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Frankreichs Wirtschaftspolitik steht seit Langerem in der Kritik: Das Land erfullt nicht die Kriterien der EU fir Haushaltsdefizite,
noch steigert es das Potenzialwachstum durch strukturelle Reformen. Die Folgen sind bekannt: Frankreichs Wirtschaftswachs-
tum verlauft seit der Finanzkrise enttduschend, und fiir die Stabilisierung der franzdsischen Staatsschuldenquote spielt die
Geldpolitik der EZB ein wichtigere Rolle als die Versuche der franzdsischen Konsolidierungspolitik (siehe IKB Barometer
Spezial Oktober 2016). Das schwache Wachstum belastet zunehmend die sozialen Strukturen, was die anhaltend hohe
Arbeitslosenquote sowie die Umfragewerte fir Marine Le Pen dokumentieren. Wird die aktuelle, wenn auch moderate
Erholung der franzdsischen Wirtschaft eine entscheidende Wende fir die Arbeitslosenquote bringen kénnen?

Der franzdsische Arbeitsmarkt zeichnet sich durch strukturelle Schwéachen und mangelnde Flexibilitat aus. Die lange Dauer der
Leistungszahlung an Arbeitslose und das — gemessen an der Durchschnittsentiohnung — hohe Niveau der Arbeitslosenhilfe
senken die Anreize fur Arbeithehmer, ein neues Beschéftigungsverhaltnis einzugehen. Auch die Macht der Gewerkschaften,
die hohe Besteuerung des Faktors Arbeit und die Regulierungsdichte sorgen fir relative Unbeweglichkeit auf dem Arbeits-
markt. Zudem existieren in Frankreich zahlreiche Formen von Arbeitsvertrdgen und das franzdsische Arbeitsrecht ,Code de
Travail* ist wahrend der letzten 40 Jahre von 800 auf 8000 Artikel ausgeweitet worden. Diese Komplexitat und die damit
verbundene Verunsicherung im Umgang mit dem arbeitsmarktrechtlichen Rahmen sorgen fiir Zuriickhaltung der Arbeitgeber
bei neuen Arbeitsplatzen und fur ein hohes Niveau der strukturellen Arbeitslosigkeit. So wird z. B. die Unsicherheit Uber die
Hohe der Abfindung von Arbeitnehmern in Umfragen seitens der Arbeitgeber als wichtiges Hindernis fur die Einstellung neuer
Arbeitskrafte angefiihrt.

Die Notwendigkeit wachstumsfordernder Reformen hat die sozialistische Regierung Hollandes erkannt. Seit 2013 hat sie
einige beschéaftigungsfreundliche MaRnahmen getroffen. So soll die Koérperschaftssteuer bis 2020 stufenweise auf 28 %
gesenkt werden. Eine Reduzierung der Sozialabgaben von Geringverdienern, von der fast 7 Millionen Arbeitnehmer betroffen
sind, ist ebenso beschlossen worden wie die Vereinfachung der Unternehmensgrindung und der Steuererklarung. Hinzu
kommen die Vereinheitlichung sowie die Flexibilisierung des Arbeitsrechts und die Anreize fir Einstellungen durch kleinere
und mittlere Unternehmen. Doch reichen diese Aspekte aus, um eine entscheidende Neuausrichtung sicherzustellen?
Erfahrungen aus den Reformen in Deutschland, Spanien und zuletzt auch Italien zeigen, dass eine hohere Rechtssicherheit
beim Eingehen, und vor allem beim Auflésen, von Beschaftigungsverhéltnissen die Schaffung neuer Stellen férdert. Der
franzdsische Arbeitsmarkt muss grundsatzlich neu gestaltet werden, besonders in Bezug auf die Gesetzgebung, die den
Gewerkschaften aktuell noch ein hohes Mal3 an Macht sichert. So ist die Arbeitslosenquote in Frankreich selbst in Phasen
stabilen BIP-Wachstums enttauschend wenig zuriickgegangen.

Tabelle 1: BIP-Wachstum und Veranderung der Arbeitslosenquote in Frankreich und Deutschland

Durchschnittliches jahrliches BIP- Durchschnlttllchg jahrliche Vergnderung
. der Arbeitslosenquote in
Wachstum in %
Prozentpunkten
F D F D
1995 - 1999 2,5 1,6 0,0 0,1
2000 - 2004 2,1 1,0 -0,2 0,4
2005 - 2008 1,7 2,2 -0,4 -0,7
2009 - 2012 0,3 0,7 0,6 -0,5
2013 - 2016 0,9 1,4 0,1 -0,3
1995 - 2016 1,6 1,4 0,0 -0,2

Quellen: E.LU,; IKB
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Zwischen 1995 und 2016 betrug das durchschnittliche franzdsische BIP-Wachstum 1,6 %. Im selben Zeitraum lag die
Veranderung der Arbeitslosenquote hingegen bei Null, wahrend Deutschlands Wirtschaft im Schnitt um nur 1,4 % wuchs.
Jedoch sank die deutsche Arbeitslosenquote durchschnittich um 0,2 Prozentpunkte pro Jahr. Verantwortlich waren
insbesondere die Umsetzung der Agenda 2010 und die Hartz-IV-Reformen seit 2005. Die Jahre 2013 bis 2016 zeigen, dass
Frankreich ein Wachstum von Uber 1 % bendtigt, damit die Arbeitslosenquote sinkt. Die Jahre davor deuten sogar an, dass
eine signifikant rucklaufige Arbeitslosenquote ein Wachstum von rund 2 % erfordert. Deutschland wies kurz nach der
Jahrtausendwende mit 1 % ein deutlich schwacheres Wachstum auf und galt als ,kranker Mann“ Europas. Die geringe
wirtschaftliche Dynamik konnte die deutsche Arbeitslosenquote nicht stabilisieren — im Gegenteil, die Arbeitslosenzahlen
stiegen auf Rekordhéhen.

Wie aus Tabelle 1 ersichtlich, hat sich dieses Bild in den Folgeperioden deutlich veréandert und selbst bei einem Wachstum von
1 % sind Rickgange in der Arbeitslosenquote Deutschlands zu verzeichnen. Insgesamt ist festzuhalten, dass der franzdsische
Arbeitsmarkt deutlich weniger sensitiv auf Wachstum reagiert als der deutsche. Anders gesagt: Frankreich benétigt ein
nachhaltig hohes Wirtschaftswachstum, um die Arbeitslosenquote zu reduzieren; ein deutlicher Hinweis auf einen unflexiblen
Arbeitsmarkt, der kapitalintensives Wirtschaftswachstum fordert. Tabelle 1 dokumentiert den Erfolg der strukturellen
Arbeitsmarktreformen in Deutschland seit 2005, die ein arbeitsintensiveres Wachstum und damit einen héheren Riickgang der
Arbeitslosenquote ermdglichen (auch oder vor allem aufgrund eines wachsenden Niedriglohnsektors). Fur Frankreich sind
solche Entwicklungen nicht zu erkennen. Hohe Arbeits- und Mindestléhne forcieren ein kapitalintensives Wachstum, um
eskalierende Lohnstiickkosten einzufangen.

Abb. 1: Arbeitslosenquote in %
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Ein Jahr vor der Préasidentschaftswahl stand Prasident Hollande unter massivem Druck, sein wichtigstes Versprechen
einzulésen, namlich einen spirbaren Riickgang der Arbeitslosenrate zu erreichen. Im Februar 2016 startete daher der Plan fiir
eine Arbeitsmarktreform, bekannt als EI Khomri’s Gesetz, benannt nach der franzdsischen Arbeitsministerin. Es sollte mehr
Flexibilitat bei den Arbeitszeiten erlauben, um eine bessere Auslastung der Unternehmen zu ermdglichen. Das Gesetz sieht
den Vorrang unternehmensinterner Vereinbarungen gegeniiber sektoralen Vertragen mit Gewerkschaften vor, was einem
Paradigmenwechsel in der Arbeitsmarktpolitik entspricht. Kiinftig sollten also die Vereinbarungen zwischen Arbeitgebern und
Belegschaft auf Unternehmensebene im Vordergrund stehen. Der Spielraum von Arbeitsrichtern sollte eingeengt werden,
damit Entlassungen fur die Unternehmen leichter zu begrinden sind und weniger kostspielig werden. Der Gesetzentwurf
enthélt auch neue Regelungen fir Entlassungen bei herausfordernden wirtschaftlichen Bedingungen fir Unternehmen. El
Khomri's Gesetz scheint wichtige arbeitsmarktpolitische Themen anzugehen. Doch was ist daraus geworden?

Aus Protest gegen das neue Arbeitsmarktgesetz gingen Tausende von Demonstranten auf die Strale; Umfragen zufolge
lehnen rund 70 % der Franzosen die Reform ab. Die Vorschlage hatten zudem fur Spannungen bei den regierenden
Sozialisten gesorgt. Dieser innerparteiliche Widerstand brachte die Regierung dazu, einige Punkte der Reformen zu
entscharfen bzw. zu verwassern. Damit unterscheidet sich das Gesetz, tiber das am Ende abgestimmt worden ist, erheblich
von der urspringlich eingebrachten Vorlage.
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Die vor 16 Jahre eingefiihrte 35-Stunden-Woche gilt zwar als Heiligtum der franzdsischen Sozial- sowie Arbeitsmarktpolitik
und bleibt weiterhin grundsatzlich bestehen. Doch die neuen Gesetze erlauben dem Arbeitgeber, von der Regelarbeitszeit
abzuweichen sowie (iber die Entlohnung der Uberstunden zu verhandeln. Die Uberschreitung der 35-Stunden-Woche ist nun
aus einer Vielzahl von Grinden mdglich. Das Vetorecht der Gewerkschaften bei betrieblichen Vereinbarungen zu Arbeitszeiten
und Ldhnen wurde deutlich beschnitten. Das Gesetz liefert eine prazisere Definition, welche Umstande betriebsbedingte
Kundigungen rechtfertigen. Entlassungen sind allerdings auch in Zukunft nur mdglich, wenn Ertragslage und Umsatz eines
Unternehmens mehrere Quartale in Folge sinken, oder wenn die Wettbewerbssituation eine Umstrukturierung von Unterneh-
men erfordert.

Abbildung 1 zeigt, dass die Reformversuche in Frankreich bis dato bei weitem nicht so erfolgreich sind wie die Hartz-IV-
Reformen. Die im Juli 2016 verabschiedete Reform bildet zwar eine Grundlage fur Verbesserungen auf dem franzdsischen
Arbeitsmarkt, sie geht aber nicht weit genug, um dessen verkrustete Strukturen entscheidend aufzubrechen. Ahnlich wie in
Italien lasst auch die franzésische Arbeitsmarktreform den politisch heikelsten Punkt unberiihrt, ndmlich die Senkung der
Arbeitslosenhilfe bei langerfristiger Erwerbslosigkeit. Eine Anpassung der Anreizstrukturen, welche die Angebotsseite der
Wirtschaft fordern, ist weitgehend ausgeblieben. Sinkende reale Léhne, wie sie in Deutschland zu beobachten waren, sind
ebenfalls ausgeblieben. Dies erklart, warum die Arbeitslosenquote in Relation zum BIP-Wachstum nur geringfuigig abgenom-
men hat. Zudem verhindert die franzésische Wirtschaft mit ihren Strukturen, dass sich ein Billiglohnsektor entwickeln kann, der
Wachstum generiert und das Beschéftigungsniveau steigert. Dies wiederum schlégt sich im Uberschaubaren Potenzialwachs-
tum nieder. Doch viele Burger und Politiker scheinen inzwischen verstanden zu haben, dass grundlegende Reformen
notwendig sind, wenn Frankreich seine wirtschaftliche Starre beenden will. Immerhin werden gegenwartig Themen diskutiert,
die vor einigen Jahren noch tabu waren. Dazu z&hlen flexible Arbeitszeitmodelle und Betriebsvereinbarungen. Im Kontext der
anstehenden Préasidentschaftswahl sorgen Arbeitsmarktreformen und das Niveau der Sozialleistungen fiir Gesprachsstoff.
Was davon zukiinftig umgesetzt wird, bleibt abzuwarten.

Fazit:

Frankreich hat eine anhaltend hohe Arbeitslosenquote, die den gesellschaftlichen Zusammenhalt schwéacht und sich auch bei
der franzdsischen Prasidentschaftswahl bemerkbar machen durfte. Zwar hat die Regierung im Juli 2016 erste Arbeitsmarktre-
formen verabschiedet, aber es fehlt der entscheidende Durchbruch, um den verkrusteten Arbeitsmarkt aufzubrechen. Wahrend
in Deutschland selbst bei méaRigem Wirtschaftswachstum die Arbeitslosenquote sinkt, bendétigt Frankreich hierfur ein starkeres
Wachstum. Der Einfluss des Wirtschaftswachstums auf den Arbeitsmarkt ist folglich in Frankreich erheblich geringer als in
Deutschland.

Die franzdsische Wirtschaft braucht einen starker wachstumssensitiven Arbeitsmarkt. Dazu bendtigt das Land Arbeitsmarktre-
formen, die Anreize fur Arbeitnehmer und Arbeitgeber bieten, Arbeitsplatze zu schaffen bzw. zu besetzen. Ein Kurs, den
Deutschland mit den Hartz-IV-Reformen eingeschlagen hat. Frankreich scheint hiervon noch weit entfernt.
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Disclaimer:

Diese Unterlage und die darin enthaltenen Informationen begriinden weder einen Vertrag noch irgendeine Verpflichtung und
sind von der IKB Deutsche Industriebank AG ausschlief3lich fiir (potenzielle) Kunden mit Sitz und Aufenthaltsort in Deutschland
bestimmt, die auf Grund ihres Berufes/ Aufgabenstellung mit Finanzinstrumenten vertraut sind und Uber gewisse Erfahrungen,
Kenntnisse und Sachverstand verfiigen, um unter Beruicksichtigung der Informationen der IKB Deutsche Industriebank AG ihre
Anlage- und Wertpapier(neben)dienstleistungsentscheidungen zu treffen und die damit verbundenen Risiken unter
Beriicksichtigung der Hinweise der IKB Deutsche Industriebank AG angemessen beurteilen zu kénnen. Auferhalb
Deutschlands ist eine Verbreitung untersagt und kann gesetzlich eingeschrénkt oder verboten sein.

Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder (i) eine Anlageberatung (ii) noch eine individuelle Anlageempfehlung, (iii) noch eine
Einladung zur Zeichnung (iv) noch eine Willenserklarung oder Aufforderung an den Kunden ein Angebot zum Kauf oder
Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten abzugeben oder einen Vertrag Uber eine Wertpa-
pier(neben)dienstleistung zu schliel3en, dar. Die Unterlage wurde nicht mit der Absicht erarbeitet, einen rechtlichen,
steuerlichen oder bilanziellen Rat zu geben. Empfehlungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile zum Zeitpunkt
der Erstellung der Unterlage dar. Die Angaben beziehen sich ausschlieRBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage.
Eine Anderung der Meinung des Verfassers ist daher jederzeit méglich, ohne dass dies notwendigerweise publiziert wird. Die
in der Unterlage zum Ausdruck gebrachten Meinungen spiegeln nicht zwangsléaufig die Meinung der IKB wider. Prognosen zur
zukunftigen Entwicklung geben Annahmen wieder, die sich in Zukunft als nicht richtig erweisen kénnen; fir Schaden, die durch
die Verwendung der Unterlage oder von Teilen davon entstehen, wird nicht gehaftet.

Bei der Unterlage handelt es sich auch nicht um eine Finanzanalyse im Sinne des WpHG. Sie unterliegt daher nicht den
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an eine Finanzanalyse. Die inhaltlichen und organisatorischen Vorgaben an eine
Finanzanalyse sind nicht anwendbar. Ein Verbot des Handelns vor Verdéffentlichung besteht nicht.

Die vorliegende Unterlage ist urheberrechtlich geschiitzt. Das Bearbeiten oder Umarbeiten der Unterlage ist untersagt. Eine
Verwendung der Unterlage fir gewerbliche Zwecke, auch auszugsweise, ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der
IKB Deutsche Industriebank AG zuléssig.
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