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1. INLEDNING

Forfarandet vid alltfor stora underskott (nedan kallat underskottsforfarandet) faststalls i
artikel 126 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt och beskrivs narmare i radets
forordning (EG) nr 1467/97 om paskyndande och fortydligande av tillampningen av
forfarandet vid alltfor stora underskott', som &r en del av stabilitets- och tillvaxtpakten. For
medlemsstater i euroomradet som omfattas av underskottsforfarandet faststélls sarskilda
bestammelser i férordning (EU) nr 473/2013°,

Enligt artikel 126.2 i EUF-fordraget ska kommissionen underséka om budgetdisciplin iakttas
pa grundval av féljande tva kriterier: a) om den planerade eller faktiska offentliga
underskottskvoten Overstiger referensvardet pa 3 %, och b) om den offentliga skuldkvoten
overstiger referensvardet pa 60 %, savida den inte minskar i tillracklig utstrackning och
narmar sig referensvérdet i tillfredsstallande takt.

Enligt artikel 126.3 i EUF-fordraget ska kommissionen utarbeta en rapport om en
medlemsstat inte uppfyller kraven enligt nagot eller bada dessa kriterier. Rapporten maste
dven beakta “huruvida den offentliga sektorns underskott Overstiger utgifterna for de
offentliga investeringarna samt alla 6vriga faktorer av betydelse, inbegripet medlemsstatens
ekonomiska och budgetmadssiga ldge pa medellang sikt”.

Foreliggande rapport utgor det forsta steget i underskottsforfarandet och analyserar Italiens
efterlevnad av fordragets skuldkriterium 2017, under det att vederborlig hansyn tas till det
ekonomiska laget och andra faktorer som ar av betydelse. Den 29 oktober 2018 riktade
kommissionen en skrivelse till de italienska myndigheterna och tillkdnnagav sin avsikt att
gora en ny beddémning av Italiens uppfyllande av skuldkriteriet hdsten 2018 som tar hénsyn
till vasentliga forandringar av faktorer av betydelse i utkastet till budgetplan 2019.

Eftersom lItalien inte gjorde tillrackliga framsteg mot ett uppfyllande av skuldkriteriet 2017,
utfardade kommissionen den 23 maj 2018 en rapport enligt artikel 126.3 i EUF-fordraget®. |
rapporten konstaterades att kriteriet vid den tidpunkten borde anses vara uppfylit, framfér allt
med hénsyn till ltaliens uppfyllande i efterhand av den forebyggande delen 2017. Det
konstaterades aven att bade regeringens planer och kommissionens varprognos 2018 visade
att det fanns en risk for betydande avvikelse fran den anpassningsbana mot det medelfristiga
budgetmalet som radet rekommenderat for 2018.

'EGT L 209, 2.8.1997, s. 6. | denna rapport tas dven hansyn till Specifications on the implementation of the
Stability and Growth Pact and Guidelines on the format and content of Stability and Convergence
Programmes (Narmare angivelser for genomférandet av stabilitets- och tillvaxtpakten samt riktlinjer for
stabilitets- och konvergensprogrammens utformning och innehall), som antogs av Ekonomiska och finansiella
kommittén den 15 maj 2017 och kan laddas ned fran http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-9344-
2017-INIT/en/pdf

2 Europaparlamentets och réadets forordning (EU) nr 473/2013 om gemensamma bestammelser fér évervakning
och bedémning av utkast till budgetplaner och sékerstallande av korrigering av alltfér stora underskott i
medlemsstater i euroomradet, EUT L 140, 27.5.2013, s. 11.

® Kommissionens rapport COM(2018) 428 final av den 23 maj 2018: Italy - Report prepared in accordance with
Article 126(3) of the Treaty on the Functioning of the European Union.
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Italiens offentligfinansiella planer for 2019 innebér dock att de faktorer av betydelse som
kommissionen analyserade i maj forra aret har forandrats vasentligt. 1 synnerhet lamnade
Italien den 16 oktober in ett utkast till budgetplan 2019* som medfdr en forsamring av det
(omréaknade) strukturella saldot® pa 0,9 % av BNP 2019. Den 23 oktober 2018 antog
kommissionen ett yttrande om utkastet till budgetplan® och konstaterade sarskilt allvarliga
brister i efterlevnaden av de finanspolitiska rekommendationer som radet riktat till Italien den
13 juli 2018 samt begéarde att Italien skulle [amna in ett reviderat utkast till budgetplan. Italien
lamnade in ett reviderat utkast till budgetplan 2019 den 13 november 2018. Andringarna i det
reviderade utkastet till budgetplan 2019 var begrédnsade och bestod framst i att
privatiseringsmalet for 2019 hajts (1 % av BNP i stallet for 0,3 %). Den 21 november 2018
antog kommissionen ett yttrande om Italiens reviderade utkast till budgetplan 2019 som
bekraftade de sarskilt allvarliga bristerna i efterlevnaden av de finanspolitiska
rekommendationerna for 2019. Det ar darfér motiverat att géra en ny beddémning av
uppfyllandet av riktmarket for skuldminskning 2017.

De uppgifter som myndigheterna lamnade i oktober 2018" och som darefter validerades av
Eurostat® visar att Italiens offentliga underskott minskade till 2,4 % av BNP 2017 (fran 2,5 %
2016), medan skulden stabiliserades pa 131,2 % av BNP (fran 131,4 % 2016) och darmed
ligger Gver referensvérdet pd 60 % av BNP. | Italiens reviderade utkast till budgetplan 2019
berdknas skuldkvoten 2018 minska nagot till 130,9 % och darefter minska ytterligare (med
1,7 procentenheter) till 129,2 % 2019. Enligt de uppgifter som lamnats och kommissionens
hostprognos 2018 uppfyllde Italien inte riktmarket for skuldminskning vare sig 2016 (ett gap
pa 5,2 % av BNP) eller 2017 (ett gap pa 6,6 % av BNP) (se tabell 1).

Italiens bristande efterlevnad av riktméarket for skuldminskning 2017 visar att det forelag ett
alltfor stort underskott i den mening som avses i stabilitets- och tillvaxtpakten innan hansyn
tagits till de faktorer som beskrivs i det foljande. Enligt bade regeringens planer och
kommissionens hostprognos 2018 foérvéntas Italien dessutom inte uppfylla riktmérket for
skuldminskning vare sig 2018 (ett gap pa 3,7 % respektive 6,6 % av BNP) eller 2019 (ett gap
pa 3,6 % respektive 6,7 % av BNP).

Kommissionen har darfér upprattat denna rapport for att gora en samlad bedémning av
avvikelsen fran riktmarket for skuldminskning och faststalla om det & motiverat att inleda ett
forfarande vid alltfor stora underskott nar alla faktorer av betydelse har beaktats. | avsnitt 2
av rapporten granskas underskottskriteriet. 1 avsnitt 3 granskas skuldkriteriet. 1 avsnitt 4
behandlas offentliga investeringar och andra faktorer av betydelse, samt efterlevnaden av den
anpassningsbana som kravs for att nd det medelfristiga budgetmalet. Rapporten beaktar
kommissionens hostprognos 2018, som offentliggjordes den 8 november 2018.

* https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/2019_dbp_it_en_1.pdf

®> Det konjunkturrensade saldot, ej inraknat engdngsatgarder och andra tillfalliga atgarder, omraknat av
kommissionen enligt den gemensamt antagna metoden.

® Kommissionens yttrande C(2018) 7510 final, 23.10.2018, om ltaliens utkast till budgetplan samt en begéaran
om att Italien ska lagga fram ett reviderat utkast till budgetplan.

" Enligt radets forordning (EG) nr 479/2009 ska medlemsstaterna tva génger per &r underrétta kommissionen
om sina forvantade och faktiska offentliga underskott och skuldnivaer. Italiens senaste anmalan kan laddas ned
frén http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-
notification-tables

® Eurostat  pressmeddelande nr  163/2018 av den 22 oktober 2018, tillgangligt  pa
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9328077/2-22102018-AP-EN.pdf/e1b423ef-a337-42ea-
90ch-4a6775ba4c07
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Kommissionens prognos utgick fran utkastet till budgetplan 2019, inte det reviderade
utkastet, men skillnaderna mellan dessa tva dokument &ar marginella.

Tabelll: Offentliga forvaltningens underskott och skuld (i % av BNP)?

oK
2018 2019
2015 2016 2017 COM DBP COM DBP
Undersko
ttskriteriu | Offentligt saldo -2,6 -2,5 -2,4 -1,9 -1,8 -2,9 -2,4
m

Gap i forhallande till

. |riktmérket for er 5,2 6,6 6,6 3,7 6,7 3,6
Sk_uldknt skuldminskning
erum Forandring i
swokwreesago_ | 0| 0T | 0% fPRR RS e Y
Nodvéandig MLSA 3,4 e.r. er. e.r. e.r. e.r. e.r.
Anm.

a . . Pt Ry fhr Pl »
Om inget annat anges, i procent av BNP; “er” star for “ej relevant
Kélla: Kommissionen, Italiens reviderade utkast till budgetplan 2019 och kommissionens hdstprognos 2018

2. UNDERSKOTTSKRITERIET

Italien gjorde betydande budgetanstrangningar under aren 2010-2013, da det primara
Overskottet okade till mer @ 2 % av BNP, vilket innebar att landet kunde lamna
underskottsforfarandet 2013 genom att fran och med 2012 halla sitt samlade underskott
under 3 % av BNP (en minskning fran éver 5 % 2009). Pa senare ar har finanspolitiken dock
blivit mer expansiv. Ar 2017 minskade det primara Gverskottet till 1,4 % och det samlade
underskottet stabiliserades pa omkring 2,4 % av BNP. Bada dessa matt ser dock ut att
forbattras 2018. Ar 2019 och 2020 férvéantas béde det samlade saldot och primarsaldot
forsamras avsevart, framst till foljd av atgarder som planeras i utkastet till budgetplan 2019
och som bekréftas i det reviderade utkastet till budgetplan 2019.

Italiens offentliga underskott rapporterades uppga till 2,4 % av BNP 2017. Enligt bade det
reviderades utkastet till budgetplan och kommissionens hdstprognos 2018 forvantas
underskottet ligga under fordragets referensvarde pa 3 % av BNP under perioden 2018-2019.
Enligt kommissionens prognos kommer referensvérdet med oftrandrad politik dock att
Overskridas 2020. Enligt det reviderade utkastet till budgetplan for 2019 berdknas
underskottet i de offentliga finanserna uppga till 1,8 % av BNP 2018 och 2,4 % av BNP
2019. | Italiens Nota di Aggiornamento al DEF, som uppdaterar budgetmalen i Italiens
stabilitetsprogram, berédknas det samlade underskottet minska till 2,1 % av BNP 2020. Den
6kning av det berdknade underskottet i de offentliga finanserna som forutses 2019 beror till
storsta delen pa budgetatgarderna i det reviderade utkastet till budgetplan for 2019 som enligt
regeringens prognoser kommer att 0ka underskottet med omkring 1,2 % av BNP. Den
minskning av underskottet i de offentliga finanserna som forutses 2020 &r framfor allt en
effekt (pa omkring 0,7 % av BNP) av den momshojning som lagstiftats for 2020 som en
skyddsklausul. I hostprognosen 2018 raknar kommissionen med att underskottet i Italiens
offentliga finanser kommer att uppga till 1,9 % av BNP 2018 och 2,9 % 2019. Kommissionen
forutser ett nagot hogre underskott 2018 an det reviderade utkastet till budgetplan for 2019,
vilket framst beror pa mer forsiktiga antaganden om storleken pa de offentliga utgifterna,




inklusive ranteutgifterna. Det underskott som kommissionen forutser for 2019 ar ocksa det
hogre an i det reviderade utkastet till budgetplan 2019, en skillnad som huvudsakligen beror
pd att kommissionen raknar med en lagre BNP-tillvaxt och hogre ranteutgifter &n
regeringens. | hdstprognosen 2018 raknar kommissionen med att underskottet i Italiens
offentliga finanser med oférandrad politik kommer att uppga till 3,1 % av BNP 2020. Att
kommissionen raknar med ett hogre underskott 2020 &n regeringen beror framst pa att
kommissionen inte inkluderar den momshojning som lagstiftats for 2020 som en
skyddsklausul, men ocksa pa att kommissionen raknar med en lagre tillvaxt i BNP i I6pande
priser och hogre ranteutgifter.

Italien uppfyller for narvarande alltsa underskottskriteriet sasom det definieras i fordraget och
i forordning (EG) nr 1467/97, men enligt kommissionens hostprognos 2018 finns det en risk
att underskottskriteriet med oférandrad politik inte kommer att uppfyllas 2020.

3. SKULDKRITERIET

Efter att ha 6kat med i genomsnitt 5 procentenheter per ar under “dubbeldip ’-recessionen
2008-2013 fortsatte Italiens skuldkvot att vaxa 2014-2015 i en langsammare takt pa i
genomsnitt 1 procentenhet per ar till en topp pa 131,4 % 2016 och sedan sjunka nagot till
131,2 % 2017. Enligt det reviderade utkastet till budgetplan 2019 férvantas skuldkvoten
gradvis minska till 130,9 % 2018, 129,2 % 2019 och 127,3 % 2020. Kommissionen raknar i
sin prognos med att skuldkvoten kommer att ligga stabilt pa omkring 131 % under perioden
2018-2020. Fram till 2018 bidrog gynnsamma finansieringsvillkor — &ven om de efterhand
forsamrades — till den ekonomiska dterhdmtningen och till att minska “snobollseffekten”.
Stigande finansieringskostnader, ett lagre primart éverskott och lagre privatiseringsintékter
an malnivan forvantas bromsa skuldminskningen. Aven om refinansieringsriskerna &r
begransade pa kort sikt fortsatter den hoga offentliga skulden att utgéra en kalla till
sarbarhet for den italienska ekonomin.

Efter det att underskottsforfarandet avbréts i juni 2013 omfattades Italien av en tredrig
overgangsperiod (2013-2015) under vilken landet skulle g mot uppfyllande av riktmarket
for skuldminskning. Efter dvergangsperioden borjade riktmarket for skuldminskning att
tillampas 2016. De uppgifter som lamnats och kommissionens prognos visar att gapet i
forhallande till riktmarket for skuldminskning uppgick till 5,2 % av BNP 2016 och till 6,6 %
2017. Enligt det reviderade utkastet till budgetplan 2019 férvantas Italien dessutom inte
uppfylla riktmarket for skuldminskning vare sig 2018 (gap pa 3,7 % av BNP) eller 2019 (gap
pa 3,6 % av BNP). Denna slutsats bekraftas av kommissionens prognos (gap pa 6,6 % av
BNP 2018 och 6,7 % av BNP 2019).

Skuldkvoten uppgick narmare bestamt till 131,2 % av BNP 2017, vilket var 0,2
procentenheter lagre an 2016. Minskningen begrénsades delvis av en kvardrdjande och
skuldkande “snobollseffekt”, eftersom de implicita skuldkostnaderna® fortfarande Gversteg
tillvaxten i BNP i fasta priser (1,6 %), dven om de efterhand sjonk (fran 2,7 % 2013 till 2,4
%). Reala avistarantor pa nyemitterade statspapper, som lag omkring noll 2015-2017, fick
forst efterhand genomslag i de reala kostnaderna for rantor och amorteringar pa utestaende
skulder pa grund av den italienska skuldens I6ptid och fornyelseperiod, i kombination med
den laga inflationen (tillvaxt i BNP-deflatorn pa 0,6 %) — se dven tabell 2 och diagram 1. Den

° De reala implicita skuldkostnaderna vid tidpunkten t kan faststallas som den nominella rénta som staten betalar
pa den utestdende skulden vid tidpunkten t-1, minus inflationseffekt vid tidpunkten t. | tabell 2 kan den arliga
forandring i skuldkvoten som beror pa reala implicita skuldkostnader beraknas genom att respektive bidrag
frn ranteutgifter (som ékar skulden) och BNP-deflatorn (som minskar skulden) inraknas.
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positiva réante-tillvaxtskillnaden (0,9 procentenheter, jamfort med 0,8 2016) visar att
”snobollseffekten” fortfarande har en stor skulddkande inverkan (1,1 % av BNP, jaimfort med
1,0 % 2016 — se tabell 2). Ett i stort sett stabilt primart dverskott pa 1,4 % av BNP bidrog a
andra sidan till att halla tillbaka skuldutvecklingen 2017. Stock-/flédesjusteringen var nagot
skuldokande 2017 (0,2 %), framst till foljd av stodet till banksektorn*® som delvis uppvagdes
av minskningen av likviditetsbufferten, samtidigt som det inte fl6t in nagra
privatiseringsintakter',

| det reviderade utkastet till budgetplan 2019 beréknas skuldkvoten minska till 130,9 % 2018,
vilket &r 0,3 procentenheter lagre an 2017. Denna utveckling beror framst pa en mindre, men
fortfarande skuldokande, “snobollseffekt” (0,5 % av BNP)™ och en liten forbattring av det
priméra oOverskottet (till 1,8 % av BNP) som mer an uppvéger den skuldokande stock-
[/flodesjusteringen (1,0 % av BNP). Kommissionen réknar med att skuldkvoten minskar till
131,1 % av BNP 2018, vilket &r nagot mer an i det reviderade utkastet till budgetplan 2019.
Skillnaden beror pé ett ndgot ligre primért dverskott och en storre “snobollseffekt” som beror
pa marginellt hogre reala implicita skuldkostnader i kommissionens prognos.

For 2019 beraknas skuldkvoten i det reviderade utkastet till budgetplan 2019 minska kraftigt
med 1,7 % till 129,2 %. Detta beror framst pa en skuldminskande stock-/flodesjustering (-0,1
% av BNP) till féljd av de stora privatiseringsintékter som regeringen raknade med (1 % av
BNP) och den marginellt skuldminskande snobollseffekten” av en stark forvéntad uppgéng i
den nominella tillvaxten jamfort med 2018, som forvantas neutralisera ett krympande primért
overskott (pa 1,2 % av BNP). Kommissionen forutspar en i stort sett stabil skuldkvot 2019 pa
131,0 %. Skillnaden beror pa att kommissionens prognos raknar med en betydligt lagre
nominell tillvéxt och hogre ranteutgifter, som gor avtryck i en fortfarande stor skuldokande
’snobollseffekt” men dven ett ldgre berdknat primirt overskott (1 % av BNP) och ldgre
privatiseringsintdkter. | bade kommissionens prognos och det reviderade utkastet till
budgetplan 2019 handlar riskerna for skuldprognoserna om en séamre tillvaxt an véntat, en
storre forsdmring av primarsaldot, lagre inflation eller privatiseringsintakter och hdogre
ranteutgifter &n vantat.

Kommissionen forutspar en i stort sett stabil skuldkvot dven 2020, eftersom en ytterligare
forsamring av det primara 6verskottet och hogre ranteutgifter forvantas neutralisera tillvéxten
i BNP i I6pande priser.

Diagram 1 visar att den gradvisa minskningen av de reala implicita kostnaderna for réntor
och amorteringar (den streckade svarta linjen) och aterhamtningen i tillvaxt i BNP i fasta
priser (helstreckad bla linje) innebar att skillnaden mellan dem gradvis krympte fram till
2016 (gulskuggat omrade) men ser ut att vara i stort sett stabil under 20182019 for att sedan
6ka nagot 2020 till foljd av stigande reala implicita kostnader for rantor och amorteringar.
Den skuldokande ”snobollseffekten” minskade sammantaget 2017 till 1,1 % av BNP, vilket
kan jamforas med genomsnittet pad 1,2 % fore krisen under perioden 2000-2007.

1% De uppgifter som har lamnats visar att de tva insatserna for att radda Banca Monte Paschi och tva venetianska
banker 6kade skulden med néstan 1 % av BNP och underskottet med néstan 0,4 % av BNP.

1 Gvriga, mindre transaktioner som péverkar stock-/flddesjusteringen rapporteras inte. Se dven det italienska
ekonomi- och finansministeriets rapport om statsskulden 2017, som kan laddas ned fran
http://www.dt.tesoro.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/debito_pubblico/presentazioni_studi_relazion
i/Rapporto_sul_Debito Pubblico_2017.pdf

12 »Sngbollseffekten” minskar framfor allt tack vare en betydligt hogre inflation och marginellt ligre
ranteutgifter.
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”Snobollseffekten” kan alltsa bara delvis forklara Italiens bristande efterlevnad av riktmérket
for skuldminskning 2017 och aren framaver.

Sammantaget visar denna analys darfor att det skuldkriterium som definieras i fordraget och
radets forordning (EG) nr 1467/97 inte ar uppfyllt enligt vare sig det reviderade utkastet till
budgetplan 2019 eller kommissionens prognos innan héansyn tagits till de faktorer av
betydelse som beskrivs i det foljande.

Tabell2: Skuldutveckling

2015 2016 2017 2018 2019
COM DBP COM DBP
Offentlig bruttoskuldkvot 1316 1314 1312 131,1 130,9 131,0 129,2
Forandring av skuldkvot b (1=2+3+4) -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 -0,3 -0,1 -1,7
Bidrag
* Primérsaldo (2) -1,5 -1,4 -1,4 -1,7 -1,8 -1,0 -1,2
« "Snobolls"™effekt (3) 1,7 1,0 11 0,6 0,5 0,7 -0,3
varav:
Rénteutgifter 41 3.9 3,8 3,7 3,6 3,8 3,6
BNP i fasta priser -1,2 -1,5 -2,0 -15 -1,5 -1,5 -1,9
Inflation (BNP-deflator) -1,2 -14 -0,6 -1,6 -1,6 -1,7 -2,0
« Stock-/flodesjusteringar (4) -0,4 0,2 0,2 1,1 1,0 0,2 -0,1
varav:
Skillnad, upplupna intékter 0,3 -0,8 1,3 0,7 0,5 0,5 0,5
Nettoackumulering av finansiella tillgdngar -0,7 1,0 -1,2 04 0,0 -0,3 -0,7
varav privatiseringsintakter: -0,4 -0,1 -0,3 -0,2 -1,0
Varderingseffekt och restvérde 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5 0,0 0,1
Anm.
&1 procent av BNP, om inget annat anges.
® Forandringen av bruttoskuldkvot kan fordelas pa foljande satt:
Dt - thl — th +[ thl - it — Y j+ Sl:t
Yt Yt —1 Yt Yt —1 1+ Ve Yt

dar t star for tid; D, PD, Y och SF &r stocken av offentliga forvaltningens skuld, primara underskott, BNP i lopande priser och stock-/flédesjusteringar, samt i ochy
star for den genomsnittliga kostnaden fér skuldséttning och tillvaxten i BNP i Igpande priser. Termen inom parentes &r den "snébolls"-effekt som méter den
sammantagna effekten av rénteutgifter och ekonomisk tillvaxt pa skuldkvoten.

Kalla: Kommissionen, Italiens reviderade utkast till budgetplan 2019 och kommissionens hdstprognos 2018

Diagram 1: Faktorer bakom ”snébollseffekten” pa den offentliga skulden
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4. FAKTORER AV BETYDELSE

Enligt artikel 126.3 i EUF-fordraget ska kommissionen i sin rapport “dven beakta om den
offentliga sektorns underskott dverstiger utgifterna for de offentliga investeringarna samt alla
ovriga faktorer av betydelse, inbegripet medlemsstatens ekonomiska och budgetmassiga lage
pa medellang sikt.” Dessa faktorer fortydligas ytterligare i artikel 2.3 i radets forordning (EG)
nr 1467/97 dir det dven sdgs att vederbdrlig hiansyn bor tas till “eventuella andra faktorer som
enligt den berérda medlemsstaten har betydelse for en samlad bedémning av om underskotts-
och skuldkriterierna uppfylls och som medlemsstaten har forelagt rddet och kommissionen”.

Om skuldkriteriet verkar ha Overtratts &r det sarskilt befogat att analysera faktorer av
betydelse, eftersom skuldutvecklingen i stérre utstrackning &n underskottet paverkas av
faktorer utom statens kontroll. Detta framhalls i artikel 2.4 i forordning (EG) nr 1467/97, dar
det foreskrivs att faktorer av betydelse ska beaktas vid en bedémning av om skuldkriteriet
uppfylls oavsett dvertradelsens storlek. | detta sammanhang maste hansyn tas (vilket tidigare
ocksd har skett)™® till &tminstone féljande tre huvudaspekter vid bedémningen av om
skuldkriteriet uppfylls, med tanke pa deras inverkan pa skuldutveckling och hallbarhet:

1. Att uppna det medelfristiga malet eller folja anpassningsbanan mot detta mal, vilket
under normala makroekonomiska forhallanden forvéantas sakerstalla hallbarhet eller
snabba framsteg mot hallbarhet. Eftersom det landsspecifika medelfristiga malet tar
hansyn till skuldnivd och implicita skulder bor uppfyllandet av malet eller
anpassningsbanan mot det sékerstalla att skuldkvoterna konvergerar mot sékra nivaer
atminstone pa medellang sikt.

2. Strukturreformer, som antingen redan genomforts eller som beskrivs utforligt i en
strukturreformplan, forvantas medfora 6kad hallbarhet pa medellang sikt genom sin
inverkan pa tillvaxten och darigenom fa skuldkvoten att sjunka pa ett tillfredsstéllande
satt. Att uppna det medelfristiga malet (eller folja anpassningsbanan mot detta mal)
forvantas tillsammans med genomforandet av strukturreformer (inom ramen for den
europeiska planeringsterminen) under normala ekonomiska forhallanden sakra en
hallbar skuldutveckling genom den sammantagna effekten pa sjalva skuldnivan
(genom uppnaendet av det medelfristiga malet och darmed sunda offentliga finanser)
och pa den ekonomiska tillvéxten (genom reformerna).

3. Ett ogynnsamt makroekonomiskt lage, i synnerhet lag inflation, som kan bromsa
minskningen av skuldkvoten och gora det sarskilt svart att folja bestaimmelserna i
stabilitets- och tillvaxtpakten. Lag inflation gor det svarare for en medlemsstat att
uppfylla riktmarket for skuldminskning. Under sadana forhallanden &r uppfyllandet av
det medelfristiga malet eller anpassningsbanan mot detta mal av central betydelse vid
beddmningen av om skuldkriteriet uppfylls.

Mot bakgrund av dessa bestdammelser behandlas i foljande underavsnitt i tur och ordning 1)
det ekonomiska laget pa medellang sikt samt framsteg i genomforandet av strukturreformer,
2) budgetstallningen pa medellang sikt samt en bedémning av framsteg i den anpassning som
kravs mot det medelfristiga malet och de offentliga investeringarna, 3) den offentliga
skuldens utveckling samt utsikterna for en hallbar skuldniva, 4) andra faktorer som
kommissionen anser vara relevanta, och 5) andra faktorer som aberopas av medlemsstaten.

3 Se artikel 126.3-rapporterna COM(2015) 113 final, 27.2.2015, COM(2016) 305 final, 18.5.2016, och
COM(2018) 428 final, 23.5.2018.



4.1, Ekonomiskt lage pa medellang sikt

Ett makroekonomiskt lage dar tillvaxten i BNP i I6pande priser har legat pa éver 2 % sedan
2016 kan, aven om nedatriskerna har intensifierats pa senare tid, inte anses vara en
formildrande orsak till att Italien ligger sa langt under det langsiktiga riktmarket for
skuldminskning, Den laga produktivitetstillvixten haller & andra sidan fortfarande tillbaka
Italiens potentiella tillvaxt och forsvarar en snabbare minskning av skuldkvoten. Aven om
Italien har gjort vissa framsteg nar det galler att folja de landsspecifika rekommendationerna
visar atgarderna i det reviderade utkastet till budgetplan 2019 pa en tilloakagang nar det
galler uppnadda framsteg och aven nar det galler de strukturella aspekterna i de
rekommendationer som radet riktade till Italien den 13 juli 2018.

Konjunkturlage, potentiell tillvaxt och inflation

Italiens tillvéxt i BNP i fasta priser uppgick till 1,6 % 2017. Bade det reviderade utkastet till
budgetplan 2019 och kommissionens prognos raknar med att tillvdxten kommer att avta 2018
(till 1,2 % respektive 1,1 %). Ar 2019 kommer tillvéxten i BNP i fasta priser att oka till 1,5 %
enligt det reviderade utkastet till budgetplan, medan kommissionen raknar med en mindre
aterhdamtning bade 2019 (1,2 %) och 2020 (1,3 %). Den potentiella tillvaxten berdknas
slutligen ha blivit positiv 2017, pa 0,3 % (fran -0,2 % 2016) och Oka ytterligare 2018-2020,
dven om den dven i fortsattningen kommer att vara mycket Iag. Till foljd av detta berdknas
Italiens negativa produktionsgap krympa snabbt fran -3,6 % av potentiell BNP 2015 till -0,3
% 2018, for att darefter bli positiv 2019 (pa 0,3 %) och 6ka ytterligare 2020 (till 0,8 %).

Trots tidigare framsteg pad viktiga reformomraden (t.ex. arbetsmarknads- och
forvaltningsreformer, bek&mpning av skatteflykt, bankernas balansréakningsjusteringar)
fortsatter krisens efterverkningar och kvarvarande strukturella brister att tynga ned Italiens
potentiella tillvaxt**. Italiens BNP ar fortfarande lagre &n fore krisen och har inte véxt jamfort
med for 15 ar sedan, medan resten av euroomradet har haft en arlig tillvaxt pa i genomsnitt
1,2 %. Detta har aven sin forklaring i strukturella faktorer som forsvarar en effektiv
resursfordelning och bromsar produktivitetsutvecklingen. Alderspensioner och kostnader for
skuldforvaltning utgor fortfarande en stor andel av Italiens samlade offentliga utgifter och
hindrar tillvaxtframjande utgiftsposter som utbildning och infrastruktur. Den hdga
skattebordan pa produktionsfaktorer och en fortsatt 1ag efterlevnad av skatteregler fortsatter
att hamma den ekonomiska tillvaxten. Arbetsmarknadsreformer och anstallningsincitament
har gynnat sysselsattningstillvaxten, men ihallande hog langtids- och ungdomsarbetsloshet
tynger ned framtida tillvaxtutsikter. Foretagsverksamheten forsvaras fortfarande av det
radande foretagsklimatet, bl.a. brister i den offentliga forvaltningen och mycket utdragna
civil- och straffrattsliga forfaranden. Investeringarna, framfor allt i immateriella tillgangar, ar
slutligen fortsatt laga. Det ar mot denna bakgrund viktigt att Italien fortsatter sina
reformanstrangningar for att forbattra tillvaxtutsikterna pa medellang sikt och hallbarheten i
sina offentliga finanser.

Efter att ha legat pa omkring 0 % 2015 och 2016 till foljd av framst en lag samlad
efterfragan, ett begransat lonetryck och sjunkande energipriser, steg inflationen 2017, matt
genom det harmoniserade konsumentprisindexet (HIKP), till 1,3 %, i forsta hand pa grund av
stigande energipriser. Enligt kommissionens prognos forvantas inflationen vara stabil pa 1,3
% 2018 och stiga ytterligare till 1,5 % 2019, framst till foljd av hogre oljepriser, for att

4 Se kommissionens arbetsdokument SWD(2018) 210 final, 7.3.2018, Country Report Italy 2018. Including an
In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic imbalances.



darefter avta nagot till 1,4 % 2020. Aven den underliggande inflationen bor stiga gradvis de
narmaste aren — i takt med en mattlig lonetillvaxt — till 1,4 % 2020.

Fram till nyligen har Italiens mojligheter att gora kraftfulla budgetanstrangningar for att
minska sin skuldkvot forsvarats av negativa makroekonomiska utsikter och risken att
finanspolitiken blir kontraproduktiv genom att skuldkvoten och det primara saldot paverkas
negativt av en dampad prisutveckling. Den laga inflationen har dessutom gjort det svarare for
Italien att minska sina offentliga utgifter i forhallande till BNP genom att frysa loner och
pensionsformaner i nominella termer, samtidigt som den har inneburit lagre skatteintakter &n
vanligt. Det ogynnsamma makroekonomiska ldget, med bland annat strama
finansieringsvillkor, har slutligen inneburit finanspolitiska multiplikatorer som varit strre an
genomsnittet och som har forstarkts av den strama penningpolitiken pa grund av
nollrestriktionen™. Tillvéxten i BNP i fasta priser accelererade till 1,1 % 2016 och 1,6 %
2017, medan tillvaxten i BNP i 16pande priser 1ag éver 2 % (2,3 % 2016 och 2,1 % 2017) for
forsta gangen sedan den globala finanskrisen. Aven om kommissionen forutspar att tillvaxten
i BNP i fasta priser aterigen kommer att bromsa kraftigt till 1,1 % 2018 och bara stiga nagot
till 1,2 % 2019 och 1,3 % 2020, innebar den underliggande prisutvecklingen (BNP-deflatorn)
att tillvéxten i BNP i I6pande priser forvéntas stiga till 2,4 % 2018, 2,5 % 2019 och 2,7 %
2020. Det makroekonomiska laget forefaller inte langre vara en formildrande orsak till varfor
Italien i s hog grad avviker fran det langsiktiga riktmarket for skuldminskning, aven om
Italiens tillvéaxtutsikter forefaller omgardas av intensifierade nedatrisker framéver. Framfor
allt kan en wvaraktig uppgang i statsobligationsrantorna forsamra bankernas
finansieringsvillkor och kapitalbuffertar och darmed ha en negativ inverkan pa tillvéaxten i
BNP i fasta priser genom att hdmma kreditkostnader och kreditutbud. Detta skulle i sin tur
forstarka riskerna for Italiens offentligfinansiella hallbarhet.

1> Se t.ex. Blanchard O. and D. Leigh (2013), www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2013/wp1301.pdf



http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2013/wp1301.pdf

Tabell 3: Makroekonomisk utveckling och budgetutveckling #

2015 2016 2017 2018 2019
COM DBP COM DBP
BNP i fasta priser (férandring i %) 0,9 1,1 16 11 12 12 15
BNP-deflator (foréndring i %) 0,9 1,1 05 13 13 13 1,6
Potentiell BNP (forandring i %) -0,1 -0,2 03 05 0,7 06 09
Produktionsgap (% av potentiell BNP) -3,6 -2,3 -10 -0,3 -04 03 04
Saldo i de offentliga finanserna -2,6 -2,5 -24 -19 -18 -29 24
Primart saldo 15 1,4 14 17 18 10 12
Engangsatgarder och tillfalliga atgérder -0,2 0,2 00 01 00 01 01
Offentliga fasta bruttoinvesteringar 2,2 2,1 20 19 18 19 2,1
Konjunkturrensat saldo -0,7 -1,3 -19 -18 -16 -30 -2,6
Konjunkturrensat primérsaldo 34 2,6 19 19 20 08 1,0
Strukturellt saldo -0,5 -15 -18 -18 -16 -30 -2,6)
Strukturellt priméarsaldo 3,6 2,4 20 18 20 09 1,0

Anm.

21 procent av BNP, om inget annat anges.

® Ckonjunkturrensat saldo exklusive engangsatgarder och tillfalliga atgarder.

Kélla: Kommissionen, Italiens reviderade utkast till budgetplan 2019 och kommissionens hdstprognos 2018

Strukturreformer

Efter det nationella valet den 4 mars 2018 innehdll det nationella reformprogram for 2018*°
som expeditionsregeringen antog i april 2018 inga nya lagstiftningsinitiativ, utan bara redan
antagna reformer pa en rad omraden, bl.a. offentlig forvaltning, rattsvasende, konkurrens,
arbetsmarknad, utbildning och konkurrenskraft.

| sin landsrapport 2018 beddémde kommissionen att Italien hade gjort vissa framsteg i
genomfdrandet av de landsspecifika rekommendationerna 2017, men konstaterade &ven att
takten i reformarbetet hade avtagit och att betydande utmaningar kvarstod pa flera
reformomréaden. Italiens makroekonomiska obalanser — i forsta hand den mycket hdga
offentliga skulden och en trog produktivitetsutveckling — hade upphort att forsémras men var
fortfarande stora'’. Kommissionen slog darfor fast att Italien fortfarande hade alltfér stora
makroekonomiska obalanser*®,

| det reviderade utkastet till budgetplan 2019 ingick flera nya initiativ som beskrevs narmare i
tva lagstiftningsforlag: "finansdekretet"*® av den 23 oktober 2018 samt budgetforslaget, som
lades fram for parlamentet den 31 oktober 2018. Bada ar under behandling.

Finansdekretet innehaller atgarder som ska skarpa efterlevnaden av skatteregler och flera
atgarder for att krava in gamla skatteskulder och rensa skattelangder. Nar det galler det
forstnamnda kommer elektronisk fakturering att bli obligatorisk dven vid transaktioner med
konsumenter. Finansdekretet introducerade samtidigt en ny och mer fordelaktig mojlighet for
skattebetalare att reglera gamla skatteskulder genom att gora avbetalningar Gver flera ar, utan
straffavgifter och till formanlig ranta. En annan atgard kommer aven gora det mojligt for

18 http://www.dt.mef.gov.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/analisi_progammazione/documenti_progra
mmatici/def 2018/DEF 2018 - Sez.3 - PNR.pdf

17 Se Landsrapport Italien 2018. Ibid.

18 Se kommissionens meddelande COM(2018) 120 final, Europeiska planeringsterminen 2018: Bedémning av
framstegen med strukturreformer, forebyggande och korrigering av makroekonomiska obalanser samt
resultatet av de fordjupade granskningarna enligt férordning (EU) nr 1176/2011.

19 Decreto Legge, 23 ottobre 2018, n. 119, Disposizioni urgenti in materia fiscale e finanziaria.
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skattebetalare att pa vissa villkor och inom vissa granser deklarera gamla oredovisade
inkomster och bara betala 20 % av den berdrda skatteskulden, i flera avbetalningar och utan
ranta eller straffavgifter. Finansdekretet innehaller dven flera mindre bestammelser som
minskar gamla skatteskulder av begrénsad storlek och minskar incitamenten for
skattebetalare att dra ut pa skattetvister. Den positiva effekten pa inkomsterna beréknas totalt
sett uppga till omkring 0,1 % av BNP 2020.

Budgetforslaget innehaller flera atgarder som paverkar en rad olika omraden: beskattning,
offentliga investeringar, social trygghet och pensionssystemet. Nar det géller beskattning
kommer flera dndringar av skattereglerna for framfor allt foretag och egenforetagare att
delvis omfordela skattebordan Gver olika sektorer och paverka inkomsterna i positiv riktning
2019. Foljande atgarder minskar skattebdrdan:

1) Rackvidden for de forenklade skattereglerna for egenféretagare kommer att utvidgas
genom att kvalificeringsvillkoren sanks. FOr ndrvarande har egenforetagare vars
arsomséattning understiger sektorspecifika granser mojlighet att i stéllet for inkomstskatt
betala en schablonskatt pa 15 % pa sin arsomsattning justerat for sarskilda
”|lénsamhetskoefficienter”. Den nya ordningen innebir att alla griansvarden for arsomséttning,
som for narvarande skiljer sig mellan olika sektorer och uppgar till hogst 55 000 euro
harmoniseras och hojs till 65 000 euro. Dérutover avskaffas flera andra kvalificeringsvillkor.
Atgarden forvéntas leda till en strukturell minskning av inkomsterna med 0,1 % av BNP.

2) En liknande bestdmmelse infors dven for arbetstagare som ar sysselsatta inom
foretagsverksamhet med en arsomséttning pa 65 000-100 000 euro, vars motsvarande
inkomster kommer att beskattas utanfér den vanliga inkomstskatteordningen med en
schablonsats pa 20 %%. Den forvantade inkomstforlusten uppgar till 0,1 % av BNP fran och
med 2021.

3) Bolagsskattesatsen kommer att sankas fran 24 % till 15 % pa bolagsvinster som anvands
for investeringar eller nyanstéllningar, vilket forvéantas leda till en strukturell inkomstforlust
pa omkring 0,1 % av BNP.

Flera andra befintliga bestimmelser som minskade skattebérdan for foretag kommer
samtidigt att slopas eller fA minskad rackvidd. En tidigare lagstiftad forenklad ordning for
personbeskattning gallande inkomster fran foretagsverksamhet (Imposta sul Reddito
Imprenditoriale) och befintliga skatteincitament som starker foretags kapitalstallning (Aiuto
alla Crescita Economica) kommer att slopas (vilket leder till en inkomstdékning med 0,1 % av
BNP 2019 och 0,2% fran och med 2020). De tillfalliga investeringsincitamenten
(Superammortamento) kommer inte att forlangas, medan de tillfalliga skatteincitamenten for
innovativa investeringar (Iperammortamento) kommer att fa en utvidgad tillampning. Ratten
att dra av sérskilda kostnader for vissa kategorier av foretag — sérskilt banker — kommer att
begransas, vilket kommer att fa en tillfallig, positiv effekt pa inkomsterna med 0,2 % av BNP
2019. Mer specifikt sanks skatteavdraget for goodwill och andra immateriella tillgangar
kopplade till tidigare verksamhet genom att det sprids ut éver elva ar, skatteavdraget for
kreditforluster som gjorts 2018 skjuts upp till 2026, skatteavdraget for forluster pa grund av
genomfdérandet av nya redovisningsprinciper minskas genom att det sprids ut 6ver tio ar och
forskottsbetalningen av skatt pa forsakring okas.

0 Eftersom den tgarden kommer att genomféras fr&n och med 2020 ingdr den bara i budgetférslaget och inte i
det reviderade utkastet till budgetplan 2019.
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Budgetforslaget innehaller aven flera bestammelser for att stodja offentliga investeringar. De
budgeterade medlen for offentliga investeringar kommer att 6ka med 0,2 % av BNP 2019
genom att det inrattas tva fonder for planerade investeringar pa central niva (Fondo
Investimenti Amministrazioni centrali) och lokal niva (Fondo Investimenti enti territoriali).
Dessutom inréttas tva institutionella organ for att forenkla administrativa forfaranden: ett
centralt verk (Investltalia) ska samordna ministeriernas arbete med investeringsstrategier pa
nationell niva, 6vervaka genomférandet av program och hantera flaskhalsar, medan ett
oberoende verk for projektplanering (Centrale per la progettazione delle opera pubbliche)
ska ge tekniskt stod till lokala och centrala myndigheter under hela genomfdrandet av projekt.

De tva viktigaste atgarderna som ingar i det reviderade utkastet till budgetplan 2019 &r
“medborgarlonen” och ”100-troskeln” (Quota 100) inom socialforsékrings- respektive
pensionssystemet. Budgetforslaget omfattar bara medel som har avsatts for dessa atgérder,
som kommer att utformas och genomféras genom separata lagar. De viktigaste aspekterna av
dem behandlas dock i det reviderade utkastet till budgetplan 2019.

”Medborgarlonen” 4r en minimiinkomst som enligt regeringens plan ska garantera en
manadsinkomst pa 780 euro, vilket motsvarar den relativa fattigdomsgransen. Exakt storlek
och kvalificeringsvillkor ska dock faststéllas i lag langre fram. Den budgeterade fonden
uppgar till 9 miljarder euro per ar fran och med 2019, inklusive 1 miljard euro for att
forstarka arbetsformedlingarna. Eftersom fonden kommer att absorbera omkring 2 miljarder
euro i resurser som tidigare avsatts for programmet for fattigdomsbekdmpning (Reddito di
inclusione), uppgar nettoeffekten pa de offentliga utgifterna till 0,4 % av BNP.

”100-grénsen” dr ett program for pensionering i fortid, ddr minimigrénsen for pensionering i
fortid &r en alder av 62 ar och 38 ar av inbetalade avgifter. Den budgeterade fonden uppgar
till 6,7 miljarder euro 2019 och 7 miljarder euro fran och med 2020 (0,4 % av BNP).

Atgarderna i det reviderade utkastet till budgetplan for 2019 innebar en risk att Italien inte
genomfor de reformer som landet antagit i enlighet med tidigare landsspecifika
rekommendationer och inte heller beaktar de strukturpolitiska delarna av radets
rekommendationer till Italien den 13 juli 2018. Medan radet rekommenderade lItalien att
minska alderpensionernas andel av de offentliga utgifterna for att skapa utrymme for andra
sociala utgifter upphéver den nyligen inforda majligheten att ga i pension i fortid de tidigare
pensionsreformer som ar en forutsattning for att Italiens stora offentliga skuld pa sikt ska bli
hallbar. De utokade mojligheterna att ga i pension i fortid kan dessutom ha en negativ
inverkan pa arbetskraftsutbudet och halla tillbaka potentiell tillvaxt.

Den skarpta bestammelsen om elektronisk fakturering forvantas minska den bristande
efterlevnaden av momsreglerna genom att skattemyndigheten snabbt far korrekt information
och kan gora riktade inspektioner med avskrackande inverkan pa skattebetalarna. De nya
mojligheterna for skattebetalare att reglera gamla skatteskulder eller redovisa odeklarerade
inkomster pa fordelaktiga villkor forvantas ha motsatt inverkan genom att implicit belona
bristande efterlevnad av skattereglerna.

De planerade &ndringarna av skattereglerna for egenforetagare och foretag syftar till att gora
skatteincitamenten mer tillvaxtfraimjande. Denna andring av strategi omgérdas dock av
nedatrisker, eftersom nagra av de slopade atgarderna har haft goda resultat nar det galler att
stddja investeringar och foretags kapitalférstarkning. Att dra tillbaka den nuvarande,
gynnsamma beskattningen av aterinvesterade vinstmedel genom mojligheten att dra av
uppskattad avkastning pa eget kapital (allowance for corporate equity, ACE), som foretag
utnyttjat i hog grad, kan forvarra bolagsheskattningens férmanliga behandling av lan och
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potentiellt minska incitamenten att anvanda andra former av finansiering an banklan. De
sénkta bolagsskattesatserna for foretag som anstéller eller investerar kan — &ven om de gor
incitamenten mer inriktade pa ekonomisk tillvéxt — visa sig vara komplicerade att tillampa i
praktiken och Oka rapporteringskraven for foretag. Sammantaget Okar reformpaketet
dessutom skattebordan for foretag 2019, medan det har en i stort set neutral inverkan 2020.

De atgarder som minskar mojligheterna att dra av kostnader kan, genom att implicit 6ka
skattebdrdan for banker, ha en negativ inverkan pa kreditutbudet och riskerar darmed férvarra
de eventuellt negativa effekterna av hogre statsobligationsrantor och bankers
finansieringskostnader.

Okade medel och starkt administrativ kapacitet nar det géller offentliga investeringar
forvantas stotta ekonomisk tillvaxt, men det finns en risk att effekten drgjer till foljd av
forseningar i genomférandet och administrativa flaskhalsar.

Sammantaget forefaller det reviderade utkastet till budgetplan 2019 inte vara utformat pa ett
satt som Okar den potentiella tillvéxten, eftersom det river upp tidigare strukturreformer,
riskerar att inte uppmuntra efterlevnad av skatteregler, okar skattebordan for foretag pa
aggregerad niva och kan leda till minskat kreditutbud genom att forvarra bankernas
finansieringsvillkor till foljd av hogre statsobligationsréantor.

4.2, Budgetstallning pd medellang sikt

Efterhandsbedomningen av Italiens uppfyllande av den forebyggande delen pekar pa vissa
avvikelser fran anpassningsbanan mot det medelfristiga malet 2017, med hansyn tagen till de
tillfalliga avvikelser som tillats enligt flexibilitetsklausulerna och for ovanliga handelser. Nar
det galler 2018 forvantas daremot budgetanpassningen inte vara tillracklig mot bakgrund av
Italiens hallbarhetsproblem. Infor 2019 konstaterade kommissionen i sitt yttrande om
utkastet till budgetplan 2019 av den 23 oktober 2018 att det innehaller sarskilt allvarliga
brister i efterlevnaden av den rekommendation som radet riktade till Italien den 13 juli 2018.
Denna beddmning bekraftades i kommissionens yttrande av den 21 november 2018 om
Italiens reviderade utkast till budgetplan 2019. Avvikelsen fran den rekommenderade
anpassningsbanan mot det medelfristiga malet forvantas med oforandrad politik oka
ytterligare 2020 enligt kommissionens prognos.

Strukturellt saldo och anpassning mot det medelfristiga malet

Ruta 1: Flexibilitet i paktens forebyggande del

Efter att ha ldmnat underskottsforfarandet 2013 foljde Italien i stort sett den férebyggande
delens bestammelser fram till 2017. Under aren 2015-2017 var detta dock delvis en foljd av
den flexibilitet som kommissionen beviljade efter sitt meddelande Att pa basta satt utnyttja
flexibiliteten inom stabilitets- och tillvaxtpaktens befintliga regler fran januari 2015 och som
bekraftades i radets landsspecifika rekommendationer. Italien har gynnats vésentligt av den
flexibilitet som tillats inom ramen for stabilitets- och tillvéxtpakten. Ar 2015 beviljades
landet en flexibilitet motsvarande 0,03 % av BNP for ovanliga handelser med anledning av
flyktingkrisen. Samma ar halverades det strukturella kravet pa 0,5 % av BNP till 0,25 % av
BNP sedan okad hinsyn tagits till konjunkturldget. Ar 2016 beviljades en flexibilitet
motsvarande totalt 0,83 % av BNP i samband med klausulerna om strukturreformer,
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investeringar och ovanliga handelser. 1 det sistn&mnda fallet beviljades flexibilitet med
anledning av flyktingkrisen och dkade sékerhetskostnader till foljd av terroristhotet. Ar 2017
beviljades en flexibilitet motsvarande totalt 0,35 % av BNP med hanvisning till klausulen om
ovanliga handelser pa grund av flyktingkrisen och behovet av att skydda det nationella
territoriet mot jordsbavningsrisker. Fér 2018 ansag kommissionen att en strukturell
budgetanstrangning som var 0,3 % av BNP l&gre &n riktmarket skulle vara tillrackligt for att
balansera Italiens stabiliseringsbehov och hallbarhetsproblem. Under perioden 2015-2018
tillats Italien tillfalligt avvika fran anpassningsbanan mot det medelfristiga malet med totalt
sett nastan 1,8 procentenheter av BNP.

Nar det galler 2017 rekommenderades Italien gora en strukturanpassning pa minst 0,6 % av
BNP for att gora tillrackliga framsteg mot sitt medelfristiga mal. Stabilitetsprogrammet 2018
bekraftade dock att budgeteffekten av den exceptionella flyktingstrommen och av den
forebyggande investeringsplanen for att skydda det nationella territoriet mot
jordbavningsrisker var betydande 2017 och uppgick till omkring 0,35 % av BNP, vilket var
bara nagot hogre an forhandsuppskattningen. Kommissionen bekraftade till foljd av detta den
tillfalliga avvikelse som preliminart beviljats enligt klausulen om ovanliga handelser?.
Kravet pa anpassning mot det medelfristiga malet 2017 har darfor sénkts for att ta hansyn till
dessa kostnader.

Den samlade bedémning som gjordes varen 2018 pa grundval av kommissionens varprognos
2018 pekade pa vissa avvikelser fran den rekommenderade anpassningsbanan mot det
medelfristiga malet bade 2016 och 2017. Samma beddmning goérs pa grundval av
kommissionens hdstprognos 2018.

Né&r det géller 2018 rekommenderades Italien sékerstélla en nominell minskning i priméra
offentliga nettoutgifter pa minst 0,2 % 2018, vilket motsvarar en arlig strukturell anpassning
pa minst 0,6 % av BNP. I sitt meddelande om den europeiska planeringsterminen 2017 fran
maj 2017% slog kommissionen dock fast att den var beredd att anvanda sitt utrymme for
skdnsmassiga bedémningar i fall dar stora finanspolitiska anpassningar far sarskilt stora
effekter for tillvaxt och sysselséttning. For att gora en lamplig avvagning mellan Italiens
nuvarande stabiliseringsbehov och landets hallbarhetsproblem ansag kommissionen att en
strukturell budgetanstrangning pa minst 0,3 % av BNP skulle vara tillracklig 2018, utan
nagon ytterligare avvikelsemarginal under ett ar. Detta motsvarar en nominell dkningstakt i
primara offentliga nettoutgifter pa hogst 0,5 %.

Baserat pa det reviderade utkastet till budgetplan 2019 pekar utgiftsriktmarket pa en
otillracklig finanspolitisk anpassning 2018, eftersom 0Okningstakten i Italiens offentliga
utgifter, minus diskretionara inkomstatgarder och engangsatgarder, kommer att dverstiga den
som radet rekommenderat. Dessutom avviker den forbattring av det (omraknade) strukturella
saldot som regeringen raknar med 2018 (0,2 % av BNP) fran den strukturella anpassning som
skulle vara tillracklig (0,3 % av BNP). En samlad bedémning av regeringens planer pekar pa
en risk for betydande avvikelse fran den anpassningsbana mot det medelfristiga budgetmal
2019 som rekommenderats av radet. Den samlade bedémning som utgar fran regeringens
planer bekraftas av kommissionens héstprognos 2018. Kommissionens prognos forutspar att
det strukturella saldot kommer att vara stabilt 2018 pa -1,8 % av BNP. Enligt kommissionens

2! De kostnader som det handlar om uppgar 2017 till 0,16 % av BNP for den exceptionella flyktingstrommen
och 0,19 % av BNP for skydd mot jordb&vningsrisker.

Zhttps://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2017-european-semester-country-specific-recommendations-
commission-recommendations-communication.pdf
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hostprognos pekar utgiftsriktmarket pa en otillracklig finanspolitisk anpassning 2018 och det
strukturella saldot ger samma signaler.

Nér det géller 2019 konstaterade kommissionen i sitt yttrande av den 23 oktober 2018 om det
reviderade utkastet till budgetplan 2019 att det innehaller sarskilt allvarliga brister i
efterlevnaden av den rekommendation som radet riktade till Italien den 13 juli 2018. Denna
beddmning bekraftades av kommissionens yttrande av den 21 november 2018 om Italiens
reviderade utkast till budgetplan 2019.

Infér 2019 rekommenderas Italien sékerstélla att den nominella 6kningen i primara offentliga
nettoutgifter inte dverstiger 0,1 %, vilket motsvarar en arlig strukturell anpassning pa 0,6 %
av BNP.

| utkastet till budgetplan 2019 pekar utgiftsriktmarket pa en risk for betydande avvikelse bade
2019 (avvikelse pa 1,3 % av BNP) och for 2018 och 2019 tillsammans (avvikelse pa i
genomsnitt 0,9 % av BNP per ar om hansyn tas till den anpassning for bada dessa ar som
rekommenderas av radet), eftersom okningstakten i offentliga utgifter, minus diskretionara
inkomstatgarder och engangsatgarder, kommer att Gverstiga den som radet rekommenderat.
Struktursaldot ger samma signaler. Det reviderade utkastet till budgetplan forutspar att det
(omraknade) strukturella saldot kommer att forsamras med 0,9 % av BNP 2019. Det
strukturella saldot pekar pa en risk for betydande avvikelse bade over ett ar (gap pa 1,5 % av
BNP 2019) och 6ver 2018 och 2019 tillsammans (gap pa i genomsnitt 1,0 % av BNP per ar
om hansyn tas till den anpassning for bada dessa ar som rekommenderats av radet). Resultatet
blir detsamma dven om hénsyn tas till det sénkta krav 2018 som &r en f6ljd av utnyttjandet av
utrymmet for skonsmassig bedomning. En samlad bedémning pa grundval av regeringens
planer pekar pa en risk for sarskilt allvarliga brister i efterlevnaden nar det géller
anpassningsbanan mot det medelfristiga budgetmal 2019 som rekommenderats av radet.
Denna slutsats ligger fast aven om det extraordinara program for underhall av vagnatet och
vagforbindelser till foljd av Morandibrons kollaps i Genua och den preventiva planen for att
begransa hydrogeologiska risker till foljd av daliga vaderforhallanden betraktas som ovanliga
héndelser utanfor den berérda medlemsstatens kontroll enligt artiklarna 5.1 och 6.3 i
forordning (EG) nr 1466/97, och budgeteffekten av dem (omkring 0,2 % av BNP) darfor dras
ifran fran kravet i stabilitets- och tillvaxtpakten forebyggande del.

Pa grundval av kommissionens hostprognos 2018 bekraftas den samlade beddémningen
baserad pa regeringens planer, eftersom utgiftsriktmarket ocksa pekar pd en betydande
avvikelse bade 2019 (avvikelse pa 1,5% av BNP) och for 2018 och 2019 tillsammans
(avvikelse pa i genomsnitt 1,3 % av BNP per ar om hansyn tas till den anpassning for bada
dessa ar som rekommenderas av radet). Struktursaldot ger samma signaler. I kommissionens
hostprognos 2018 forutspas ltaliens strukturella saldo forsamras med 1,2 % av BNP 2019 till
-3,0 % av BNP. Det strukturella saldot pekar pa en risk for betydande avvikelse bade dver ett
ar (gap pa 1,8 % av BNP 2019) och 6ver 2018 och 2019 tillsammans (gap pa i genomsnitt
1,2 % av BNP per ar).

Offentliga investeringar

Nar det galler offentliga investeringar uppgick Italiens fasta bruttoinvesteringar till i
genomsnitt 3 % av BNP under perioden 1999-2010, men behovet av snabba atgarder for att
hantera statsskuldkrisen ledde till att de offentliga investeringarna minskade kraftigt till i
genomsnitt omkring 2,4 % av BNP under aren 2011-2016. Ar 2017 sjonk investeringskvoten
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till en ny bottenniva pa 2 % av BNP (-5,3 % jamfort med aret innan i nominella termer).
Kvoten beraknas i det reviderade utkastet till budgetplan 2019 minska nagot till 1,9 % av
BNP 2018 (-2,2 % jamfort med aret innan i nominella termer). Ar 2019 och 2020 forutspas
de offentliga investeringarna — enligt det reviderade utkastet till budgetplan 2019 — stiga tack
vare nya anslag och atgarder for att skynda pa administrativa forfaranden. Med tanke pa den
allmanna nedgangen oéver en langre tid forefaller de offentliga investeringarna inte utgéra en
formildrande orsak till varfor Italien inte uppfyller riktmarket for skuldminskning.

4.3, Offentliga forvaltningens skuld p& medellang sikt

Italiens offentliga skuld ar fortfarande en viktig orsak till sarbarhet for ekonomin. Nyligen
antagna atgarder kommer tillsammans med en negativ demografisk utveckling sannolikt att
bromsa den positiva trend som uppnatts genom tidigare pensionsreformer och férsvaga de
offentliga finansernas langsiktiga hallbarhet. De offentliga finansernas langsiktiga
hallbarhet motverkades &ven av rantehdjningen pa statsobligationer 2018 och kan forsamras
ytterligare om realrantorna stiger mer an vantat.

Enligt kommissionens hostprognos 2018 ser Italiens skuldkvot, efter att ha stigit till 131,2 %
2017, ut att stabiliseras kring 313 % under 2018-2020. Ar 2018 forvantas skuldminskningen
fortsdtta att bromsas av en begransad okning av det primara Overskottet, marginellt lagre
ranteutgifter och lagre privatiseringsintikter an malnivan. Ar 2019 och 2020 férvantas en
kraftig forsamring av det primara overskottet och stigande ranteutgifter ytterligare forsvara en
skuldminskning.

Enligt Europeiska kommissionens indikator ”S0” for den kortsiktiga risken for de offentliga
finansernas hallbarhet forefaller Italien inte ha nagra hallbarhetsproblem pa kort sikt, dven
om det finns sarbarheter p& budgetsidan®. Riskerna till f6ljd av det makrofinansiella laget &r i
sjalva verket fortfarande begransade, totalt sett, vilket aven beror pd ECB:s fortsatt
ackommoderande penningpolitik. Italien kan dock drabbas om riskaversionen pa
finansmarknaderna plotsligt okar eftersom landet fortfarande har stora 1an som kommer att
behdva fornyas (omkring 17 % av BNP 2018), dven om situationen har forbattrats. En sadan
okning kan, sasom framgatt sedan maj 2018, leda till hog volatilitet pa
statsobligationsmarknaderna och darmed till betydligt hogre kostnader for rantor och
amorteringar, vilket i sin tur kan far negativa spridningseffekter till banksektorn och paverka
finansieringsvillkoren for foretag och hushall.

Pa medellang sikt star Italien infor markanta hallbarhetproblem. Landets strukturella priméara
Overskott kommer enligt prognoserna att forsamras ytterligare till 0,9 % av BNP 2019 och 0,4
% av BNP 2020, vilket kan jamforas med 3,6 % 2015. Detta kan 6ka hallbarhetsriskerna pa

% Indikatorn SO for de offentliga finansernas kortsiktiga hallbarhet (som i ett tidigt skede varnar for
offentligfinansiella risker pa kort sikt som beror pd offentligfinansiella, makrofinansiella och
konkurrensrelaterade faktorer i ekonomin under en ettarsperiod och baseras pa tjugofem offentligfinansiella
och makrofinansiella variabler) ser ut att ligga under “hogrisk”-gransen 2018, men da den ligger pa 0,36 ar
den fortfarande en av de hogsta inom EU, vilket framst beror pa Italiens mycket hoga offentliga skuld. Det
offentligfinansiella delindexet ligger dessutom &éver den kritiska gransen.
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medellang sikt, eftersom en svag offentligfinansiell stallning kan leda till &nnu hogre
riskpremier. Detta framgdr av kommissionens medelfristiga skuldhallbarhetsanalys och
indikator S1** for risken for de offentliga finansernas hallbarhet, som bada pekar pa “hog
risk”®. Den hoga och stigande skuldstock som forutses 2029 i referensscenariot och dess
kanslighet for makrofinansiella-offentligfinansiella chocker ger stod for denna bedémning.
For att uppna en skuldkvot pa 60 % av BNP 2033 skulle Italien darfor behova gora en stor
budgetanstrangning motsvarande 9,4 procentenheter av BNP under perioden 2021-2025.

Pa lang sikt forvantas Italien dven fa markanta hallbarhetsproblem till foljd av bade den stora
finanspolitiska anpassning som kréavs for att stabilisera skuldkvoten, sarskilt i ljuset av
framtida aldrandekostnader, och den sarbarhet som ar en foljd av den hdga skuldbérdan.
Indikatorn S2% for risk nar det géller de offentliga finansernas hallbarhet pa lang sikt pekar
pa betydande risker, eftersom det skulle kravas en permanent héjning av det strukturella
primarsaldot med omkring 2,9 procentenheter av BNP for att halla skuldkvoten stabil pa lang
sikt, vilket aven har att géra med aldrandekostnaderna. Med tanke pa den sarbarhet som ar en
foljd av den hoga skuldboérdan — som framgar av riskbedomningen i skuldhallbarhetsanalysen
— pekar detta resultat d&ven pd en “hog risk” pa lang sikt. Den langsiktiga hallbarhet som
tidigare uppnatts genom pensionsreformer som begransat de implicita skulderna till foljd av
befolkningens aldrande, haller i sjalva verket pa att forsamras. Detta beror pa att Eurostat
forutser forvarrade demografiska trender och pa nyligen antagna reformer. Redan 2017 och
2018 ars budgetar innehdll atgarder som delvis rev upp tidigare pensionsreformer, vilket
okade Italiens utgifter for alderspensioner pa medellang sikt. | detta ssmmanhang innehaller
det reviderade utkastet till budgetplan 2019 andra bestammelser som kommer att upphdva
tidigare framsteg och medfora vasentligt hogre offentliga utgifter for &lderspensioner. Aven
om reformens exakta utformning kommer att anges i lagstiftningsdekret efter antagandet av
2019 ars budget visar information i det reviderade utkastet till budgetplan att den planerade
reformen kommer att medfora betydligt mindre harda villkor for att ga i pension i fortid
genom att faststélla gransen till 62 ars alder och 38 ar av inbetalade avgifter. Den ytterligare
kostnaden pé uppskattningsvis 0,4 % av BNP 2019 skulle alltsa leda till en betydande 6kning
av ltaliens utgifter for alderspensioner, som uppgar till omkring 15 % av potentiell BNP 2016
och darmed redan tillhor de hdgsta inom unionen och OECD. De dkade mdjligheterna att ga i
pension i fortid kan dessutom ha en negativ inverkan pa arbetskraftsutbudet i en situation dar
Italien redan slépar efter EU-snittet for arbetsmarknadsdeltagande bland &ldre arbetstagare
(55-64 ar) och kan darmed halla tillbaka den potentiella tillvaxten. Om tidigare
pensionsreformer rivs upp ytterligare kan det avsevart forvarra riskerna for Italiens
langsiktiga hallbarhet.

Privatiseringsintakterna understeg regeringens mal pa 0,5 % av BNP bade 2016 och 2017, da
det uppgick till 0,05 % av BNP respektive 0,01 % av BNP. Nér det galler framtiden forutses i

# Indikatorn S1 for de offentliga finansernas héllbarhet p& medell&ng sikt visar att det kravs ytterligare
anpassning i termer av ackumulerad, gradvis forbattring av det strukturella primarsaldot éver en femarsperiod
(frén och med 2021) till en skuldkvot pa 60 % senast 2033, vilket innefattar dkade framtida utgifter till foljd
av befolkningens éldrande.

% Se Europeiska kommissionens kommande rapport om de offentliga finansernas héllbarhet (Fiscal
Sustainability Report 2018). Metoden férklaras mer ingdende i Europeiska kommissionens
skuldnallbarhetsrapport 2017.

% Indikatorn S2 for de offentliga finansernas hallbarhet p& lang sikt visar den omedelbara anpassning av det
nuvarande strukturella primarsaldot (som senare ska hallas kvar pa det anpassade vardet for alltid) som kravs
for att stabilisera skuldkvoten pa obestamd tid, vilket bl.a. innefattar att betala for ytterligare utgifter till foljd
av befolkningens aldrande.
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det reviderade utkastet till budgetplan 2019 fortfarande privatiseringsintakter pa 0,3 % av
BNP per ar under perioden 2018-2020. Nar det galler 2018 inkluderar kommissionen inte pa
forhand nagra privatiseringsintakter med tanke pa hur privatiseringsarbetet har forlopt hittills
och de begransade framsteg som hade gjorts fram till sent pa aret. Nar det géller 2019 ingar
hélften av de beréknade intdkterna i prognosen till foljd av de trovérdiga och utforliga forslag
som for nadrvarande diskuteras. FOor 2020 beaktas av forsiktighetsskal inga
privatiseringsintakter pa forhand i prognosen.

Mot denna bakgrund kan den forvantade forsdmringen av de offentliga finanserna och den
planerade pensionsreformens eventuella negativa effekt pa den potentiella tillvaxten kraftigt
forvarra riskerna for den offentligfinansiella hallbarheten i Italien pa medellang och lang sikt
och darmed aventyra en l&mplig minskning av den stora offentliga skulden.

4.4. Andra faktorer som kommissionen anser vara av betydelse

Nér det galler andra faktorer som kommissionen anser vara av betydelse beaktas framfor allt
budgetmassiga anstrangningar for att framja internationell solidaritet och uppna unionens
politiska mal, skuld som uppstatt i form av bilateralt och multilateralt stod mellan
medlemsstaterna i samband med atgérder for att trygga den finansiella stabiliteten, och skuld
som harror fran finansiella stabiliseringsatgarder vid allvarliga finansiella storningar (artikel
2.3 i forordning (EG) nr 1467/97). Nar det géller det offentliga stodet till finanssektorn under
finanskrisen uppgick ansvarsforbindelser avseende tillforsel av likviditet till finansinstitut till
omkring 1,5 % av BNP i slutet av 2017 (av ansvarsforbindelser pa totalt 3,7 % av BNP),
vilket ar en 6kning fran 0,5 % av BNP i slutet av 2016.

Stod till finansinstitut som paverkar den offentliga skulden uppgick till 1 % av BNP 2017 (en
okning fran 0,2 % i slutet av 2016). Merparten av stodet avsag avvecklingen av tva italienska
regionala langivare (Banca Popolare di Vicenza and Veneto Banca) och rekapitaliseringen av
forsiktighetsskal av Banca Monte dei Paschi di Siena. Effekten av detta pa underskottet
uppgick till omkring 0,4 % av BNP. En annan risk for de offentliga finanserna ror den
eventuella engangseffekten av stodet till finansinstitut pa underskottet dven 2019 och 2020,
samt den offentliga férvaltningens betydande stock av forfallna skulder.

Enligt artikel 12.1 1 férordning (EU) nr 473/2013 ska denna rapport dven bedoma 1 “vilken
utstrackning den berorda medlemsstaten har beaktat kommissionens yttrande” om
medlemsstatens utkast till budgetplan som avses i artikel 7.1 i samma férordning. Ar 2017
pekade kommissionens yttrande om Italiens utkast till budgetplan 2018 p& en risk for
bristande efterlevnad av stabilitets- och tillvéxtpaktens bestdmmelser och uppmanade
myndigheterna att inom ramen for den nationella budgetprocessen vidta nodvandiga atgarder
for att sékerstélla efterlevnad. Trots flaggandet av risker for bristande efterlevnad av
stabilitets- och tillvaxtpakten godkandes 2018 ars budget utan nagra stérre andringar jamfort
med utkastet till budgetplan. Ar 2018 pekade kommissionens yttrande om Italiens utkast till
budgetplan 2019 pa en allvarlig bristande efterlevnad av den rekommendation som radet
riktat till Italien den 13 juli 2018 och uppmanade myndigheterna att 1d&mna in ett reviderat
utkast till budgetplan. Den 13 november 2018 l&mnade Italien dock in ett reviderat utkast till
budgetplan som bekraftade de offentligfinansiella mal som satts upp for 2019.

" Kommissionens yttrande C(2017) 8019 final, 22.11.2017 om Italiens utkast till budgetplan.

18



4.5. Andra faktorer som medlemsstaten dberopat

Den 13 november 2018 dversande de italienska myndigheterna dokument om faktorer av
betydelse enligt artikel 2.3 i forordning (EG) nr 1467/97 (nedan kallade de italienska
anmarkningarna). Merparten av de faktorer som har dberopats av myndigheterna har redan
behandlats i den analys som presenteras i andra delar av denna rapport.

| de italienska anmarkningarna framhalls att Italien har en historia av starka budgetresultat
med konsekvent stora priméara 6verskott, men att detta i hog grad fortfarande neutraliseras av
skillnaderna mellan eurolandernas obligationsrantor och tillvéxttal pa ett satt som missgynnar
Italien och paverkar landets formaga att uppfylla riktmarket for skuldminskning.

Den forsta faktorn av betydelse som tas upp i de italienska anmérkningarna ar utsikterna for
tillvaxten i BNP i I6pande priser, som paverkats av den senaste tidens 6kade nedatrisker, dar
alltfor omfattande budgetanstrangningar kan bli kontraproduktiva och gora det svarare att
uppfylla riktmérket for skuldminskning via en negativ “ndmnare-effekt”.

Den andra, och ndrliggande, faktorn av betydelse &r underskattningen av mangden lediga
resurser i [taliens ekonomi dven efter revideringen av den “gemensamt antagna metoden” for
att uppskatta produktionsgapet i enlighet med vissa tekniska dndringar som féreslogs av den
italienska delegationen i arbetsgruppen for produktionsgapsfragor. Aven om dessa tekniska
andringar innebar en 6kning av lItaliens produktionsgap 2017 till -1,2 % av potentiell BNP
(fran -0,6 % enligt kommissionens hdstprognos 2017) tyder kommissionens reviderade
uppskattningar fortfarande pa att landets ekonomiska aktivitet bor na sin potential 2019. Det
aret beraknas produktionsgapet i sjdlva verket bli positivt pa 0,3 % av potentiell BNP, vilket
de italienska myndigheterna inte anser 6verensstamma med ekonomisk logik, med tanke pa
Italiens &nnu hoga arbetsloshet pd 11 % och praktiskt taget stabila loner och priser. De
italienska anmarkningarna innehaller darfor alternativa uppskattningar om ett produktionsgap
pa omkring -3 % av potentiell BNP 2018 pa grundval av regeringens prognoser, vilket
innebér att Italien praktiskt taget skulle ha natt det medelfristiga malet om en budget som
strukturellt sett ar i balans. Italien skulle dessutom uppfylla riktmérket for skuldminskning i
dess “konjunkturrensade form” om det vidare antas att inflationen (baserat pa BNP-deflatorn)
ar "normal” pa 2 %.

Den tredje faktorn av betydelse som tas upp i de italienska anmérkningarna ar de argument
for att stotta social inkludering och offentliga investeringar som ligger till grund for
regeringens offentligfinansiella planer i utkastet till budgetplan 2019. De anser framfor allt att
medborgarlonen i utkastet till budgetplan 2019 &r i 6verensstimmelse med de landsspecifika
rekommendationerna 2018 om att Oka sociala utgifter, reformera aktiva
arbetsmarknadsatgarder och oka arbetskraftsdeltagandet bland kvinnor genom effektivare
familjestodsatgarder. De menar vidare att 6kningen av offentliga investeringar med 0,2 % av
BNP 2019 éverensstammer med de landsspecifika rekommendationerna 2018 om att frdmja
forskning, innovation, digitala fardigheter och infrastruktur genom béttre riktade
investeringar och okat deltagande i yrkesinriktad hégre utbildning.

Den fjarde faktor av betydelse som tas upp i de italienska anméarkningarna géller de manga
tillvaxtfraimjande strukturreformer som regeringen planerar pa olika omraden, t.ex.
rattsvasendet och den offentliga sektorn.

Andra faktorer av betydelse som framforts av de italienska myndigheterna nar det galler
Italiens offentliga skuld ar dess hallbarhet, eftersom medlemsstaten fortfarande har mycket
laga hallbarhetsrisker pa lang sikt, trots forsamrade demografiska prognoser, har rimliga
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levnadsomkostnader till foljd av sjunkande ranteutgifter, och de mycket laga nivaerna av
ansvarsforbindelser och skuld inom den privata sektorn. De italienska anmarkningarna
framhaller aven att riskerna for de italienska offentliga finanserna — bl.a. till foljd av den
senaste tidens uppgang i statsobligationsrantorna — ar begransade, eftersom Italien har en
stark finansiell stallning, den offentliga skulden kéannetecknas av langa loptider och fasta
rantor, samt att banksektorns I6nsamhet pa senare tid har 6kat.
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5. SLUTSATSER

Italiens offentliga skuldkvot (131,2 % 2017) ar den nést storsta i unionen och en av de storsta
i varlden. Den innebar 2017 en genomsnittlig borda per invanare pa 37 000 euro, plus en arlig
kostnad for rantor och amorteringar pa omkring 1 000 euro per invanare. Den stora stocken
av offentliga skulder innebdr att Italien inte har det offentligfinansiella utrymme som landet
behover for att stabilisera sin ekonomi infér makroekonomiska chocker. Den utgdr dessutom
en generationsoverskridande borda som kommer att sanka levnadsstandarden fér kommande
generationer i Italien. Det faktum att rantor och amorteringar tar en betydligt stérre andel av
de offentliga resurserna i ansprak i Italien dn i resten av euroomradet drabbar &ven landets
produktiva utgifter. Italiens ranteutgifter uppgick 2017 till omkring 65,5 miljarder euro eller
3,8 % av BNP, vilket var i stort sett lika mycket som de offentliga utgifterna pa
utbildningsomradet. En stor offentlig skuld kan dessutom, i avsaknad av en forsiktig
finanspolitik, exponera landet for plotsliga forsamringar av marknadens fortroende som
paverkar statsobligationsrantorna, vilket kan fa en negativ inverkan pa bade landets
rantekostnader och de totala finansieringskostnaderna for den reala ekonomin och i sin tur
drabba tillvéxten. Italiens stora offentliga skuld gor den italienska ekonomin mycket sarbar
och for Italiens bésta bor en kraftfull minskning av skulden vara en fortsatt prioritet.

Eftersom lItalien inte gjorde tillrackliga framsteg mot ett uppfyllande av skuldkriteriet 2017,
utfardade kommissionen den 23 maj 2018 en rapport enligt artikel 126.3 i EUF-fordraget®.
Rapporten slog fast att skuldkriteriet borde anses vara uppfyllt med hansyn till framfor allt
Italiens uppfyllande av den forebyggande delen.

Italiens offentligfinansiella planer for 2019 innebédr dock att de faktorer av betydelse som
kommissionen analyserade i maj forra aret har forandrats vasentligt. | sitt utkast till
budgetplan 2019 réknade Italien framfor allt med en stor férsamring av det strukturella saldot
2019 i storleksordningen 0,9 % av BNP, trots att radet hade rekommenderat att Italien skulle
forbattra sitt strukturella saldo med minst 0,6 % av BNP. Den 23 oktober 2018 antog
kommissionen darfor ett yttrande om ltaliens utkast till budgetplan® som konstaterade
sarskilt allvarliga brister i efterlevnaden av den finanspolitiska rekommendation som radet
riktade till Italien den 13 juli 2018 och begérde att Italien skulle ldamna in ett reviderat utkast
till budgetplan. Den 13 november 2018 ldamnade Italien in ett nagot reviderat utkast till
budgetplan dar de offentligfinansiella malen dock var of6randrade jamfort med den
ursprungliga versionen, daribland den stora strukturella férsamring som forvantas 2019.

Den 21 november 2018 antog kommissionen sitt yttrande om Italiens reviderade utkast till
budgetplan 2019%, som bekraftade risken for betydande avvikelser fran anpassningsbanan
mot det medelfristiga budgetmal som radet rekommenderat for 2019 och de sérskilt allvarliga
brister i efterlevnaden av den finanspolitiska rekommendationen for 2019 som baserats pa
bade regeringens planer och kommissionens hostprognos 2018. Denna slutsats gor det
motiverat for kommissionen att gbra en ny beddmning av Italiens synbarliga bristande
efterlevnad av skuldkriteriet 2017.

Italiens offentliga bruttoskuld uppgick de facto till 131,2 % av BNP 2017, vilket &r langt 6ver
fordragets referensvarde pa 60 % av BNP, och utfalls data visar att Italien inte uppfyllde

%8 Kommissionens rapport COM(2018) 428 final av den 23 maj 2018: Italy - Report prepared in accordance
with Article 126(3) of the Treaty on the Functioning of the European Union.

 Kommissionens yttrande C(2018) 7510 final, 23.10.2018, om ltaliens utkast till budgetplan samt en begéran
om att Italien ska l&gga fram ett reviderat utkast till budgetplan.

% Kommissionens yttrande C(2018) 8030 final, 21.11.2018 om Italiens reviderade utkast till budgetplan.
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riktmarket for skuldminskning 2017. Pa grundval av regeringens planer och kommissionens
hostprognos 2018 forutses Italien dessutom inte respektera riktmérket for skuldminskning
vare sig 2018 eller 2019. Detta visar tydligt att innan hansyn tagits till alla faktorer av
betydelse forefaller Italien inte ha uppfyllt skuldkriterium som definieras i fordraget 2017. |
enlighet med fordraget granskar denna rapport aven faktorer av betydelse.

Aven om Italien bedomdes ha gjort vissa framsteg nar det géller att folja radets landsspecifika
rekommendationer 2017 visar de atgarder som ingar i det reviderade utkastet till budgetplan
2019 att det finns en risk att reformer som antagits till foljd av tidigare landsspecifika
rekommendationer rivs upp samt aven nar det galler de strukturella aspekterna i radets
senaste rekommendationer till Italien. Medan radet rekommenderade Italien att minska
alderpensionernas andel av de offentliga utgifterna for att skapa utrymme for andra sociala
utgifter innebar den nyligen inférda mojligheten att ga i pension i fortid att tidigare
pensionsreformer som ar en forutsattning for att Italiens stora offentliga skuld pa sikt ska bli
hallbar rivs upp. Inforandet av en skatteamnesti kan vidare ha en negativ inverkan pa
efterlevnaden av skatteregler. | det reviderade utkastet till budgetplan for 2019 planeras
overlag inga effektiva atgarder for att tackla Italiens troga potentiella tillvaxt och i synnerhet
dess sedan langre stagnerande produktivitet. Inte minst kan mojligheten att ga i pension i
fortid ha en negativ inverkan pa arbetskraftsutbudet. De nyligen inforda atgarder som hajer
skatterna pa banker kan tillsammans med effekten av hogre statsobligationsrantor dessutom
hamma kreditutbudet. Detta visar att den sammantagna effekten pa tillvaxten av atgarderna i
utkastet till budgetplan for 2019 kan bli mindre an regeringen raknar med aven pa kort sikt.

Aven om den efterhandsbedémning av Italiens uppfyllande av den férebyggande delen som
gjordes i maj 2018 visade pa ett allmant uppfyllande av den rekommenderade
anpassningsbanan mot det medelfristiga malet 2017, pekar en samlad bedémning baserad pa
bade regeringens planer och kommissionens hostprognos 2018 som tar hansyn till den
flexibilitet som kommissionen beviljat for ovanliga handelser, att det finns en risk for
betydande avvikelse fran anpassningsbanan mot det medelfristiga budgetmal som
rekommenderats av radet for 2018 och for sarskilt allvarliga brister i efterlevnaden 2019.
Denna slutsats ligger fast aven om det extraordinara program for underhall av vagnatet och
vagforbindelser till foljd av Morandibrons kollaps i Genua och den preventiva planen for att
begransa hydrogeologiska risker till foljd av daliga vaderforhallanden betraktas som ovanliga
héndelser utanfor den berérda medlemsstatens kontroll enligt artiklarna 5.1 och 6.3 i
forordning (EG) nr 1466/97, och att avdrag for denna budgeteffekt (omkring 0,2 % av BNP)
darfor gors fran kravet i stabilitets- och tillvaxtpakten forebyggande del.

Analysen i denna rapport omfattar en bedémning av alla faktorer av betydelse, ddribland i)
att det makroekonomiska léget, dven om neddtriskerna har intensifierats pg senare tid, inte
kan sdgas forklara att Italien ligger sa langt fran uppfyllande av riktmdrket foér
skuldminskning, med tanke pg att tillvaxten i BNP i I6pande priser har varit éver 2 % sedan
2016, i) att regeringens planer innebdr att tidigare, tillvaxthéjande strukturreformer — i
synnerhet tidigare pensionsreformer — rivs upp, samt framfér allt iii) den konstaterade risken
for betydande avvikelse frgn budgetmdlet 2018 och for sarskilt allvarliga brister i
efterlevnaden 2019 av rddets rekommendation till Italien den 13 juli 2018, enligt bade
regeringens planer och kommissionens héstprognos 2018. Sammantaget tyder analysen pad
att det skuldkriterium som definieras i férdraget och férordning (EG) nr 1467/1997 inte bér
anses vara uppfyllt, och att ett skuldbaserat underskottsférfarande ddrfér dr motiverat.
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