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1. INDLEDNING

Der er i artikel 126 i traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade (TEUF eller
traktaten) fastsat en procedure i forbindelse med uforholdsmessigt store underskud ("EDP-
proceduren"). Proceduren er narmere beskrevet i forordning (EF) nr. 1467/97 om
fremskyndelse og afklaring af gennemfgrelsen af proceduren 1 forbindelse med
uforholdsmessigt store underskud', som indgar i stabilitets- og vakstpagten (SVP). Der er i
forordning (EU) nr. 473/2013* fastsat sa@rlige bestemmelser for de euromedlemsstater, der er
omfattet af proceduren i forbindelse med uforholdsmessigt store underskud.

I henhold til artikel 126, stk. 2, i TEUF skal Kommissionen overvage, om budgetdisciplinen
overholdes pa grundlag af to kriterier, nemlig: a) hvorvidt den procentdel, som det forventede
eller faktiske offentlige underskud udggr af bruttonationalproduktet (BNP), overstiger
referencevardien pa 3 %, medmindre denne procentdel er faldet vasentligt og vedvarende og
har naet et niveau, der ligger tat pa referenceverdien; eller overskridelsen af
referencevardien kun er exceptionel og midlertidig, og navnte procentdel fortsat ligger taet
pa referenceverdien, og b) hvorvidt den procentdel, som den offentlige geld udggr af
bruttonationalproduktet, overstiger referenceverdien pa 60 %, medmindre procentdelen
mindskes tilstreekkeligt og nermer sig referencevardien med en tilfredsstillende hastighed”.

Ifglge artikel 126, stk. 3, i TEUF udarbejder Kommissionen en rapport, hvis en medlemsstat
ikke opfylder kravene 1 forbindelse med et af eller begge disse kriterier. I rapporten skal der
ligeledes "tages [...] hensyn til, om det offentlige underskud overstiger de offentlige
investeringsudgifter, samt til alle andre relevante forhold, herunder medlemsstatens
pgkonomiske og budgetmessige situation pd mellemlang sigt".

EFT L 209 af 2.8.1997, s. 6. Rapporten tager ogsa hensyn til "Specifikationer om gennemfgrelsen af
stabilitets- og vaekstpagten og retningslinjer for stabilitets- og konvergensprogrammernes indhold og form",
som Det @konomiske og Finansielle Udvalg vedtog den 5. juli 2016, og som findes pa:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal texts/index en.htm .
Europa-Parlamentets og Réadets forordning (EU) nr. 473/2013 om falles bestemmelser om overvagning og
evaluering af udkast til budgetplaner og til sikring af korrektion af uforholdsmessigt store underskud i
medlemsstaterne i euroomradet (EUT L 140 af 27.5.2013, s. 11).

Betegnelserne "falder tilstreekkeligt" og "tilfredsstillende hastighed" defineres i artikel 2, stk. 1a, i forordning
(EF) nr. 1467/97 som verende opfyldt, hvis "forskellen [fra galdskvoten] i forhold til referencevardien er
aftaget i de forudgaende tre ar med i gennemsnit en tyvendedel pr. ar som et benchmark". Det fremgar
endvidere af forordningen, at "kravet i forbindelse med geldskriteriet betragtes ogsa som opfyldt, hvis
Kommissionens budgetprognoser viser, at den pakrevede reduktion af forskellen sker over en trearig
periode, der omfatter de to ar, der fglger efter det sidste ar, der er tilgengelige data for." Ifglge forordning
(EF) nr. 1467/97 skal der tages hensyn til "konjunkturens indflydelse pa geeldsreduktionstempoet". Disse
faktorer er blevet omsat til et gaeldsreduktionsmal, som fastsat i adferdskodeksen for stabilitets- og
veekstpagten og godkendt af Réadet. Overholdelse af galdsreduktionsmalet vurderes ud fra tre forskellige
sammensatninger: det bagudrettede, det fremadrettede og det konjunkturkorrigerede geeldsreduktionsmal.



http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_en.htm

Denne rapport, som er det fgrste skridt i EDP-proceduren, indeholder en analyse af Frankrigs
overholdelse af underskuds- og geldskriteriet i traktaten og er udarbejdet under behgrig
hensyntagen til den gkonomiske baggrund og andre relevante forhold.

De data, som de franske myndigheder indberettede den 29. marts 2019*, og som Eurostat
efterfelgende validerede’, viser, at Frankrigs samlede offentlige underskud naede op pa 2,5 %
af BNP i 2018, mens gelden pa 98,4 % af BNP la over traktatens referenceverdi pa 60 % af
BNP. I underretningen for 2019 forventes et underskud pa 3,1 % af BNP og en galdskvote pa
98,9 % af BNP. Frankrigs stabilitetsprogram for 2019 (stabilitetsprogrammet), som
Kommissionen modtog den 26. april 2019, bekreftede disse forventninger. Ifglge
stabilitetsprogrammet forventes underskuddet igen at falde til under 3 % af BNP i 2020.
Kommissionens forarsprognose 2019, der blev offentliggjort den 7. maj 2019, bekrafter disse
fremskrivninger.

I henhold til artikel 2, stk. la, i forordning (EF) nr. 1467/97 er medlemsstater, der var
omfattet af en procedure i forbindelse med uforholdsmassigt store underskud den 8.
november 2011, fra aret efter korrektionen af dette uforholdsmessigt store underskud
berettiget til en overgangsperiode pa tre ar, hvor de forventes at ggre tilstrekkelige fremskridt
hen imod opfyldelsen af geldsreduktionsmalet. 1 Frankrigs tilfelde omfatter
overgangsperioden arene 2018-2020 (dvs. de tre ar efter korrektionen af det
uforholdsmessigt store underskud®). I "Specifikationer om gennemfgrelsen af stabilitets- og
vakstpagten og retningslinjer for stabilitets- og konvergensprogrammernes indhold og form"
af 15. maj 2017 beskrives det, hvordan kravene til den strukturelle saldo fastsettes og
vurderes. Navnlig fasts@ttes det, hvilken minimal line@r strukturel tilpasning, der sikrer, at
geldsreduktionsmalet er opfyldt ved overgangsperiodens udlgb. De indberettede oplysninger
viser, at Frankrig ikke gjorde tilstrekkelige fremskridt hen imod opfyldelsen af
geldsreduktionsmalet i 2018 (§f. tabel 1), idet der var et eftersleb i forhold til den krevede
minimale lineere strukturtilpasning pa 0,5 procentpoint af BNP. Ifglge Kommissionens
forarsprognose 2019 forventes Frankrig ikke at ggre tilstreekkelige fremskridt hen imod
opfyldelsen af geldsreduktionsmalet i 2019 og 2020, eftersom strukturtilpasningsindsatsen
forventes at blive liggende pa 0,0 % af BNP i begge ar sammenholdt med den krevede
minimale line@re strukturtilpasning pa henholdsvis 0,9 % og 1,8 % af BNP.

Frankrigs utilstreekkelige fremskridt hen imod opfyldelsen af geeldsreduktionsmalet i 2018 og
det forventede underskud i1 2019 giver umiddelbart anledning til at konkludere, at der
foreligger et uforholdsmassigt stort underskud i stabilitets- og vakstpagtens forstand, men
fgr der kan drages en endelig konklusion, ma der tages hensyn til alle relevante faktorer som
anfgrt i det felgende.

* I henhold til forordning (EF) nr. 479/2009 skal medlemsstaterne to gange om aret underrette Kommissionen

om deres forventede og faktiske offentlige underskud og om niveauet for deres faktiske offentlige gald.

Frankrigs seneste underretning findes pa: https://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/9720700/FR -

2019-04.pdf/5cbcbeea-001d-45ea-a00d-d3df1d36ff5e

Eurostats pressemeddelelse nr. 67/2019, https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9731224/2-

23042019-AP-EN/bb78015¢c-c547-4b7d-b2f7-4fffe7bcdfad.

® Radets afggrelse 2018/924/EU af 22. juni 2018 om ophavelse af beslutning 2009/414/EF om et
uforholdsmessigt stort underskud i Frankrig (EUT L 164 af 29.6.2018, s. 44). Alle dokumenter vedrgrende
proceduren i forbindelse med det uforholdsmessigt store underskud i Frankrig findes pa:
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-
governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-
procedure/closed-excessive-deficit-procedures/france_en.



https://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/9720700/FR-2019-04.pdf/5cbc6cea-001d-45ea-a00d-d3df1d36ff5e.
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/9720700/FR-2019-04.pdf/5cbc6cea-001d-45ea-a00d-d3df1d36ff5e.

Kommissionen har derfor udarbejdet denne rapport for at foretage en samlet vurdering af de
utilstreekkelige fremskridt hen imod opfyldelsen af geldsreduktionsmalet og den forventede
overskridelse af den traktatfestede referenceverdi pa 3 % af BNP og for at undersgge,
hvorvidt det efter en vurdering af alle relevante faktorer er berettiget at ivaerksette en
procedure 1 forbindelse med uforholdsmessigt store underskud. Afsnit 2 1 rapporten
indeholder en gennemgang af underskudskriteriet. Afsnit 3 indeholder en gennemgang af
geldskriteriet. Afsnit 4 omhandler offentlige investeringer og andre relevante forhold,
herunder en vurdering af, om Frankrig lever op til den pakrevede tilpasningssti i retning af
den mellemfristede budgetmalsetning. Rapporten tager hensyn til Kommissionens
forarsprognose 2019.

Tabel 1: Samlet offentligt underskud og geld (i % af BNP)

2015 2016 2017 2018 200 2020
CcOM sp COM sp
Underskudskrnteniet |Offenthz saldo 36 =35 2.8 =23 31 31 EJe]] 20
Offentliz bruttogald 936 98.0 98.4 9.4 99.0 95.0 959 957
Endring af strukture]
Geldskriteriet <aldo 0.2 0.0 0.1 0.2 0.0 02 00 01

Pakreevet minimal linesr

. . 0.7 09 0.3 1.8 14
strukturtilpasning

Kilde: Stabilitetsprogram for 2019 (5P) og Kommissionens fordrsprognose 2019 (COM)

2. UNDERSKUDSKRITERIET

Frankrig melder om et samlet underskud pa 2,5 % af BNP i 2018. Ud fra Kommissionens
forarsprognose 2019 og planerne i stabilitetsprogrammet ma Frankrigs samlede offentlige
underskud i 2019 ventes at stige til 3,1 % af BNP, hvorved det overskrider den traktatfestede
referenceverdi pa 3 % af BNP. Skgnt det samlede offentlige underskud altsa overskrider 3 %
af BNP, forventes det fortsat at ligge teet pa den traktatfaeste referenceveerdi.

Overskridelsen af traktatens referencevardi er dog ikke exceptionel, da den hverken skyldes
en usedvanlig begivenhed eller en alvorlig gkonomisk nedgang i traktatens og stabilitets- og
vaekstpagtens forstand. I Kommissionens forarsprognose 2019 forventes realvaeksten i BNP i
2019 at ligge 0,3 procentpoint lavere end aret fgr for sa at stige til 1,5 % i 2020 (ikke
kalenderkorrigeret), mens der forventes et stadig mere positivt produktionsgab.

Overskridelsen af referencevardien pa 3 % af BNP er midlertidig i traktatens og stabilitets-
og vakstpagtens forstand. Navnlig forventes det bade i stabilitetsprogrammet og
Kommissionens forarsprognose 2019, at underskuddet igen vil ligge under referenceveardien i
2020. T 2020 ventes der ifglge stabilitetsprogrammet et underskud pa 2,0 % af BNP,
hvorimod der efter Kommissionens prognose forventes et underskud pa 2,2 % af BNP.
Forskellen mellem de to fremskrivninger skyldes hovedsaglig den sa@dvanlige antagelse om
uendret politik i Kommissionens prognose. Navnlig tager Kommissionens prognose for 2020
ikke hensyn til besparelser som fglge af underindekseringen af pensionerne, eftersom denne
foranstaltning blev annulleret af det franske forfatningsrad i slutningen af 2018. Hvad angar
stabilitetsprogrammets sidste ar, forventes der et underskud pa henholdsvis 1,6 % og 1,2 % af
BNP 2021 og 2022.

Alt i alt 14 det forventede underskud for 2019 tat pa, men dog over den traktatfaestede
referenceveerdi pa 3 % af BNP. Overskridelsen betragtes ikke som exceptionel, skgnt den er
midlertidig 1 traktatens og stabilitets- og vaekstpagtens forstand. Derfor indikerer analysen, at



underskudskriteriet som fastlagt i traktaten og forordning (EF) nr. 1467/97 ikke umiddelbart
er overholdt ud fra stabilitetsprogrammet og Kommissionens forarsprognose 2019, men fgr
der kan drages en endelig konklusion herom, ma der tages hensyn til alle relevante forhold
som anfgrt i det fglgende.

3. GZALDSKRITERIET

I 2018 stabiliseredes den offentlige geldskvote pa 98,4 %. Den gaeldsforggende virkning af
det samlede prim@re underskud og renteudgifterne blev opvejet af is@r realvaeksten i BNP og
den stigende BNP-deflator, begge gennem n@vnereffekten, og af den marginalt
geldsreducerende virkning af stock-flow-tilpasninger.

I Kommissionens forarsprognose 2019 er forventningen en stigning til 99,0 % af BNP i 2019
pa grund af forveaerringen af den primare saldo. Sneboldeffektens geldsreducerende virkning
forventes imidlertid at gges som et resultat af stigningen 1 den nominelle BNP-vekst, mens
rentebetalingerne forventes at flade ud. Stock-flow-tilpasningerne forventes kun at vare
lettere positive.

Ifplge Kommissionens forarsprognose 2019 forventes den offentlige galdskvote at falde
svagt i 2020 til 98,9 % af BNP pa grund af sneboldeffektens fortsatte galdsreducerende
effekt. Dette udlignes dog nasten fuldstendigt af et opadgaende pres fra den primere saldo,
skgnt det er lavere end i tidligere ar, og fra stock-flow-tilpasningerne.

Stabilitetsprogrammets geldsfremskrivninger er generelt i overensstemmelse med
Kommissionens. Geldskvoten forventes at stige til 98,9 % af BNP ved udgangen af 2019 for
derefter at falde til 98,7 % af BNP 1 2020. Differencen i forhold til Kommissionens
fremskrivning under antagelse af u@ndret politik skyldes hovedsagelig, at det forventede
samlede underskud er lavere i stabilitetsprogrammet for 2020 ud fra stort set samme
antagelser om den nominelle BNP-vakst.

Efter oph@velsen af proceduren i forbindelse med uforholdsmassigt store underskud i juni
2018 er Frankrig underlagt en overgangsperiode pa tre ar, hvor landet bgr sikre tilstreekkelige
fremskridt hen imod opfyldelsen af geldsreduktionsmalet. Overgangsperioden varer fra 2018
til 2020. For at sikre stadige og effektive fremskridt hen imod opfyldelsen af kriteriet i
overgangsperioden bgr medlemsstaterne samtidigt opfylde nedenstaende to betingelser:

a. For det fgrste bgr den arlige strukturelle tilpasning ikke afvige mere end
0,25 % af BNP fra den minimale line®re strukturelle tilpasning, der sikrer, at
geldsreduktionsmalet opfyldes ved overgangsperiodens udlgb.

b. For det andet bgr den resterende arlige strukturelle tilpasning pa intet
tidspunkt 1 overgangsperioden overstige 0,75 % af BNP (medmindre den
fgrste betingelse indebzrer en arlig indsats over 0,75 % af BNP).

De indberettede oplysninger viser, at Frankrig ikke gjorde tilstreekkelige fremskridt hen imod
opfyldelsen af galdsreduktionsmalet i 2018 (jf. tabel 1), idet efterslebet i forhold til den
krevede minimale linezre strukturtilpasning 1a pa 0,5 % af BNP. Frankrig ventes heller ikke
at gore tilstrekkelige fremskridt i 2019 og 2020. Ifglge Kommissionen ventes den
strukturelle saldo stort set at forblive uandret i 2019. Dermed sker der ikke den pakrevede
forbedring pa 0,9 % af BNP under den minimale line@re strukturelle tilpasning. I 2020 ventes
den strukturelle saldo ogsa i det store og hele at forblive stabil, hvilket vil betyde en
vasentlig afvigelse fra den pakrevede forbedring pa 1,8 % af BNP under den minimale



lineere strukturelle tilpasning. De forventede afvigelser overstiger begge ar 0,25 % af BNP,
og den resterende arlige strukturelle tilpasning overstiger i hele i overgangsperioden 0,75 %
af BNP. Fglgelig holder Frankrig sig ikke inden for det spillerum, som reglen udstikker.

Ud fra stabilitetsprogrammets scenarie kan der heller ikke garanteres tilstreekkelige
fremskridt hen imod opfyldelsen af geldsreduktionsmalet i 2019, eftersom den genberegnede
strukturtilpasningsindsats ikke forventes at kunne give den pakrevede forbedring under den
minimale line@re strukturelle tilpasning pa 0,6 % af BNP i 2019 og 1,3 % af BNP i 2020.
Den mindre strukturtilpasningsindsats i Kommissionens skgn for 2019 skyldes overvejende
den forskellige made, hvorpa de to foranstaltninger er blevet behandlet, for sa vidt angar
deres engangskarakter, og den samlede virkning heraf er pa 0,1 % af BNP. Serlig betragtes
forhgjelsen af den femte rate af selskabsskatten, men derimod ikke @ndringen i registreringen
af salget af frekvenstilladelser, som en engangsforeteelse i Kommissionens forarsprognose
2019.

Tabel 2: Gaeldsdynamik

2015 2016 2017 2018 2019 2020
COM COM COM COM COM SP COM SP
Government gross debt ratio 95.6 98.0 98.4 98.4 99.0 98.9 98.9 98.7
Change in debt ratio * (1 = 2+3+4) 0.7 2.4 0.5 0.0 0.6 0.5 0.1 0.2
Contributions:
* Primary balance (2) 1.6 1.7 1.0 0.8 1.5 1.5 0.5 0.5
* 'Snowball' effect (3) -0.1 0.3 -0.9 -0.7 -0.9 -0.9 -1.0 -1.1
of which:
Interest expenditure 2.0 1.8 1.7 1.7 1.6 1.5 1.6 1.5
Real GDP growth -1.0 -1.1 2.1 -1.5 -1.3 -1.3 -1.4 -1.4
Inflation (GDP deflator) -1.1 -0.4 -0.5 -0.9 -1.3 -1.1 -1.2 -1.1
« Stock-flow adjustment (4) -0.8 0.4 0.3 -0.1 0.1 -0.1 0.4 0.4
Notes:

*In percent of GDP.
" The change in the gross debt ratio can be decomposed as follows:
Dl DH_PDI D l.y-)',]+SE

o et Wl Y e X
U TR AR T AR

where ¢ is a time subscript; D, PD, Y and SF are the stock of government debt, the primary deficit, nominal
GDP and the stock-flow adjustment respectively, and i and y represent the average cost of debt and nominal
GDP growth. The term in parentheses represents the “snow-ball” effect, measuring the combined effect of
interest expenditure and economic growth on the debt ratio.

Source: 2019 Stability Programme (SP) and Commission 2019 spring forecast (COM)

Tilsvarende skyldes den 0,1 procentpoint lavere finanspolitiske indsats, som Kommissionen
forventer i 2020, den s@dvanlige antagelse om u@ndret politik i Kommissionens prognoser.
Navnlig tager Kommissionens forarsprognose 2019 ikke hensyn til besparelserne pa 3,4 mia.
EUR som fglge af underindekseringen af pensionerne, eftersom denne foranstaltning blev
annulleret af det franske forfatningsrad i slutningen af 2018. Skgnt regeringen har bebudet, at
denne besparelse vil blive opnaet, er der ikke gjort tilstreekkeligt detaljeret rede for hvordan.

Derfor indikerer analysen, at geldskriteriet som fastlagt i traktaten og forordning (EF) nr.
1467/97 ikke umiddelbart er overholdt ud fra de endelige tal for 2018 og Kommissionens
forarsprognose 2019, men fgr der kan drages en endelig konklusion herom, ma der tages
hensyn til alle relevante forhold som anfgrt i det fglgende.



4. RELEVANTE FORHOLD

I henhold til artikel 126, stk. 3, i TEUF skal der i Kommissionens rapport "ligeledes tages
hensyn til, om det offentlige underskud overstiger de offentlige investeringsudgifter, samt til
alle andre relevante forhold, herunder medlemsstatens gkonomiske og budgetmessige
situation pa mellemlang sigt." 1 artikel 2, stk. 3, i forordning (EF) nr. 1467/97 preciseres det,
hvilke forhold der er tale om, idet det fastsattes, at der skal tages behgrigt hensyn til "alle
andre forhold, som efter den pageeldende medlemsstats opfattelse er relevante for at kunne
foretage en samlet kvalitativ vurdering af overholdelsen af underskuds- og geeldskriteriet, og
som medlemsstaten har forelagt Radet og Kommissionen'".

Hvis den procentdel, som den offentlige geld udggr af BNP, overstiger referencevardien,
tages der ved vurderingen af, om underskudskriteriet er overholdt, kun hensyn til forhold 1
faserne forud for, at det fastslas, at der foreligger et uforholdsmeessigt stort underskud, hvis
den dobbelte betingelse om det overordnede princip er fuldstendigt opfyldt, dvs. at der kun
tages hensyn til disse relevante forhold, hvis det samlede offentlige underskud ligger tat pa
referencevardien og kun midlertidigt overskrider referencevardien.

Analysen af de relevante forhold er sarligt berettiget ved en klar overtredelse af
geldskriteriet, idet geeldsdynamikken i hgjere grad end underskuddet pavirkes af forhold, der
ligger uden for regeringens kontrol. Dette anerkendes 1 artikel 2, stk. 4, 1 forordning (EF) nr.
1467/97, hvori det er fastsat, at der ved vurderingen af, om galdskriteriet er overholdt, skal
tages hensyn til de relevante forhold uanset overtredelsens omfang. I den henseende skal
mindst fglgende tre vigtige aspekter tages i betragtning (hvilket de ogsa tidligere er blevet)
ved vurderingen af, om geldskriteriet er opfyldt, pa grund af deres betydning for
geldsdynamikken og holdbarheden:

1. Fastholdelse af den mellemfristede budgetmals@tning eller af tilpasningsstien i
retning af denne mals@tning, som har til formal at sikre holdbarhed eller hurtige
fremskridt hen imod holdbarhed under normale makrogkonomiske omstendigheder.
Da der i strukturen af de landespecifikke mellemfristede budgetmalsatninger tages
hensyn til geldsniveauet og implicitte forpligtelser, bgr overholdelse af den
mellemfristede budgetmalsatning eller tilpasningsstien i retning heraf i det mindste pa
mellemlang sigt sikre konvergens i retning af sunde galdsniveauer.

2. Strukturreformer, som allerede er gennemfgrt eller udspecificeret 1 en
strukturreformplan, og som ved deres indvirkning pa veaksten forventes at @ge
holdbarheden pa mellemlang sigt og derved bidrage til, at gaeldskvoten bevager sig i
en tilfredsstillende nedadgdende retning. En fastholdelse af den mellemfristede
budgetmalsatning (eller tilpasningsstien i retning heraf) og gennemfgrelsen af
strukturreformer (som led i1 det europziske semester) forventes generelt under
normale gkonomiske forhold at bringe geldsdynamikken ind pa en holdbar kurs
gennem den samlede indvirkning pa selve geldsniveauet (ved at opna en sund
budgetstilling, som opfylder den mellemfristede malsatning) samt pa den gkonomiske
vakst (via reformer).

3. Ugunstige makrogkonomiske forhold og navnlig en lav inflation, som kan h&mme
nedbringelsen af ga®ldskvoten og ggre det szrlig vanskeligt at overholde
bestemmelserne i stabilitets- og vekstpagten. En situation med lav inflation ggr det
vanskeligere for en medlemsstat at opfylde galdsreduktionsmalet. I forbindelse med
vurderingen af, om geldskriteriet er opfyldt, er det i sadan en situation afggrende at



fastholde den mellemfristede budgetmalsatning eller tilpasningsstien i retning af
denne malsatning.

I lyset af ovenstaende gennemgas nedenfor felgende relevante forhold: 1) budgetstillingen pa
mellemlang sigt, herunder en vurdering af overholdelsen af den kraevede tilpasningssti i
retning af den mellemfristede budgetmalsetning og af udviklingen i de offentlige
investeringer, 2) udviklingen, dynamikken og holdbarheden i den offentlige geld pa
mellemlang sigt, 3) den gkonomiske situation pa mellemlang sigt, 4) andre forhold, som
Kommissionen finder relevante, og 5) andre forhold, som medlemsstaten har peget pa.

4.1. Budgetstillingen pa mellemlang sigt

Ud fra den efterfelgende vurdering fulgte Frankrig stort set den pakravede tilpasningssti i
retning af den mellemfristede budgetmalsatning i 2018. For sa vidt angar 2019 og 2020
forventes den finanspolitiske tilpasning ikke at overholde kravene til Frankrig i den
forebyggende del af stabilitets- og vaekstpagten tilstrekkeligt, eftersom der er risiko for en
vasentlig afvigelse fra tilpasningsstien i retning af den mellemfristede budgetmalsatning.

Samlet saldo, strukturel saldo og tilpasning i retning af den mellemfristede
budgetmalszatning

Samlet saldo

Frankrigs samlede underskud faldt fra 2,8 % af BNP 1 2017 til 2,5 % 1 2018. Indtegtskvoten
faldt med 0,1 procentpoint af BNP, mens udgiftskvoten faldt med 0,4 procentpoint af BNP.
Ud fra Kommissionens forarsprognose 2019 og planerne i stabilitetsprogrammet ma
Frankrigs underskud i 2019 forventes at stige til 3,1 % af BNP. I Kommissionens
forarsprognose forventes underskuddet i 2020 at falde til 2,2 % af BNP.

Den forventede stigning i det samlede underskud i 2019 sammenlignet med 2018 skyldes den
statistiske virkning af omlaegningen af skattefradraget for konkurrenceevne og beskaftigelse
(CICE) til en permanent nedsettelse af arbejdsgivernes socialsikringsbidrag, hvilken svarer
til ca. 0,9 % af BNP (se afsnit 4.4). Virkningen betragtes som en engangsvirkning, der derfor
ikke 1 sig selv har nogen negative konsekvenser for den fremskrevne finanspolitisk kurs.
Uden denne virkning ville et samlet underskud pa 2,2 % af BNP have varet forventeligt.

Mellemfristet budgetmalscetning og strukturel saldo

Frankrig bekrefter i sit stabilitetsprogram sin mellemfristede budgetmalsatning pa -0,4 % af
BNP. Den mellemfristede budgetmalsaetning forekommer tilstraekkelig streng til at sikre
overholdelse af gaeldskriteriet pa mellemlang og lang sigt under gkonomiske forhold, der kan
betragtes som normale. Ifglge stabilitetsprogrammet forventer Frankrig ikke at opfylde sin
mellemfristede budgetmalsatning senest i 2022. Ud fra oplysningerne i stabilitetsprogrammet
udger den genberegnede strukturtilpasningsindsats, som Frankrig har planlagt, henholdsvis
0,2 %, 0,1 %, 0,2% og 0,3 % af BNP i henholdsvis 2019, 2020, 2021 og 2022. Ifglge
Kommissionens forarsprognose 2019 forventes den strukturelle saldo stort set at forblive
uzndret 1 2019 og 2020.

Overholdelse af den anbefalede tilpasningssti i retning af den mellemfristede
budgetmalscetning

I 2017 henstillede Radet til Frankrig at sikre, at den nominelle vakst i de primare offentlige
nettoudgifter ikke oversteg 1,2 % i 2018, hvilket svarer til en arlig strukturel tilpasning pa



0,6 % af BNP. Ud fra de endelige tal og Kommissionens prognose oversteg vaeksten i de
primere offentlige udgifter eksklusive diskretionzre foranstaltninger pa indtegtssiden og
engangsforanstaltninger udgiftsmalet og medfgrte dermed en afvigelse pa 0,3 % af BNP i den
underliggende budgetstilling, hvilket tyder pa en risiko for en vis afvigelse i 2018 fra den
anbefalede tilpasningssti i retning af den mellemfristede budgetmalsetning. Til gengeeld
forbedredes den strukturelle saldo med 0,2 procentpoint af BNP i 2018 og indikerede saledes
ogsa en vis afvigelse (0,4 % af BNP) fra den anbefalede strukturelle tilpasning (0,6 % af
BNP) i retning af den mellemfristede budgetmalsatning. Derfor er der behov for en samlet
vurdering.

Den samlede vurdering udviser ikke nogen vasentlig forskel mellem de to parametre. Den
finanspolitiske justering malt som @ndringen af den strukturelle saldo blev begunstiget af de
konstaterede uventede indtegter (0,1 % af BNP) og af den hgjere end gennemsnitlige
potentielle vaekst, der er anvendt ved beregningen (ogsa 0,1 % af BNP). Andringen af den
strukturelle saldo blev imidlertid pavirket i nedadgaende retning af stigningen i de offentlige
investeringer (med 0,1 % af BNP) i forbindelse med den lokale valgcyklus. Fglgelig synes
der saledes ud fra en samlet vurdering at have varet en vis afvigelse i 2018 fra den
anbefalede tilpasningssti i retning af den mellemfristede budgetmalsatning.

1 2018 henstillede Radet til Frankrig at sikre, at den nominelle vaekst i de primare offentlige
nettoudgifter ikke oversteg 1,4 % i 2019, hvilket svarer til en arlig strukturel tilpasning pa
0,6 % af BNP. Ifglge Kommissionens forarsprognose 2019 forventes den nominelle vakst i
de primare offentlige udgifter eksklusive diskretionzre foranstaltninger pa indtegtssiden og
engangsforanstaltninger at overstige det geldende udgiftsmal pa 1,4 % i 2019 med 0,8 % af
BNP, hvilket tyder pa en risiko for en vasentlig afvigelse fra tilpasningsstien i retning af den
mellemfristede budgetmals@tning. Andringen af den strukturelle saldo anslas til 0,0 % af
BNP. Det er mindre end den pakravede tilpasning pa 0,6 % af BNP, hvilket ogsa tyder pa en
risiko for en vesentlig afvigelse. Derfor er der behov for en samlet vurdering.

Den samlede vurdering viser, at den finanspolitiske indsats malt pa endringen af den
strukturelle saldo, hovedsagelig begunstiges af uventede indtegter pa 0,2 % af BNP, det
forventede fald i rentebetalinger og den anslaede potentielle vaekst over gennemsnittet pa
mellemlang sigt. Disse faktorer opvejes kun delvist af den forventede stigning i de offentlige
investeringer i 2019 i forbindelse med valgcyklussen. Derfor anses den nominelle vekst i de
primare offentlige udgifter eksklusive diskretionazre foranstaltninger pa indtegtssiden og
engangsforanstaltninger for at give et mere pracist billede af den tilgrundliggende
finanspolitiske indsats.

Ud fra en samlet vurdering synes der saledes at vare risiko for en vasentlig afvigelse fra
tilpasningsstien i retning af den mellemfristede budgetmalsetning i 2019. 1 2018 og 2019
under ét udggr den gennemsnitlige afvigelse fra udgiftsmalet 0,6 % af BNP, mens den
gennemsnitlige manko i1 den akkumulerede @®ndring af den strukturelle saldo belgber sig til
0,5 % af BNP, hvilket bekrefter, at der er risiko for en vasentlig afvigelse i 2019.

Hvad angédr 2020 er forventningen ud fra Kommissionens forarsprognose 2019, at den
nominelle vekst i de primare offentlige udgifter eksklusive diskretionzre foranstaltninger pa
indtegtssiden og engangsforanstaltninger vil overstige det gaeldende udgiftsmal pa 1,2 % og
dermed medfgre en afvigelse pa 0,7 % af BNP i den underliggende budgetstilling, hvilket
tyder pa en risiko for en vasentlig afvigelse fra tilpasningsstien i retning af den
mellemfristede budgetmalsatning. Andringen af den strukturelle saldo anslas til 0,0 % af
BNP. Det er mindre end den pakravede tilpasning pa 0,6 % af BNP, hvilket ogsa tyder pa en



risiko for en veasentlig afvigelse. Det fremgar ikke af den samlede vurdering, at der skulle
vere vaesentlige forskelle mellem de to parametre. I 2019 og 2020 under ét udger den
gennemsnitlige afvigelse fra udgiftsmalet 0,7 % af BNP, mens den gennemsnitlige manko i
den akkumulerede @ndring af den strukturelle saldo belgber sig til 0,6 % af BNP, hvilket
ogsa tyder pa en risiko for en vasentlig afvigelse fra den anbefalede tilpasningssti i retning af
den mellemfristede budgetmalszatning i 2020.

Offentlige investeringer

Ifglge Kommissionens forarsprognose 2019 forventes de offentlige investeringer at stige fra
3,4 % af BNP 12018 til 3,5 % 12019 som fglge af lokale myndigheders @gede investeringer i
optakten til kommunalvalget i 2020. I 2020 forventes de offentlige investeringer imidlertid at
falde til 3,4 % af BNP, hvilket h&nger sammen med et fald i de lokale investeringer i det ar,
hvor der atholdes kommunalvalg. 1 2017 og 2018 var de offentlige investeringer lavere end
det samlede offentlige underskud, og det forventes de at forblive indtil 2020.

Den franske regering igangsatte en ambitigs investeringsplan (Grand Plan d'Investissement
2018-2022) i andet halvar af 2017. Hovedformalet med planen er at fremme en omlaegning af
fransk gkonomis struktur ved at sikre miljgmassig omstilling, styrke individuelle og sociale
feerdigheder ved at fremme uddannelse, styrke konkurrenceevnen via innovation og fremme
digitalisering. Investeringsplanen havde til formal at rejse yderligere offentlige midler til
investeringer til en vaerdi af 30 mia. EUR over fem ar (1,3 % af BNP). Dens samlede virkning
vil dog i sidste instans afh@nge af den multiplikatoreffekt, som offentlige midler har pa den
private sektors ressourcer, og af dens evne til effektivt at gge totalfaktorproduktiviteten.

4.2, Offentlig geeld pa mellemlang sigt
Galdsdynamik

Den offentlige gzld steg stgt mellem 2013 og 2017 fra 93,4 % til 98,4 % af BNP pa grund af
de kumulerede hgje offentlige underskud i samme periode og den lave nominelle BNP-vaekst
i de fleste af arene. I 2018 skete der en stabilisering af den offentlige galdskvote pa 98,4 %.
Den geldsforggende virkning af det samlede primere underskud og renteudgifter blev
opvejet af realvaeksten i1 BNP, prisstigningerne (inflationseffekten), begge gennem
navnereffekten, og den marginalt geldsreducerende virkning af stock-flow-tilpasninger.

Ifplge Kommissionens forarsprognose 2019 forventes galdskvoten at kulminere pa 99,0 % af
BNP i 2019 for sa at begynde at falde i 2020. Det primzre underskud ventes midlertidigt at
stige til 1,5 % i 2019 pa grund af den ovennavnte virkning af omdannelsen af CICE til en
decideret nedsattelse af socialsikringsbidragene. Nar denne virkning ophgrer, forventes det
primare underskud at falde til 0,5 % af BNP 1 2020.

Sneboldeffekten bidrog til at udligne virkningen af det primare underskud i 2017 og 2018,
hovedsagelig som fglge af en stigning i den nominelle BNP-vakst (bade fra dets reale
komponenter og priskomponenter). Mens realvaeksten aftog noget i 2018, steg inflationen, sa
den samlede galdsreducerende virkning kun faldt med 0,2 procentpoint. Til gengald faldt
rentebetalingerne med 0,1 procentpoint af BNP i 2017 til 1,7 % og forblev pa dette niveau i
2018. For 2019 og 2020 forventes det trods den ventede opbremsning i BNP i faste priser, at
det bidrag, som den nominelle vaekst yder til at nedbringe galden, vil stige som fglge af den
imgdesete inflationsstigning, hvorimod den rentebyrde, der hviler pa den offentlige gald,
ventes at falde med yderligere 0,1 procentpoint af BNP.



Stock-flow-tilpasningerne forventes at vaere marginalt positive 1 2019, mens de i 2020
forventes at bidrage til at gge den offentlige geldskvote med 0,4 procentpoint. Deres
geldsforggende virkning skyldes hovedsagelig nettovirkningen af overkurser i forbindelse
med galdsudstedelse ("prime et décote a 1'émission net de 1'étalement des primes pasées") og
de resterende budgetmassige likviditetsvirkninger af CICE-@ndringen efter 2019.

Galdsfremskrivningerne i stabilitetsprogrammet for 2019 er generelt i overensstemmelse
med Kommissionens prognose.

Renteudgifter

I overensstemmelse med den generelle tendens i landene i euroomradet er renten pa de
franske geldsinstrumenter fortsat historisk lav. 10-arige obligationer gav i gennemsnit
0,55 % 1 afkast 1 fgrste kvartal af 2019. Sp@ndet mellem franske og tyske obligationer har
ligget stabilt siden 2014 pa ca. 40 basispoint. Konkret 1a spread i gennemsnit pa 38, 49, 39 og
48 basispoint 1 hhv. 2016, 2017, 2018 og fagrste kvartal af 2019 sammenlignet med en hidtil
hgjeste veerdi pa 154 basispoint ved udgangen af november 2011. Den implicitte rente er stort
set faldet stgt siden 2008, fra 4,6 % til 1,8 % i 2018. I Kommissionens forarsprognose 2019
forventes den implicitte rente pa den offentlige geld at falde yderligere til 1,7 % i 2019 og
2020.

Gaxldsholdbarhed

De franske myndigheder har benyttet gunstige markedsvilkar til at refinansiere den
udestaende geeld til en langt lavere rente med en lengere lgbetid. Den gennemsnitlige 1gbetid
for den samlede udestaende geeld er steget til naesten 7,9 ar i 2018 sammenlignet med 7,8 ar i
2017. Navnlig ligger den gennemsnitlige lgbetid pa over 8 ar for mellemlang- og langfristet
geld.

Desuden reducerer den gennemsnitlige lgbetid og diversificeringen af investorgrundlaget de
kortsigtede risici, der er forbundet med stor offentlig gald. Da den franske gald er
denomineret i euro, er der ingen valutarisiko. Desuden er den franske gald fortsat en
investering, der efterspgrges med henblik pa at opfylde likviditetsdekningskrav og til
diversificeringsformal, om end andelen af indehavere af omsattelige statsobligationer, der er
bosat i Frankrig, er fortsat med at falde til ca. 54 % i 2018. De fordeler sig stort set ligeligt
mellem euroomradet og andre lande.

Holdbarhedsindikatorerne er blevet ajourfgrt 1 forbindelse med Kommissionens
forarsprognose 2019. SO-indikatoren tyder ikke pa, at der trods den hgje offentlige
geldskvote kan forventes betydelige udfordringer med hensyn til holdbarheden pa kort sigt.
Det finanspolitiske delindeks i SO viser, at der er visse kortsigtede sarbarheder, navnlig som
folge af det konjunkturkorrigerede underskud og den hgje offentlige nettogeld, men det
finansielle og konkurrencemassige delindeks tyder pa lav risiko. Den lave risiko pa kort sigt
bekraftes af de tre store kreditvurderingsbureauers "AA (stabile udsigter)"-vurdering af den
franske offentlige gald.

Der er dog stor risiko for, at Frankrigs offentlige geld ikke er holdbar pa mellemlang sigt.
S1-indikatoren anvendes til at vurdere udfordringerne i forbindelse med holdbarheden pa
mellemlang sigt. Ifglge denne indikator er der behov for en yderligere kumuleret gradvis
forbedring af Frankrigs strukturelle primare saldo pa 5,0 procentpoint af BNP over fem ar
(fra og med 2021), hvis geldskvoten skal vare nedbragt til 60 % af BNP senest i 2033. Dens
stgrrelse hanger primert sammen med den hgje offentlige gld, der bidrager med 3,0
procentpoint af BNP. Den ugunstige oprindelige budgetstilling (defineret som afvigelsen fra
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den galdsstabiliserende primare saldo) vil bidrage med 1,6 procentpoint af BNP, og de
resterende 0,4 procentpoint skyldes den forventede stigning i de aldersrelaterede offentlige
udgifter.

Prognoser over den offentlige geld er serligt falsomme over for rente- og vaekstudviklingen.
Hgjere rentesatser eller forventninger om lavere arlig BNP-vekst medfgrer, at geldskvoterne
malt i forhold til BNP efter 10 ar er ca. 6 procentpoint hgjere.

Indikatoren for den finanspolitiske holdbarhed pa lang sigt (S2) ligger pa 0,4 % af BNP. Pa
lang sigt synes Frankrig derfor at sta over for lave finanspolitiske holdbarhedsrisici, primert i
forbindelse med den oprindelige budgetstilling, der bidrager med 1,9 procentpoint af BNP,
hvilket i vid udstreekning opvejes af det forventede fald i de aldersrelaterede udgifter, iser til
pensioner. Pa grund af de store risici pa mellemlang sigt vurderes risiciene for den
finanspolitiske holdbarhed dog at vare mellemhgje for Frankrigs vedkommende.

Hvis der ggres tilstrekkelige fremskridt 1 retning af Frankrigs mellemfristede
budgetmalsatning, sadan som det kreeves i stabilitets- og vekstpagten, vil gelden falde til
79 % af BNP i 2029. I betragtning af et anslaet strukturelt underskud for 2020 pa 2,5 % af
BNP ved uandret politik vil det imidlertid kreve en betydelig finanspolitisk indsats at
opfylde den mellemfristede budgetmalsatning.

4.3. Den gkonomiske situation pa mellemlang sigt

Siden 2016 har den reale BNP-vakst ligget over den potentielle i Frankrig. Mellem 2012 og
2016 gjorde en opbremsning af den gkonomiske aktivitet og en lang periode med lav inflation
geldsreduktion vanskeligere. Den nominelle vekst steg fra 2017 og forventes at forblive
solid frem til 2020. Det kan derfor ikke havdes, at de makrogkonomiske betingelser er en
formildende omstendighed, der kan laegges til grund for, at Frankrig ikke har gjort
tilstreekkelige fremskridt med at opfylde galdsreduktionsmalet i 2018.

Frankrig har gjort visse fremskridt med at efterleve de landespecifikke henstillinger fra 2018’.
Landet har navnlig gennemfgrt vigtige strukturreformer med henblik pa at endre
erhvervsuddannelsessystemet og har gjort visse fremskridt med hensyn til at begraense
udviklingen 1 mindstelgnnen, forenkle skattesystemet og mindske bureaukratiet med henblik
pa at fremme konkurrenceevnen.

Konjunkturforhold, potentiel vaekst og inflation

Den franske gkonomi viste sig forholdsvist modstandsdygtig efter den globale gkonomiske
recession 1 2009. Den gkonomiske aktivitet faldt med 2,9 % 1 2009, men steg igen 1 2010 og
2011. Den faldt derefter markant i 2012 for sd at stige gradvist, idet BNP-veksten i
gennemsnit 1a pa ca. 1 % arligt. BNP-vaksten steg betydeligt i 2017 til 2,2 %, men faldt i
2018 og ventes at falde yderligere i 2019 og 2020, men dog fortsat at ligge over den
potentielle vakst.

Den potentielle veekst er faldet siden den finansielle krise i 2008, saidan som man har kunnet
konstatere det i de fleste stgrre gkonomier i euroomradet. Vaksten i det potentielle BNP faldt
fra 1,8 % i gennemsnit fra 2000 til 2008 til kun 1,0 % mellem 2009 og 2018. Den forventes
gradvist at komme gang i gang og na op pa 1,3 % i 2020. I Frankrigs tilfelde afspejler
afmatningen i vaeksten i det potentielle BNP hovedsagelig, at der fortsat er en langsigtet

" https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018H0910(09)& from=DA.
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tendens til aftagende stigning 1 totalfaktorproduktiviteten, hvilket kun er blevet delvist
udlignet for nylig. En noget lavere kapitalakkumulation har ogsa pavirket den potentielle
vakst negativt, til trods for at ikkefinansielle selskabers bruttoinvesteringer var forholdsvis
robuste under hele krisen.

Ud fra Kommissionens skgn baseret pa forarsprognosen 2019 blev produktionsgabet lukket i
2017 og forventes derefter at blive positivt, idet vaeeksten i BNP fortsat vil ligge over den
potentielle. Produktionsgabet forventes at ligge pa 0,7 % i 2020.

Efter en lengere periode frem til 2016 med kun svagt stigende indenlandske priser steg
inflationen i1 Frankrig fra 1,2% 1 2017 til 2,1 % 1 2018. Prispresset i 2018 skyldtes
hovedsagelig oliepriser og stigninger i tobaks- og energiafgifter. Saledes 14 BNP-deflatoren
fortsat betydeligt under inflationen malt ved det harmoniserede forbrugerprisindeks (HICP) i
2018, nemlig pa 0,9 %, og den forventes at stige til 1,3 % i bade 2019 og 2020, dvs. til tet pa
HICP-inflationen. BNP i Igbende priser ventes at stige fra 2,5 % 1 2018 til 2,7 % 1 2019 og
2,9 % 12020.

Tabel 3: Makrogkonomisk udvikling og budgetudvikling®

2015 2016 2017 2018 2019 2020
COM COM COM COM COM 5P COM 5P
Offentliz bruttogzldskvote 95.6 98.0 98.4 98.4 99.0 08.9 08.9 08.7
Endring af geeldskvote * (1 = 2+3+4) 0.7 24 0.5 0.0 0.6 05 -0,1 -0.2
Bidrag:
* Pritneer saldo (2) 1.6 1.7 1.0 0.8 1.5 1.5 0.5 0.5
« "Sneboldeffekt” (3) -0.1 03 09 -0.7 -09 -09 -1.0 -1.1
heraf”
Renteudgifier 20 1.8 1.7 1.7 1.6 1.5 16 1.5
Realvekst | BNP -1.0 -1.1 -2.1 -1.5 -1.3 -1.3 -1.4 -1.4
Inflation (BNP-daflator) -1.1 -04 0.5 09 -13 -1.1 -12 -1,1
» Stock-flow-tilpasning (4) 03 04 0.3 0.1 0.1 0.1 04 04
Bemark:
*1% af BNP.

® Endringen af bruttogeeldskvoten kan opgeres som folger:
B 0, PP (D) 5F

L EIL Bk

hvor ¢ er iden; D, PD, ¥ og SF er henholdsvis den offentlige geld. det primeere underskud, det nominelle BNP
og stock-flow-tilpasningen. og i og v repraesenterer de gennemsnitlige geldsomkostninger og vaeksten 1 det
nominelle BNP. Udtrykket 1 parentes repraesenterer "sneboldeffekten”. Den mdler den kombinerede virkning af
rentendgifter og ekonomisk veekst pa geldskvoten.

Aita Skafvitersonagnan? A SIS (ST g Kamvasionans sandnnnuiose STECERG

Strukturreformer

Siden 2017 har Frankrig iverksat en lang raekke reformer, der har til formal at begrense de
offentlige udgifter, lette virksomhedernes skattebyrde og ggre arbejdsmarkedet mere
fleksibelt. Reformtempoet er steget, men det er helt afggrende, at reformerne gennemfgres
fuldt ud, og der er behov for yderligere reformer. Virkningerne af den arbejdsmarkedsreform,
der blev vedtaget i 2017, er begyndt at sla igennem, og erhvervsklimaet bgr ggres endnu
bedre ved hjlp af den nye PACTE-lov, der blev vedtaget 1 2019. Investeringsplanen (Grand
plan d'investissement 2018-2022) kan ogsa bidrage til at fremme veakst og beskeftigelse.
Planens prioriteter anses for passende til at athjelpe de mangler, der kendetegner fransk
gkonomi. Der er fortsat betydelige udfordringer, navnlig er der fortsat behov for konkrete
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foranstaltninger til gennemfgrelse af de planlagte udgiftsbesparelser, sa den offentlige geeld
stgt og roligt kan bringes ned.

Kommissionen vurderede i sin landerapport for 2019%, at Frankrig har gjort visse fremskridt
med at efterleve de landespecifikke henstillinger fra 2018, og at reformdagsordenen er
viderefgrt trods en afmatning i den gkonomiske aktivitet. Sarlig har Frankrig gjort vasentlige
fremskridt med reformen af erhvervsuddannelserne. Der er gjort visse fremskridt med at
begrense udviklingen i mindstelgnnen, forenkle skattesystemet og mindske bureaukratiet.
Der er kun gjort begrensede fremskridt med reformer af pensionssystemet, forbedring af
adgangen til og lige muligheder pa arbejdsmarkedet, @get konkurrence inden for
tjienesteydelser og gget effektivitet i innovationssystemet. Der er ikke gjort fremskridt med
yderligere udvikling og gennemfgrelse af en udgiftsanalyse i forbindelse med Public Action
2022-programmet. Der er endnu ikke truffet tilstrakkelige foranstaltninger til at s@nke de
offentlige udgifter og gge deres effektivitet.

I 2018 ophgrte forvaerringen af Frankrigs makrogkonomiske ubalancer (der hovedsagelig
skyldes hgj offentlig gald og svag konkurrenceevne), men ubalancerne forblev hgje. Derfor
konkluderede Kommissionen, at Frankrig stadig har makrogkonomiske ubalancer’.

Regeringen patenker i 2019 at foresla foranstaltninger, som skal forenkle den made,
pensionssystemet fungerer pa, og som skal reformere arbejdslgshedsunderstgttelsessystemet.
Pa pensionsomradet er der planer om at vedtage en lov, der gradvis harmoniserer reglerne for
de forskellige pensionsordninger, som i g@jeblikket eksisterer, for at ggre systemet mere
gennemsigtigt, fair og effektivt. Et mere effektivt pensionssystem kan bidrage til at mindske
risiciene for de offentlige finanser pa mellemlang sigt. Desuden kan den planlagte reform af
arbejdslgshedsunderstgttelsessystemet  bidrage til at mindske segmenteringen af
arbejdsmarkedet og fremme overgangen til tidsubegrensede kontrakter. Den seneste aftale
mellem arbejdsmarkedets parter gjorde det muligt at begrense gelden i
arbejdslgshedsunderstgttelsessystemet til 37,1 mia. EUR ved udgangen af 2018. I
begyndelsen af 2019 forte arbejdsmarkedets parter nye forhandlinger om
arbejdslgshedsunderstgttelsessystemet. Malet var at: i) nedbringe systemets geld, ii) @ndre
reglerne for at mindske jobusikkerheden og ggre dem mere gavnlige for de arbejdslgse og iii)
finde frem til en incitamentsordning, som kan nedbringe virksomhedernes
afskedigelsesfrekvens 1 tilfelde, hvor den er uforholdsmassigt hgj. Imidlertid er det ikke
lykkedes arbejdsmarkedets parter at blive enige om et nyt regels@t. Reformens skabne
afggres nu af regeringen, som er fast besluttet pa at skabe enighed inden udgangen af 2019.

4.4. Andre forhold, som Kommissionen finder relevante

En anden faktor, som Kommissionen finder relevant, er den statistiske engangskarakter af de
underskuds- og galdsforggelser, der er forbundet med omlaegningen af skattefradraget for
konkurrenceevne og beskaftigelse (CICE) til en permanent nedsattelse af arbejdsgivernes
socialsikringsbidrag.

Se arbejdsdokumentet fra Kommissionens tjenestegrene SWD (2019) 1009 final af 27.2.2019, " Country
Report France 2019. Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic
imbalances”".

® Se Kommissionens meddelelse COM(2019) 150 final af 27.2.2019 , "Det europeeiske semester 2019:
Vurdering af fremskridt med strukturreformer, forebyggelse og korrektion af makropkonomiske ubalancer
samt resultater af de dybdegdende undersggelser i henhold til forordning (EU) nr. 1176/2011".
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CICE er en ordning, der blev oprettet i 2013. Den har til formal at nedbringe arbejdsgivernes
socialsikringsbidrag gennem en skattegodtggrelse for selskabsskat baseret pa de
bruttolgnninger, der udbetales til ansatte i et givet ar. I nationalregnskabet behandles denne
skattegodtggrelse som subsidier, og den registreres med en forsinkelse pa op til tre ar fra det
ar, hvor skattekravet opstod.

Den specifikke tilgang til bogfgring og erstatning af CICE med en tilsvarende neds®ttelse af
de sociale bidrag har to virkninger. Pa den ene side registreres nedsattelsen af bidragene, sa
snart den er gennemfgrt (dvs. pr. 1. januar 2019). Pa den anden side udlgser skattekravet i
henhold til CICE svarende til antal ansatte i 2018 et subsidie, der ogsa skal bogfgres i 2019,
selv. om CICE er afskaffet. Disse to virkninger skaber i forening en enkeltstaende
dobbeltomkostning i det ar, hvor omlaegningen finder sted, pa ca. 0,9 % af BNP. Uden denne
engangsvirkning ville et samlet underskud i 2019 pa 2,2 % af BNP have vearet forventeligt.

Generelt medfgrer omlegningen af CICE til en neds®ttelse af socialsikringsbidragene en
midlertidig budgetmassig virkning, som ikke fgrer til en vedvarende @ndring 1
budgetstillingen. Derfor betragtes den som en engangsforeteelse i stabilitets- og vakstpagtens
forstand, og dens virkning fjernes fra beregningen af den finanspolitiske indsats 1 den
forebyggende del af stabilitets- og vaekstpagten.

Erstatningen af CICE med en nedsattelse af socialsikringsbidragene pa en budgetneutral
made efterlever den landespecifikke henstilling 2 (del 1) til Frankrig i 2017. Narmere
bestemt har henstillingen ordlyden: "konsolidere de foranstaltninger, der skal reducere
arbejdskraftomkostningerne, for at ggre dem sa effektive som muligt pa en budgetneutral
made og gge deres beskaftigelses- og investeringsmessige virkninger". Fremskridtene
hermed i 2019 betragtes som vasentlige.

4.5. Andre forhold papeget af medlemsstaten

I et brev af 31. maj 2019 fremforte de franske myndigheder i overensstemmelse med artikel
2, stk. 3, i forordning (EF) nr. 1467/97 en rekke relevante forhold. Analysen i de ovenstaende
afsnit deekker allerede i store treek de vigtigste forhold, som myndighederne har papeget.

Med hensyn til underskudskriteriet anfgrer de franske myndigheder specifikt, at den planlagte
overtreedelse af referenceverdien pa 3 % af BNP i 2019 er midlertidig, begreenset og
exceptionel, idet den skyldes de ekstraordinere omkostninger 1 forbindelse med
omlegningen af CICE til en permanent neds&ttelse af socialsikringsbidragene, uden hvilke
underskuddet ville vaere pa 2,3 % af BNP. Det samlede underskud forventes at falde til 2 %
af BNP 12020.

Pa den anden side anfgrer myndighederne, at de offentlige udgifter er bragt helt under
kontrol, idet de faktisk faldt i faste priser i 2018 (med 0,3 %). Myndighederne havder
desuden, at denne udgiftsreduktion vil fortsztte 1 fremtiden. Na&rmere betegnet forventes
vaeksten i de offentlige udgifter i faste priser i 2019 at vare meget lavere end gennemsnittet i
de sidste ti ar takket vere underindekseringen af de sociale ydelser, de kommende besparelser
pa arbejdslgshedsunderstgttelsen og effektiv gennemfgrelse af kontrakter med lokale
myndigheder.

Samtidig bekrafter den kurs, som de offentlige finanser fglger, og som beskrives i
stabilitetsprogrammet for 2019, ifglge de franske myndigheder tilsagnet om at sanke
skatterne yderligere for at understgtte beskaftigelsen og husholdningernes kgbekraft. I

den forbindelse har de foranstaltninger, der er vedtaget som reaktion pa krisen i forbindelse
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med "de gule veste" til formal at sgrge for, at de reformer, der gennemfgres, accepteres, og
der er fgrst og fremmest tale om at fremrykke allerede planlagte foranstaltninger.

Myndighederne minder derfor om, at kursen 1 retning af den mellemfristede
budgetmalsatning er blevet tilpasset de nye vilkar, herunder den mulighed, at veeksten i BNP
bliver lavere end forventet i de kommende éar.

Hvad angar geldskriteriet, fremfgrer de franske myndigheder, at den konstaterede
strukturelle tilpasning pa 0,2 % af BNP i 2018, nar der tages hensyn til den tolerancemargin,
som traktaten tillader, indebzrer, at der ggres den indsats, der er pakrevet i henhold til den
forebyggende del af stabilitets- og vekstpagten.

Myndighederne havder derfor, at den planlagte konvergens i retning af den mellemfristede
budgetmalsatning i stabilitetsprogrammet for 2019 sikrer den offentlige geelds holdbarhed.

5. KONKLUSION

Den offentlige bruttogald udgjorde 98,4 % af BNP ved udgangen af 2018, hvilket var et godt
stykke over traktatens referenceverdi pa 60 % af BNP. Frankrig gjorde ikke tilstreekkelige
fremskridt hen imod opfyldelsen af geldsreduktionsmalet i 2018. Dette tyder pa, at
gaeldskriteriet som fastlagt 1 traktaten fgr hensyntagen til alle relevante forhold tilsyneladende
ikke er opfyldt i 2018.

Desuden ventes det samlede offentlige underskud 1 2019 at stige til 3,1 % af BNP, hvorved
det overskrider den traktatfaestede referenceverdi pa 3 % af BNP. Overskridelsen betragtes
ikke som exceptionel, skgnt den er midlertidig i traktatens og stabilitets- og vakstpagtens
forstand. Dermed tyder analysen pa, at underskudskriteriet som fastlagt i traktaten fgr
hensyntagen til alle relevante forhold ikke er opfyldt.

I overensstemmelse med traktaten har denne rapport gennemgaet de faktorer, der er relevante
for at vurdere, om underskudskriteriet og geldskriteriet er opfyldt.

Hvad angar geldskriteriet, har Frankrig ud fra en samlet vurdering overholdt den
forebyggende del af den anbefalede tilpasningssti 1 retning af den mellemfristede
budgetmalsatning i 2018. Risiciene for holdbarheden pa kort sigt er desuden lave.

Med hensyn til den planlagte overskridelse af traktatens referenceverdi pa 3 % af BNP mener
Kommissionen, at den planlagte afvigelse 1 2019 er marginal og midlertidig. Desuden skyldes
stigningen 1 underskuddet til 3,1 % udelukkende den statistiske engangsvirkning af
omlegningen af skattefradraget for beska®ftigelse og konkurrenceevne (CICE) til en
permanent nedsattelse af arbejdsgivernes socialsikringsbidrag, hvilket svarer til ca. 0,9 % af
BNP.

Samlet set har Frankrig gjort visse fremskridt med gennemfgrelsen af de strukturreformer,
der er bebudet siden 2017, og som har til formal at efterleve de landespecifikke henstillinger,
navnlig med hensyn til konkurrenceevne, beskaftigelse, uddannelse, erhvervsuddannelse og
beskatning. De forventes at medvirke til at gge det gkonomiske vakstpotentiale og mindske
risikoen for makrogkonomiske ubalancer og derved at have en positiv indvirkning pa
geldsholdbarheden pa mellemlang og lang sigt.

Analysen i denne rapport omfatter en vurdering af alle relevante forhold, heraf navnlig: i)
det forhold at Frankrig anses for stort set at have overholdt den anbefalede tilpasning i
retning af den mellemfristede budgetmalscetning i 2018, ii) risiciene for holdbarheden pa kort
sigt er lave, iii) overskridelsen af referenceveerdien pa 3 % af BNP i 2019 er marginal,
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midlertidig og skyldes udelukkende en engangsvirkning, og iv) gennemfgrelsen af
veekstfremmende strukturreformer i de seneste ar som reaktion pa de landespecifikke
henstillinger til Frankrig, hvoraf flere anses for at bidrage til at forbedre
geeldsholdbarheden. Analysen tyder pa, at underskudskriteriet og geeldskriteriet som fastlagt i
traktaten og forordning (EF) nr. 1467/97 p.t. bgr anses for at veere opfyldt. Der bgr dog
treffes yderligere finanspolitiske foranstaltninger fra og med 2019 for at sikre overholdelse af
tilpasningsstien i retning af den mellemfristede budgetmals@tning, eftersom Frankrig
vurderes at vare i risiko for en vasentlig afvigelse 1 2019 og 2020.
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