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评级概要 

联合资信评估有限公司（以下简称“联合资信”）确定法兰西共和

国（以下简称“法国”）长期本、外币信用等级为 AAi+。主要理由如

下： 

国家治理方面，法国政治体制健全，政局长期稳定，经济环境较

为繁荣，国家治理能力很强；  

宏观经济政策和表现方面，经济政策可持续性欠佳，近年来经济

增长较为乏力，并伴随一定的通缩风险，失业率长期居高不下，但整

体国家经济实力仍然很强，近两年经济结构性改革效果初显； 

结构特征方面，法国经济、产业结构合理，金融产业发达程度高，

但人口老龄化以及高税赋的营商环境一定程度上阻碍了其经济的持续

增长； 

公共财政方面，健全的财政体制、较强的再融资能力以及合理的

债务结构保证了法国财政运行基本稳定，但长期的财政赤字导致其政

府债务规模较大，财政收入对政府债务的保障程度不断下降，财政负

担有所加重，财政呈恶化趋势； 

外部融资方面，国际融资能力强，外债规模较大，外债结构合理，

创汇能力强加之庞大的外部资产规模，使其外债偿付能力很强。 

联合资信确定法国长期本、外币评级的展望为稳定，主要理由是

法国经济形势持续好转，财政赤字状况持续改善，并保持较强的外债

偿付能力，未来 1~2 年主权信用等级被调降的可能性较低。 

主要参考数据                                         单位：% 

项目 2015 年 2014 年 2013 年 2012 年 2011 年 

GDP（亿美元） 25374.44 28468.89 28073.06 26882.10 28653.04 

GDP 增长率 1.14 0.40 0.30 0.00 2.00 

人均 GDP（美元） 37728.41 44538.15 44103.94 42416.87 45430.28 

CPI 0.10 0.50 0.90 2.00 2.10 

失业率 10.18 10.27 10.27 9.79 9.63 

财政盈余/GDP -3.78* -3.90 -4.10 -4.80 -5.10 

政府债务/GDP 96.90* 95.20 95.40 95.30 96.73 

财政收入/政府债务 54.84* 56.04 57.47 58.09 59.82 

外债总额/GDP 181.85* 188.92 188.30 192.10 193.19 

CAR/外债总额 21.53*  15.04 15.08 15.45 13.95 

外汇储备/外债总额 11.00*  8.83 8.68 12.23 12.27 

注：1.*为预测值；2. 实际 GDP 增长率以本币计算，不考虑汇率变动因素；3. 财政盈余/GDP 为负

表示财政赤字相当于 GDP 的比值；4. 政府债务为一般政府债务总额；5. CAR 为经常账户收

入；6 外汇储备为官方外汇储备。

法兰西共和国信用评级报告摘要 

http://www.lhratings.com/file/245bfb72-98f1-4148-b4e8-e36cbc1d493b.pdf
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 优势 

1. 优秀的国家治理水平、发达的经济实力和优良的结构特征为法国经济走出低迷提供了有力保障。法

国是拥有西欧最大的国土面积和欧洲第二大人口的大国，政局长期稳定，国家治理能力很强；此外，法国

GDP 总量很大，经济高度发达，国内交通、通讯和能源等现代化基础设施建设先进，经济、政治和法律制

度完善，经济结构合理、产业结构多元化，金融系统高效稳健并自欧债危机以来更加重视防范金融系统性

风险，人均 GDP 水平较高，经济增长潜力较大，从而使法国具有较强的抵御风险的能力。虽然法国经济自

2012 年开始经历了长期的低迷，但随着法国自 2014 年开始的经济结构性改革和财税改革的深入，加之欧盟

营造的长期低利率的货币政策环境，2015 年其经济增速有所加快，制造业呈回暖趋势，经济复苏势头开始

凸显。根据法国 2016 年的预算草案，2016~2017 年间，政府将加大返还企业税收的力度，以进一步降低企

业成本、提升企业竞争力和增强市场活力，预计法国经济形势呈好转趋势。 

 

2. 外部融资能力很强，偿债压力小。法国对外开放程度高，银行国际化水平高，国际融资能力很强，

外债规模较大，其中政府外债占外债总额的 30%左右，且以长期外债为主，债务结构较为合理。同时，法

国的对外贸易实力强大，绝大部分的商品和服务出口于欧盟国家和美国，其中电子仪器、医疗器械、金融

服务等高端产业占比超过 40%，创汇能力很强。2015 年法国实现经常账户收入 8550.20 亿欧元，较上年增

长 5.72%，经常账户赤字率缩小至 1%以内，经常账户赤字规模的缩小有利于控制外债的规模，2015 年外债

总额有所减少，经常账户收入对政府外债保障程度进一步加强。此外，法国对外资产规模庞大，成为其外

债偿还的有力保障，且欧元作为国际储备货币对其外债偿付具有一定支持作用，整体来看，法国的外债偿

付能力很强。 

 

 关注 

1. 失业率居高不下，人口老龄化现象严重，加重了法国财政支出负担，同时限制了其经济的可持续发

展。近年来法国结构性失业问题较为严重，较高技能性岗位需求与供给的地区性失衡使高技能人群失业现

象较为普遍，同时大城市中高昂的生活成本促使较低技能性岗位的劳动力供给较为不足，近三年法国失业

率均在 10%以上，其中长期失业人数占失业总人数的比例超过 40%，25 岁以下就业人员失业率接近 25%，

就业市场形势较为严峻。此外，法国老龄人口数量持续增加，截至 2015 年末，法国 65 岁以上人口占总人

口的比例上升至 18.41%，为历史最高值。较高的失业人口和持续增加的老龄人口，对法国公共财政形成较

大负担，也加大了财政改革的难度。 

 

2. 财政长期处于赤字状态，积累了大量的政府债务。近年来，较高的税收负担率使法国财政收入稳定

增长，但较大规模的社会养老金支出和失业补助金支出增加了法国财政的压力，财政多年来呈较大规模赤

字的状态，2014 年~2015 年间，得益于欧盟财政整顿计划，法国政府将财政支出增幅控制在 1.5%以下，法

国财政赤字率降至 4.0%以下，但与欧盟财政整顿的目标（财政赤字率不高于 3%）仍然存在差距。长期的

财政赤字助推了法国政府债务规模的扩大，截至 2015 年 9 月底，法国政府债务占 GDP 的 96.90%，政府债

务规模较大，2014 年财政收入相当于政府债务总额的 56.04%，该比例自 2011 年以来逐年减少，财政收入

对政府债务的保障程度一般且呈下降趋势。虽然法国政府债务以欧元为主且期限较长，债务结构合理，且

利息支出占财政支出的比例多年来均保持在 5%以下，政府融资能力较强，但未来随着法国降低企业税赋法
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案的实行，中短期内法国政府财政收入增长将日趋乏力，而缩减财政开支的空间有限，法国财政赤字的状

态预计仍将持续较长时间，政府大规模的债务总额较难明显降低，法国政府偿债压力较大。 
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国家主权长期本外币信用等级设置及其含义 

联合资信国家主权长期信用评级包括长期外币信用评级和长期本币信用评级，并均划分为三等十级，

分别用 AAAi、AAi、Ai、BBBi、BBi、Bi、CCCi、CCi、Ci和 Di表示，其中，除 AAAi级和 CCCi级（含）

以下等级外，每个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，表示略高或略低于基础等级。具体等级设置和含

义如下： 

等级 级别 含义 

投资级 

AAAi 信用风险极低，按期偿付债务本息的能力极强，几乎不受可预见的不利情况的影响。 

AAi 信用风险很低，按期偿付债务本息的能力很强，基本不会受到可预见的不利情况的影响。 

Ai 信用风险较低，按期偿付债务本息的能力较强，有可能受到环境和经济条件不利变化的影响。 

BBBi 信用风险低，具备足够的能力按期偿付债务本息，但易受环境和经济条件不利变化的影响。 

投机级 

BBi 
存在一定信用风险，尚可从商业部门或金融部门获取资金偿付债务本息，但易受到不利环境

和经济条件冲击。  

Bi 
信用风险较高，保障债务安全的能力较弱，目前能够偿还债务本息，债务的保障能力依赖于

良好的商业和经济环境。 

CCCi 信用风险较高，债务保障能力较弱，触发信用风险的迹象增多，违约事件已经成为可能。 

CCi 信用风险高，出现了多种违约事件先兆。 

Ci 信用风险很大，违约事件发生的可能性很高。 

违约级 Di 已经违约，进入重组或者清算程序。 

 

 

 

 

 

 

声明 

一、联合资信评估有限公司（联合资信）、评级人员与评级对象不存在任何影响评级行为独立、客观、公正的关联关系。 

二、联合资信与评级人员有充分理由保证所出具的评级结论遵循了真实、客观、公正的原则。 

三、本文件的评级结论是联合资信依据合理的内部信用评级标准和程序做出的独立判断，未因其他任何组织或个人的不当影响改变评级意见。 

四、本文件用于相关决策参考，并非是某种决策的结论、建议等。 

五、本文件中所包含的信息从联合资信认为可靠、准确的渠道获得，联合资信不保证引用资料的真实性及完整性。 

六、本文件中联合资信评定的主权本、外币信用等级有可能随时发生变化或撤销。 

 


