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FRANKREICH

GRANDE NATION MIT REFORMSTAU

In den vergangenen Kommunalwahlen wurden Frankreichs Ministerprasident Francoise
Hollande und die sozialistische Regierung regelrecht abgestraft. Schuld daran ist auch die
seit Jahren schlechte Wirtschaftssituation des Landes. Die umgebildete Regierung unter

FUhrung von Manuel Valls soll nun das Ruder herumreifden.

VON: UWE GORLER

Es war eine regelrechte Abstrafung
der sozialistischen Regierung: Mit 46,5
Prozent verwiesen die Ronservativen
Parteien die Linken mit insgesamt 37,7
Prozent Rlar auf Platz 2. Die Front Na-
tional unter Marie Le Pen, obwohl sie
nur in wenigen Stadten und Gemein-
den antrat, Ronnte landesweit 4,6 Pro-
zent der Wahlerstimmen erzielen. ,Ich
habe lhre Botschaft verstanden”, so die
Reaktion des [Prasidenten Hollande.
KKurzerhand wechselte er den Premier
aus. Nachfolger von Jean-Marc Ayrault
wurde Manuel Valls. Sein vorgestelltes
Programm: Die Entlastungen fUr die
Unternehmen bei den Sozialausgaben
sollen im Rahmen des Stabilitatspak-
tes von 20 auf 30 Mrd. EUR ausge-
weitet werden. Die Sozialabgaben fur
Beschaftigte mit Mindestlohn werden
gesenRt, so dass Geringverdiener pro
Jahr rund 500 EUR mehr in der Tasche
haben. Im Gegenzug sollen bis zum
Jahr 2017 die Staatsausgaben um 50
Mrd. EUR heruntergefahren werden.
19 Mrd. sollen beim Zentralstaat ge-
spart werden, je rund 10 Mrd. EUR bei
den GebietsRérperschaften sowie der
KrankRenversicherung und der Rest bei
staatlichen Leistungen.

FranRreich ist das Sorgenkind

Ob diese Reformen reichen werden,
bleibt mehr als fraglich. Denn die wirt-
schaftliche Situation FranRreichs ist be-
sorgniserregend. Die Arbeitslosenzahl
stieg im Februar auf einen RekRordwert
von 10,9 Prozent. Damit ist sie mehr als
doppelt so hoch wie in Deutschland (50
Prozent). Das Staatsdefizit lag 2013 bei
4,3 Prozent des BIP. Der insgesamt ange-
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haufte Schuldenberg betragt 935 Pro-
zent. Und da die Wirtschaft seit Jahren
vor sich hin dumpelt — im Jahr 2012 be-
trug das Wachstum gerade einmal O,2
[Prozent, im Jahr 2013 rund O3 Prozent —,
ist das Ziel der Neuverschuldungssen-
Rung auf das erlaubte Maastricht-Krite-
rium von unter 3,0 Prozent in weite Fer-
ne geruckt Dabei erhielt Frankreich von
der EU-KKommission vor einem Jahr fur
die Erreichung dieser Zielmarke bereits
zwei Jahre mehr Zeit zugestanden. Bis
Ende 2015 muss das Land nun seine
Zusagen einhalten. Gegen eine weitere
Verlangerung der Frist wachst der Wi-
derstand. Denn wurde man dieser zu-
stimmen, ware dies ein Prazedenzfall fUr
andere EU-Staaten wie Griechenland,
[Portugal oder Spanien.
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ReformdrucR steigt

Die Staatsquote in FranRreich betragt 60
Prozent. Denn statt die Privatwirtschaft
zu fordern, subventionierte man in den
zurlcRliegenden Jahren Staatsbetriebe.
Die franzdsische Arbeitslosenversiche-
rung ist mit 4 Mrd. EUR defizitar. Zwar ei-
nigten sich die Gewerkschaften und der
Arbeitgeberverband auf Maflnahmen,
die jahrliche Einsparungen von 400 Mio.
Euro zur Folge haben. Nicht angetastet
blieben jedoch die Zahlungsvoraus-
setzungen. So haben unter 50-Jahrige
zwei Jahre lang, Uber 50-Jahrige sogar
drei Jahre Anspruch auf volle Zahlungen,
vorausgesetzt, man hatin den vergange-
nen 22 Monaten mindestens 6 Monate
gearbeitet. Halbherzig war auch die be-
reits Ende 2013 beschlossene Renten-
reform. Zwar wurde die Beitragsdauer
schrittweise bis zum Jahr 2035 auf 43
Jahre beschlossen. Hinzu Ramen jedoch
im Gegenzug weitere soziale Verguns-
tigungen bei der Anrechnung, so dass
die Kosten wohl Raum reduziert worden
sein durften. Auch der Renteneintritt mit
62 Jahren soll unangetastet bleiben. Die
Finanzldcher in der Rentenversicherung
Ronnten bis zum Jahr 2020 daher auf
bis zu 20 Mrd. EUR anwachsen. Diese
sollen nun durch Steuern und Sozial-
ausgaben geschlossen werden. Ob dies
aber tatsachlich so bleiben Rann, bleibt
mehr als unsicher.

Positive Signale aus der Industrie

Dank einer verbesserten wirtschaftli-
chen Situation in der Eurozone und den
USA gibt es auch aus der franzdsischen
Wirtschaft erste positive Signale. So
stieg zuletzt der Markit-EinRaufsma-
nagerindex in Frankreich auf den hochs-
ten Stand seit fast drei Jahren. Auch das
Verbrauchervertrauen stieg im Marz
unerwartet von 85 auf 88 Punkte. Aller-
dings bleibt die Industrieproduktion im
Februar noch schwach. Sie konnte nur
um O, Prozent zulegen. Immerhin ist
dies eine leichte Trendwende, denn im
Januar verzeichnete die Industriepro-
duRtion noch ein Minus von O,3 Prozent.

ETF-Handelssignale Rurz vor Grin

Franzbdsischer Leitindex mit den 40
wichtigsten an der Euronext in Paris ge-
handelten ARtien ist der CAC 40 Index.
Am starksten im Index gewichtet sind
Industrieunternehmen, Finanzdienstleis-
ter sowie Unternehmen der Verbrauchs-

4%

3%

21532 2,47%

2,29%

2%

1%

0%

-1%

Veranderung des BIP zum Vorjahr

-2%

-3%

-4%

2003 2004 2005 2006 2007

Quellen: Weitere Informationen:

IMF: Randstad

Frankreich: Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 2003
bis 2013 (gegeniiber dem Vorjahr)

2008

Frankreich: International Monetarv Fund

-3,15%

2009 2010 2011 2012 2013*

ENTWICKLUNG DES CAC 40 SEIT 2009

50

45

40

35

30

25

10.2 10.8 10.2 [OX:] 10.2

[OX:]

10.2 10.8

——db X-trackers CAC 40 ETF

guterindustrie. Thomas DrabeR, Fonds-
manager des G20-Fonds D3RS Welt
AMI, sieht die Trendsignale derzeit Rurz
vor einem Umschwenken auf Grun: ,Der
CAC 40 durchlauft seit nun mehr als 6
Monaten einen engen Seitwartstrend-
Ranal. Gelingt der Ausbruch nach oben
und damit Uber die 4500-PunRte-MarRe,
eroffnet sich erhebliches Kurspotenzial.”

FUrETF-Anleger bieten sich mehrere ETFs
an. Grofter ETF ist ein vollstandig replizie-
rendes ProduRt von Amundi (WIKN: AOH-
HF)). Ertrage werden thesauriert. Ebenfalls

ZUSAMMENFASSUNG

aufvollstandige RepliRation, aber mit 0,20
[Prozent GesamtkRostenguote noch etwas
gunstiger ist ein ProdukRkt von db X-tra-
cRers (WKN: DBXIAR). Hier erfolgt eine
Ausschuttung der Ertrage.

Anleger, die lieber mittels aktiv gema-
nagtem Fonds breit diversifiziert in das
G20-Universum investieren moch-
ten, RGnnen dies Uber den bereits er-
wahnten D3RS Welt AMI Fonds (WKN:
AIC4DR) tun. Weitere Informationen
sind unter www.d3rs.de zu finden.

Frankreich entwickelte sich in den vergangenen Monaten zum
wirtschaftlichen SorgenRind der Eurozone.

Der Reformdruck wachst Rontinuierlich. Das schlechte Abschneiden der
sozialistischen Regierung durfte diesen beschleunigen.

Jungst veroffentlichte KonjunRturdaten deuten auf eine langsame Erholung
der franzdsischen Wirtschaft.
Das Trendsignal des D3RS Welt AMI steht Rurz vor gran.




