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Es war ein neuer Hollande, der sich Mitte Januar an die Presse wandte und
ankundigte, ein neues Frankreich zu schaffen. Allerdings waren die meisten
seiner Ankundigungen nicht mehr als eine Bestétigung des Kurswechsels, den
er bereits im letzten Jahr eingeleitet hatte. Frangois Hollande versprach, Wirt-
schaftsreformen entschlossener auf die politische Tagesordnung zu riicken und
verkiindete mit einem Wink nach Deutschland, seinen Wandel vom ,Sozialisten’
zum ,Sozialdemokraten®. Fir einen ernstzunehmenden Politikwechsel bedarf es
jedoch mehr als nur einer Vision; man muss im Stande sein, Tabus zu brechen.
Gerhard Schrdder trat sein Amt als Regierungschef nach dem ideologischen
Kurswechsel seiner Partei an, Hollande nicht. Fur die franzésische Regierung
ist es deshalb schwierig, Schroders Weg zu gehen und die strukturellen Prob-
leme entschlossen und umféanglich anzugehen. Die Reformen werden daher nur
langsam vorangehen, und die Anpassung wird das Wirtschaftswachstum spir-
bar bremsen. Dies wird die politische Energie des Landes fur eine Reform der
Européischen Union auf Jahre hinaus erschopfen.

Die strukturellen Hirden fir Reformen sind in Frankreich héher als vor gut 10
Jahren in Deutschland. Frankreich hat sich entschieden, der Globalisierung zu
widerstehen und zahlt mit einer massiven Deindustrialisierung jetzt den Preis
dafir. Vor allem auf dem Arbeitsmarkt gibt es nach wie vor Tabus. In Deutsch-
land schafften die Hartz-Reformen und die gewerkschaftlich unterstitzte Lohn-
zuruckhaltung die Voraussetzungen dafir, dass der unterentwickelte Dienstleis-
tungssektor gering qualifizierte Arbeitslose aufnehmen konnte. So entstanden
mehr dauerhafte Arbeitsplatze als in Frankreich. Trotzdem gibt es sowohl im
linken als auch im rechten Lager Vorbehalte gegen das deutsche Modell, das
als zu sehr abhangig von prekaren, schlecht bezahlten Beschéaftigungsverhalt-
nissen einhergehend mit zunehmender Ungleichheit wahrgenommen wird. Der
jungste Kurswechsel in Deutschland mit der Einfihrung eines Mindestlohns und
héheren Rentenausgaben ist daher Wasser auf die Muhlen der Kritiker. Er
zwingt Hollande dazu, behutsam vorzugehen und schmaélert seine Chancen,
einige der besten Elemente von Schrdoders Agenda 2010 zu tbernehmen.

Es durfte langer dauern als seinerzeit in Deutschland, bis sich die Anpassungen
splrbar im Potenzialwachstum niederschlagen, und die strukturelle Konvergenz
der beiden Lander wird nur langsam voranschreiten. Der sehr begrenzte fiskali-
sche Spielraum verhindert eine temporare Erh6hung der Staatsausgaben, die in
Deutschland seinerzeit die Anpassung erleichterte. Vielmehr muss Frankreich
dringend seinen aufgeblahten o6ffentlichen Sektor verkleinern.

Die wirtschaftlichen Schwachen Frankreichs haben Folgen, die Gber die Gren-
zen hinausreichen. Aufgrund von Frankreichs Abhangigkeit von monetéren Im-
pulsen ist dies ein Grund fiir die EZB, ihre ultralockere Geldpolitik fortzusetzen.
Insgesamt diirfte Berlin in Paris auch kaum einen festen Verbiindeten finden,
wenn es darum geht, die institutionelle Reform der Eurozone voranzutreiben.
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Deutschland und Frankreich: Egalité ou disparité?

Die deutsch-franzdsische Beziehung war schon immer eine besondere. Obwohl
nie frei von unterschwelligen Spannungen, war sie in guten Zeiten der Motor der
europaischen Integration. Seit der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise jedoch
wird eine wachsende Kluft zwischen den beiden Landern erkennbar: Deutsch-
land hat sich — obwohl zunachst starker getroffen — rascher erholt als Frank-
reich, das mit einer steigenden Arbeitslosigkeit und einem anhaltenden Haus-
haltsdefizit zu kampfen hat. Wahrend die deutschen Unternehmen und zuneh-
mend auch die deutschen Konsumenten immer zuversichtlicher in die Zukunft
blicken, herrscht in Frankreich nun schon seit Jahren ,/a crise”. Jetzt endlich
scheint Prasident Hollande erkannt zu haben, was auf dem Spiel steht und ist
bereit, seinem Volk die Wahrheit zu sagen: Entweder Frankreich bringt sich in
Form oder es wird mit der Zeit seinen politischen Einfluss verlieren. Obwohl
Uber die beabsichtigten Reformen bislang noch kaum Einzelheiten bekannt
sind, scheint dies ein guter Zeitpunkt zu sein, die konjunkturelle und strukturelle
Entwicklung der beiden Lander genauer unter die Lupe zu nehmen.

Konjunkturelle Kluft kleiner als weithin wahrge-
nommen

In den letzten Monaten ist der Einkaufsmanagerindex (Composite, PMI) in
Deutschland stark gestiegen, wahrend er in Frankreich unter die kritische Marke
von 50 gefallen ist. Damit erreicht der Abstand zwischen den Stimmungsindika-
toren anndhernd den hdchsten Wert der letzten 15 Jahren.

Allerdings ist die Kluft im BIP-Wachstum nicht so grol3, wie die PMI-Daten ver-
muten lassen. Zugegeben, die franzdsische Wirtschatft tritt seit fast 3 Jahren
mehr oder weniger auf der Stelle, wahrend die deutsche Wirtschaft im gleichen
Zeitraum um fast 2,5% gewachsen ist. Angesichts der schwachen Erholung seit
2009 hat die Wirtschaftsleistung in Frankreich damit erst zum Jahresende 2013
wieder ihr Vorkrisenniveau von Q1 2008 erreicht, wahrend sie in Deutschland
bereits um 3% darlber liegt. Obwohl Deutschland damit vergleichsweise gut
dasteht, ist auch die deutsche Wirtschaft nicht durchgehend stark gewachsen.
So schrumpfte das BIP in Q4 2012 kraftig, und das Wirtschaftswachstum lag
2012 (+0,7%) und 2013 (+0,4%) deutlich unter dem Potenzialwachstum von
rund 1,25%. Im Vergleich zur gesamten Eurozone (2,7% unter dem Vorkrisenni-
veau) schneidet die franzésische Wirtschaft zudem gar nicht so schlecht ab, nur
die Méarkte konzentrieren sich eben eher auf aktuelle Befragungen als auf harte
Quartalsdaten, die erst mit einer erheblichen zeitlichen Verzégerung vorliegen.

Auch die monatlich verfiigbaren Daten stiitzen nicht durchgéangig die These,
dass Deutschland ,davonzieht®. Beispielsweise hat die Industrieproduktion so-
wohl in Frankreich als auch in Deutschland Ende 2013 ins Plus gg.Vj. gedreht,
auch wenn sich die deutsche Industrie schon etwas starker erholt hat. Ahnlich
sieht es bei der Exportentwicklung der beiden L&ander aus: Die Talsohle ist
durchschritten, aber die Exporte haben noch nicht stark angezogen. Auch hier
hat Deutschland einen leichten Vorsprung. Bei den Einzelhandelsumsétzen
dagegen schneidet Frankreich besser ab. Insgesamt haben beide Lander sind
somit auf einen Erholungspfad eingeschwenkt.

Da auch die Erholung in anderen Landern der Eurozone voranschreitet, ist auch
hier mit einer Konvergenz der Wachstumspfade zu rechnen. Sowohl unsere
eigenen als auch externe Prognosen, z.B. der Europaischen Kommission oder
des IWF, gehen davon aus, dass die Konjunktur in Frankreich im Laufe des
Jahres 2014 anzieht. Fir 2015 wird fur beide Lander ein Wachstum zwischen
1,5% und 2% prognostiziert. Frankreich durfte aufgrund seiner starkeren Ab-
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hangigkeit von den EWU-Markten im Vergleich zu Deutschland starker von der
Erholung der Eurozone profitieren. Dies sollte sich nach und nach in einem
Ruckgang der Arbeitslosigkeit niederschlagen. Bei langerfristiger Betrachtung
zeigt sich dariiber hinaus, dass die Wirtschaften in Frankreich und Deutschland
seit Griindung der EWU bis 2015 mit fast 25% &ahnlich stark gewachsen sein
werden.

Ein wichtiger Indikator zeichnet allerdings ein deutlich disteres Bild fiir Frank-
reich: Die Arbeitslosenquote. Sie war mit fast 11% Ende 2013 gut doppelt so
hoch wie in Deutschland (harmonisiert 5,2%) — ein klarer Hinweis auf eine
schwache Konjunktur und erhebliche strukturelle Unterschiede. Auch wenn sich
die Arbeitslosenquote in Frankreich zuletzt stabilisiert hat — in Deutschland ist
sie weiter leicht rucklaufig.

Unterschiedliche Wachstumsmodelle

Auch nach der Grindung der EWU weist das Wirtschaftswachstum in Deutsch-
land und Frankreich erhebliche strukturelle Unterschiede auf. Das reale Brutto-
inlandsprodukt (BIP) der beiden Lander ist zwar von 1999 bis 2012 mit durch-
schnittlich 1,4% in Frankreich und 1,3% in Deutschland in etwa gleich stark ge-
stiegen, der Wachstumsbeitrag der einzelnen BIP-Komponenten war aber sehr
unterschiedlich. In Deutschland trugen die Nettoexporte durchschnittlich 0,6%-
Punkte zum jahrlichen BIP-Wachstum bei, wahrend sie in Frankreich 0,2%-
Punkte an Wachstum kosteten. Entsprechend war die Binnennachfrage in
Frankreich der einzige Wachstumstreiber (1,7%-Punkte). In Deutschland trug
die Binnennachfrage dagegen lediglich 0,8%-Punkte und damit weniger als die
Halfte zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum bei. Die unterschiedliche Entwick-
lung der Binnennachfrage ist gro3tenteils auf den privaten Konsum zuriickzu-
fuhren (Frankreich: 1%-Punkt; Deutschland: 0,5%-Punkte).

Seit Ausbruch der Krise 2007/08 hat sich der jeweilige Wachstumsmix veran-
dert. Seither tragen die Nettoexporte in Deutschland nur noch wenig zum BIP-
Wachstum bei, wahrend sich die Binnennachfrage als robust erweist. Frankreich
hingegen kann sich nicht langer auf seine starke Binnennachfrage stlitzen, pro-
fitiert aber davon, dass die Nettoexporte das Wachstum nicht mehr bremsen.
Unklar ist, in welchem Mal3e diese Veranderungen konjunkturell bedingt sind.

Veranderungen im Wachstumsmix wahrend der Krise

Durchschnittlicher Beitrag zum realen BIP-Wachstum, %-Punkte
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Frankreich und Deutschland haben schon friihere Phasen starker wirtschaftli-
cher Divergenz durchlaufen. Letztendlich ist es den beiden Landern aber immer
wieder gelungen, sich in der wirtschaftlichen Entwicklung anzunéhern, bei-
spielsweise wahrend der deutschen Wiedervereinigung. Insofern ist es verlo-
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Kluft in der Unternehmensprofitabilitat

hat sich vergroRRert
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ckend, Hollandes Rede und sein Angebot eines ,Pakts der Verantwortung® an
den Arbeitgeberverband als eine Wiederholung der wirtschaftspolitischen 180-
Wende Mitterrands im Marz 1983 anzusehen, die seinerzeit die ,kompetitive
Disinflation® einleitete (zumal Hollande damals zu Mitterrands Beratern im
Elysée-Palast zahlte).

Wichtige makro6konomische Indikatoren, wie Lohnquote, Profitabilitdt der Un-
ternehmen, Lohnkosten und Inflation, haben sich in Frankreich und Deutschland
Ende der 1970er/Anfang der 1980er Jahre auRRerst unterschiedlich entwickelt.
Die damaligen sozialen Spannungen in Frankreich und die
keynesianische/dirigistische Wirtschaftspolitik nach Mitterrands Wahlsieg im
Jahr 1981 fiihrten zu einem deutlichen Anstieg des Anteils der L6hne am Pro-
duktionswert der Unternehmen. Der damit verbundene Profitabilitatsriickgang
dampfte die Investitionstatigkeit in Frankreich, wahrend die rasch steigenden
Lohnstlickkosten die Inflation in den zweistelligen Bereich trieben. Deutschland
konnte sich damals mit der sozialliberalen Koalition unter Helmut Schmidt er-
folgreich gegen diese Trends stemmen. Da dies mit dem damaligen Wechsel-
kurssystem, dem Europaischen Wahrungssystem (EWS), nicht kompatibel war,
musste der Franzésische Franc mehrfach abgewertet werden, was die Inflation
weiter anheizte.

Die ,kompetitive Disinflation“ geriet zum Erfolg, und bis zur deutschen Wieder-
vereinigung hatte sich der Anteil der Lohne am BIP wieder weitgehend angegli-
chen. In den Jahren nach Griindung der Wahrungsunion begann die Wirt-
schaftsentwicklung in beiden Landern allerdings erneut zu divergieren.

Ohne Zweifel ging die starke Binnennachfrage in Frankreich auf den deutlich
starkeren Lohnanstieg zuriick. Von 1999 bis 2012 stiegen die Arbeithehmerent-
gelte pro Arbeitsstunde in Frankreich um 3,1% p.a. (Deutschland: 1,9%). Mit der
Zeit klafften deshalb die Lohnstiickkosten immer weiter auseinander, da sie bei
einem etwa gleich hohen Produktivitdtszuwachs (etwa 1,2% p.a.) in Deutsch-
land nur um 10% stiegen, in Frankreich aber um 30%.

B ... und dem Lohnanteil

Bereinigter Lohnanteil, % des BIP zu aktuellen
Faktorkosten

Deutliche Abweichung bei den
Lohnstiickkosten ...
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Die Divergenz der Unternehmensprofitabilitat ist die logische Kehrseite einer
voneinander abweichenden Lohnentwicklung. Von 1999 bis 2012 stieg die Ge-
winnquote deutscher nichtfinanzieller Unternehmen von knapp 38% auf etwas
Uber 40% und erreichte 2007, kurz vor Ausbruch der Krise, sogar den Hdchst-
wert von fast 45%. Dagegen war die Profitabilitat franzésischer Unternehmen
deutlich geringer (1999: 31%) und verbesserte sich nicht wahrend des Globali-
sierungsbooms der Vorkrisenjahre. Auch die Besteuerung in Frankreich hat
nicht zur Starkung des Unternehmenssektors beigetragen. Nichtfinanzielle Un-
ternehmen in Frankreich zahlten nach der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung im Jahr 2012 fast 27% Steuern auf den Bruttobetriebsiiberschuss — mehr
als doppelt so viel wie in Deutschland (11%). Abgesehen von zwischenzeitli-
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Abgabenlast fir Unternehmen ist in
Frankreich hoch
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Verschuldungsgrad in Frankreich
gestiegen ...
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... und zwar in samtlichen Sektoren

Finanzielle Verbindlichkeiten, % des BIP
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chen zyklischen Schwankungen lagen die Satze damit leicht héher als 1999
(Deutschland: 10%; Frankreich: 23%), wobei die Kluft eher noch etwas grof3er
geworden ist. Gewiss gibt es grol3e Unterschiede im Unternehmenssteuerrecht
und die Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung kénnten zu grob sein,
um diese abzubilden. Doch auch eine Studie im Auftrag der EU-Kommission
ergab, dass der durchschnittliche effektive Unternehmenssteuersatz 2012 in
Frankreich bei 37,1% und in Deutschland bei 31% lag.*

Was die Profitabilitat franzosischer Unternehmen zusétzlich verringert, ist der
deutlich héhere Anteil an Kleinst- (<10 Mitarbeiter) und Kleinunternehmen (10-
49 Mitarbeiter), die Gblicherweise weniger produktiv sind als grof3ere Unterneh-
men. Der Anteil der Kleinstunternehmen an den gesamten Unternehmen liegt in
Frankreich bei 94%, gegentiber 82% in Deutschland. Strenge arbeitsrechtliche
Bestimmungen, die ab 10 Mitarbeitern greifen und ab 50 Mitarbeitern noch we-
sentlich schéarfere Vorschriften vorsehen, halten die Unternehmen davon ab,
GroRenvorteile auszuscht')pfen.2 Zudem ist nach Angaben der OECD die Regu-
lierung in Deutschland insgesamt weniger restriktiv als in Frankreich.

Regulierung ist in Frankreich insgesamt restriktiver

Index, Skala 0-6 von am wenigsten bis am starksten restriktiv, 2008
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Aufgrund der geringen Profitabilitét sind die Unternehmen ohne eine zuneh-
mende Verschuldung nicht in der Lage, weiter im notwendigen Umfang zu in-
vestieren. Die Gesamtverschuldung® stieg in Frankreich von 1999 bis 2012 von
174% auf 262% des BIP, wahrend der Verschuldungsgrad in Deutschland weit-
gehend unverandert blieb (187% und 196%). Die Verschuldung erhdhte sich in
Frankreich in allen Sektoren, wobei die 6ffentliche Verschuldung um 40%-
Punkte des BIP stieg, die der privaten Haushalte und nichtfinanziellen Unter-
nehmen jeweils um knapp 24%-Punkte des BIP. In Deutschland lag demgegen-
Uber nur die 6ffentliche Verschuldung im Jahr 2012 tGber dem Niveau von 1999.

Zusétzlich zum Mangel an eigenen Mitteln im Unternehmenssektor 1asst sich
der Anstieg der Gesamtverschuldung in Frankreich auch auf den ,Mitnahmeef-
fekt” durch den Zinsriickgang nach Griindung der Wahrungsunion zurlckfiihren.
Selbst wenn der Riickgang der Refinanzierungskosten nicht so stark ausfiel wie
in den Peripherielandern, so war er doch auch in Frankreich betrachtlich. Die
realen Zinssatze auf 10-jahrige Anleihen fielen zwischen 1991 und 1998 und im
Zeitraum von 1999 bis 2007 um 240 Basispunkte, in Deutschland dagegen nur

ZEW (2012). Effective Tax Levels Using the Devereux/Griffith Methodology. Final Report.
Garicano, L. et al. (2013). Firm size distortions and the productivity distribution: Evidence from
France. NBER Working Paper 18841.

Private Haushalte, Gesamtstaat und nichtfinanzelle Unternehmen (Kredite und Wertpapiere
aulRer Aktien)
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Hauspreise in Frankreich sind

deutlich gestiegen
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um 100 Basispunkte. Ein Sektor, der besonders vom ,Mitnahmeeffekt” profitier-
te, war die Immobilienbranche. In Relation zu den Einkommen stiegen die Im-
mobilienpreise in einer vergleichbaren Gré3enordnung wie in Spanien. Wah-
rend sich jedoch in Spanien eine Immobilienblase bildete und in der Folge platz-
te, ist in Frankreich das Preis-Einkommens-Verhaltnis kaum gegeniiber dem
Vor-Krisen-Hochststand gesunken. In Frankreich war die Verschuldung der
privaten Haushalte weniger stark gestiegen als in Spanien, wo (berdies auch
die Immobilienentwickler zum Schuldenzuwachs beitrugen — eine Situation, die
aus sich heraus fragiler ist (da fir Letztere die Immobilie Sicherheit und Ein-
kommensquelle ist, wéhrend sie den Haushalten in den allermeisten Fallen nur
als Sicherheit dient).

Eine Richtung, aus der Deutschland jedoch heftiger Gegenwind droht, ist der
demografische Wandel. Gegenwartig liegt das Potenzialwachstum in Deutsch-
land mit 1 ¥4% leicht hdher als in Frankreich. Langerfristig wird der demografi-
sche Wandel das Potenzialwachstum aber deutlich dampfen — selbst wenn in
Deutschland der technologische Fortschritt, gemessen an der totalen Faktorp-
roduktivitat, héher ist als in Frankreich (1999-2013: Deutschland 0,4% p.a. vs.
Frankreich 0,1%). Frankreichs Geburtenrate liegt mit etwa 2 nur knapp unter der
natlrlichen Reproduktionsrate und weit Gber der Geburtenrate Deutschlands
von 1,4. Angesichts der alternden und schrumpfenden Erwerbsbevdélkerung
durfte das Potenzialwachstum in Deutschland kinftig wesentlich starker zurick-
gehen als in Frankreich. Es kdnnte auf einen Wert von deutlich unter 1% in den
Jahren 2020 bis 2030 sinken, wenn die Generation der Baby-Boomer aus dem
Arbeitsmarkt ausscheidet.

Potenzialwachstum ist in Deutschland
leicht héher als in Frankreich

Gegenlaufige demografische Trends
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Reale Handelsentwicklung: Frankreich
fallt seit Anfang der 2000er Jahre
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Wettbewerbsfahigkeit klafft seit Anfang
der 2000er Jahre auseinander

1993=100

105
100 w\

95

90

85

80
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

DE

FR

Eine Veranderung nach oben deutet auf einen Riickgang
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit hin

Quellen: EZB, Deutsche Bank Research
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Unterschiedliche Einstellungen zur Globalisierung

Der Anstieg der relativen Lohnstiickkosten ist offensichtlich ein Grund fir den
Ruckgang der franzésischen Exportperformance, auch wenn dies nur ein As-
pekt der Gesamtproblematik in Bezug auf die Globalisierung ist.

Die deutschen Exporte haben sich in den letzten Jahrzehnten in etwa parallel
zum Wachstum des Welthandels entwickelt und sind starker gestiegen als die
Importe — mit entsprechend positiven Effekten auf das BIP-Wachstum. Deutsch-
land ist weltweit der drittgré3te Exporteur von Waren und Dienstleistungen.
Demgegeniiber hat Frankreich seit der Jahrtausendwende kontinuierlich Anteile
in seinen Exportmarkten verloren. Unter dem Strich sind die Exporte langsamer
gestiegen als die Importe, sodass die Nettoexporte das BIP-Wachstum ge-
bremst haben. Trotzdem ist Frankreich immer noch der sechstgrof3te Waren-
und der viertgrof3te Dienstleistungsexporteur der Welt.

Diese divergierende Entwicklung lasst sich weitgehend durch zwei Griinde er-
klaren: Erstens mit dem Wettbewerb zwischen franzésischen und deutschen
Unternehmen nicht nur auf inrem jeweiligen Heimatmarkt — Frankreich ist
Deutschlands grof3ter Exportmarkt und umgekehrt —, sondern auch auf den
Auslandsmaérkten, und zweitens mit den unterschiedlichen Internationalisie-
rungs- und Reformstrategien. Unternehmen kénnen ihre Wettbewerbsfahigkeit
steigern, indem sie ihre Wertschépfungsketten aufspalten und Teile daraus ins
Ausland verlagern — durch Grindung von Tochtergesellschaften, Beteiligung an
auslandischen Unternehmen oder Liefervertrdge mit Dritten. Die Umstellung von
einer rein nationalen auf eine globale Wertschopfungskette fuhrt dazu, dass
importierte Vorleistungen einen wachsenden Anteil an der Wertschopfung der
Exporte eines Landes ausmachen (,Basarékonomie®).

Vor dem Hintergrund der Mitte der 1990er Jahre relativ hohen und starren L6h-
ne fir einfache Arbeit war die zunehmende Integration in globale Wertschop-
fungsketten ein entscheidender Schritt, um die Wettbewerbsfahigkeit deutscher
Unternehmen — vor allem die des Mittelstandes — zu erhalten. Durch die Verla-
gerung von Teilen der Produktionskette — speziell einfacher und standardisierter
Tatigkeiten — in LaAnder mit niedrigerem Lohnniveau, z.B. nach Osteuropa und in
Schwellenlander, bzw. den Einkauf auslandischer Zwischenerzeugnisse, konn-
ten die deutschen Unternehmen ihre Produktivitat steigern und die durchschnitt-
lichen Lohnkosten merklich senken. Deutschland selbst blieb der Standort fiir
die Unternehmenszentralen, die Forschungs- und Entwicklungsabteilungen und
die Aktivitaten, die hoch qualifizierte und gut bezahlte Mitarbeiter benétigen. Ein
Paradebeispiel hierfiir sind die grol3en Automobilhersteller mit ihrer modularen
Fertigung.4 Daneben trugen auch die Lohnzurtickhaltung infolge des dramati-
schen Anstiegs der Arbeitslosigkeit nach der Wiedervereinigung, die Arbeits-
marktreformen Mitte der 2000er Jahre sowie die funktionierende Sozialpartner-
schaft dazu bei, dass die deutschen Unternehmen ihre preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit steigern konnten.

Franzosische Unternehmen reagierten demgegeniber auf den Globalisierungs-
druck, indem einige fast die gesamte Wertschépfungskette ins Ausland verla-
gerten und/oder ihre Gewinnmarge deutlich reduzierten. Offshoring fand nicht
nur statt, um Auslandsmarkte zu beliefern, sondern auch, um im franzdsischen
Heimatmarkt wettbewerbsféhig zu bleiben. Dies hatte eine deutliche Ver-
schlechterung der Handelsbilanz zur Folge.5 Besonders stark davon betroffen

Siehe Peters, H. (2013). Strukturelle Verbesserungen stiitzen Sonderstellung. Ausblick
Deutschland. Juli 2013.

Egert, B. und R. Kierzenkowski (2010). Exports and property prices in France: Are they connect-
ed? OECD economics department working paper Nr. 759. Usciati, B. (2008). ,D’ou vient la
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Anteil der Bruttowertschépfung am
Produktionswert ist in Deutschland
hoher als in Frankreich
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war der Automobilsektor, wie sich am ruicklaufigen Anteil der inlandischen Wert-
schoépfung an der Gesamtproduktion erkennen lasst.

Aufgrund des scharfen internationalen Wettbewerbs waren die franzésischen
Exporteure — wie ihre deutschen Nachbarn — gezwungen, mithilfe importierter
Zwischenerzeugnisse aus Niedriglohnlandern ihre Kosten zu senken. Der ver-
gleichbare inlandische Wertschépfungsgehalt der franzdsischen und deutschen
Exporte belegt dies. Uberdies dampften die riicklaufigen Gewinnmargen die
Investitionsausgaben und die Innovationsaktivitat, was sich mittelfristig nachtei-
lig auf die Wettbewerbsfahigkeit auswirkte. Gleichzeitig schrankte der starke
Binnensektor fir nicht handelbare Waren und Dienstleistungen — beispielsweise
die Baubranche, Immobiliendienstleistungen und der gut entlohnende 6ffentli-
che Sektor — die Angebotsseite des Exportsektors ein. Und schlie3lich hinderten
steuerliche, finanzielle und regulatorische Hirden franzdsische Kleinunterneh-
men daran, zu wachsen und die notwendige kritische Gréf3e zu erreichen, um
im internationalen Wettbewerb zu bestehen.

Aufgrund der starker auf die Eurozone fokussierten regionalen Exportstruktur
und der geringeren Diversifizierung bei den Abnehmerlandern stiegen Frank-
reichs Exporte seit dem Ausbruch der Eurokrise erheblich langsamer als die
deutschen Exporte und zeigten sich anfalliger flr regional begrenzte Nachfra-
geschocks. Franzosische Exporteure profitierten mit einem Exportanteil von
27% in Schwellenlander auch weniger von deren Aufstieg als deutsche Unter-
nehmen, die 33% ihrer Waren in diese Lander exportierten.

Franzésische Exporte sind starker von Deutsche Exporte stéarker regional
EWU-Nachfrage abhangig diversifiziert
% der Gesamtexporte Herfindahl-Hirschman-Index der Warenexporte

EWU = 850
Industrielander ‘. 800 N\
ohne EWU \A
‘ 750
CEE \
) 700
Asiat. Schwellen- und \—"\A
Entwicklungslander 650
GUS und Mongolei 600 \f\
Westl. Hemisphare 550 L%
Naher Osten 500 \
450

400
0 10 20 30 40 50 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

Afrika

WFR 2013 ®FR 1999 © DE 2013 MDE 1999

DE

FR

Quellen: IWF, Deutsche Bank Research Quellen: IWF, Deutsche Bank Research

Arbeitsmarkt: Hartz-Reformen und Tarif-
beziehungen machen den Unterschied

Seit der Griindung der EWU bis 2005 stieg die Beschéftigung in Frankreich
stetig an, wahrend sie in Deutschland leicht zurtickging. Die Hartz-Reformen
markierten jedoch den Beginn eines Aufholprozesses mit starken Beschéfti-
gungszuwachsen in Deutschland. Seit dem Ausbruch der Finanzkrise im Jahr
2008 ist die Beschaftigung in Deutschland weiter gestiegen, wahrend sie in

égradation du solde commercial francais hors énergie? Une analyse par types de produits.” Bul-
letin de la Banque de France Nr. 173. Mai-Juni.
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Langzeitarbeitslosigkeit in Deutschland
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Frankreich mehr oder weniger stagnierte. Angesichts dieser Entwicklung diirfte
sich die Kluft im Beschaftigungszuwachs, die seit Griindung der EWU (1999-
2013: Frankreich +13,4%, Deutschland +11,5%) entstanden ist, bald schlieRBen.

Bis 2002 entwickelte sich die Arbeitslosenquote in Frankreich und Deutschland
parallel (wenn auch in Frankreich auf einem hoheren Niveau). Nach den Hartz-
Reformen stieg die Arbeitslosigkeit in Deutschland (vor allem statistikbedingt)
zunachst sprunghaft an und tberstieg sogar die franzésische merklich. Ende
2005 war dann aber der Wendepunkt erreicht. Seither ist die Arbeitslosigkeit in
Deutschland stark gesunken, wahrend sie in Frankreich stieg. Dies gilt insbe-
sondere fur die arbeitslosen Jugendlichen und die Langzeitarbeitslosen, obwohl
die staatlichen Ausgaben fiir die aktive Arbeitsmarktpolitik in Frankreich sogar
leicht hdher sind als in Deutschland. Deutschland hat mit 7,5% die niedrigste
Jugendarbeitslosigkeit in Europa, und auch die Quote der Langzeitarbeitslosen
ist in Deutschland seit Mitte 2005 merklich gesunken. Demgegenuber liegt die
Jugendarbeitslosigkeit in Frankreich mit 25% Uber dem EU-Durchschnitt und bei
den Langzeitarbeitslosen geht der Trend nach oben.

Kernpunkte der Hartz-Reformen waren die Einfihrung eines Niedriglohnsektors,
die Deregulierung der Zeitarbeit, die Umstrukturierung der Arbeitsvermittlung
unter Starkung des Prinzips ,Fordern und Férdern® sowie die Zusammenlegung
der Arbeitslosen- und Sozialhilfe. Ein weiterer Bestandteil waren Sanktionen,
d.h. zusatzliche MalRhahmen zur wirksamen Kontrolle, inwieweit Arbeitslose
aktiv eine Stelle suchen und sich selbst um die Wiedereingliederung in den Ar-
beitsmarkt bemihen. Danach sind Arbeitslose verpflichtet, jede zumutbare Be-
schéaftigung anzunehmen, wodurch der Anspruchslohn sinkt. Die Definition, was
als ,zumutbare Beschéftigung® gilt, wurde ausgeweitet, sodass unter bestimm-
ten Umstanden auch ein Umzug in Kauf genommen werden muss. Die Refor-
men erhdhten spurbar die Flexibilitat des deutschen Arbeitsmarktes und gaben
ihm neuen Schub. Allerdings konzentrierte sich das Beschaftigungswachstum
Uberwiegend auf Teilzeitstellen, wahrend die Entwicklung in Frankreich ausge-
wogener verlief. Dort stieg die Zahl der Vollzeitbeschéaftigten von 1999 bis 2013
um 12% und machte damit fast 40% des gesamten Beschéftigungswachstums
aus. Gleichwohl verbesserte sich die Situation am deutschen Arbeitsmarkt nach
2007. Bis 2013 trug die Entwicklung der Vollzeitbeschéaftigten mit zum Beschéaf-
tigungswachstum bei, wahrend sie von 1999 bis 2006 den Zuwachs gebremst
hatte.

Der franzosische Arbeitsmarkt ist weniger flexibel als der deutsche. In Frank-
reich sind die Gesamtleistungen fir Arbeitslose im Durchschnitt um 70% hdher
als in Deutschland, ein hoher Mindestlohn erschwert den Einstieg in den Ar-
beitsmarkt und nirgendwo sonst in Europa sind die Regeln fir Zeitarbeitsvertra-
ge strenger. Nach Berechnungen der OECD betragt der Mindestlohn in Frank-
reich 62% des Medianlohnes eines Vollzeitbeschéaftigten. Gleichzeitig unterlie-
gen Zeitarbeitsvertrage den strengsten Kiindigungsschutzvorschriften in ganz
Europa. Die im deutschen Koalitionsvertrag vereinbarte Einfiihrung eines fl&-
chendeckenden gesetzlichen Mindestlohnes, der knapp 60% des Medianlohns
entsprechen wiirde, sowie eine strengere Regulierung der Zeitarbeit stellen nun
allerdings auch die Erfolge auf dem deutschen Arbeitsmarkt infrage.

Der Kindigungsschutz fur regulére Arbeitsvertrage ist in Deutschland dagegen
etwas strenger als in Frankreich. Grof3e Unterschiede gibt es bei der Arbeitslo-
senunterstiitzung.

Bald nach den Hartz-Reformen im Februar 2006 beschloss die Bundesregie-
rung, die Anspruchsdauer fur den Bezug von Arbeitslosengeld, abhéngig von
der Dauer des Versicherungsverhdltnisses und dem Lebensalter des Arbeitslo-
sen, von maximal 32 Monaten auf 18 Monate zu verkirzen. Im Januar 2008
verlangerte sie den Zeitraum in Anbetracht der tiefen Rezession allerdings wie-
der auf 24 Monate. Um die maximale Bezugsdauer zu erreichen, muss der Ar-
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beitslose mindestens 48 Monate in die Arbeitslosenversicherung eingezahlt
haben und 58 Jahre alt sein. Das Arbeitslosengeld betragt 60% des letzten Net-
toeinkommens fir Kinderlose und 67% fir Arbeitslose mit Kindern.

In Frankreich berechnet sich das Arbeitslosengeld aus dem letzten Gehalt und
entspricht zwischen 57% und 75%. Es wird so lange gezahlt, wie der Arbeitslo-
se innerhalb der letzten 28 Monate vor Verlust seines Arbeitsplatzes in die Ar-
beitslosenversicherung eingezahlt hat (36 Monate bei Arbeitslosen lber 50),
langstens jedoch fiir 24 Monate bzw. 3 Jahre, wenn der Empfanger alter ist als
50.

Wahrend die Leistungen fir Arbeitslose im Laufe der letzten 20 Jahre in den
OECD-Landern durchweg gekiirzt wurden, hat Frankreich sie 2001 noch aus-
gebaut. Zwischen 1992 und 2001 war das Arbeitslosengeld in Frankreich de-
gressiv gestaffelt und reduzierte sich ab einer Bezugsdauer von 9 Monaten alle
4 Monate um 17%. Damit wollte man nicht nur das Uberlastete Sozialsystem
sanieren, sondern auch den Anreiz verstarken, sich aktiv um eine neue Stelle
zu bemuhen.

Bis 1992 war das System in der Tat ziemlich komplex, sah in vielen Fallen aber
eine deutliche Kirzung des Arbeitslosengelds nach 12 bis 14 Monaten vor. Inte-
ressanterweise haufte sich die Zahl der Arbeitssuchenden, die eine neue Stelle
fanden, stark um den 13./14. Monat der Arbeitslosigkeit. Besonders auffallend
war dies bei Fachkraften, die zuvor ein hohes Einkommen erzielt hatten (der
Anteil derer, die eine neue Beschaftigung fanden, schoss von ca. 10% zwischen
dem 2. und 12. Monat der Arbeitslosigkeit im 13. Monat auf 37% nach oben).6
Ganz offensichtlich zog ein erheblicher Anteil der Fachkréfte, die gute Chancen
auf dem Arbeitsmarkt hatten, zunachst die Freizeit vor und bemuhte sich erst
dann verstarkt um eine neue Stelle, als das Arbeitslosengeld gekirzt wurde.
Wie zu erwarten, verschwand die Haufung unter der degressiven Regelung in
den Jahren 1992 bis 2001.

Im Gegenzug zur Abschaffung der degressiven Staffelung des Arbeitslosen-
gelds beschloss man 2001 eine strengere Kontrolle der aktiven Stellensuche
von Arbeitslosen. Zuletzt ist die Zahl der Leistungskirzungen wegen Nichterful-
lung der Auflagen auch leicht gestiegen, 2012 wurden aber nur bei knapp 1%
der Leistungsempfanger die Zahlungen gekdirzt.

Die positiven Arbeitsmarkteffekte der Hartz-Reformen wurden durch einen zwei-
ten — und oft unterschéatzten — Faktor verstarkt: das konstruktive Verhalten der
Sozialpartner. Auf Sektorebene gaben sie der Beschéftigung den Vorrang vor
Lohnerhéhungen und auf Unternehmensebene einigten sie sich auf interne Re-
formen zur Steigerung der Produktivitat. So kénnen selbst Unternehmen, die an
sektorweite (z.B. Tarif- oder Arbeitszeit-)Vereinbarungen gebunden sind, von
Offnungsklauseln Gebrauch machen, wenn ihre spezifische Situation es erfor-
dert, beispielsweise bei scharfer Konkurrenz aus dem Ausland oder einem star-
ken Rickgang der Nachfrage. Dies half, in der Phase des wirtschaftlichen Um-
baus von Ende der 1990er bis Mitte der 2000er Jahre die Beschéftigung stabil
zu halten und ermdéglichte es danach, in gréRerem Umfang neue Arbeitsplatze
zu schaffen.

Ein dritter, eng mit dem zweiten Grund zusammenhangender Vorteil in Deutsch-
land ist, dass sich die Politik kaum in die Tarifverhandlungen einmischt, die sehr
dezentral ablaufen. Das erlaubte moderate Lohnabschliusse, die auf breite Ak-
zeptanz bei den Beschéftigten stieRen. Branchenweite Tarifvereinbarungen
blieben zwar weiterhin die Norm, doch der Anteil der Beschéftigten, fur die die
Tarifvertrage galten, ging zuriick, wahrend die Inanspruchnahme von Offnungs-

® Dormont, Fougere und Prieto. ,L’effet de I'allocation unique degressive sur la reprise d’emploi.
Economie et Statistique Nr. 343. 2001.
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klauseln stark zunahm.” AuRerdem gab es in Deutschland keinen Mindestlohn,
was sich 2015 bis 2017 jedoch entsprechend der Regierungsplane andern soll.

Aus den genannten Griinden stiegen die Nominallhne von 1999 bis 2007 in
Deutschland nur um durchschnittlich 1,5% pro Jahr und damit weniger als halb
so stark wie in Frankreich (3,6% p.a.). Entsprechend stiegen die Lohnstiickkos-
ten in Frankreich um 17%, wahrend sie in Deutschland leicht zurtickgingen
(-1,1%). Selbst in den Jahren 2007 bis 2012, als die Beschéftigung stark zu-
nahm und die Arbeitslosigkeit zuriickging, stiegen die Léhne in Deutschland
kaum starker als in Frankreich (Deutschland: +2,5% p.a.; Frankreich: +2,2%),
wo allerdings der Lohnanstieg angesichts der Verschlechterung am Arbeits-
markt Uberraschte. Die Lohnstlickkosten stiegen auch in dieser Zeit in Frank-
reich (+13%) starker als in Deutschland (+10%).

Deutschland schopft sein Beschéaftigungspotenzial zudem wesentlich besser
aus als Frankreich. Die Erwerbspersonenquote (Anteil der Erwerbspersonen an
der Gesamtbevélkerung im Alter von 15 bis 64 Jahren) ist in Deutschland von
1999 bis 2012 um 6,7%-Punkte auf gut 78% gestiegen, wahrend sie in Frank-
reich nur um 3,5%-Punkte auf 72% zugenommen hat. Wahrend besonders un-
ter den Jiingeren und Alteren die Beschéftigungsquote in Deutschland hoher ist
als in Frankreich, liegt Frankreich bei der Quote der berufstatigen Mitter vorne.

Frankreichs Losung: (Begrenzter) Import des
sozialdemokratischen Ansatzes

Allzu gerne mdchte man aus der Pressekonferenz des franzdsischen Prasiden-
ten vom 14. Januar einen grundlegenden Politikwechsel herauslesen. Gewiss,
Worte haben Gewicht, und wenn der Président sich erstmals nicht mehr als
,S0zialisten®, sondern als ,Sozialdemokraten® bezeichnet, ndhert er sich implizit
dem nordeuropaischen Verstandnis einer Mitte-links-Politik an — einschlief3lich
dem Reformansatz Gerhard Schrbders. Tatsachlich aber enthielt die Rede
kaum echte Neuigkeiten in Form konkreter MalRnahmen, auch wenn Hollande
den auf die Angebotsseite zielenden Reformansatz bestétigte.

Der bemerkenswerteste Punkt war die Entscheidung, bis 2017 den Arbeitge-
berbeitrag zur Finanzierung der Familienleistungen abzuschaffen. Dieser belauft
sich auf insgesamt EUR 30 Mrd., was 1,5% des BIP entspricht. Die Entlastung
soll allerdings mit der im letzten Jahr eingefuhrten Steuergutschrift fur Wettbe-
werbsfahigkeit und Beschaftigung (CICE) verschmolzen werden, die sich auf
insgesamt EUR 20 Mrd. summiert. Bei der CICE handelt es sich um einen kom-
plizierten Mechanismus zur Senkung der Arbeitskosten, bei dem Unternehmen
eine Steuergutschrift erhalten, die sich nach ihrer Bruttolohnsumme bemisst.
Zieht man diesen Betrag ab, reduziert sich die tatsachliche Entlastung bei den
Arbeitskosten auf EUR 10 Mrd. bzw. 0,5% des BIP.

Der Gesamteffekt ist indes nicht unerheblich: Fir die Unternehmen in Frank-
reich bedeutet er eine Reduzierung der Lohnkosten in der privaten Wirtschaft
um 4%. Dies entspricht 9,3% des kumulierten Anstiegs der Personalkosten pro
Kopf seit Griindung der Wahrungsunion im Jahr 1999. Damit reduziert sich die
kumulierte Differenz der Personalkosten in Frankreich und Deutschland um ein
Funftel. Es ist sicherlich keine radikale Losung, aber ein Fortschritt. Wir halten
es auch fur positiv, dass die CICE in eine direkte Entlastung bei den Lohnne-

" Wir haben mehrfach auf die Bedeutung der Tarifbeziehungen fiir Deutschlands jiingste Erfolge

auf dem Arbeitsmarkt hingewiesen. Eine aktuelle Argumentation, dass die Hartz-Reformen tber-
haupt keine Rolle gespielt haben, findet sich in: Dustmann, Christian et al. (2014). From Sick Man
of Europe to Economic Superstar: Germany’s Resurgent Economy. Journal of Economic Per-
spectives, Band 28, Nr. 1.
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benkosten umgewandelt werden kénnte, da die vollstandige Abschaffung einer
Sozialabgabe eine permanente Wirkung hat im Gegensatz zu einer Steuergut-
schrift.

Trotzdem klingen die angekiindigten MalRnahmen weniger nach einem grundle-
genden Politikwechsel als nach einer — befristeten — Verlangerung des Pro-
grammes, das die franzdsische Regierung bereits im letzten Jahr auf den Weg
gebracht hatte. EUR 30 Mrd. sind interessanterweise exakt die Zahl, die der
»Gallois-Bericht” fir notwendig halt, um die Wettbewerbsfahigkeit der franzosi-
schen Wirtschaft wiederherzustellen. Der Bericht war von der franzdsischen
Regierung in Auftrag gegeben und im November 2012 veréffentlicht worden.

Was den Vergleich zu Gerhard Schréder angeht: Ein grundlegender Unter-
schied zwischen dem sozialdemokratischen Ansatz von Hollande und der SPD-
Strategie von vor 15 Jahren besteht unserer Ansicht nach darin, dass in Frank-
reich weiterhin eine Reihe zentraler Bereiche ,auf’en vor® bleiben. Denn der
Schlussel zum Erfolg der Strukturreformen in Deutschland war letztendlich die
tiefgreifende Reform des Arbeitsmarktes. Frankreich hingegen klammert zwei
Themen nach wie vor aus. Eines davon ist die mehr als grof3ztigige Arbeitslo-
senunterstitzung (im September lehnte sogar der Anfuhrer der CFDT, die wich-
tigste moderate Gewerkschatft in Frankreich, eine grundlegende Reform ab).
Das andere ist die externe Flexibilitat (Eintrittsschranken) des Arbeitsmarktes.

Gleichwohl ist zumindest die interne Flexibilitat gestiegen, seit sich die Gewerk-
schaften und die Arbeitgeberverbé&nde im Januar 2013 auf nationaler Ebene auf
eine Reform des Arbeitsmarktes geeinigt haben. Danach kénnen Unternehmen
jetzt Kurzarbeit und Gehaltskiirzungen beschlie3en, wenn sie mit den lokalen
Arbeitnehmervertretern eine entsprechende Vereinbarung aushandeln. Hollan-
de ist fest entschlossen, Arbeitgeber und Arbeithehmer zu einem vertrauensvol-
leren Umgang miteinander zu bringen.

Ohne zu viel ,ideologische Archaologie“ zu bemuhen, kann man die franzdsi-
sche Linke in einen ,staatsgldubigen Fligel* und einen sozialdemokratischen
Flugel (die sogenannte ,Deuxiéme Gauche®) unterteilen. Ersterer sieht im Staat
letztendlich das Instrument des sozialen und wirtschaftlichen Umbaus, wahrend
Letzterer auf Verhandlungen zwischen den Arbeiternehmer- und den Arbeitge-
bervertretern setzt. Ahnliche Fliigel gibt es tibrigens auch im Mitte-rechts-Lager,
wo die Christdemokraten den ,sozialen Dialog“ vorantreiben wollen, wahrend
die Erben der gaullistischen Bewegung eher auf die zentrale Rolle der Exekuti-
ve pochen.

Die Speerspitze der ,Deuxiéme Gauche” war — und ist — die CFDT (Confédéra-
tion Francaise Démocratique du Travail), die ihre Wurzeln in der christlich-
sozialen Arbeiterbewegung hat. Jacques Delors, der ehemalige Finanzminister
und Prasident der Europaischen Kommission, kam aus der CFDT. Er war in den
1980er und 1990er Jahren der Mentor von Francois Hollande.

Nach Hollandes Beurteilung der Amtszeit von Nicolas Sarkozy hat die Mitte-
rechts-Regierung den Fehler gemacht, eine Reihe von Reformen gegen den
Willen selbst des gemaRigten Fligels ,durchzupeitschen®, beispielsweise die
Rentenreform im Jahr 2010. Diese Strategie der Konfrontation hat letztlich die
Akzeptanz weiterer Reformen bei der franzdsischen Bevolkerung verringert.
Eine auf Dialog grindende Strategie ist demgegenuber erfolgversprechender.

Ein groRRes Problem ist unserer Meinung nach die geringe Legitimation der Ge-
werkschaften in Frankreich. Das Land weist — nach der Tirkei — mit rund 8%
den geringsten gewerkschaftlichen Organisationsgrad unter allen Mitgliedslan-
dern der OECD auf (Deutschland 18%). Deshalb gehért es zur politischen Tradi-
tion in Frankreich, dass der Staat sich in soziale Belange einmischt, um die
Schwéche der Gewerkschaften auszugleichen. Arbeitsrechtliche Bestimmungen
schliel3en somit die Lucke.
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Offensichtlich I6st das Reaktionen aus, die sich gegenseitig hochschaukeln:
Durch die staatliche Intervention scheinen die Gewerkschaften tberfliissig und
nehmen deshalb haufig eine reine ,Protesthaltung” ein. Umgekehrt sieht sich
der Staat aufgrund der Irrelevanz und/oder Radikalitat der Gewerkschaften ge-
zwungen einzugreifen, um soziale Verwerfungen zu verhindern. Die jetzige Re-
gierung scheint nun gewillt, diesen Teufelskreis zu durchbrechen. Angesichts
der Struktur der franzésischen Arbeiterbewegung und der Klientelzwéange der
regierenden Sozialisten sind wir allerdings skeptisch, ob das gelingt.

Dass der Staat sich in Verhandlungen zwischen Gewerkschaften und Arbeitge-
berverbanden einschaltet, reicht bis hin zu Lohnverhandlungen. In der Tat ist
die Kombination aus einer ausgepréagten Lohnrigiditat und einem fehlenden
zentralen Verhandlungsprozess typisch fir Frankreich. In Deutschland geben
die Tarifabschlisse in einigen wenigen Schlisselbranchen die Richtung fir die
Abschlisse in den anderen Branchen vor. In Frankreich dagegen bleiben die
branchenweit ausgehandelten Tarife oft Gber Jahre hinweg unveréandert. Hier
fungiert der staatlich festgelegte Mindestlohn zu einem gewissen Grad als
Richtschnur fir Lohnerhéhungen.

Normalerweise sollte der Mindestlohn eher eine Art ,Sicherheitsnetz* schaffen,
das dafir sorgt, dass die Lohne am unteren Ende der Lohnskala nicht zu weit
von der allgemeinen Lohnentwicklung abweichen. Die Anhebung des Mindest-
lohnes berechnet sich in Frankreich anhand der Inflationsrate des Verbraucher-
preisindex (jetzt auf Basis des Warenkorbs der Geringverdienerhaushalte) und
der durchschnittlichen Reallohnentwicklung, die zur Halfte in die Berechnung
einfliel3t. Dartber hinaus kann die Regierung eine ,auRerordentliche Anhebung®
beschliel3en, was sie zuletzt im Juli 2012 tat. Diese ,Anhebungen® machen 60%
der Gesamterhohung des SMIC (Abkulrzung fur den Mindestlohn in Frankreich)
seit seiner Einfuhrung im Jahr 1970 aus. Mit 62% des Medianlohnes gegenlber
beispielsweise 47% in GroRRbritannien und den Niederlanden hat Frankreich,
relativ gesehen, den hdchsten Mindestlohn in Europa.

Der Diffusionseffekt des SMIC auf das Gehaltsgeflige ist hoch. In der Spitze
wurden im Jahr 2006 17% der franzdsischen Arbeitskrafte nach dem Mindest-
lohn bezahlt. Im Jahr 2000 lag der SMIC mit 56% des Medianlohns noch
6%-Punkte unter dem jetzigen Niveau, was impliziert, dass mehr Arbeitskrafte
von der Mindestlohnregelung ,eingeholt* wurden. Gilbert Cette et al.® schatzen
in einer sehr detaillierten Analyse die langfristige Elastizitat der Durchschnitts-
I6hne im Hinblick auf den Mindestlohn auf 0,77 — ein sehr hohes Niveau. Das
mag mit erklaren, warum die Realléhne in den 1990er und 2000er Jahren in
Frankreich im Gegensatz zu den meisten anderen Industrielandern insgesamt
relativ robust gestiegen sind.

Dass Frankreich — als nahezu einziges Land in Europa — nach wie vor eine
staatlich gesteuerte ,Lohnpolitik“ verfolgt, hat einige problematische Nebenwir-
kungen.

Offenkundig verstarkt dies die ,Vertikalitat* der makro6konomischen Steuerung
in Frankreich, bei der die staatlichen — und damit politischen — Uberlegungen
eindeutig Marktmechanismen aushebeln. Dies ist grundsétzlich keine franzosi-
sche Besonderheit. Auch in den Vereinigten Staaten beispielsweise kommt es
bisweilen vor, dass durch politischen Druck eine Anhebung der lokal oder lan-
desweit festgelegten Mindestléhne erzwungen wird — aber nicht in der systema-
tischen, alljahrlich wiederkehrenden Form wie in Frankreich. Die Lohnpolitik in
Frankreich schrankt die Verhandlungsmaoglichkeiten der Gewerkschaften und
Arbeitgeber ein, sodass sich die Tarifverhandlungen oftmals auf die Frage be-

8 Cette, Chouard und Verdugo. ,Les effets des hausses du SMIC sur le salaire moyen.“ Economie
et Statistiques Nr. 448-449. 2011.
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schranken, wie der SMIC-Impuls im gesamten Tarifgefiige zu beriicksichtigen
ist.

Aghion, Algan and Cahuc® haben die Folgen dieser ,Entmachtung” der Sozial-
partner elegant zusammengefasst: ,Eine Politik, die die Befugnis verleiht, Re-
geln aufzustellen, kann zur Erosion von gesellschaftlichem Kapital fiihren (...)
Erstens verleitet sie den Einzelnen dazu, nur seine eigenen Interessen zu ver-
folgen und auf Sanktionen von auf3en zu warten, bevor er zum gemeinsamen
Handeln beitragt. Zweitens kann sie die Birger ihrer Fahigkeit berauben, ver-
schiedene Lésungswege flir Probleme auszuprobieren und im Zeitablauf daraus
zu lernen.“ Es Uberrascht deshalb nicht, dass Frankreich fast das Schlusslicht
bildet, was den gewerkschaftlichen Organisationsgrad und die Qualitat der Ta-
rifbeziehungen angeht.

Gewerkschaftlicher Organisationsgrad ist in Frankreich geringer und Tarifbeziehungen
sind schlechter
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Die sehr eingeschrankte Rolle in ihrem eigentlichen ,Brot-und-Butter-Geschaft"
(Aushandlung der Léhne und Arbeitsbedingungen) ,kompensieren“ die Gewerk-
schaften durch ihre Rolle im Management des Sozialsystems (Renten, Gesund-
heitswesen, Arbeitslosenunterstiitzung). Das mag auch der Grund sein, warum
sie sich zu besonders birokratischen Institutionen entwickelt haben.

Die sozialdemokratischen Plane fiir unpopulare Strukturreformen sind bereits an
gewisse Grenzen gestol3en. Beispielsweise brachte die Rentenreform im letzten
Sommer keine mafi3geblichen Fortschritte im Hinblick auf die Konvergenz des
offentlichen und privaten Sektors. Der nachste Bereich umfasst die Reform der
Arbeitslosenversicherung, wo kurzlich Verhandlungen zwischen den Gewerk-
schaften und den Arbeitgebern begonnen haben. Laurent Berger, der Chef der
CFDT, stellte 2013 bereits klar, dass seine Gewerkschaft jede grundlegende
Veranderung des Systems blockieren werde, ,solange die Beschéftigung weiter
zurlickgeht”,

Der offentliche Sektor: Reform der Gesetzgebung
soll die Kluft schliel3en

Wahrend der wirtschaftlichen Anpassungsphase in den 1980er Jahren federte
Frankreich die Auswirkungen im privaten Sektor durch eine Erhéhung der 6f-
fentlichen Ausgaben ab. Zu einem geringeren Grad wurden auch in Deutsch-
land die negativen Effekte der Strukturreformen durch steigende &ffentliche

° Eine detaillierte Analyse zu den Themen, die wir in diesem Abschnitt anreiRen, liefert der Artikel

,Can policy influence culture? Minimum wage and the quality of labor relations”. CEPREMAP.
Januar 2008.
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Altersbezogene Sozialausgaben sind in
Frankreich stark gestiegen
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GroR3e Tragfahigkeitsliicke in Frankreich

Verbesserungsbedarf beim zugrunde liegenden
Primérsaldo, um die Verschuldungsquote bis 2030
auf 60% zu senken

Quelle: OECD
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Defizite abgemildert. So wurde der anfangliche Einnahmeausfall durch die Un-
ternehmenssteuerreform nur teilweise durch niedrigere Ausgaben kompensiert.
Der fiskalische Spielraum Frankreichs dirfte diesmal aber stark limitiert sein.

Was Hollande im Januar zu den 6ffentlichen Ausgaben gesagt hat, erscheint
zwar weitreichend, aber das Einsparziel von EUR 50 Mrd. bis 2017 stand be-
reits seit September letzten Jahres im Raum. Nach dem, was wir von Hollandes
Erklarung ableiten kdnnen, sollen die Einsparungen vor allem durch eine
Verringerung der lokalen Verwaltungsausgaben erzielt werden. Wir haben
schon immer darauf hingewiesen, dass eine Kiirzung der Transferzahlungen an
die lokalen Behdorden finanziell zwar Einiges bringen wiirde, strukturell sinnvoller
aber eine grundlegende Reform der Verwaltungsstruktur des Landes ware. Vor
allem die zahlreichen geografischen Verwaltungsebenen (Regionen,
Départements, Gemeinden) sind aufgrund der doppelten Personalausstattung
ineffizient. Der Préasident hat auf gewisse Fortschritte in dieser Hinsicht
verwiesen und eine mogliche Verringerung der Zahl der Regionen angedeutet,
wahrend ,die Départements in den grol3en Metropolregionen ihre Zukunft neu
gestalten missen®. Besonders die letzte Aussage ist ziemlich vage. Thierry
Mandon, ein fir die Vereinfachung der Verwaltung zustandiger sozialistischer
Abgeordneter, wies darauf hin, dass die Zahl der Regionen von 22 auf 15
sinken kénnte. Auch dies wéare zwar ein Fortschritt, aber keine Revolution.

Politisch gesehen ist es ein mutiger Schritt. Immerhin hat die sozialistische Par-
tei Hollandes in 21 von 22 Regionen und in der Mehrzahl der Départments so-
wie der mittleren und gro3en Gemeinden die Mehrheit. Die gesamte Struktur
ihres Parteiapparats baut auf der lokalen Verwaltung auf (Hollande selbst war
Prasident des Départementsrats von Corréze, bevor er zum Staatsprésidenten
gewahlt wurde). Die Gefahr ist, dass die Regierung sich auf langwierige Ver-
handlungen einlassen muss, um massive Stimmenverluste fir die sozialistische
Partei zu vermeiden.

Es gehort traditionell sicherlich nicht zu den Aufgaben des franzésischen Prési-
denten, bei Ankindigungen ins Detail zu gehen. Diese ,Feinarbeit® Uberlasst er
normalerweise seinem Premierminister. Trotzdem bleiben Zweifel, ob sich das
Einsparziel von EUR 50 Mrd. bis 2017 mit den angekiindigten Mal3nahmen er-
reichen lasst. Offen bleibt auch, wie die zusatzliche Steuerentlastung von EUR
10 Mrd. finanziert werden soll. Auch wenn diese nicht vor 2017 in vollem Um-
fang wirksam wird, kann die Gleichung kaum aufgehen — zumal Hollande vor-
erst jede weitere Steuererhohung ausgeschlossen hat. Wir beflirchten, dass die
Regierung die SparmalRnahmen lockern wird, sobald sie das Defizitziel von 3%
des BIP in 2015 erreicht hat (wie es der neue, mit den europaischen Partnern
vereinbarte Zeitplan vorsieht) — umso mehr, da 2017 wieder ein Wahljahr ist.

Obwohl Frankreich zunéchst weniger stark von der weltweiten Rezession betrof-
fen war (das BIP schrumpfte 2009 ,nur um 3,1% gegeniber 5,1 % in Deutsch-
land), haben der wesentlich schwéchere nachfolgende Aufschwung und die
damit verbundene Produktionsliicke die Finanzlage in Frankreich weiter ver-
scharft. So Kletterte das Haushaltsdefizit im Jahr 2009 auf einen Hochststand
von 7,5% des BIP (Deutschland -4,2% im Jahr 2010). Seither geht es nur lang-
sam zurlick und durfte Prognosen zufolge 2015 immer noch bei etwa 3% liegen.
Das strukturelle Defizit, das Deutschland schon 2012 ausgeglichen hat, wird
2015 in Frankreich voraussichtlich noch 2 bis 2,5% des BIP betragen. Frank-
reich verlasst sich bei seinen Konsolidierungsbemuiihungen sehr stark auf hhe-
re Einnahmen. So ist der Staatsanteil an der Wirtschaftsleistung tendenziell
weiter gewachsen und lag 2013 bei 57% des BIP, verglichen mit 44,5% in
Deutschland. Uberdies flieRt ein groRer Teil der offentlichen Einnahmen in die
sozialen Sicherungssysteme (49,5% im Jahr 2011 gegenuber 36% in Deutsch-
land), was ein Grund fir die hohe strukturelle Arbeitslosigkeit in Frankreich ist,
da diese Einnahmen implizit eine Steuerbelastung des Faktors Arbeit darstellen.
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Offentliche Verschuldung: Krise hat
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Struktureller Primarsaldo: Frankreich
verzeichnet im Gegensatz zu Deutsch-
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Dass der Staatsanteil am BIP in Frankreich so hoch ist, beruht im Wesentlichen
auf drei Faktoren: 1) dem héchsten Anteil der Sozialausgaben am BIP unter den
Mitgliedslandern der OECD (33% im Vergleich zu 26,2% in Deutschland); 2)
dem Beschéftigungsanteil des 6ffentlichen Sektors von 21,9% (Deutschland
10,6%), bedingt durch 3) zahlreiche Verwaltungsebenen, verbunden mit einer
groRen Anzahl sehr kleiner Gemeinden (mit im Durchschnitt 1.800 Einwohnern
gegeniber 7.100 in Deutschland). Ein weiteres Problem scheint die Effizienz
der o6ffentlichen Verwaltung zu sein. Nach dem Doing-Business-Index der Welt-
bank rangiert Frankreich insgesamt auf Platz 38 (Deutschland 21), obwohl es
bei einigen Kriterien weit vor Deutschland liegt, etwa der Steuermoral und den
Unternehmensgrindungen. Selbst in puncto Verringerung der Einkommensun-
gleichheit schneidet Frankreich nur minimal besser ab. So reduziert sich der
Gini-Koeffizient nach Steuern und staatlichen Transferleistungen in Frankreich
von 0,51 auf 0,30, wahrend er in Deutschland durch die staatliche Umvertei-
lungspolitik von 0,49 auf 0,29 (2010) sinkt. In den PISA-Studien erreichen beide
Lander éhnliche Werte bei der Lesekompetenz (Deutschland 497, Frankreich
496); in den Naturwissenschaften (524 vs. 499) und im Fach Mathematik (514
vs. 495) liegt Deutschland jedoch vorne. Dabei gibt Frankreich mit durchschnitt-
lich USD 81.100 mehr Geld pro Schiiler (im Alter von 6 bis 15 Jahren) aus als
Deutschland (USD 75.300).

Die ultimative Herausforderung: Langfristige
Tragfahigkeit

Noch wichtiger als die aktuelle Haushaltslage ist die langfristige Tragfahigkeit
der Staatsfinanzen vor dem Hintergrund steigender Altenquotienten bei immer
noch grof3zligigen Rentenzusagen. Deutschland hat mehrere Rentenreformen
beschlossen, um einen Beitragsanstieg auf Gber 22% bis 2030 zu verhindern.
Zu den wesentlichen MalRBnahmen zahlt eine stufenweise Anhebung des Ren-
teneintrittsalters auf 67 Jahre, verbunden mit entsprechenden Abschléagen bei
vorzeitigem Renteneintritt. Aul3erdem ist eine weitere Absenkung des Rentenni-
veaus auf 43% geplant (2000: 52,9%; 2010: 47%). Simulationen der EU zufolge
wird das Rentenniveau bis 2060 auf 38,5% sinken. Fur Frankreich liegen die
entsprechenden Werte bei 39,8% im Jahr 2010, 35,2% im Jahr 2030 und 31,7%
im Jahr 2060. Um einen massiven Anstieg der Altersarmut zu verhindern, hat
Deutschland die sogenannte ,Riester-Rente” eingeflihrt, eine staatlich geférder-
te private Altersvorsorge mit Zuschlagen fir Familien. Au3erdem will man mit
der Férderung von Betriebsrenten die 2. Saule des Rentensystems stéarken. Bei
der Riester-Rente bleibt die Beteiligungsquote mit 40% bislang allerdings hinter
den Erwartungen zuriick. So Uberrascht es nicht, dass der Koalitionsvertrag die
Einfuhrung einer Mindestrente vorsieht.

Rein nach der demografischen Entwicklung beurteilt, scheint die Finanzlage in
Frankreich giinstiger als in Deutschland zu sein. Der Altenquotient (65+) wird
von 27,8 (2013) auf 45,8 im Jahr 2050 steigen, wahrend Deutschland einen
steileren Anstieg von 31,2 auf 56,6 verkraften muss. Andererseits hangt das
Ergebnis der Simulationen zur Tragfahigkeit stark von der Ausgangslage ab, die
derzeit in Deutschland wesentlich guinstiger ist. AuRerdem gehen die Simulatio-
nen von einer unveranderten Politik aus. Eine Verschlechterung der Situation in
Deutschland durch die grol3ziigigere Rentenpolitik der neuen Regierung ist so-
mit nicht eingerechnet. Deshalb zeichnen die verfigbaren Simulationen mégli-
cherweise ein zu disteres Bild fur Frankreich (wenn man die jingsten Reform-
ankundigungen bericksichtigt) und ein zu freundliches fir Deutschland. Die
OECD sieht in ihren Berechnungen vom Mai 2013 (zumindest bis 2030) fur
Deutschland keinen Konsolidierungsbedarf, um eine Staatsschuldenquote von
60% des BIP zu erreichen. Frankreich hingegen misse seinen strukturellen
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Priméarsaldo um 4,8% des potenziellen BIP verbessern. Die EU-Kommission
berechnet einen Tragfahigkeitsindikator, der die intertemporale Budgetrestrikti-
on Uber einen langeren (potenziell unendlichen) Zeitraum abbildet. Obwohl die
langfristige Prognose zugunsten von Frankreich ausfallt (geringere demografi-
sche Kosten), impliziert die schlechtere Ausgangsposition (2014) auch hier eine
etwas hdhere Tragfahigkeitsliicke (-1,6% des BIP) als in Deutschland (-1,4%).
Ein weiterer Ansatz zur Bewertung der fiskalischen Tragfahigkeit (bzw. Nicht-
tragfahigkeit) ist die Berechnung der kumulierten impliziten Anspriiche an den
Staat (hauptséachlich durch staatliche Renten und andere demografisch beding-
te Ausgaben). Eine vergleichende internationale Analyse der EU-Kommission —
die ein gewisses Wunschdenken beinhalten mag, da sie die eigenen Schatzun-
gen der Lander zu ihren demografisch bedingten Ausgaben zugrunde legt —
ergab fur Deutschland eine Tragfahigkeitslicke (Summe aus expliziten und
impliziten Sta::xtsschulden)lo von 154% und fir Frankreich eine Liicke von 449%
des BIP (Basisjahr 2012). Diese Zahlen sind allerdings mit hoher Unsicherheit
behaftet. Jedenfalls kamen dieselben Autoren bei detaillierteren Berechnungen
(auf Basis eines Uberlappenden Generationenmodells) zu einer Tragfahigkeits-
liicke von 227% fiir Deutschland (Basisjahr 2013). Durch die Anderungen an
den Rentengesetzen, die in diesem Jahr umgesetzt werden sollen, werden wei-
tere rund 25% hinzukommen.

Deutschland braucht ein starkes Frankreich, um
Europa zu reformieren

Die wirtschaftliche Schwache Frankreichs hat Folgen, die Uber die Grenzen des
Landes hinausreichen. Es steht nicht nur die Zukunft Frankreichs auf dem Spiel,
sondern auch die Zukunft des Euro. Frankreich und Deutschland tragen eine
besondere Verantwortung fir Europa und insbesondere fir die Eurozone. Als
ein fragiles institutionelles Konstrukt, das sich stetig weiterentwickelt, braucht
Europa in Zeiten der Krise eine klare Fiihrung durch nationale Regierungen.
Ohne die entschlossene Zusammenarbeit zwischen Berlin und Paris héatte der
Zusammenbruch des Européaischen Wahrungssystems nach der deutschen
Wiedervereinigung Anfang der 1990er Jahre die Fortschritte beim Aufbau des
Europaischen Binnenmarkts gefahrdet. In der aktuellen Krise war es hingegen
eine nicht vom Volk legitimierte Institution, die EZB, die in entscheidenden Pha-
sen entschlossen handelte und den nationalen Regierungen schmerzhafte Zu-
gestandnisse abrang. Die EU litt und leidet noch immer unter einem politischen
Fuhrungsvakuum, das aus unterschiedlichen Griinden derzeit weder Deutsch-
land noch Frankreich fullen kénnen.

Die Krise hat die strukturellen Mangel der Europaischen Wéahrungsunion offen-
gelegt. Im Zuge des Euro-Krisenmanagements haben die Mitgliedsstaaten eine
Reihe von Verbesserungen des institutionellen Rahmens beschlossen, die vor
der Krise undenkbar schienen. Und doch reichen die Reformen aus zwei Griin-
den nicht aus: Erstens geht die wirtschaftspolitische Abstimmung nicht weit ge-
nug, wenn man bedenkt, dass auf nationaler Ebene ergriffene — oder nicht er-
griffene — MalRhahmen erhebliche Spill-over-Effekte im Rest der Eurozone mit
sich bringen. Zweitens hat die zwischenstaatliche Zusammenarbeit die européi-
schen Institutionen an den Rand gedrangt und sogar zu drei zwischenstaatli-
chen Abkommen auf3erhalb der EU-Vertrage gefiihrt.

% bie Nachhaltigkeitsliicke ist definiert als die Summe der offiziellen/expliziten und den unsichtba-
ren/impliziten Staatsschulden. Implizite Schulden sind bspw. ungedeckte Vorsorgeanspriche von
Staatsbediensteten.
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Der Schlussel zu einem umfassenderen — und irreversiblen — Schritt nach vorne
in der Eurozone, mit wirksamen Durchgriffsrechten auf die nationale Fiskalpoli-
tik, Strukturreformen und der jeweiligen demokratischen Legitimierung, kann nur
eine Vertragsanderung sein. Die meisten relevanten Bestimmungen zur EWU
wurden vor 20 Jahren in der Erwartung ruhiger Zeiten beschlossen und stof3en
jetzt an ihre Grenzen. Die Reform des Vertrages miisste auch die verschiede-
nen zwischenstaatlichen Abkommen zum ESM, den Fiskalpakt und den ge-
meinsamen Abwicklungsfonds (Single Resolution Fund, SRM) im Rahmen des
Einheitlichen Abwicklungsmechanismus einbeziehen. Angela Merkel aulZerte in
ihrer ersten Regierungserklarung nach der Wiederwahl am 18. Dezember 2013
ihre Enttduschung Uber die ,Situation in Europa, dass jeder sagt: Wir kdnnen
alles weiterentwickeln, nur die Vertrdge diirfen wir nicht &ndern®. In ihrer jlings-
ten Regierungserklarung bekraftigte sie, dass die wirtschaftspolitische Koordi-
nierung in der Eurozone noch sehr mangelhaft und eine Weiterentwicklung der
Vertrage notwendig sei, um der Wahrungsunion eine echte Wirtschaftsunion zur
Seite zu stellen. Frangois Hollande aufRerte bei einem Treffen mit dem britischen
Premierminister Ende Januar hingegen: ,Frankreich wiinscht eine bessere In-
tegration und Koordination der Eurozone, aber bei Vertragséanderungen sehen
wir keine Eile geboten.*

Dass der franzosische Prasident bei der institutionellen Weiterentwicklung der
Wahrungsunion auf die Bremse tritt, hat zu einem gewissen Grad taktische
Griunde. In einer Zeit, da in Frankreich (und einer Reihe weiterer Lander) die
Begeisterung fur Europa auf dem Tiefpunkt ist, ware es vermutlich politischer
Selbstmord, eine Diskussion Uber die Abgabe von Souveranitatsrechten zu er-
offnen. Gleichwohl ist ein ehrlicher politischer Diskurs tGber die kiinftige Gestalt
der Wahrungsunion unverzichtbar, und zwar sowohl innerhalb Frankreichs und
Deutschlands als auch zwischen diesen beiden strategischen Partnern.
Deutschland und Frankreich scheinen sich in ihrer Argumentation ein Stlick weit
im Kreis zu drehen: Deutschland fordert Kontrolle und politische Integration,
bevor es zu mehr (finanzieller) Solidaritat bereit ist — eine Haltung, die das Land
auch im Krisenmanagement vertreten hat. Frankreich wiederum wiinscht sich
mehr Solidaritat, bevor es eine starkere Integration unterstitzt. Grundsatzlich
glauben wir aber, dass Frankreich einer Art Foderalisierung der Eurozone erst
zustimmen wird, wenn es seine wirtschaftliche Glaubwurdigkeit wiedergewon-
nen hat, und zwar in seinem eigenen Tempo und mit mdglichst wenig Druck von
auf3en. Erst wenn Frankreich sich sicher ist, dass es dem Urteil der européi-
schen Institutionen standhélt, wird es die Einschrankungen hinnehmen, die mit
einer umfassenderen Wirtschaftsunion einhergehen. Die franzosische Regie-
rung wird Durchgriffsrechte nur in dem Mal3e akzeptieren, wie sie relativ sicher
ist, dass sie die Vorgaben erflllen kann. Bis dahin tut Frankreich das ,notwen-
dige Minimum®, d.h. es wird sein Haushaltsdefizit bis 2015 unter 3% driicken,
ohne zwangslaufig mehr Klarheit tber das weitere Vorgehen zu schaffen, und
es wird die Strukturreformen in einer Weise und in dem Tempo umsetzen, wie
es der Regierung politisch akzeptabel erscheint.

Die politische Konstellation ist in der Tat komplex. Hollande selbst mag sich als
Sozialdemokrat geoutet haben, aber einige Mitglieder der Mehrheitspartei ha-
ben dies nicht getan — und haben es auch nicht vor. Unserer Ansicht nach ver-
sucht der Préasident dem linken Parteifligel die Hand zu reichen, wenn er er-
klart, dass die Abgabenentlastung der Unternehmen an quantifizierte Beschéfti-
gungszusagen geknupft sei. Auch wenn es fraglich ist, wie diese wirksam kon-
trolliert werden kénnen (mit den gleichen Zielen hatte man schon die CICE ver-
knUpft), so ist doch zu bemerken, dass dieser Anflug von ,Dirigismus® im Wider-
spruch steht zur ,angebotsorientierten* Wirtschaftspolitik Hollandes.

Ein entscheidender Punkt in der Pressekonferenz scheint uns aber, dass Hol-
lande die Zustimmung des Parlaments zu den angekindigten MalRnahmen mit
einem Vertrauensvotum verknupft. Die Regierung wirde also zerbrechen, wenn
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das Paket nicht durch das Parlament geht. Das ist Hollandes Weg, den linken
Flugel der sozialistischen Partei zur Loyalitat zu zwingen, nachdem diese zuletzt
stark nachgelassen hat (25 sozialistische Abgeordnete hatten versucht, die
CICE erheblich aufzuweichen). Tatsachlich haben die Sprecher des linken Fli-
gels auch umgehend angekiindigt, die Regierung zu unterstiitzen — um von nun
an die neue Politik wieder scharf zu kritisieren. Nachdem die Autoritét des Pré-
sidenten infrage gestellt wurde, demonstriert Hollande mit diesem Schritt seine
neue Entschlossenheit, die Reformagenda — nach franzdsischen Mal3staben —
in den Mittelpunkt seiner Politik zu stellen.

Interessant finden wir auch, dass Hollande seine — nicht unbedingt populéaren —
Reformziele vor den Kommunalwahlen im Marz und der Europawahl im Mai
wiederholt hat. Unserer Ansicht nach sieht er den wahrgenommenen Verlust an
Autoritat und Fuhrungskraft, der ihn in den Umfragen teuer zu stehen kam, wohl
als das vordringlichste Problem. Hier will er zuerst ansetzen, auch auf die Ge-
fahr hin, dass er seine linken Anhanger verprellt.

Angesichts der politischen Konstellation scheint es allerdings, dass Frankreich
zunachst selbst wieder auf die Beine kommen muss, bevor der europaische
Vertrag reformiert werden kann. Hollande lasst mit seinem neuen Kurs zwar
durchaus einen aufrichtigen Willen erkennen, die franzésische Wirtschaft zu
reformieren. Wir gehen allerdings auch davon aus, dass die Anpassung gut und
gerne den Rest des Jahrzehnts in Anspruch nehmen kann. Paris wird Berlin um
Geduld bitten. Die Frage ist nur, ob die Reform des institutionellen Rahmens der
Wahrungsunion einschlief3lich entsprechender Vertragséanderungen so lange
warten kann. Deutschland hat seine Reformen nach der Jahrtausendwende
zeitgleich mit der Europadebatte durchgezogen — und parallel zur Arbeit an ei-
nem Verfassungsvertrag, dessen abgespeckte Fassung 2007 als Vertrag von
Lissabon ratifiziert wurde. Gewiss, eine grundlegende Reform der franzdsischen
Wirtschaft ist unverzichtbar fiir die wirtschaftliche Uberlebensfahigkeit des Euro.
Nichtsdestotrotz sollte Frankreich bald den Schulterschluss mit Deutschland
suchen, um die politische Seite der Wahrungsunion anzugehen.
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