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SPRAVA KOMISIE

Francuzsko

Sprava vypracovana v sulade s €lankom 126 ods. 3 Zmluvy o fungovani Europskej unie

1. Uvob

V ¢&lanku 126 Zmluvy o fungovani Eurépskej unie (dalej len ,,ZFEU* alebo ,,zmluva®) sa
stanovuje postup pri nadmernom deficite. Tento postup je d’alej stanoveny v nariadeni (ES)
¢. 1467/97 o urychl'ovani a objasiiovani vykonania postupu pri nadmernom schodku', ktoré je
sucast'ou Paktu stability arastu (d’alej len ,,PSR*). Osobitné ustanovenia pre ¢lenské Staty
eurozony v ramci postupu pri nadmernom deficite st stanovené v nariadeni (EU) &. 473/2013%

Podla ¢lanku 126 ods.2 ZFEU musi Komisia monitorovat dodrziavanie rozpoétovej
discipliny na zéklade dvoch kritérii, a to: a) ¢i pomer planovaného alebo skuto¢ného deficitu
verejnej spravy K hrubému domacemu produktu (HDP) presahuje referenéni hodnotu 3 %,
okrem pripadov, ked” tento pomer podstatne a neustdle klesal a dosiahol troven, ktora sa
priblizuje k referencnej hodnote; alebo ¢i je prekrocenie referencnej hodnoty len vynimoc¢né
alebo docCasné a tento pomer sa pohybuje tesne pri referencnej hodnote; a b) ¢i pomer dlhu
verejnej spravy k HDP neprekracuje referenéni hodnotu 60 %, okrem pripadov, ked sa
dostatoéne znizuje a vyhovujucim tempom sa priblizuje referenénej hodnote®.

V ¢lanku 126 ods. 3 ZFEU sa stanovuje, e ak &lensky $tat nesplni poziadavky vyplyvajuce
Z jedného alebo oboch uvedenych kritérii, Komisia musi pripravit’ spravu. Uvedena sprava
Lwprihliadne tiez na to, Ci Statny deficit prekracuje Statne vydavky na investicie, a zohladni
vSetky ostatné zdvaziné faktory vratane stavu hospodarskeho a rozpoctoveho vyhladu
Clenského Statu na stredne dlhé obdobie*.

V tejto sprave, ktora predstavuje prvy krok v ramci postupu pri nadmernom deficite, sa
analyzuje dodrziavanie kritéria deficitu a dlhu zmluvy zo strany Francuzska, s nalezitym
zretelom na ekonomicky kontext a d’alSie zavazné faktory.

! U.v. ES L 209, 2.8.1997, s. 6. V sprave sa zohl'adfiuju aj ,,Specifikacie implementéacie Paktu stability
a rastu a usmernenia k forme a obsahu programov stability a konvergenénych programov*, ktoré prijal
Hospodarsky a finan¢ny vybor 5. jila 2016 a ktoré su k dispozicii na adrese:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_en.htm.

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu aRady (EU) ¢&. 473/2013 o0 spoloénych ustanoveniach
0 monitorovani a posudzovani navrhov rozpoctovych planov a zabezpeCeni napravy nadmerného
deficitu ¢lenskych tatov v eurozone (U. v. EU L 140, 27.5.2013, s. 11).

V ¢lanku 2 ods. 1a nariadenia (ES) ¢.1467/97 sa stanovuje, Ze pojmy ,dostatoCne sa zniZujaci“
a ,,vyhovujuce tempo“ st splnené, ak ,,sa rozdiel [pomeru dlhu k HDP] vzhl'adom na referen¢nu hodnotu
znizoval za predchadzajuce tri roky priemernym tempom o jednu dvadsatinu ro¢ne ako referencné
kritérium“. V nariadeni sa d’alej stanovuje, Ze ,,poZiadavka vyplyvajica z kritéria dlhu sa tiez povaZuje za
splnend, ak sa v rozpo¢tovych prognézach Komisie uvadza, Ze k pozadovanému zniZeniu rozdielu dojde
pocas trojrocného obdobia zahfiiajuceho dva roky nasledujice po poslednom roku, za ktory s udaje
k dispozicii®. V nariadeni (ES) ¢. 1467/97 sa d’alej stanovuje, ze by sa mal zohl'adnit ,,vplyv cyklu na
tempo znizovania dlhu®. Tieto prvky sa premietli do referencnej hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP
stanovenej v Kddexe spravania PSR a schvalenej Radou. Dodrziavanie referen¢nej hodnoty dlhu sa
posudzuje na zéklade troch réznych konfiguracii: spatného pohl'adu, vyhl'adu do buducnosti a referencnej
hodnoty pre Gpravu pomeru dlhu k HDP upravenej vzhl'adom na vplyv cyklu.



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

Podl'a udajov, ktoré ozndmili franchzske organy 29.marca2019* anésledne potvrdil
Eurostat®, deficit verejnych financii Francuzska dosiahol v roku 2018 2,5 % HDP, kym dlh
bol na Urovni 98,4 % HDP, teda nad referen¢nou hodnotou 60 % HDP stanovenou v zmluve.
Na rok 2019 sa v ozndmeni planoval deficit 3,1 % HDP a miera zadlZenosti 98,9 % HDP.
V programe stability Franclzska z roku 2019 (d’alej len ,,program stability*) doru¢enom
Komisii 26. aprila 2019 boli tieto plany potvrdené. V programe stability sa planuje navrat
deficitu pod 3% HDP vroku2020. V prognéze Komisie zjari 2019 uverejnenej
7. maja 2019 sa tieto progndzy potvrdzuju.

V ¢lanku 2 ods. 1a nariadenia (ES) ¢. 1467/97 sa stanovuje, ze ¢lenskym $tatom, voci ktorym
sa k 8. novembru 2011 uplatiioval postup pri nadmernom deficite, sa poskytuje trojrocné
prechodné obdobie zacinajuce v roku nasledujicom po naprave nadmerného deficitu, pocas
ktorého sa od nich ocakava, Ze urobia dostato¢ny pokrok smerom k dosiahnutiu referencne;j
hodnoty pre Upravu pomeru dlhu k HDP. V pripade Franclzska toto prechodné obdobie
zahffia roky 2018 — 2020 (t. j. tri roky po naprave nadmerného deficitu®). V ,,Specifikaciach
implementéacie PSR a usmernenia k forme a obsahu programov stability a konvergen¢nych
programov® z 15. maja 2017 sa upresiiuje, ako sa vymedzuje a posudzuje poziadavka na
Strukturalne saldo. Vymedzuje sa v nich najmid minimdlna linearna Strukturdlna uprava
Strukturdlneho salda zabezpecujuca dosiahnutie referenénej hodnoty pre Upravu pomeru dlhu
k HDP do konca prechodné¢ho obdobia. Podl'a oznamenych udajov Francuzsko v roku 2018
neurobilo dostatoény pokrok smerom k dosiahnutiu referen¢nej hodnoty pre Upravu pomeru
dlhu k HDP (pozri tabulku 1), kedze rozdiel voCi pozadovanej minimalnej linedrnej
Strukturalnej Gprave je 0,5 percentualnych bodov (p.b.) HDP. Podl'a progndzy Komisie
z jari 2019 sa neocakava, ze Franctzsko v rokoch 2019 a2020 urobi dostatoény pokrok
smerom Kk dosiahnutiu referen¢nej hodnoty pre tpravu pomeru dlhu k HDP, kedZze sa
predpoklada, Ze Strukturalne usilie v obidvoch rokoch zostane na arovni 0,0 % HDP
a nedosiahne pozadovanu minimdlnu line4rnu Strukturalnu upravu 0,9 % a 1,8 % HDP.

Nedostatoény pokrok Francuzska smerom k dosiahnutiu referen¢nej hodnoty pre upravu
pomeru dlhu k HDP v roku 2018 a planovany deficit na rok 2019 vsak pri zohladneni
vsetkych uvedenych faktorov poskytuju ddkaz o existencii prima facie nadmerného deficitu
na ucely PSR uz predtym.

Komisia preto vypracovala tlto spravu s cielom komplexne postadit’ nedostato¢ny pokrok
smerom K dosiahnutiu referen¢nej hodnoty pre tpravu pomeru dlhu k HDP a planované
porusenie referen¢nej hodnoty 3 % HDP stanovenej v zmluve a preskimat, ¢i je zacatie
postupu pri nadmernom deficite po zvaZeni vSetkych zavaznych faktorov opodstatnené.
V oddiele 2 spravy sa skuma kriterium deficitu. V oddiele 3 sa skdama kritérium dlhu.

Podla nariadenia (ES) €. 479/2009 musia Clenské Staty Komisii dvakrat ro¢ne oznamovat' uroveil
planovaného a aktualneho deficitu a dlhu verejnej spravy. NajnovSie oznadmenie Franclzska sa
nachadza na stranke: https://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/9720700/FR-2019-
04.pdf/5cbcbeea-001d-45ea-a00d-d3df1d36ff5e.

° Tlacova sprava Eurostatu ¢&.67/2019, https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9731224/2-
23042019-AP-EN/bb78015¢-c547-4b7d-b2f7-4fffe7bcdfad.
6 Rozhodnutie Rady 2018/924/EU 1z 22.juna 2018, ktorym sa zruSuje rozhodnutie 2009/414/ES

0 existencii nadmerného deficitu vo Francuzsku (U. v. EU L 164, 29.6.2018, s. 44). Vsetky dokumenty
stvisiace s postupom pri nadmernom deficite pre Francizsko moZno najst na adrese:
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

V oddiele 4 sa rozoberaju verejné investicie a d’alSie zavazné faktory vratane posudenia
suladu s pozadovanym postupom uprav smerujucich k strednodobému rozpoétovému ciel'u.
V sprave sa zohl'adnuje progn6za Komisie z jari 2019.

Tabul’ka 1: Deficit a dlh verejnych financii (% HDP)

2019 2020
2015 2016 2017 2018 com PS COM PS

Kritérium T
deficitu Saldo verejnej spravy -3,6 -35 -2,8 -25 -31 -31 -2,2 -2,0

Hruby dih verejnej 956 98,0 984 984 99,0 989 989 987

spravy
Kritérium N 1

Zmena v Strukturdinom | 00 01 02 00 02 00 01
dhu Jsalde .

Pozadovana minimalna

linedrna &trukturdlna n.r. n.r. n.r. 0,7 09 08 18 14
Zdroj: program stability (PS) z roku 2019 a progn6za Komisie z jari 2019 (COM)

2. KRITERIUM DEFICITU

V roku 2018 zaznamenalo Francuzsko celkovy deficit vo vyske 2,5 % HDP. Na zaklade
progndzy Komisie z jari 2019 a planov v ramci programu stability sa ocakava, Ze celkovy
deficit verejnych financii Francizska v roku 2019 vzrastie na 3,1 % HDP, ¢im prekroci
referenénu hodnotu 3 % HDP stanovenU v zmluve. Hoci prekro¢i 3 % HDP, planuje sa, Ze
deficit verejnych financii zostane na Urovni blizko referen¢nej hodnoty stanovenej v zmluve.

Prekrocenie referencnej hodnoty stanovenej v zmluve zaroven nie je vynimocné, ked’ze nie je
sposobené mimoriadnou udalostou ani vdznym hospodarskym poklesom na ucely zmluvy
a PSR. V jarnej progndze Komisie sa v roku 2019 predpoklada rast realneho HDP 1,3 %, teda
0 0,3 percentualneho bodu nizsi ako v predchadzajicom roku, ktory ma potom v roku 2020
(kalendarne neupravené) dosiahnut’ 1,5 %, pricom sa predpokladd, Ze produkénd medzera
bude ¢im d’alej tym kladnejSia.

Prekrocenie referencnej hodnoty 3 % HDP je na ucely zmluvy a PSR docasné. V programe
stability a prognéze Komisie z jari 2019 sa najmé predpoklada, Ze sa deficit v roku 2020 vréti
na tGroven pod referenénou hodnotou. Na rok 2020 sa v rdmci programu stability planuje
deficit 2,0 % HDP, kym vramci prognézy Komisie sa predpoklada, ze deficit bude
predstavovat’ 2,2 % HDP. Rozdiel medzi tymito dvoma subormi progn6z vyplyva najmé zo
zvycajného predpokladu nezmenenych politik, na ktorom je zalozend prognéza Komisie.
V prognéze Komisie na rok 2020 sa konkrétne nezohladiujii uspory vyplyvajuce
Z podindexovania dochodkov, ked’Ze toto opatrenie zruSila francuzska ustavna rada koncom
roku 2018. Na neskorSie roky, na ktoré¢ sa vztahuje program stability, sa planuje deficit
1,6 % HDP v roku 2021 a 1,2 % HDP v roku 2022.

Skratka, planovany deficit na rok 2019 zostava na urovni blizko referen¢nej hodnoty
3 % HDP stanovenej v zmluve, ale nad nou. PrekroCenie sa nepoklada za vynimoc¢né, hoci je
na ucely zmluvy a PSR docasné. Pri tejto analyze sa teda naznacuje, Ze, kritérium deficitu na
ucely zmluvy a nariadenia (ES) ¢. 1467/97 nie je na zéklade programu stability a prognozy
Komisie z jari 2019 prima facie splnené, ¢o je vSak zaver, ku ktorému sa dospelo pred
zohl'adnenim vSetkych zavaznych faktorov, ktoré st uvedené d’ale;.



3. KRITERIUM DLHU

V roku 2018 sa pomer dlhu verejnej spravy k HDP stabilizoval na 98,4 %. Dlh zvySujtci
uéinok celkového primarneho deficitu a Urokovych vydavkov bol kompenzovany najmé
rastom redlneho HDP a zvySenim deflatora HDP, a to u¢inkom menovatel'a, ako aj okrajovo
dlh znizujucim vplyvom zosuladeni dlhu a deficitu.

V ramci prognozy Komisie zjari 2019 sa ocCakava narast na 99,0 % HDP v roku 2019
Z dévodu zhorSenia primarneho salda. Predpokladé sa vSak, Ze sa posilni dlh znizujici uc¢inok
vyplyvajuci z efektu snehovej gule v désledku rastu nominalneho HDP, kym Grokové platby
by na zéklade oc¢akavani mali klesntit’ na dno. Predpoklada sa, Ze zosuladenia dlhu a deficitu
budd len mierne pozitivne.

Podla prognézy Komisie z jari 2019 sa predpokladd, ze pomer dlhu verejnej spravy k HDP
v roku 2020 okrajovo klesne, na 98,9 % HDP, v dosledku pokracujuceho dlh znizujuceho
ucinku vyplyvajuceho z efektu snehovej gule. To je takmer uplne vyvazené tlakom na
zvySovanie vyplyvajucim z primarneho salda, hoci v niz$ej miere ako v predchadzajdcich
rokoch, a zo zosuladeni dlhu a deficitu.

Prognézy dlhu uvedené v programe stability st vo vSeobecnosti v sulade s progndzami
Komisie. Predpoklada sa, ze miera zadlZzenosti koncom roku 2019 vzrastie na 98,9 % HDP
a v roku 2020 nésledne klesne na 98,7 % HDP. Rozdiel vzhl'adom na predpoklad nezmenenych
politik Komisie vyplyva najmé z nizsieho planovaného celkového deficitu v programe stability
na rok 2020 so vseobecne podobnymi predpokladmi rastu nominalneho HDP.

Po zruSeni postupu pri nadmernom deficite v juni 2018 je Franctizsku poskytnuté trojro¢né
prechodné obdobie, pocas ktorého by malo zabezpeit dostatocny pokrok smerom
k dosiahnutiu referenénej hodnoty pre tpravu pomeru dlhu k HDP. Toto prechodné obdobie
zacalo v roku 2018 askon¢i v roku 2020. S cielom zabezpecit' nepretrzity a ucinny pokrok
smerom k dosiahnutiu stladu pocas prechodného obdobia by mali ¢lenské $taty sucasne splnit’
dve podmienky:

a) po prvé, ro¢na Strukturalna uprava by sa od minimalnej linearnej Strukturalne;j
upravy nemala odchylovat’ oviac ako %% HDP, aby sa zabezpecilo
dosiahnutie referen¢énej hodnoty pre Upravu pomeru dlhu k HDP do konca
prechodného obdobia;

b) po druhé, kedykol'vek pocas prechodného obdobia by zvySna rocna
Strukturdlna Uprava nemala prekrocit % % HDP (pokial prvd podmienka
neznamena ro¢né usilie nad % % HDP).

Podla oznamenych udajov FranclUzsko v roku 2018 neurobilo dostatocny pokrok smerom
k dosiahnutiu referenénej hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP (pozri tabulku 1), ked’ze
rozdiel vo¢i minimalnej linedrnej Strukturdlnej uprave predstavoval 0,5 % HDP.
Nepredpoklada sa, ze Franctizsko dosiahne v rokoch 2019 a 2020 dostato¢ny pokrok. Podl'a
Komisie sa predpoklada, ze Strukturalne saldo sa v roku 2019 ledva zmeni, ¢o znamena4, ze sa
nedosiahne pozadované zlepsenie vo vyske 0,9 % HDP vradmci minimalnej linearnej
strukturalnej upravy. Predpoklada sa, ze aj v roku 2020 zostane Strukturalne saldo do velke;j
miery stabilné, ¢o by znamenalo vyrazné odchylenie od pozadovaného zlepSenia vo vyske
1,8 % HDP vramci minimalnej linedrnej Strukturdlnej upravy. Predpokladané odchylky
presahuju vo vSetkych rokoch %% HDP azvy$na ro¢na Strukturalna tprava pocas
prechodného obdobia vzdy prekracuje ¥ % HDP. To znamena, Ze Francuzsko by prekrocilo
manevrovaci priestor zahrnuty v pravidle.



Na zéaklade scenara zahrnutého do programu stability by sa dostato¢ny pokrok smerom
k dosiahnutiu referen¢nej hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP nezabezpecil ani
vroku 2019, kedze sa planuje, ze prepocditanym Strukturdlnym usilim sa nedodrzi
pozadované zlepSenie v ramci minimalnej linearnej Strukturalnej upravy o 0,6 % HDP
v roku 2019 a 1,3 % HDP v roku 2020. Nizs8ie Strukturdlne usilie odhadované Komisiou na
rok 2019 vyplyva najma z odlisného pristupu k dvom opatreniam z hladiska ich jednorazove;j
povahy s celkovym u¢inkom vo vyske 0,1 % HDP. Konkrétne v rdmci prognézy Komisie
z jari 2019 sa ako k jednorazovému pristupuje K zvySeniu piatej splatky dane z prijmov
pravnickych osob, ale nie k zmene zaznamenavania predaja licencii na hertzové frekvencie.

Tabul’ka 2: Dynamika dlhu

2015 2016 2017 2018 2019 2020
COM COM COM COM COM PS COM PS
Miera hrubého dlhu verejnej spravy 95,6 98,0 984 98,4 99,0 98,9 98,9 98,7
Zmena v miere dihu ® (1 = 2+3+4) 0,7 24 05 0,0 06 05 -01 -0,2
Prispievajuce polozky:
* Primarne saldo (2) 16 17 10 038 15 15 05 05
» Efekt ,,snehovej gule” (3) -01 03 -09 -0,7 -0,9 -09 -1,0 -11
z ¢oho:
Urokové vydavky 20 18 17 17 16 15 16 15
Realny rast HDP -1,0 -11 -21 -15 -13 -13 -14 -14
Inflacia (deflator HDP) -11 -04 -05 -09 -13 -11 -1.2 -11
» Zosuladenie dlhu a deficitu (4) -0,8 04 0,3 -0,1 0,1 -0,1 04 04
Poznédmky:

2V percentach HDP.
® Zmenu v miere hrubého dlhu mozno rozloit' nasledovne:
DI DH _ PDI [)tl*lt_yI]+Sl:t

Yoy YUy by Y,

kde t je ¢asovy dolny index; D predstavuje vysku dlhu verejnej spravy, PD predstavuje primarny deficit, Y
predstavuje nominalne HDP a SF je zostladenie dihu a deficitu, i predstavuji priemerné naklady nadihay je
nominalny rast HDP. Vyraz v zatvorke predstavuje efekt ,,snehovej gule* merajuci kombinovany u¢inok
urokovych vydavkov a hospodarskeho rastu na mieru zadlzenosti.

Zdroj: program stability (PS) z roku 2019 a prognéza Komisie z jari 2019 (COM)

Podobne nizsie fiskalne tsilie o 0,1 p. b. predpokladané Komisiou na rok 2020 vyplyva zo
zvyéajného predpokladu nezmenenych politik v prognézach Komisie. Konkrétne v prognoze
Komisie zjari 2019 sa nezohladfiuju tspory vo vyske 3,4 miliardy EUR vyplyvajlce
Z podindexovania dochodkov, ked’Ze toto opatrenie zrusila franctizska ustavna rada koncom
roku 2018. Hoci vlada oznamila, Ze sa tieto uspory dosiahnu, opatrenia, na ktorych su
zalozené, nie su v tomto Stadiu dostatoc¢ne blizSie urcené.

Pri tejto analyze sa teda naznacuje, ze, kritérium dlhu na ucely zmluvy a nariadenia (ES)
¢. 1467/97 nie je na zaklade udajov o vysledku rozpoctového hospodarenia z roku 2018
a prognézy Komisie z jari 2019, ako aj programu stability prima facie splnené, ¢o je vSak
zaver, ku ktorému sa dospelo pred zohladnenim vSetkych zavaznych faktorov, ktoré su
uvedené d’ale;.



4, ZAVAZNE FAKTORY

V ¢lanku 126 ods. 3 ZFEU sa stanovuje, ze sprava Komisie ,,prihliadne tiez na to, ¢i Statny
deficit prekracuje Statne vydavky na investicie, a zohladni vSetky ostatné zavazné faktory
vratane stavu hospodarskeho a rozpoctového vyhladu clenského Stitu na stredne dlhé
obdobie®. Uvedené faktory st d’alej objasnené v ¢lanku 2 ods. 3 nariadenia (ES) ¢. 1467/97,
V ktorom sa takisto stanovuje, Ze treba nalezite zohl'adnit’ ,,vSetky ostatné faktory, ktoré su
podla nazoru dotknutého clenského Statu zdavazné z hladiska komplexného posudenia suladu
s kritériami deficitu a dlhu, a ktoré clensky stat predlozil Rade a Komisii®.

Ak je pri posudzovani stladu na z&klade kritéria deficitu pomer verejného dlhu k HDP vyssi
ako referenna hodnota, zavazné faktory sa beru do uvahy v postupoch veducich
k rozhodnutiu o existencii nadmerného deficitu v pripade, ked’ sa pred zohl'adnenim tychto
zévaznych faktorov uplne splni dvojitd podmienka zékladnej zasady, Ze deficit verejnych
financii zostane na trovni blizko referenénej hodnoty a prekrocenie referencnej hodnoty
stanovenej pre tento deficit je docasné.

V pripade zjavného poruSenia kritéria dlhu je analyza zavaznych faktorov obzvlast
odovodnena, ked’ze dynamika dlhu je vo vdcSej miere ovplyvnend faktormi, ktoré si mimo
kontroly vlady, nez je tomu v pripade deficitu. To je uznané v ¢lanku 2 ods. 4 nariadenia (ES)
¢. 1467/97, v ktorom sa stanovuje, ze vyznamné faktory sa zohl'adnia pri posudzovani stiladu
na zéklade kritéria dlhu bez ohl'adu na zavaznost’ porusenia. V tejto sdvislosti je potrebné pri
posudzovani stladu s kritériom dlhu zvazit' (a v minulosti sa zvazili) aspon tieto tri hlavné
aspekty vzhl’'adom na ich vplyv na dynamiku a udrzatel'nost’ dlhu:

1. dodrziavanie strednodobého rozpoctového ciela alebo postupu k nemu smerujicich
uprav, o ma zabezpecit udrzatel'nost’ alebo rychly pokrok smerom k udrzatelnosti za
normalnych makroekonomickych podmienok. Vzhl'adom na to, Ze pri strednodobych
rozpoCtovych cieloch pre jednotlivée krajiny sa berie do tvahy turoven dlhu
a implicitné zavizky, dodrziavanim strednodobého rozpoctového ciela alebo postupu
k nemu smerujucich Gprav by sa mala zabezpeéit konvergencia pomerov dlhu
smerom K obozretnym tirovniam aspon v strednodobom horizonte;

2. strukturalne reformy, ktoré sa uZz implementovali alebo podrobne opisali v plane
Strukturalnych reforiem aktoré by mali v strednodobom horizonte posilnit
udrzatel'nost’ prostrednictvom vplyvu na rast, a tym prispiet’ k uspokojivému poklesu
pomeru dlhu kHDP. Celkovo sa vramci beznych hospodarskych podmienok
ocakava, Ze dodrZiavanie strednodobého rozpoctového ciela (alebo postupu uprav
smerujucich knemu) spolu s realizaciou Strukturalnych reforiem (v kontexte
eurdopskeho semestra) privedi dynamiku dlhu na udrzatel'nt cestu prostrednictvom
kombinovaného vplyvu na troven samotného dlhu (prostrednictvom dosiahnutia
zdravej rozpoctove] pozicie vramci strednodobého rozpoctového ciela) ana
hospodarsky rast (prostrednictvom reforiem);

3. nepriaznivé makroekonomické podmienky, a najmé nizka inflacia, ktoré mozu brzdit
znizovanie pomeru dlhu k HDP a obzvlast stazit' dodrziavanie ustanoveni PSR.
Prostredie s nizkou inflaciou spdsobuje, ze dodrziavanie referenénej hodnoty pre
upravu pomeru dlhu k HDP je pre ¢lensky $tat narocnejsie. Za takychto podmienok je
dodrziavanie strednodobého rozpoctového ciela alebo postupu uprav smerujicich
k nemu kI"a€ovym faktorom pri posudzovani dodrziavania kritéria dlhu.



V sQvislosti s tymito ustanoveniami sa v nasledujlcich pododdieloch postupne posudzujd
1. strednodoba rozpoctova pozicia vratane postdenia dodrziavania pozadovanej Gpravy smerujucej
k strednodobému rozpoctovému ciel’'u a vyvoja verejnych investicii; 2. vyvoj strednodobej pozicie
verejného dlhu, jeho dynamika a udrzatel'nost’; 3. strednodoba hospodarska pozicia; 4. iné faktory,
ktoré¢ Komisia povazuje za zdvazné; a 5. iné faktory predlozené ¢lenskym Statom.

4.1. Strednodoba rozpoctova pozicia

Na zéklade postdenia ex post Franctizsko v roku 2018 vo vSeobecnosti dodrzalo pozadovanu
Upravu smerujdcu K strednodobému rozpoétovému cielu. Pokial’ ide o roky 2019 a 2020,
vzhl'adom na to, ze existuje riziko znacného odchylenia od pozadovanej Gpravy smerujicej
k strednodobému rozpoctovému ciel'u, nepredpokladd sa, ze na dodrzanie poziadaviek
preventivnej ¢asti bude v pripade Franctzska stacit’ fiSkalna tprava.

Celkové, Strukturalne saldo a Uprava smerujica Kk strednodobému rozpoétovému cielu
Celkové saldo

Celkovy deficit Francuzska klesol z 2,8 % HDP v roku 2017 na 2,5 % v roku 2018. Pomer
prijmov k HDP klesol 0 0,1 p. b. HDP, kym pomer vydavkov k HDP klesol 0 0,4 p. b. HDP.
Na zé&klade prognozy Komisie z jari 2019 a planov v ramci programu stability sa oCakava, ze
deficit Francuzska v roku 2019 vzrastie na 3,1 % HDP. Na rok 2020 sa v rdmci prognozy
Komisie predpoklada, ze deficit klesne na 2,2 % HDP.

Predpokladany vzrast celkového deficitu v roku 2019 v porovnani s rokom 2018 vyplyva zo
Statistického vplyvu transformécie danovej ulavy pre konkurencieschopnost’ a zamestnanost’
(CICE) na trvalé riadne znizenie socialnych prispevkov zamestnavatel'a, ¢o predstavuje asi
0,9 % HDP (pozri oddiel 4.4). Vplyv sa poklada za jednorazovy, ¢o znamena, Ze sam osebe
nema ziadny negativny vplyv na predpokladanu fiskalnu poziciu. Bez tohto ucinku by sa
predpokladal celkovy deficit vo vyske 2,2 % HDP.

Strednodoby rozpoctovy ciel a Strukturalne saldo

Vo svojom programe stability Franctizsko potvrdilo svoj strednodoby rozpoctovy ciel’ vo
vyske -0,4 % HDP. V ramci toho, ¢o mozno povazovat’ za bezné hospodarske podmienky, sa
strednodoby rozpoctovy ciel’ zda dostato¢ne prisny na to, aby zabezpecil dodrzanie dlhového
pravidla v strednodobom a dlhodobom horizonte. Podla programu stability neplanuje
Francuzsko dosiahnut’ svoj strednodoby rozpoc¢tovy ciel’ do roku 2022. Na zaklade informéacii
V programe stability predstavuje prepocitané Strukturalne usilie planované Francuzskom
0,2 % HDP v roku 2019, 0,1 % HDP v roku 2020, 0,2 % HDP v roku 2021 a 0,3 % HDP
v roku 2022. Podl'a prognozy Komisie z jari 2019 sa predpoklada, ze Strukturalne saldo sa
v rokoch 2019 a 2020 ledva zmeni.

Dodrzanie odporucanej upravy smerujucej k strednodobému rozpoctovému cielu

V roku 2017 sa Franctzsku odporudilo, aby zabezpecilo, Zze nominalna miera rastu ¢istych
primarnych verejnych vydavkov vroku 2018 nepresiahne 1,2 %, ¢o zodpoveda roénej
Strukturalnej uprave vo vyske 0,6 % HDP. Na zéklade uUdajov o vysledku rozpoétového
hospodéarenia a prognézy Komisie rast primarnych verejnych vydavkov, bez diskre¢nych
prijmovych opatreni a jednorazovych opatreni, presiahol referen¢nti hodnotu pre vydavky, ¢o
viedlo k odchylke vo vyske 0,3 % HDP v zakladnej fiskalnej pozicii, o poukazuje na urcit
odchylku od odporucaného postupu upravy smerom k strednodobému rozpoctovému ciel'u
v roku 2018. Strukturalne saldo sa zase v roku 2018 zlepsilo o 0,2 percentudlneho bodu HDP,



¢o takisto poukazuje na urciti odchylku vo vyske 0,4 % HDP od odporacanej Strukturalnej
upravy vo vyske 0,6 % HDP smerom k strednodobému rozpoctovému ciel'u. Preto je nutné
celkové posudenie.

Z posudenia nevyplyva ziadny vyznamny nesulad medzi dvoma parametrami. Pozorované
neocakavané prijmy (o 0,1 p. b. HDP) a vyssi ako priemerny potencialny rast pouzity pri jeho
vypocte (tiez 0 0,1 % HDP) mali priaznivy vplyv na fiskalnu Gpravu merant na zaklade
zmeny V Strukturdlnom salde. Zmena v Strukturdlnom salde bola vSak sankcionovana
narastom verejnych investicii (0 0,1 % HDP) suvisiacim s miestnym volebnym cyklom.
V stvislosti s tym celkové hodnotenie poukazuje na uréitt odchylku od odporuc¢aného
postupu Upravy smerom k strednodobému rozpoctovému ciel'u v roku 2018.

V roku 2018 sa Franctzsku odporudilo, aby zabezpecilo, ze nomindlna miera rastu ¢istych
primarnych verejnych vydavkov v roku 2019 nepresiahne 1,4 %, ¢o zodpoveda rocnej
Strukturalnej uprave vo vySke 0,6 % HDP. Podla prognézy Komisie z jari 2019 sa
predpokladd, ze rast nomindlnych primarnych verejnych vydavkov, bez diskre¢nych
prijmovych opatreni a jednorazovych opatreni, v roku 2019 presiahne prislusna referen¢n(
hodnotu pre vydavky 1,4 %, a to najmenej 0 0,8 % HDP, ¢o poukazuje na riziko vyznamnej
odchylky od odporacané¢ho postupu tpravy smerom k strednodobému rozpocétovému ciel'u.
Zmena V Strukturdlnom salde sa odhaduje na 0,0 % HDP, ¢o znamend nedodrzanie
pozadovanej Upravy o0 0,6 % HDP, ¢o takisto poukazuje na riziko vyznamnej odchylky. Preto
je nutné celkové postdenie.

Z celkového posudenia vyplyva, ze fiskalnemu usiliu meranému zmenou Strukturalneho salda
pomahaji najméd neoc¢akavané prijmy o 0,2 % HDP, predpokladany pokles urokovych platieb
a odhadovany potencidlny narast nad jej strednodoby priemer. Tieto faktory su len ¢iastocne
vyvazené predpokladanym urychlenim verejnych investicii v roku 2019 suvisiacich
svolebnym cyklom. Preto sa rast nomindlnych primarnych verejnych vydavkov, bez
diskre¢nych prijmovych opatreni a jednorazovych opatreni, povazuje za poskytujuci presne;jsi
obraz o zakladnom fiskalnom usili.

V suvislosti stym celkové hodnotenie poukazuje na riziko vyznamnej odchylky od
odporucaného postupu upravy smerom K strednodobému rozpoétovému ciel'u v roku 2019.
Priemerna odchylka od piliera referen¢nej hodnoty pre vydavky za roky 2018 a 2019 spolu
predstavuje 0,6 % HDP, kym priemerné neplnenie v akumulovanej zmene Strukturdlneho
salda by predstavovalo 0,5% HDP, ¢im by sa potvrdilo riziko vyznamnej odchylky
v roku 2019.

Pokial’ ide o rok 2020, na zaklade prognézy Komisie z jari 2019 sa predpoklada, Ze rast
nomindlnych primarnych verejnych vydavkov bez diskrecnych prijmovych opatreni
a jednorazovych opatreni presiahne prislusna referenéni hodnotu pre vydavky 1,2 %, ¢o
povedie k odchylke vo vyske 0,7 % HDP v zakladnej fiskalnej pozicii, o poukazuje na riziko
vyznamnej odchylky od odporacaného postupu tpravy smerom k strednodobému
rozpoétovému ciel'u. Zmena v strukturalnom salde sa odhaduje na 0,0 % HDP, ¢o znamena
nedodrZzanie pozadovanej upravy o 0,6 % HDP, ¢o takisto poukazuje na riziko vyznamnej
odchylky. Z celkového postdenia nevyplyvaju ziadne vyznamné rozdiely medzi dvoma
parametrami. Priemerna odchylka od piliera referenénej hodnoty pre vydavky za roky 2019
a 2020 spolu predstavuje 0,7 % HDP, kym priemerné neplnenie v akumulovanej zmene
Strukturdlneho salda by predstavovalo 0,6 % HDP, ¢o by takisto poukazovalo na riziko
vyznamnej odchylky od odporacaného postupu Upravy smerom k strednodobému
rozpoc¢tovému ciel'u v roku 2020.



Verejné investicie

Podl'a progndzy Komisie z jari 2019 sa predpoklada, Ze verejné investicie vzrastu z 3,4 % HDP
v roku 2018 na 3,5 % Vv roku 2019 z dévodu zrychlenia investicii miestnej samospravy pred
komunalnymi volbami v roku 2020. Pre rok 2020 sa vsak predpokladd pokles verejnych
investicii na 3,4 % HDP, ¢o takisto suvisi so spomalenim miestnych investi¢nych projektov
v roku konania komunalnych volieb. V rokoch 2017 a 2018 boli verejné investicie nizSie ako
deficit verejnych financii a predpoklada sa, Ze takymi zostani do roku 2020.

V druhej polovici roku 2017 spustila franctizska vlada ambicidozny investiény plan (Grand
Plan d'Investissement 2018 — 2022). Hlavnym cielom planu bolo podporit’ preorientovanie
Struktary franctizskeho hospodarstva zabezpeCenim environmentalnej transformaécie,
posilnenim individualnych asocialnych zrucnosti podporou vzdelania, posilnenim
konkurencieschopnosti  prostrednictvom inovacii a podporou digitalizacie. Ciel'om
investicného planu bolo zmobilizovat’ dodatocné verejné vydavky na investicie vo vyske
30 miliard EUR rozlozenych na obdobie piatich rokov (1,3 % HDP). Jeho celkovy koneény
ucinok bude vsak zavisiet od multiplikaéného ucinku verejnych finan¢nych prostriedkov na
zdroje sukromného sektora a jeho schopnosti u¢inne posilnit’ celkovi produktivitu faktorov.

4.2. Strednodoba pozicia dlhu verejnej spravy
Dynamika dlhu

Verejny dlh vrokoch 2013 az 2017 trvale rastol z 93,4 % na 98,4 % HDP v dbsledku
kumulovanych vysokych deficitov verejnej spravy zaznamenanych v tom istom obdobi, ako
aj nizkeho rastu nominalneho HDP po viacsinu obdobia tychto rokov. V roku 2018 sa pomer
verejného dlhu k HDP stabilizoval na drovni 98,4 %. Dlh zvySujici ucinok vyplyvajici
z celkového primérneho deficitu a trokovych vydavkov bol kompenzovany redlnym rastom
HDP, zvySenim cien (G¢inok inflacie), ato uc¢inkom menovatela, ako aj okrajovo dlh
znizujicim vplyvom zosuladeni dlhu a deficitu.

Podla prognozy Komisie z jari 2019 sa predpoklada, ze miera verejného dlhu dosiahne
vrchol na drovni 99,0 % HDP v roku 2019 a za¢ne klesat’ v roku 2020. Planuje sa, Ze sa
primarny deficit v roku 2019 docasne zvysi na 1,5% v désledku uvedeného vplyvu
transformacie CICE na riadne znizenie socialnych prispevkov. Ked’ tento u¢inok pominie,
predpoklada sa, Ze primarny deficit sa v roku 2020 zuzi na 0,5 % HDP.

Efekt snehovej gule prispel k vyvazeniu vplyvu primarneho deficitu v rokoch 2017 a 2018, a to
najma v dosledku zrychlenia rastu nominalneho HDP (z jeho reédlnych aj cenovych
komponentov). Kym reélny rast v roku 2018 stratil na intenzite, inflacia sa zrychlila, takze
spolo¢ny dlh znizujuci tginok klesol len 00,2 p.b. Uverové platby zase v roku 2017 Klesli
00,1 p. b. HDP, na 1,7 %, a zostali na tejto drovni aj v roku 2018. Predpoklada sa, ze v rokoch
2019 a2020 sa, naprieck ocakdvanému spomaleniu HDP zredlneho hl'adiska, prispievanie
nominalneho rastu k znizovaniu dlhu posilni z ddvodu o¢akavaného zvySenia inflacie, a zaroven
sa predpoklada, Ze urokové zat'aZenie dihu verejnej spravy klesne o d’alsieho 0,1 p. b. HDP.

Ocakava sa, ze zosuladenia dlhu a deficitu budu v roku 2019 okrajovo pozitivne, kym
v roku 2020 by mali prispiet’ k zvySeniu miery verejného dlhu o 0,4 p. b. Ich prispievanie
k zvySovaniu dlhu sa vysvetl'uje najmé Cistym vplyvom prirazky na emisiu dlhopisov (,,prime
et décote a I'émission net de I'étalement des primes passées®) a zostatkovymi rozpoctovymi
ucinkami v penaznom vyjadreni transformacie CICE po roku 2019.



Progn6zy dlhu v ramci programu stability z roku 2019 do velkej miery zodpovedajt
progn6ze Komisie.

Urokové vydavky

V stilade so vSeobecnym trendom v eurozOne zostavaju drokové sadzby francuzskych
dlhovych nastrojov na historicky nizkej Grovni. Priemerny desatro¢ny vynos z dlhopisov bol
Vv prvom Stvrtroku 2019 0,55 %. Rozpatie medzi francizskymi a nemeckymi dlhopismi sa od
roku 2014 vo vSeobecnosti stabilne drzi okolo 40 bazickych bodov. Konkrétnejsie,
v porovnani s maximalnou hodnotou 154 bazickych bodov koncom novembra 2011, bola
v roku 2016 jeho priemerna hodnota 38 bazickych bodov, v roku 2017 49 bazickych bodov,
v roku 2018 39 bazickych bodov a v prvom $tvrtroku 2019 48 bazickych bodov. Implicitna
urokova sadzba vykazuje od roku 2008 vseobecne trvaly pokles zo 4,6 % na 1,8 %
v roku 2018. Podla prognézy Komisie z jari 2019 sa predpoklada, ze implicitna Grokova
sadzba dlhu verejnej spravy v rokoch 2019 a 2020 d’alej klesne na 1,7 %.

UdrZatelnost’ dlhovej sluzby

Francuzske organy vyuzivaju priaznivé trhové podmienky na refinancovanie nesplateného
dlhu pri ovela nizSich sadzbach a dlhSej splatnosti. Priemernd splatnost celkového
nesplateného dlhu sa v roku 2018 zvysila na takmer 7,9 roku oproti 7,8 roku v roku 2017.
Konkrétne pri strednodobom a dlhodobom dlhu je priemerna splatnost’ viac ako 8 rokov.

Priemerna splatnost’ a diverzifikdcia zdkladne investorov okrem toho znizuju kratkodobé
rizika spojené s vysokym verejnym dlhom. Ked'ze francuzsky dlh je denominovany v euréch,
neexistuje ziadne menové riziko. Franctzsky dlh okrem toho zostdva investiciou
uplatiiovanou na ucely splnenia poziadaviek na kapital a likviditu, ako aj na tucely
diverzifikacie, aj ked podiel drzitel'ov bez trvalého pobytu obchodovate'ného dlhu verejne;j
spravy sa uz uréity Cas trvalo znizuje, pricom v roku 2018 dosiahol okolo 54 %, ¢o je viac
menej rovnomerne rozdelené medzi eurozénou a ostatnymi krajinami.

Ukazovatele udrzatelnosti boli aktualizované v ramci prognozy Komisie z jari 2019. Na
zéklade ukazovatela SO sa napriek vysokej miere verejného dlhu neocCakavaju ziadne
vyznamné problémy s udrzatelnostou. Kym fiskalny Cciastkovy index ukazovatela SO
signalizuje urCitti kratkodobu zranitelnost, ¢o je sposobené najmé cyklicky upravovanym
deficitom avysokym ¢&istym dlhom verejnej spravy, Ciastkovy index financii
a konkurencieschopnosti poukazuje na nizke riziko. Nizke kratkodobé riziko potvrdzuje
hodnotenie ,,AA stabilny vyhlad“ pridelené francizskemu dlhu verejnej spravy tromi
hlavnymi ratingovymi agentrami.

Francuzsko vsSak celi riziku udrzatelnosti vysokého verejného dlhu v strednodobom
horizonte. Ukazovatel SI sa pouziva na posudzovanie strednodobych problémov
s udrzatel'nost'ou. Podl'a tohto ukazovatel'a by si zniZzenie miery zadlzenosti na 60 % HDP do
roku 2033 vyzadovalo dodato¢né kumulativne postupné zlepSenie francuzskeho
Strukturalneho primarneho salda vo vyske 5,0 p. b. HDP v priebehu piatich rokov (po¢niic
rokom 2021). Jeho hodnota sa odvija najmd od vysokej trovne dlhu verejnej spravy, ¢o
prispieva 3,0 percentudlneho bodu HDP. Nepriazniva pociatocnd rozpoctova pozicia
(vymedzend ako rozdiel voc¢i primarnemu saldu stabilizujicemu dlh) by prispela
1,6 percentualneho bodu HDP a zostavajuceho 0,4 p. b. by vyplyvalo z predpokladaného
narastu verejnych vydavkov suvisiacich s vekom.
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Progndzy verejného dlhu sa citlivé najmd na vyvoj v oblasti Urokovych sadzieb a rastu.
Vyssie trokové sadzby alebo nizsi predpokladany ro¢ny rast HDP by po 10 rokoch viedli
k mieram zadlZenosti vyssim priblizne o 6 p. b. HDP.

Ukazovatel’ dlhodobého rizika fiskalnej udrzatel'nosti S2 je na urovni 0,4 % HDP. Zda sa preto,
ze v dlhodobom horizonte Franctzsko celi nizkym rizikdm fiskalnej udrzatelnosti, ktoré
stvisia najma s pociato¢nou rozpoctovou poziciou, ktora prispieva 1,9 percentualneho bodu
HDP, ¢o je do velkej miery vyvazené predpokladanym poklesom vydavkov suvisiacich
s vekom, najmé v oblasti dochodkov. Vzhl'adom na vysoké strednodobé rizika sa vSak celkové
dlhodobé rizika fiskalnej udrzatel'nosti v pripade Franctizska posudzuju ako strednodobé.

Dostato¢ny pokrok smerom k dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciela Franclzska,
pozadovany v ramci PSR, by viedol K trvalému znizovaniu dlhu, ktory by do roku 2029
klesol na 79 % HDP. Zasadny vyznam ma vSak fiskalne usilie potrebné na dosiahnutie
strednodobého rozpoctového ciela vzhladom na to, Ze Strukturalny deficit sa v pripade
nezmenenej politike odhaduje na 2,5 % HDP v roku 2020.

4.3. Strednodoba hospodarska pozicia

Od roku 2016 sa realny rast HDP vo Francuzsku nachadza nad troviiou potencialu. V obdobi
rokov 2012 az 2016 bolo znizovanie dlhu stazené spomalenim hospodarskej ¢innosti a dlhym
obdobim nizkej inflacie. Nominalny rast sa zacal zvySovat’ v roku 2017 a predpoklada sa, ze
zostane vyrazny do roku 2020. Preto pri vysvetlovani nedostatoéného pokroku Franctizska
smerom Kk dosiahnutiu referen¢nej hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP v roku 2018
nemozno argumentovat’ tym, Ze makroekonomické podmienky st zmieriiujiicim faktorom.

Francuzsko dosiahlo uréity pokrok pri plneni odporuéani pre jednotlivé krajiny z roku 2018’
Uskuto¢nilo najma dolezité strukturalne reformy systému odborného vzdelavania a dosiahlo
ur€ity pokrok pri zmierfovani vyvoja v oblasti minimalnej mzdy, pricom sa zjednodusil
daflovy systém a zniZila sa byrokracia s cielom podporit’ konkurencieschopnost’.

Cyklické podmienky, potencialny rast a inflacia

Francuzske hospodarstvo sa ukazalo ako pomerne odolné voci celosvetove] hospodarskej
recesii v roku 2009. Hospodarska ¢innost’ poklesla v roku 2009 o0 2,9 %, ale v rokoch 2010
a2011 sa ozivila. Potom sa v roku 2012 vyrazne spomalila a nasledne sa postupne zotavila
S priemernym rocnym rastom HDP vo vySke takmer 1 %. Rast HDP sa vyrazne zvysil
v roku 2017, na 2,2 %, ale v roku 2018 sa zmiernil, a o¢akava sa, ze v rokoch 2019 a 2020
bude d’alej klesat’, pri¢om zostane nad potencialom.

Potencialny rast sa od finan¢nej krizy z roku 2008 znizil, ¢o sa zaznamenalo vo vsetkych
dolezitych hospodarstvach eurozony. Miera rastu potencialneho HDP klesla z v priemere 1,8 %
v obdobi rokov 2000 az 2008 na len 1,0 % Vv obdobi rokov 2009 az2018. Ocakava sa, ze
postupne sa znova rozbehne a v roku 2020 dosiahne 1,3 %. V pripade Francuzska spomalenie
rastu potencidlneho HDP odréza najmi pretrvavanie dlhodobého trendu znizujucich sa ziskov
Vv celkovej produktivite faktorov, ktoré¢ boli len neddvno ¢iasto¢ne kompenzované. O nieco
niz$ia akumulacia kapitalu mala takisto vplyv na potenciadlny rast, ato aj napriek tomu, Ze
hruba miera investicii nefinancnych korporacii bola pocas celej krizy pomerne odolna.

! https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018H0910(09).
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Podl'a odhadov Komisie zalozenych na prognoéze z jari 2019 sa produkénd medzera odstranila
v roku 2017 a oCakava sa, ze nasledne dosiahne kladné hodnoty s rastom HDP zostavajacim
nad potencialom. Predpoklada sa, Ze v roku 2020 dosiahne produk¢na medzera 0,7 %.

Po dlh§om obdobi nizkeho rastu domacich cien do roku 2016 vzrastla inflacia vo Francuzsku
z 1,2 % v roku 2017 na 2,1 % v roku 2018. Tlaky na ceny v roku 2018 boli spésobené najma
cenami ropy azvySeniami dani ztabaku aenergii. Deflator HDP preto podla merania
pomocou HICP zostal v roku 2018 pod inflaciou, na Urovni 0,9 %, a predpoklada sa, ze
v rokoch 2019 aj 2020 stdpne na 1,3 %, ¢o sa blizi inflacii HICP. Oc¢akava sa preto, Ze
nominalny HDP vzrastie z 2,5 % v roku 2018 na 2,7 % v roku 2019 a 2,9 % v roku 2020.

Tabulka 3: Makroekonomicky a rozpoctovy vyvoj®

2015 2016 2017 2018 2019 2020

COM COM COM COM COM PS COM PS
Reélny HDP (zmena v %)° 11 12 22 16 13 14 15 14
Deflator HDP (zmena v %) 11 0,2 0,7 09 13 12 13 1,2
Potencialny HDP (zmena v %) 09 1,0 11 12 12 14 13 14
Produkéna medzera (% potencialneho HDP) -12 -1,0 0,0 04 05 04 0,7 05
Hruby dih verejnej spravy 95,6 98,0 98,4 98,4 99,0 98,9 989 98,7
Saldo verejnej spravy -3,6 -35 -2,8 -25 -31 -31 -2,2 -2,0
Primarne saldo -16 -1,7 -1,0 -0,8 -15 -15 -05 -05
Jednorazové a d’alsie do¢asné opatrenia 0,0 -01 0,0 -0,2 -09 -1,0 -01 -01
Tvorba hrubého fixného kapitélu verejnej spravy 34 34 3,3 34 35 3,5 34 34
Cyklicky upravené saldo -29 -29 -2.8 -2.8 -34 -33 -2,6 -23
Cyklicky upravené primarne saldo -09 -1,0 -1,0 -1,1 -1,8 -0,8 -1,0 -0,7
étrukturé]ne saldo® -28 -28 -2,7 -2,6 -2,6 -23 -25 -2,2
Strukturalne primérne saldo -0,8 -10 -10 -0,9 -0,9 -0,8 -0,9 -0,7
Poznamky:
2V percentach HDP, pokial’ nie je stanovené inak.
® Kalendarne upravené len v PS.
¢ Cyklicky upravené saldo bez jednorazovych a d’alsich do¢asnych opatreni.
Zdroj: program stability (PS) z roku 2019 a progn6za Komisie z jari 2019 (COM)

Strukturilne reformy

Od roku 2017 Francuzsko uskuto¢iiuje komplexny stbor reforiem, ktorych cielom je
obmedzenie verejnych vydavkov, zniZzenie danového =zat'azenia podnikov a vytvorenie
pruznejSieho trhu prace. Reformy sa rozbehli, kI'i¢ovy vyznam ma vsak stéle to, ¢i sa v plnej
miere vykonaju, pri¢om st oddvodnené d’alsie reformy. Uginky reformy trhu prace prijatej
v roku 2017 sa zacali prejavovat’ a zlepSenia v podnikatel'skom prostredi by sa mali rozsirit
zakonom PACTE prijatym v roku 2019. Rast a rozvoj by mohol pomdct’ posilnit” aj investi¢ny
plan (Grand plan d'investissement 2018 — 2022). Priority planu sa povazuju za vhodny spésob
rieSenia nedostatkov charakterizujucich francuzske hospodarstvo. Vyznamné problémy
pretrvavaju, pricom oddévodnenymi zostdvaju konkrétne opatrenia potrebné na uskutocnenie
planovanych Gspor vydavkov s cielom dosiahnut’ trvalé znizovanie verejného dlhu.

Komisia vo svojej sprave o krajine z roku 2019° usidila, 7e Francuzsko dosiahlo urcity pokrok
V plneni odporucani pre jednotlivé krajiny z roku 2018 a ze program reforiem pokracoval napriek

Pozri pracovny dokument Utvarov Komisie SWD (2019) 1009 final z 27. 2. 2019, Country Report
France 2019. Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic
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spomaleniu v hospodarskej c¢innosti. KonkrétnejSie dosiahlo Franclizsko zna¢ny pokrok
V uskutoc¢iiovani reformy odborného vzdeldvania a pripravy. Urcity pokrok sa dosiahol
V zmierilovani vyvoja v oblasti minimalnej mzdy, zjednoduSovani dafiového systému a znizovani
byrokracie. Len obmedzeny pokrok sa dosiahol v oblasti reformy déchodkového systému,
zlepSovania pristupu k rovnakym prilezitostiam na pracovnom trhu, posiliilovania hospodarskej
sitaze v oblasti sluzieb azvySovania ucinnosti inovacného systému. Nedoslo k ziadnemu
pokroku v d’alSom vypracovavani a vykondvani prieskumu vydavkov prostrednictvom programu
opatreni pre verejny sektor do roku 2022 s nazvom Action Publique 2022. Stale nie su dostato¢ne
vymedzené opatrenia na znizenie verejnych vydavkov a zvySenia ich G¢innosti.

V roku 2018 sa makroekonomické nerovnovahy Francuzska (stvisiace najma s vysokym
verejnym dlhom a slabou dynamikou hospodarskej sut'aze) prestali zhorSovat, ale zostali na
vysokej drovni. Na zaklade toho Komisia dospela k zaveru, Ze Francuzsko stale vykazuje
makroekonomické nerovnovéhy?®.

Vlada zamysla navrhnat’ v roku 2019 opatrenia na zjednodusenie fungovania dochodkového
systému a reformovanie systému davok v nezamestnanosti. V oblasti déchodkov sa planuje
prijatie zakona umoznujuceho postupné zjednotenie roznych ddchodkovych planov, ktoré
Vv sucasnosti existuju vedla seba, s cielom zlepsit’ transparentnost, spravodlivost’ a ucinnost
systému. Uginnej§i doéchodkovy systém by mohol pomoct zmiernit' rizikd udrzatelnosti
verejnych financii v strednodobom horizonte. Okrem toho moze planovana reforma systému
davok v nezamestnanosti prispiet’ k znizeniu segmentacie trhu prace a ulahéeniu prechodu na
zmluvy naneurcity ¢as. Najnovsia dohoda medzi socialnymi partnermi umoznila obmedzenie
dlhu systému davok v nezamestnanosti na 37,1 miliardy EUR koncom roku 2018. Nové
rokovania medzi socialnymi partnermi o systéme davok Vv nezamestnanosti sa uskuto¢nili
zaCiatkom roka 2019. Ich cielom bolo i) zniZit' zadlZenie systému; ii) zmenit’ pravidla tak, aby
boli priaznivejSie pre nezamestnanych a prispeli k zniZeniu neistoty pracovnych miest, a iii) najst’
mechanizmus, ktory by stimuloval znizovanie miery optst'ania firiem zamestnancami v pripade,
ze je prili§ vysokd. Socidlnym partnerom sa vSak nepodarilo dohodnit’” na novom subore
pravidiel. Reforma je teraz v rukach vlady, ktora sa zaviazala najst’ dohodu do konca roku 2019.

4.4, Iné faktory, ktoré Komisia povazuje za zavazné

Dalsim faktorom, ktory povazuje Komisia za zavazny, je Statisticka a jednorazova povaha deficitu
anarastov zadlzenosti spojenych s transformdciou danovej ulavy pre konkurencieschopnost
a zamestnanost’ (CICE) na trvalé zniZenie socialnych prispevkov zamestnavatel’a.

Schéma CICE wvznikla vroku2013. Jej cielom je znizenie socidlnych prispevkov
zamestnavatel’a prostrednictvom 0lavy splatnej dane na dan z prijmov pravnickych os6b
na zaklade hrubych dani platenych zamestnancom pocas dané¢ho roku. V rdmci narodnych
uctov sa k danovej ul'ave pristupuje ako k subvencii a vykazuje sa s odlozenim o jeden az tri
roky vo¢i prislusSnému roku pohladavky.

Osobitnym pristupom k vykazovaniu a nahradenim CICE ekvivalentnym zniZenim v socidlnych
prispevkoch sa dosahuju dva ucinky. Na jednej strane sa znizenie prispevkov zaeviduje, len o sa

imbalances (Sprava o Franciizsku za rok 2019. Vrdtane hibkového preskimania prevencie a népravy
makroekonomickych nerovnovah).

’ Pozri oznamenie Komisie COM(2019) 150 final z 27. 2. 2019 s ndzvom Eurdpsky semester 2019:
hodnotenie pokroku pri Strukturdlnych reformdch a pri prevencii a ndprave makroekonomickych
nerovnovah a vysledky hibkovych preskimani podl'a nariadenia (EU) ¢ 1176/2011.
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uplatni (t. j. 1. janudra 2019). Na strane druhej sa pohl'adavkami na zaklade CICE zodpovedajacimi
stavu zamestnancov v roku 2018 generuje subvencia, ktora sa takisto ma zaevidovat’ v roku 2019,
hoci CICE sa uZ neuplatiiuje. Kombinaciou tychto dvoch t¢inkov sa generuju jednorazové dvojiteé
naklady v roku transformacie vo vyske okolo 0,9 % HDP. Bez tohto jednorazového ucinku by sa
v roku 2019 predpokladal celkovy deficit vo vyske 2,2 % HDP.

Zmena z CICE na znizenie socialnych prispevkov celkove v sebe zahfiia prechodny
rozpoctovy ucinok, ktory nevedie k trvalej zmene v rozpoctovej pozicii. Ako taka sa na ucely
PSR povazuje za jednorazovu a jej vplyv sa odstranuje z vypoctu fiskalneho usilia v ramci
preventivnej Casti paktu.

Nahradenim CICE zniZenim socidlnych prispevkov rozpoctovo neutralnym sposobom sa reaguje
na odportcanie pre Franctizsko 2 (pododdiel 1) z roku 2017. V danom odportcani sa konkrétne
uvadzalo ,,Konsolidovat’ opatrenia na zniZenie nakladov prace v zaujme maximalizovania ich
efektivnosti rozpoctovo neutralnym sposobom as cielom zvysit' ich ucinok na zamestnanost’
a investicie®, v suvislosti s ¢im sa pokrok v roku 2019 povazoval za podstatny.

4.5. Iné faktory predloZené zo strany ¢lenského Statu

Dna 31.maja2019 franctizske organy odovzdali list so zavaznymi faktormi v sdlade
s ¢lankom 2 ods. 3 nariadenia (ES) ¢. 1467/97. V analyze v predchadzajicich oddieloch sa uz
dost’ zoSiroka hovori o klI'i¢ovych faktoroch predlozenych organmi.

V savislosti s kritériom deficitu francuzske organy konkrétne argumentuju, Ze planované
nedodrzanie referen¢nej hodnoty 3 % HDP v roku 2019 je do¢asné, obmedzené a mimoriadne
vV tom zmysle, ze vyplyva z mimoriadnych nékladov suvisiacich s transforméaciou CICE na
trvalé riadne zniZenie socialnych prispevkov, bez ktorého by bol deficit na vrovni
2,3 % HDP. Planuje sa, ze celkovy deficit sa v roku 2020 znizi na 2 % HDP.

Na strane druhej organy argumentuju, ze doslo k r&znemu obmedzeniu verejnych vydavkov,
vzhl'adom na to, ze v roku 2018 reélne Klesli (0 0,3 %). Organy okrem toho tvrdia, Ze takéto
obmedzovanie vydavkov bude pokracovat’ aj v buducnosti. Konkrétne sa planuje, ze v roku 2019
bude realny rast verejnych vydavkov ovel'a nizsi, nez aky bol v priemerne v uplynulych desiatich
rokoch, vdaka podindexovaniu socidlnych davok, nadchadzajicim usporam na davkach
V nezamestnanosti a a¢innému vykonaniu zmliv s organmi miestnej samospravy.

Podla franctiizskych organov trajektoria verejnych financii nacrtnutd v programe stability
zroku 2019 zaroven potvrdzuje odhodlanie d’alej znizovat dane s cielom podporit
zamestnanost’ a kKlpnu silu doméacnosti. V tejto suvislosti je cielom opatreni prijatych
vreakcii na krizu Zzltych viest zabezpecCit' prijatelnost’ spustenych reforiem, a najma
predfinancovat’ uz planované opatrenia.

Organy preto pripominaju, Ze trajektoria smerujuca k strednodobému rozpoc¢tovému ciel'u sa
prisposobila novym podmienkam vratane moznosti nizSieho nez ocakavaného rastu HDP
v nadchadzajucich rokoch.

Pokial’ ide o kritérium dlhu, francuzske organy argumentuju, Ze po zohladneni rozpétia
tolerancie povoleného zmluvou zo Strukturalnej tpravy vo vyske 0,2 % HDP v roku 2018
vyplyva dodrZanie Gsilia poZadovaného v ramci preventivnej ¢asti PSR.

Organy na zaklade toho tvrdia, Ze planovanou konvergenciou smerom k strednodobému
rozpoétovému ciel'u predlozenou v rdmci programu stability z roku 2019 sa zabezpecuje
udrzatel'nost’ verejného dlhu.
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5. ZAVERY

Hruby dlh verejnej spravy bol koncom roku 2018 na urovni 98,4 % HDP, ¢ize vysoko nad
referen¢nou hodnotou 60 % HDP stanovenou v zmluve. Francuzsko v roku 2018 neurobilo
dostato¢ny pokrok smerom k dosiahnutiu referencnej hodnoty pre upravu pomeru dlhu
k HDP. To znamena, ze pred zohl'adnenim vSetkych zavaznych faktorov sa nezda, Ze bolo
kritérium dlhu vymedzené v zmluve v roku 2018 prima facie splnené.

Okrem toho sa planuje, ze celkovy deficit verejnych financii v roku 2019 vzrastie na
3,1 % HDP, ¢o znamend, ze sa bude pohybovat’ tesne pri referencnej hodnote 3 % HDP
stanovenej v zmluve, ale prekro¢i ju. PrekroCenie sa nepokladd za vynimoéné, hoci je na
ucely zmluvy a PSR docasné. Pri analyze sa teda naznacuje, ze pred zohl'adnenim vsetkych
zévaznych faktorov nie je kritérium deficitu na ucely zmluvy splnené.

V stlade so zmluvou sa V tejto sprave preskumali vSetky zavazné faktory s cielom posudit’
dodrzanie kritéria deficitu a dlhu.

Pokial’ ide o kritérium dlhu, na zaklade celkového postdenia suladu s preventivnou ¢ast'ou
Franclizsko v roku 2018 vo vSeobecnosti dodrzalo odporuc¢any postup upravy smerujici
k strednodobému rozpoctovému ciel'u. Kratkodobé rizika udrzatel'nosti su okrem toho nizke.

Pokial’ ide o planované nedodrzanie referen¢nej hodnoty 3 % HDP stanovenej v zmluve,
Komisia sa domnieva, ze planovand odchylka v roku 2019 je okrajova a do¢asna. Vzrast
deficitu na 3,1% okrem toho vyplyva vyluéne z jednorazového Statistického vplyvu
transformacie dafovej Glavy pre konkurencieschopnost’ a zamestnanost’ (CICE) na trvalé
riadne zniZenie socialnych prispevkov zamestnavatela, ¢o predstavuje asi 0,9 % HDP.

Francuzsko okrem toho od roku 2017 dosiahlo ur¢ity pokrok vo vykonavani oznamenych
Strukturalnych reforiem, ktorych cielom je plnenie odporti¢ani pre jednotlivé krajiny, najma
Vv oblasti hospodarskej sutaze, zamestnanosti, vzdelavania, odbornej pripravy a zdanenia.
Ocakava sa, ze prispeju k posilneniu rastového potencialu hospodarstva a znizeniu rizik
makroekonomickych nerovnovah, ¢im budt mat’ pozitivny vplyv na udrzatelnost” dlhovej
sluzby v strednodobom az dlhodobom horizonte.

Analyza prezentovana Vv tejto sprave zahiiia posudenie vsetkych zavaznych faktorov, a to
najma: i) skutocnosti, Ze sa zistilo, ze Franciizsko v roku 2018 vo vSeobecnosti dodrzalo
odporucany postup upravy smerujuci K strednodobému rozpoctovému cielu, ii) skutocnosti,
Ze krdtkodobé rizika udrzatelnosti su nizke; iii) skutocnosti, Ze nedodrianie referencnej
hodnoty 3 % HDP v roku 2019 je okrajové, docasné avyplyva vylucne z jednorazového
ucinku, a V) skutocnosti, ze v uplynulych rokoch sa zacali vykonavat strukturdlne reformy na
posilnenie rastu Vv reakcii na odporucania pre jednotlivé krajiny adresované Francuzsku,
Z ktorych niektoré sa povazuju za reformy pomdhajuce zlepsit udrzatelnost dlhovej sluzby.
Analyza naznacuje, ZzZe kritéria deficitu a dlhu vymedzené vzmluve a nariadeni (ES)
¢. 1467/1997 by sa v sucasnosti mali povazovat za splnené. Ked'ze sa zaroven usudzuje, ze
Francuzsko celi riziku vyznamnej odchylky v rokoch 2019 a 2020, po¢nuc rokom 2019 sa
maju prijat’ d’alSie fiskalne opatrenia na zabezpecenie suladu s odporuc¢anym postupom Uprav
smerujucim Kk strednodobému rozpoétovému ciel'u.
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