatlich do-
minierten Versorgungsbereichen. Nachdem die sozialisti-
sche Regierung Jospin mehr privatisierte als die konserva-
tiven Kabinette Balladur und Juppé zusammen (noch im
Herbst wurden 15% der Kapitalanteile von Renault an Nis-
san abgegeben) und Einnahmen von reichlich 40 Mrd. € ge-
nerierte, plant auch die Regierung Raffarin weitere Privati-
sierungen. Dabei sind sogar Teilprivatisierungen bei den gro-
Ren Energiemonopolisten EdF und GdF vorgesehen. Doch
wird der Staat weiter Kontrollmehrheiten behalten, wobei
er sich der Unterstiitzung durch die Mehrheit der Bevélke-
rung sicher sein kann, die am liebsten alles beim Alten las-
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sen mochte. Auch sind hier, wie im 6ffentlichen Dienst, die
Gewerkschaften noch méchtig — das gilt ebenfalls fur die
Staatsbahn SNCF.

Arbeitsmarktpolitisch wird der auf Beschaftigungsforde-
rung abzielende Kurs fortgesetzt, was auch — wie seit Jah-
ren schon — neue Programme zur voriibergehenden Be-
schéftigung von Jugendlichen im dffentlichen Dienst ein-
schliet. Dabei steht die endgiiltige Durchsetzung der 35-
Stunden-Woche sowie ihre Flexibilisierung (u.a. des Jah-
resarbeitszeitkontos und der bisher auf 130 pro Jahr be-
schrankten Uberstunden) im Vordergrund. Ein heiRes Eisen
bilden die ca. 5 Mill. Angehdrigen des o&ffentlichen Diens-
tes, bei dem mit der Umsetzung noch nicht einmal begon-
nen wurde. Das von der Administration Jospin forcierte Ex-
periment mit der einer negativen Einkommensteuer &h-
nelnden Beschaftigungspramie (Prime pour I'emploi — PPP)
wird fortgesetzt. Dadurch werden die Einkommen der
2,7 Mill. Mindestlohner angehoben, ohne dass sich gleich-
zeitig deren Léhne und damit die Arbeitskosten der Arbeit-
geber erhdhen. So entféllt auch der Druck auf die Gber dem
Mindestlohn (SMIC) liegenden Lohngruppen, der jedes Mal
auftritt, wenn der Mindestlohn heraufgesetzt wird. Diese
Erkenntnis hat die Regierung kurzlich beherzigt, als die den
Salaire minimum interprofessionel de croissance im Rahmen
des gesetzlichen Rahmens, und nicht wie (blich tber die-
sen hinausgehend, nur um 2,4% erhohte. Zudem sollen
die sechs SMIC-Niveaus vereinheitlicht werden, die sich im
Zuge des Ubergangs von der 39- zur 35-Stunden-Woche
herausgebildet haben.

Die vom Staat umfénglich subventionierte Verkirzung der
Wochenarbeitszeit von 39 auf 35 Stunden bei vollem Lohn-
ausgleich wurde Anfang 2001 in den mittleren und groRRen
Unternehmen, also fiir etwa ein Viertel der Arbeitnehmer,
weitgehend realisiert und inzwischen, wenn auch nicht kon-
fliktfrei, abgeschlossen. Vor allem GrofRunternehmen ha-
ben die damit verbundenen Mdglichkeiten zur Flexibilisie-
rung der Arbeitszeit mittels jéhrlicher Arbeitszeitkonten ge-
nutzt. In Unternehmen mit weniger als 20 Arbeitnehmern
wird die Arbeitszeit unter Anwendung von Ubergangsrege-
lungen ab Anfang 2002 verkirzt. Insgesamt wird der Be-
schéftigungseffekt (neu geschaffene und gesicherte Ar-
beitsplatze) durch die Verkirzung der Wochenarbeitszeit
zwischen 1999 (mit finanzieller Unterstiitzung des Staates
konnten die Unternehmen schon vor 2001 umstellen) und
2002 auf 250 000 bis 400 000 geschétzt. Die tatsachliche,
nicht zu ermittelnde Zahl diirfte etwa in der Mitte liegen.

Wirtschaftswachstum 2002
Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden unterstellt:
In den Vereinigten Staaten erhoht sich das reale Bruttoin-

landsprodukt um etwa 21/4%. Die gesamtwirtschaftliche Er-
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zeugung steigt in Japan um ca. 1/2%. In Mitteleuropa neh-
men Nachfrage und Produktion um etwa 21/2% zu. In West-
europa wird das reale Bruttoinlandsprodukt um rund 1%
ausgeweitet; fir die EU und den Euro-Raum sind &hnliche
Raten zu erwarten, wéahrend die Zunahme in Deutschland
knapp 3/2% betrégt. Der Einfuhrpreis fiir Rohél liegt in den
westlichen Industrieldndern im Schnitt des Jahres bei 24 US-
Dollar pro Barrel. Die Preise fiir Industrierohstoffe (ohne Ol)
sinken gegeniiber 2001 um ungeféhr 3%. Der Wechselkurs
des Euro bewegt sich im Jahresdurchschnitt innerhalb ei-
ner Bandbreite von 0,90 bis 1 US-Dollar. Das Volumen des
Welthandels expandiert in einer GréRenordnung von 23/4%.

In Frankreich gewinnt die Konjunktur im zweiten Halbjahr
deutlich an Schwung, nach schleppender Belebung im ers-
ten Semester. Fur dieses Bild sprechen auch die durch Unter-
nehmens- und Verbraucherbefragungen ermittelten Kili-
maindikatoren. Dabei werden die von Geld- und Finanzpo-
litik ausgehenden Impulse die allméhlich dampfenden Ef-
fekte der Euro-Aufwertung deutlich iberkompensieren. Die
Ausfuhren nehmen im Zuge der weltwirtschaftlichen Erho-
lung am raschesten zu. Der private Konsum wird bei spiir-
bar erhdhten realen verfligbaren Einkommen, allméhlich
glnstiger werdender Lage auf dem Arbeitsmarkt und sin-
kender Sparquote deutlich ausgeweitet. Der Staatsverbrauch
expandiert stetig etwa im Tempo der Vorjahre. Die Brutto-
anlageinvestitionen gewinnen erst in der zweiten Jahres-
halfte wieder an Fahrt. Das reale Bruttoinlandsprodukt diirf-
te sich um rund 1/4% erhéhen. Wéhrend die Léhne spur-
bar langsamer, aber immer noch deutlich angehoben wer-
den, tendieren die Preise nur noch moderat aufwarts. Die
Leistungsbilanz weist neuerlich einen Uberschuss aus.

Die Ausfuhr von Giitern und Dienstleistungen bildet die dy-
namischste Nachfragekomponente. Allerdings wird die Er-
holung gerade kraftig genug sein, um den Riickgang des
Vorjahres etwa auszugleichen. Zunéchst steigt der Absatz
in Nordamerika besonders lebhaft, doch wird die Zunahme
im weiteren Verlauf durch die Aufwertung des Euro und die
vermutlich volatiler und schwacher als erwartete Konjunk-
turentwicklung in den USA etwas gebremst. Die Lieferun-
gen nach Westeuropa, dem weitaus wichtigsten Absatz-
markt, beschleunigen sich im Takt mit der konjunkturellen
Entwicklung erst wahrend der zweiten Jahreshalfte deutlich.
Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit franzésischer Anbieter
verschlechtert sich allmahlich, bedingt durch die Aufwertung
des Euro gegenilber dem US-Dollar und dem Pfund Ster-
ling. Gegeniiber Kontinentaleuropa bleibt jedoch die Kon-
kurrenzkraft erhalten, wobei wahrend des letzten Jahrzehnts
auch infolge der stark gestiegenen franzésischen Direktin-
vestitionen beachtliche Fortschritte gemacht wurden. Auch
der Import nimmt im Verlauf wieder merklich zu. Doch er-
rechnet sich hier wegen des hohen Unterhangs zu Beginn
dieses Jahres gegeniiber 2001 ein leichtes Minus. Die Leis-
tungsbilanz wird in Relation zum BIP einen gegeniiber 2001
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erhohten Aktivsaldo ausweisen, auch weil sich die Terms of
Trade erheblich verbessern.

Die Bruttoanlageinvestitionen werden nach langerer Stag-
nation im Laufe des zweiten Halbjahrs allmahlich Fahrt auf-
nehmen - allerdings erheblich langsamer als in der entspre-
chenden Phase friiherer Konjunkturaufschwiinge, mitbedingt
durch die von den USA ausgehenden Verunsicherungen. Das
gilt in erster Linie fiir die Ausrlistungsinvestitionen, da sich
Absatz- und Ertragserwartungen — auch gestitzt durch die
robuste Konsumkonjunktur — nur ansatzweise verbessern und
die Auslastung der Kapazitaten nicht nennenswert aufwarts
tendiert. Die Belebung wére noch schwécher, wenn die nied-
rigen Zinsen nicht stutzend wirken wirden. AuRerdem durf-
ten die Unternehmen das Resultat der letzten Wahlen als Ver-
besserung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen emp-
finden. Und schlief3lich verstarkt sich die Notwendigkeit, den
Ubergang zur 35-Stunden-Woche kostenméaRig nach Mog-
lichkeit aufzufangen. Der gewerbliche Bau wird von dieser
Entwicklung noch nicht erfasst. Auch weil die Leerstandrate
bei Gewerbeimmobilien vor allem in den groReren Agglome-
rationen zunachst noch steigt, ist mit einem weiteren Riick-
gang zu rechnen. Demgegentuber expandiert der 6ffentliche
Bau spiirbar. Das gilt auch fiir den sozialen Wohnungsbau,
bei dem 2001 eine kréftige Zunahme der Baugenehmigun-
gen registriert wurde, die heuer in Baubeginne umgesetzt
werden. Demgegeniber dirfte der tibrige Wohnungsneubau
trotz niedriger Zinsen zun&chst weiter sinken, wobei die seit
Herbst 2001 erhdhte Unsicherheit der privaten Haushalte be-
ziiglich der wirtschaftlichen Zukunft ausschlaggebend zu sein
scheint. Andererseits wird unter Anlageaspekten allméhlich
mehr in Immobilien (neben Gold und Kunstwerken) investiert,
nachdem das Vertrauen in die Kapitalmérkte nachhaltig er-
schuttert worden ist. Deutlich aufwarts tendieren hingegen

die Instandhaltungsinvestitionen als Folge der Explosions-
katastrophe von Toulouse im Herbst 2001 sowie der schwa-
chen Entwicklung im Vorjahr. Insgesamt dirften die Brutto-
anlageinvestitionen etwa dem Niveau von 2001 entsprechen.

Der private Konsum dirfte um rund 11/2% expandieren. Im
Verlauf bedeutet das eine Fortsetzung der bisherigen Auf-
wartsentwicklung bei leichter Beschleunigung im zweiten
Halbjahr — eine Annahme, die durch die kraftige Erholung
des auf der Basis von Verbraucherbefragungen ermittelten
Konsumklimas seit dem Friihjahr unterstrichen wird. Das
entspricht fast dem Anstieg der Reallohne. Hinzu addiert
sich die ab Jahresmitte greifende Senkung der Einkom-
mensteuer um 5% mit einem Entlastungseffekt von
2,7 Mrd. €, die allerdings vorwiegend den Besserverdie-
nenden mit durchschnittlicher bis unterdurchschnittlicher
marginaler Konsumquote zugute kommen. Da die voriiber-
gehend leicht abwarts weisende Tendenz bei der Beschéf-
tigung, teils durch die konjunkturelle Entwicklung, teils durch
staatliche MaBnahmen, im weiteren Verlauf des Jahres um-
gekehrt wird, dirfte hiervon kaum etwas in die Sparquote
gehen. Diese dirfte gegeniiber 2001 konstant bleiben. Da
nur wenige Haushalte Aktien besitzen, tangiert deren star-
ker Kursrutsch das Konsumverhalten unmittelbar kaum. Der
Absatz langlebiger Giter nimmt maRig zu, auch weil der
Wohnungsneubau noch nicht aus seiner Flaute herausfin-
det. Der Staatsverbrauch nimmt vermutlich wieder in einer
GroRenordnung von 2% zu.

Die Situation auf dem Arbeitsmarkt wird im Vergleich zum
Vorjahr etwas unguinstiger. Im weiteren Verlauf dieses Jah-
res ist jedoch konjunkturbedingt mit einer allméahlichen Zu-
nahme der Beschéftigung zu rechnen — gegentiber 2001 er-
rechnet sich noch ein kleines Plus. Hierzu tragen auch neue

Veréanderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—-in% -
2001 20022 2003?

OFCE” REXECODE® EUY  OECD?® | OFCE” REXECODE® EUY  OECD®
Bruttoinlandsprodukt 1,8 1,6 1,2 1,6 1,4 2,9 2,3 2,8 3,0
Inlandsnachfrage 1,7 1,6 11 1.2 1,6 2,8 2,1 2,9 2,9
Privater Verbrauch 2,6 1,8 1,5 1,7 21 2,9 2,0 2,8 2,6
Staatsverbrauch 2,5 2,0 1,6 1,7 1,9 2,1 1,5 1,4 1,5
Bruttoanlageinvestitionen 2,3 -0,1 -1,4 -0,1 -0,1 3,0 0,8 3,1 3,2
Exporte” 0,5 -1,8 -1,6 2,5 -20 7,7 6,5 6,7 7,8
Importeﬂ 0,1 -2,0 -25 0,9 -1,7 8,0 6,2 7,1 7,9
Industrieproduktion (ohne Bau) 0,9 n.a. n.a. n.a n.a n.a n.a. n.a n.a
Konsumentenpreise (HVPI) 1,8 1,6 1,7 1,7 1,6 1,7 1,5 1,6 1,7
Arbeitslosenquote 8,6 9,1 9,2 8,8 9,2 8,8 9,4 8,4 9,0
Leistungsbilanzg) 1,9 1,9 2,2 2,2 2,0 1,8 2,2 2,0 1,9
Finanzierungssaldo des Staates? |-1,4 -2,0 -2,2 -19 -2,0 -2,0 -2,0 -1,8 -1,8
3 Schatzungen. — P Observatoire Frangaise des Conjonctures Economiques, Paris, vom April 2002. — © Centre de Recherches pour I'Expan-
sion de I'Economie et de la Développement des Entreprises, Paris, vom April 2002. — ¥ Kommission der EU, Briissel, vom April 2002. —
® Organisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom Juli 2002. — ? Giiter und Dienstleistungen. — 9 In Prozent des Brutto-
inlandsprodukts (BIP).
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staatliche Programme bei. Da hierdurch, wie seit Jahren (ib-
lich, meist nur bestehende Beschéftigungsmalinahmen ver-
langert oder auslaufende durch neue ersetzt werden, ist
der Netto-Effekt jedoch nicht allzu groR. Positive Netto-Ef-
fekte sind auch von der weiteren Umsetzung der 35-Stun-
den-Woche zu erwarten, obwohl diese andererseits zu wei-
ter verstarkten Rationalisierungsmafnahmen fiihrt. Von die-
sen sind in erster Linie Leiharbeitskréfte (zu 85% Arbeiter,
ganz Uberwiegend ohne berufliche Ausbildung) betroffen,
wie die Entwicklung 2001 zeigte, als deren Zahl innerhalb
weniger Monate um rund 100 000 auf reichlich 650 000
gesunkeniist. Sie sind auch die Ersten, die ausscheiden mis-
sen, bevor bei Entlassungen von Teilen der Stammbeleg-
schaft Sozialplane erstellt werden. Vielfach bleiben Fach-
krafte gesucht. Leiharbeitkréafte werden in der Regel nicht
nur kurz oder sehr kurz beschéftigt, sondern sie kommen
auch nichtin den Genuss der Prime pour I'emploi, der Lohn-
subventionen fir Niedrigverdiener. Sie haben also in vielfa-
cher Hinsicht die Hauptlast der Arbeitsmarktanpassungen
zu tragen. Hieran hatte auch die Regierung Jospin nichts
geandert. Die Arbeitslosenquote diirfte insgesamt im Jah-
resdurchschnitt bei reichlich 9% liegen.

Der Preisauftrieb war wéhrend des ersten Quartals mégig,
bedingt durch das Stillhalteabkommen mit den Handels-
ketten. Der nach dem 1. April verschiedentlich befirchtete
Nachholeffekt blieb indes aus. Im April stiegen die Verbrau-
cherpreise nicht schneller als im Mérz. Seither herrscht an-
néhernde Preisstabilitdt, auch weil witterungsbedingte
Sondereffekte entfielen. Im Schnitt der ersten funf Monate
2002 erhdhten sich die Verbraucherpreise um 2,1%. Mit ei-
ner Fortsetzung ist zu rechnen, da die Aufwertung des Eu-
ro zu einer Verbilligung der Importe fihrt und der konjunk-
turelle Aufschwung nur langsam an Fahrt gewinnt. Die Kon-
sumentenpreise liegen vermutlich im Schnitt des Jahres um
13/4% Uber dem Niveau von 2001.

Wirtschaftsentwicklung 2003

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Brut-
toinlandsprodukt um rund 3%. Nachfrage und Produktion
nehmen in Japan um etwa 11/4% zu. In Mitteleuropa steigt
das gesamtwirtschaftliche Erzeugung um ungeféhr 31/2%.
In Westeuropa, in der EU und im Euro-Raum erhoht sich
das reale Bruttoinlandsprodukt um 21/2%; in Deutschland
betragt die Zunahme ca. 21/4%. Der Importpreis fir Rohol
betragt in den westlichen Industrielandern im Jahresdurch-
schnitt ungeféhr 24 US-Dollar pro Barrel. Industrierohstof-
fe (ohne Ol) kosten etwa 7% mehr als 2002. Der Wechsel-
kurs des Euro liegtim Mittel des Jahres innerhalb einer Band-
breite von 1 bis 1,10 US-Dollar. Das Volumen des Welt-
handels durfte in einer GréRenordnung von 7% ausgewei-
tet werden.
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In Frankreich verlangsamt sich das Wirtschaftswachstum
im Jahresverlauf allmahlich. Das gilt fur Inlandsnachfrage
und Ausfuhr gleichermallen. Die Geldpolitik bremst gegen
Ende des Jahres etwas, und die Finanzpolitik wird anna-
hernd konjunkturneutral. Hinzu kommt die konjunkturelle
Abschwéachung in den Vereinigten Staaten, und die vorjah-
rige Aufwertung des Euro gegeniiber dem US-Dollar und
anderen Wahrungen wirkt nun voll. Gleichwohl weisen wie-
der alle grofRen Aggregate auf der Nachfrageseite positive
Raten aus. Das reale Bruttoinlandsprodukt diirfte um 23/4%
expandieren, da die Wachstumsverlangsamung verhalten
sein wird und zu Jahresbeginn ein Uberhang besteht. Eine
wesentliche Stiitze der Konjunktur bildet der private Kon-
sum, bei ungefahr gleichbleibendem Reallohnanstieg, etwas
schneller zunehmender Beschéftigung und ricklaufiger Ar-
beitslosenquote sowie leicht sinkender Sparquote. Der
Staatsverbrauch wird wie bisher ausgeweitet. Die Brutto-
anlageinvestitionen steigen, auch weil die Bauinvestitionen
wieder mitziehen. Die hochste Zuwachsrate erzielt der Ex-
port. Der Preisauftrieb wird moderat sein. Die Leistungsbi-
lanz weist einen Uberschuss in der GréRenordnung der Vor-
jahre aus.

Der private Konsum durfte um reichlich 21/2% zunehmen.
Im Verlauf bedeutet das zunédchst noch eine leichte Be-
schleunigung, gefolgt von einer ziemlich stetigen Expansion.
Stutzend wirken die Mitte 2002 erfolgte Senkung der Ein-
kommensteuer um 5%, die expandierende Beschaftigung
sowie das giinstige Konsumklima, welches ein allméahliches
Sinken der Sparquote erwarten lasst. Die Realldhne wer-
den sich kaum viel stérker erhdhen als 2002, obwohl die
Inflation moderat sein wird. Hierbei spielt auch eine Rolle,
dass die neue Regierung beim Amtsantritt Mitte 2002 den
Mindestlohn nicht iber die gesetzliche MalRgabe hinaus
angehoben hat und diese Linie, die unmittelbar auch den
Lohnauftrieb der daruiber liegenden Lohngruppen — also vie-
ler Millionen Arbeitnehmer — démpft, auch im kommenden
Jahr beibehalten durfte. Dauerhafte Guter werden wieder
lebhafter gekauft, auch weil der Wohnungsbau — wenn auch
sehr zdgerlich — aus dem Tief heraus findet. Der Staats-
verbrauch expandiert um reichlich 13/4%.

Die Bruttoanlageinvestitionen (ca. + 23/4%) gewinnen wie-
der starker an Schwung. Das Tempo wird durch diese Jah-
resverdnderungsrate allerdings unterzeichnet, da zu Jah-
resbeginn nur ein geringer Uberhang bestehen wird. Die Ent-
wicklung weist auf breiter Front aufwérts. Besonders lebhaft
durften die Ausrustungsinvestitionen expandieren. Erstens
erzwingt der Ubergang zur 35-Stunden-Woche weitere er-
hebliche Rationalisierungsanstrengungen. Zweitens sorgt
der gegeniiber dem US-Dollar und anderen Wéahrungen
deutlich héher bewertete Euro fur Rationalisierungs- und
Modernisierungsinvestitionen, um die preisliche Wettbe-
werbsféhigkeit einigermalien zu halten. Und drittens néhert
sich die Auslastung der Kapazitaten wieder dem zuletzt En-
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Arbeitslosenquote

annahernd im Rhythmus der Ausfuhr zu-
nehmen. Bei nochmals verbesserten Terms

in %

of Trade ist mit einem Uberschuss der Leis-

12 brognose tungsbilanz in einer GréRenordnung von
10 wiederum 2% des BIP zu rechnen.
8 Auf dem Arbeitsmarkt bessert sich die La-
ge vor allem konjunkturbedingt allmahlich,
6 obwohl der Produktivitatsfortschritt beacht-
4 lich sein wird. Aber die arbeitsplatzschaffen-
den Auswirkungen der 35-Stunden-Woche
2 wirken sich noch aus, und die lebhaftere Kon-
junktur bewirkt die Schaffung neuer Stellen
0 (oft genug sind das allerdings nur Zeitarbeit-
1998 1999 2000 2001 2002 2003

Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.

de der achtziger/Anfang der neunziger Jahre erreichten Ma-
ximum von 88,8%, so dass allmahlich auch wieder mehr in
die Erweiterung der Anlagen investiert wird. Spurbar, aber
merklich langsamer als die Ausrustungsinvestitionen erho-
len sich die Bauinvestitionen. Das gilt in erster Linie fur den
gewerblichen Bau, der mit der zunehmenden Nachfrage
nach Buro-, Einzelhandels- und Fabrikbauten langsam an
Tempo gewinnt. Auch der 6ffentliche Bau legt allméhlich
zu, zumal die Regierung hierin einen wichtigen Beitrag zur
Verbesserung von Infrastruktur und Beschaftigung sieht. Der
Wohnungsneubau findet im Zuge der verbesserten Wirt-
schaftslage nur milhsam aus der konjunkturellen Talsohle
heraus und legt erst wenig zu, wéhrend in Renovierung, Aus-
und Umbau mindestens so viel wie im Vorjahr investiert wird.

Der Export von Gltern und Dienstleistungen nimmt um rund
61/2%, also fast im Rhythmus des Welthandels zu. Stimu-
lierend wirkt das im Vergleich zu 2002 starkere weltwirt-
schaftliche Wachstum. Dieses verliert allerdings in den meis-
ten westlichen Industrielandern an Schwung vor allem in-
folge der konjunkturstimulierenden Wirtschaftspolitik all-
mabhlich. Bei den Lieferungen nach den Vereinigten Staaten
und anderen Landern des Dollar-Raumes bremst zudem die
Aufwertung des Euro gegeniiber dem US-Dollar zunehmend.
Jedoch ist der hiervon betroffene Exportanteil nicht sehr
grof3. Das franzdsische Exportsortiment hat wahrend der
letzten zwei Jahrzehnte qualitativ sehr gewonnen, und ein
Teil des aufwertungsbedingt entstehenden preislichen Han-
dicaps wird durch die gleichzeitige Verbiligung von Ener-
gie, Rohstoffen, Vormaterialien und Komponenten ausge-
glichen. Der Absatz in Kontinentaleuropa nimmt kréftig zu,
zumal die Lohnkosten in Frankreich nicht rascher als bei den
Haupthandelspartnern steigen. Uberproportional expandiert
die Ausfuhr nach Mittel- und Osteuropa (Anteil am Waren-
export rund 5%), wo sich franzésische Unternehmen zu-
nehmend auch mittels Direktinvestitionen engagieren, die
fast immer auch Guterstréme ausldsen. Die Einfuhr dirfte

splatze). Der Staat wird zudem auslaufende
Beschaftigungsprogramme durch neue er-
setzen. Bei langsam steigender Beschéafti-
gung geht die Arbeitslosigkeit allmahlich zu-
riick. Im Schnitt des Jahres dirfte die Arbeitslosenquote bei
knapp 9% liegen.

Der Preisauftrieb bleibt moderat. Stabilisierend wirken die
fortgesetzte Hoherbewertung der Euro gegeniiber dem US-
Dollar bei auf Dollar-Basis anndhernd unveranderten Ener-
giepreisen, die zunehmend auf die Verbraucherstufe durch-
wirkt. Ferner diirften die Lohnabschliisse gegentiber 2002
eher niedriger als héher ausfallen, auch weil die konjunktu-
relle Dynamik im In- und Ausland etwas nachlasst. Und
schliefllich ist nicht mit nennenswerten Anhebungen von Ab-
gaben und indirekten Steuern zu rechnen. Die Konsumen-
tenpreise durften sich um etwa 11/2% erhohen.

Abgeschlossen am 7. Juli 2002
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