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Zprava vypracovana v souladu s ¢L. 126 odst. 3 Smlouvy o fungovani Evropské unie
1. Uvob

Clanek 126 Smlouvy o fungovani Evropské unie (dale jen ,,SFEU®) stanovi postup pii
nadmérném schodku. Tento postup je dale upiesnén v nafizeni Rady (ES) ¢. 1467/97 o
urychleni a vyjasnéni postupu p¥i nadmémém schodku’, které je sougasti Paktu o stabilits a
rustu. Zvlastni ustanoveni pro Clenské staty eurozény v ramci postupu pii nadmérném
schodku zavadi nafizeni (EU) &. 473/2013%,

Podle ¢l. 126 odst. 2 SFEU je Komise povinna sledovat dodrzovani rozpoctové kazné na
zéakladé téchto dvou kritérii: a) zda pomér planovaného nebo skute¢ného schodku vetejnych
financi k hrubému domécimu produktu (HDP) nepiekracuje referencni hodnotu 3 % a b) zda
pomér vefejného dluhu k HDP nepiekracuje referencni hodnotu 60 %, ledaze se dostatecné
snizuje a blizi se uspokojivym tempem k referen¢ni hodnoté.

Ustanoveni ¢l. 126 odst. 3 SFEU stanovi, ze nesplituje-li ¢lensky stat pozadavky podle
jednoho nebo zadného z vySe uvedenych kritérii, Komise mé povinnost vypracovat zpravu.
Tato zprava rovnéz musi ptihlédnout ..,k tomu, zda schodek verejnych financi prekracuje
verejné investicni vydaje, jakoz i ke vSem dalsim rozhodujicim faktoriim vietné stiednédobé
hospodarské a rozpoctové pozice clenského statu.

Tato zprava, kterd predstavuje prvni krok v rdmci postupu pii nadmérném schodku,
analyzuje, zda Italie v roce 2017 splnila kritérium dluhu vyplyvajici ze Smlouvy, a to s
nalezitym ohledem na hospodaiskou situaci a jiné rozhodujici faktory. Dne 29. fijna 2018
Komise zaslala italskym organtim dopis, v némz oznamila sviij zdmér na podzim roku 2018
znovu posoudit, zda Italie spliuje kritérium dluhu, s pfihlédnutim k podstatné zméné
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rozhodujicich faktort, kterou ptinasi navrh rozpoctového planu na rok 2019.

Dne 23. kvétna 2018 vydala Komise zpravu podle ¢l. 126 odst. 3 SFEU®, nebot’ Italie v roce
2017 nedosahla dostate¢né¢ho pokroku, pokud jde o plnéni kritéria dluhu. Zprava dospéla k
zavéru, ze kritérium by mélo byt v daném okamZiku povaZovano za splnéné, zejména s
ohledem na nésledné dodrzovani preventivni slozky ze strany Itdlie v roce 2017. Zprava
rovnéZ poukdazala na riziko zdvazného odchyleni od postupu korekce smeétujiciho ke splnéni
sttednédobého rozpoctového cile doporuceného Radou pro rok 2018, a to jak na zakladé
plant vlady, tak na zaklad€ prognézy Komise z jara 2018.

Fiskalni plany Italie na rok 2019 vSak pfedstavuji podstatnou zménu rozhodujicich faktord,
které Komise analyzovala loni v kvétnu. Konkrétné Italie pfedlozila dne 16. fijna 2018 svijj
navrh rozpodtového planu na rok 2019%, ktery v roce 2019 predpokladd zhoreni

L Ur. vést. L 209, 2.8.1997, s. 6. Tato zprava bere v uvahu i ,, Technické podminky provdidéni Paktu o stabilité a
ristu a obecné zasady pro formu a obsah programii stability a konvergencnich programii®, které dne 15.
kvétna 2017 schvalil Hospodafsky a finanéni vybor, dostupné na této internetové strance:
http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-9344-2017-IN1T/en/pdf

2 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) & 473/2013 o spolenych ustanovenich tykajicich se sledovani
a posuzovani navrhii rozpoctovych pland a zajisStovani napravy nadmérného schodku clenskych stati v
eurozéng (Ut. vést. L 140, 27.5.2013, s. 11).

¥ Zprava Komise COM(2018) 428 final ze dne 23. kvétna 2018: Itilie — Zprava vypracovana v souladu s &l.
126 odst. 3 Smlouvy o fungovani Evropské unie®.

* https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/2019 _dbp_it_en_1.pdf
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(piepodteného) strukturalniho rozpo&tového salda® 0 0,9 % HDP. Dne 23. fijna 2018 pfijala
Komise stanovisko® k navrhu rozpo&tového planu na rok 2019, v némz upozornila na zv1aste
zavazné nedodrzeni fiskalniho doporuceni Rady zaslaného Italii dne 13. Cervence 2018 a
vyzvala Italii, aby ptfedlozila revidovany navrh rozpoc¢tového planu. Dne 13. listopadu 2018
Italie ptedlozila revidovany ndvrh rozpoctového planu na rok 2019. Zmény obsazené v
revidovaném navrhu rozpoctového planu na rok 2019 byly velmi omezeného rozsahu a
spo¢ivaly predevsim ve vys$§im cili na rok 2019, pokud jde o privatizace (1 % HDP misto 0,3
%). Dne 21. listopadu 2018 pfijala Komise stanovisko k revidovanému navrhu rozpoc¢tového
planu Italie na rok 2019, v némz potvrdila zvlasté zavazné nedodrzeni fiskalniho doporuceni
pro rok 2019. Tim je odiivodnéno nové posouzeni splnéni doporuc¢ené hodnoty pro snizovani
dluhu v roce 2017.

Z udaju, které organy oznamily v fijnu 2018 a které nasledné potvrdil Eurostat®, vyplyva, ze
schodek vetejnych financi Italie se v roce 2017 snizil na 2,4 % HDP (z 2,5 % v roce 2016) a
zéaroven se dluh stabilizoval na urovni 131,2 % HDP (v roce 2016 ¢inil 131,4 % HDP), tj. nad
referenéni hodnotou 60 % HDP. Revidovany navrh rozpoctového planu Itélie na rok 2019
ptedpoklada, ze se pomér dluhu k HDP v roce 2018 mirné snizi na 130,9 %. V roce 2019
predpoklada revidovany navrh dalsi pokles poméru dluhu k HDP (o 1,7 procentniho bodu) na
129,2 %. Podle ozndmenych udaji a progndézy Komise z podzimu roku 2018 Italie nesplnila
doporu¢enou hodnotu pro snizovani dluhu ani v roce 2016 (rozdil ve vysi 5,2 % HDP), ani v
roce 2017 (rozdil ve vysi 6,6 % HDP) (viz tabulka 1).

Celkové 1ze konstatovat, ze nedostate¢né plnéni doporuc¢ené hodnoty pro snizovani dluhu ze
strany Italie v roce 2017 je dokladem existence nadmérného schodku prima facie ve smyslu
Paktu o stabilité a riistu, avSak pied zvazenim vSech faktorti uvedenych nize. Kromé toho se
na zakladé¢ vladnich pland i1 prognézy Komise z podzimu roku 2018 ocekava, ze Italie
doporu¢enou hodnotu pro snizovani dluhu nesplni ani v roce 2018 (rozdil ¢ini podle plant
vlady 3,7 % HDP, podle prognézy Komise 6,6 % HDP), ani v roce 2019 (rozdil ¢ini podle
plant vlady 3,6 %, podle prognézy Komise 6,7 % HDP).

Komise proto vypracovala tuto zpravu, aby komplexné posoudila odchyleni od doporucené
hodnoty pro snizovani dluhu a aby provéfila, zda je zahjeni postupu pii nadmérném schodku
po zvazeni vSech rozhodujicich faktorti odlivodnéné. Oddil 2 zpravy se zabyva kritériem
schodku. Oddil 3 se zabyva kritériem dluhu. Oddil 4 se zabyva vetfejnymi investicemi a
dal$imi rozhodujicimi faktory vcetné posouzeni souladu s poZzadovanym postupem korekce
smefujicim ke splnéni stfednédobého rozpoctového cile. Zpradva zohlediiuje progndzu
Komise z podzimu roku 2018, ktera byla zvefejnéna dne 8. listopadu 2018. Prognoza Komise
vychazi z navrhu rozpoc€tového planu na rok 2019, tedy nikoli z revidovaného rozpoctového
planu, avsak rozdily mezi t¢émito dvéma dokumenty jsou jen nepatrné.

> Cyklicky o¢isténé rozpoctové saldo bez vlivu jednordzovych a docasnych opatfeni, piepodtené Komisi za
pouziti spole¢né€ dohodnuté metodiky.

® Stanovisko Komise C(2018) 7510 final ze dne 23. fjna 2018 k navrhu rozpo&tového planu Italie a k zadosti,
aby Italie predlozila revidovany navrh rozpoétového planu.

" Podle nafizeni (ES) &. 479/2009 musi ¢lenské staty Komisi dvakrat roéné oznamovat vysi svého planovaného
a skute¢ného schodku vefejnych financi a vysi vefejného dluhu. Nejnovéjsi oznameni Italie je k dispozici na
adrese: http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-
notification-tables

® Tiskovd zprava Eurostatu & 163/2018 ze dne 22. fijna 2018 je k dispozici na adrese:
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9328077/2-22102018-AP-EN.pdf/e1b423ef-a337-42ea-
90cb-4a6775badc07
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Tabulka 1: Schodek verejnych financi a vefejny dluh (v % HDP)?

2018 2019
2015 2016 2017 KOM NRP KOM NRP
KIerum 1o \do vefejnych financi | -2,6 25 24 19 18 29 24
schodku
Hruby vefeny diuh | | 1316 | 1314 | 1312 | 1311 | 1309 | 1 1310 | _ 1292 |
Rozdil oproti
doporucené hodnoté nr. 52 6,6 6,6 3.7 6,7 3.6
L pro snizovani dluhu
Kritérium - —
diuhu Zména strukturalniho 01 .07 .03 00 02 12 .09
salda
Pozadované minimalni
linearni strukturaini 34 nr. nr. nr. nr. n.r. n.r.
korekce
Poznamky:

# Neni-li uvedeno jinak, uvadi se v procentech HDP; ,,n. 1. znamena ,jneni relevantni®.

Zdroj: Utvary Evropské komise, revidovany navrh rozpoctového planu Itdlie na rok 2019 a prognéza Komise z podzimu roku 2018

2. KRITERIUM SCHODKU

Italie vyvinula v letech 2010 az 2013 znacné fiskalni usili, pricemz v roce 2013 zvysila
primarni prebytek na vice nez 2 % HDP a opustila postup pri nadmérném schodku tim
zpiisobem, Ze od roku 2012 wudrzela celkovy schodek stdtniho rozpoctu na urovni
neprekracujici hodnotu 3 % HDP (zatimco v roce 2009 cinil vice nez 5 %). Nastaveni fiskalni
politiky se vSak v poslednich letech uvolnilo. V roce 2017 se primarni prebytek snizil na 1,4
% a celkovy schodek statniho rozpoctu se stabilizoval na urovni priblizné 2,4 % HDP. Obé
hodnoty by se viak mély v roce 2018 zlepsit. V roce 2019 a 2020 se ocekava, Ze se celkové i
primarni saldo vyrazné zhorsi, a to zejména v dusledku opatieni obsazenych v navrhu
rozpoctoveho planu na rok 2019 a potvrzenych v revidovaném navrhu rozpoctového planu na

rok 2019.

V roce 2017 Italie vykdzala schodek vefejnych financi ve vysi 2,4 % HDP. Podle
revidovaného navrhu rozpoctového planu i progndézy Komise z podzimu roku 2018 se
predpoklada, ze v letech 2018-2019 splni referencni hodnotu 3 % HDP uvedenou ve
Smlouvé. V roce 2020 vSak bude podle prognozy Komise referencni hodnota za ptredpokladu
nezménéné politiky prekrocena. Revidovand progndza navrhu rozpoctového planu na rok
2019 ptedpoklada, ze schodek vetfejnych financi dosahne v roce 2018 hodnoty 1,8 % HDP a
v roce 2019 hodnoty 2,4 % HDP. Nota di Aggiornamento al DEF vydana Italii, ktera
aktualizuje rozpoctové cile programu stability Italie z roku 2018, pfedpokladd v roce 2020
snizeni celkového schodku statniho rozpoctu na 2,1 % HDP. Zvyseni schodku vefejnych
financi, s nimz se pocita na rok 2019, vyplyva predev§im z rozpoctovych opatieni, kterd
predpoklada revidovany navrh rozpoctového planu na rok 2019, pficemz v prognézach vlady
se pocita s Cistym dopadem v podob¢ zvySeni schodku vetejnych financi ptiblizn€ o 1,2 %
HDP. Pti¢inou poklesu schodku vetejnych financi predpokladaného v roce 2020 je piredevsim
dopad (o velikosti piiblizné 0,7 % HDP) vyssich sazeb DPH stanovenych zakonem na rok
2020 v rdmci ochranné dolozky. Progn6za Komise z podzimu roku 2018 ptedpoklada, ze v
roce 2018 dosahne schodek vetejnych financi Italie 1,9 % HDP a Ze se v roce 2019 zvysi na
2,9 %. Progndza schodku Komise na rok 2018 je o néco vyssi, nez predpoklada revidovany
navrth rozpo€tového planu na rok 2019, a tento rozdil lze wvysvétlit piedevSim
konzervativnéj$Simi ptedpoklady, pokud jde o objem vefejnych vydaji vcetné trokovych
vydaji. Prognéza schodku vypracovand Komisi na rok 2019 je rovnéz vyssi, nez predpoklada



revidovany navrh rozpoctového planu na rok 2019, a pficinou tohoto rozdilu je piedevsim
nizsi rust HDP a vys8i urokové vydaje, nez s jakymi pocitaji prognozy vlady. Podle progndzy
Komise z podzimu 2018 dosahne schodek vetejnych financi Italie za predpokladu nezménéné
politiky v roce 2020 hodnoty 3,1 % HDP. Vyssi prognézu Komise, pokud jde o schodek na
rok 2020, ve srovnani s prognozami vlady lze vysvétlit pfedev§im skutecnosti, ze Komise
nezahrnuje vyssi sazby DPH stanovené zakonem na rok 2020 v rdmci ochranné dolozky, a
dalsi faktory predstavuje nizsi rist nominalniho HDP a vyssi trokové vydaje.

Italie tak v soucasnosti splituje kritérium schodku stanovené ve Smlouvé a v natizeni (ES) ¢.
1467/97, ackoli podle prognozy Komise z podzimu 2018 za predpokladu nezménéné politiky
hrozi, ze v roce 2020 nebude splnéno kritérium schodku.

3. KRITERIUM DLUHU

Pomer verejného dluhu Italie k HDP nejprve v obdobi dvojité recese v letech 2008—2013
rostl priumérné o 5 procentnich bodii za rok, nasledné se v letech 20142015 ddle zvysoval, a
to pomalejsim tempem prumérné o I procentni bod za rok, poté v roce 2016 dosahl nejvyssi
hodnoty, a sice 131,4 %, a v roce 2017 mirné poklesl na 131,2 %. Na zdkladé revidovaného
navrhu rozpoctového pldanu na rok 2019 se ocekava, ze se pomer dluhu k HDP postupné snizi
v roce 2018 na 130,9 %, v roce 2019 na 129,2 % a v roce 2020 na 127,3 %. Prognoza
Komise predpoklada, ze pomér dluhu k HDP ziistane v letech 20182020 stabilni na Urovni
priblizne 131 %. Az do roku 2018 prispivaly priznivé, byt zhorsujici se podminky financovani
k podpore hospodarského oziveni a k oslabeni efektu ,,snehové koule“. Poté se ocekava, Ze
rostouci ndklady na financovani, snizZeni primarniho prebytku a vynosy privatizace
nedosahujici cilové hodnoty budou brzdit proces snizovani dluhu. Rizika refinancovani dluhu
jsou sice v krdtkodobém horizontu omezend, vysoky verejny dluh je vsak pro italské
hospodarstvi i naddle vyznamnou pricinou zranitelnosti.

Po zruseni postupu pii nadmérném schodku v ¢ervnu roku 2013 se na Italii vztahovalo tfileté
piechodné obdobi zamétené na splnéni doporucené hodnoty pro snizovani dluhu, které zacalo
v roce 2013 a skoncilo v roce 2015. Po skonceni pfechodného obdobi zacala doporucena
hodnota pro snizovani dluhu platit v roce 2016. Podle oznamenych udaji a prognozy Komise
¢inil rozdil oproti doporuc¢ené hodnoté dluhu 5,2 % HDP v roce 2016 a 6,6 % v roce 2017.
Kromé toho se na zakladé revidovaného navrhu rozpoctového planu na rok 2019
predpoklada, Ze Italie doporucenou hodnotu pro snizovani dluhu nesplni ani v roce 2018
(rozdil oproti doporucené hodnoté pro snizovani dluhu ve vysi 3,7 % HDP), ani v roce 2019
(rozdil oproti doporu¢ené hodnoté pro snizovani dluhu ve vysi 3,6 % HDP). Tento zavér se
potvrzuje v progndéze Komise (rozdil oproti doporuc¢ené hodnoté pro snizovani dluhu ve vysi
6,6 % HDP v roce 2018 a 6,7 % HDP v roce 2019).

Konkrétné¢ dosahl pomér dluhu k HDP v roce 2017 hodnoty 131,2 %, coz je o 0,2
procentniho bodu méné nez v roce 2016. Toto snizeni mélo omezeny rozsah ¢aste¢né v
disledku efektu ,,sné¢hové koule“, ktery dluh stdle zvySoval, pfi¢emz redlné implicitni
naklady na dluh® sice postupné klesaly (na 2,4 % z 2,7 % v roce 2013), aviak i nadale byly
vyssi nez rast redlného HDP (1,6 %). Ve skutecnosti se redlné spotové urokové sazby u
novych emisi statnich cennych papirt, které se v letech 2015-2017 pohybovaly kolem nuly,
jen pozvolna promitaly do redlnych nékladi na obsluhu nesplacené vyse dluhu, a to vzhledem

% Reélné implicitni naklady na dluh v &ase t Ize definovat jako nominalni vynos uhrazeny vladou za obsluhu
nesplaceného dluhu v Case t—1 bez inflace v Case t. V tabulce 2 Ize nalézt rocni zménu poméru dluhu k HDP v
dtsledku realnych implicitnich naklad na dluh tim zpsobem, Ze se seCte piislusny vliv urokovych vydaja
(které dluh zvysuji) a deflator HDP (ktery dluh snizuje).
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k dob¢ trvani italského dluhu a obdobi refinancovani v kombinaci s nizkou inflaci (rast
deflatoru HDP ve vysi 0,6 %) — viz téZ tabulka 2 a graf 1. V kladném rozdilu tempa ristu
urokové sazby (0,9 procentniho bodu ve srovnéni s 0,8 procentniho bodu v roce 2016) se i
naddle projevoval znany dopad efektu ,,sné¢hové koule®, ktery zvySoval dluh (1,1 % HDP
oproti 1,0 % v roce 2016 — viz tabulka 2). Na druhou stranu k omezeni dynamiky dluhu
ptispél v roce 2017 viceméné stabilni primarni ptebytek ve vysi 1,4 % HDP. Vnitini
dynamika dluhu v roce 2017 zadluzeni mirné zvysovala (0 0,2 %), a to ptedevsim v disledku
podpory bankovniho sektoru,’® coz bylo &asteéné vykompenzovéno zmensenim rezervy v
oblasti likvidity, pfiemz nebylo dosazeno zadnych vynosi privatizace™.

Revidovany navrh rozpo¢tového planu na rok 2019 piedpoklada, Zze se v roce 2018 pomér
dluhu k HDP snizi z urovné roku 2017 o 0,3 procentniho bodu na 130,9 %. Piedpokladana
dynamika je predevsim vysledkem efektu ,,sné¢hové koule®, ktery sice oslabuje, avSak nadale
zvysuje dluh (0 0,5 % HDP),*? a mirného zlepseni priméarniho piebytku (na 1,8 % HDP),
které vice nez vykompenzovalo vnitini dynamiku trhu, jeZ dluh zvySovala (o 1,0 % HDP).
Komise predpokladd, ze se pomér dluhu k HDP v roce 2018 snizi na 131,1 % HDP, coz je o
néco vice, nez kolik uvadi revidovany navrh rozpoctového planu na rok 2019. Tento rozdil je
disledkem o néco nizsiho predpokladaného primarniho prebytku a silngjsiho efektu ,,snéhové
koule®, coz souvisi s nepatrné vy$§imi prognézami realnych implicitnich ndkladii na dluh.

Revidovany navrh rozpoctového planu na rok 2019 predpoklada v roce 2019 vyrazné snizeni
poméru dluhu k HDP o 1,7 procentniho bodu na 129,2 %. Je to ptedevsim dasledkem vnitini
dynamiky dluhu snizujici zadluzeni (0,1 % HDP), kterou Ize vysvétlit pfedevsim vysokymi
vynosy privatizace pldnovanymi vladou (1 % HDP) a efektem ,,sné¢hové koule®, jenz dluh
nepatrné¢ zmensuje a ktery lze vysvétlit vyraznym predpokladanym zvySenim nominalniho
rastu oproti roku 2018, jimZ bude podle ptedpokladli vykompenzovan zmenSujici se primarni
prebytek (1,2 % HDP). Podle prognoézy Komise ziistane v roce 2019 pomér dluhu k HDP
viceméné stabilni na urovni 131,0 %. Tento rozdil souvisi s vyrazné niz8§imi prognézami
nominalniho ristu a vyssi prognézou urokovych vydajii, coz se odrazi v efektu ,,snéhové
koule®, ktery zvySuje dluh a je nadale pomémé silny, a dale s niz§im predpokladanym
primarnim piebytkem (1 % HDP) a niZz§imi vynosy privatizace. Rizika spojend s
predpokladanym dluhem podle prognézy Komise i podle revidovaného navrhu rozpoctového
planu na rok 2019 souvisi s vyhledem ristu niz§im, nez jaky se ocekaval, vyraznéjSim
vysSimi, nez jaké se oCekavaly.

Komise predpokladd, ze pomér dluhu k HDP zlstane viceméné stabilni i v roce 2020, nebot’
se ocekava, Ze dalsi zhorSeni priméarniho piebytku a rostouci rokové vydaje vykompenzuji
rast nominalniho HDP.

Jak je ztejmé z grafu 1, postupné snizovani redlnych implicitnich nékladd na obsluhu dluhu
(prrerusovana cerna kiivka) a oziveni rustu realného HDP (neprerusovana modra krivka)
znamenaly az do roku 2016 postupné zmenSovani rozdilu mezi témito dvéma hodnotami
(Zluta plocha), ktery by mél zustat v letech 2018-2019 viceméné¢ stabilni a v roce 2020 by se

10 Z oznamenych udajii vyplyvé, Ze operace na zachranu Banca Monte Paschi a dvou benatskych bank mély
dopad na dluh ve vysi témét 1 % HDP a na schodek ve vysi téméet 0,4 % HDP.

! Dalsi mensi transakce, které maji vliv na vnitini dynamiku dluhu, se nevykazuji. Viz té2 Zprdva o veiejném
dluhu 2017 italského Ministerstva hospodarstvi a financi na strance:
http://www.dt.tesoro.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/debito_pubblico/presentazioni_studi_relazion
i/Rapporto_sul_Debito_Pubblico_2017.pdf

12 Efekt ,,snéhové koule“ oslabuje predevsim diky vyrazn& vyssi inflaci a nepatrng niz§im Grokovym vydajim.
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m¢él v disledku rostoucich realnych implicitnich nakladt na dluh mirn€ zvysit. Celkove efekt
,»sn¢hové koule* zvysujici dluh v roce 2017 oslabil na 1,1 % HDP, ¢imz se blizi primérné
hodnoté z doby pted krizi, konkrétné¢ v letech 2000-2007, ve vysi 1,2 %. Efekt ,,snéhové
koule* tak vysvétluje jen castecné, pro€ Italie v roce 2017 a v nasledujicich letech dostatecné

neplni doporucenou hodnotu pro snizovani dluhu.

Z analyzy tedy celkove vyplyva, ze pred zohlednénim vSech rozhodujicich faktorti uvedenych
nize kritérium dluhu prima facie pro ticely Smlouvy a natizeni (ES) ¢. 1467/97 neni splnéno,
at’ uz se vychazi z revidovaného navrhu rozpoc¢tového planu na rok 2019, nebo z prognozy

Komise.
Tabulka 2: Dynamika dluhu®
2015 2016 2017 | 2018 2019
i KoM NRP | KOM | NRP
Pomér hrubého vefejného dluhu k HDP 1316 1314 1312} 1311} 130,9} 131,0} 129,2
Zména poméru dluhu k HDP ° (1 = 2+3+4) -02 -02 -0 -0,4 -0.3! 01} -1,7]
Prispévky:
« Primémi saldo (2) -15 -14 1,48 A7t -1,8i -1,0i 1.2
« Efekt ,sn¢hové koule® (3) 17 10 11 06! 05! 07! 03
ztoho:
Urokové vydaie 4.1 39 38! 37! 36! 38! 36
Riist redlného HDP 1,2 -1,5 201 15/ 151 151 -19
Inflace (deflator HDP) 12 14 06! 16! 16! 17! 2,0
 Viitini dynamika dluhu (4) 04 02 0.2 1,1} 10} 0.2 01
ztoho:
Rozdil mezi hotovosti/pFiriistky 0,3 -0,8 13} 07 05! 05! 0,5
Cistd akumulace financnich aktiv 07 10 121 04! 00! 03! 07
z toho vynosy privatizace -0,4 -0,1 -0,3 -0,2 -1,0
Vliv ocenéni a zbytkové polozky 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5 0,0 0,1
Poznamky:
# Neni-li uvedeno jinak, uvadi se v procentech HDP.
® Zménu poméru hrubého dluhu k HDP Ize rozlozit takto:
Dt _ Dt—l — PDt + [ thl =S it — Y j e SI:t
Yt Yt —1 Yt Yt —1 1 —+ yt Y

kde t pfedstavuje ¢asovy index; D, PD, Y a SF piedstavuji stav vefejného dluhu, primarni schodek, nominalni HDP resp. vnitini dynamiku dluhuai ay

predstavuji pramérné naklady na dluh a nominalni rast HDP. Vyraz v kulatych zavorkach ptedstavuje efekt ,,snéhové koule*; méfi spojeny vliv urokovych

vydajti a hospodafského ristu na pomér dluhu k HDP.

Zdroj: Utvary Evropské komise, revidovany navrh rozpoctového planu Italie na rok 2019 a prognéza Komise z podzimu roku 2018
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Graf 1: Faktory, které jsou pri¢inou efektu ,,snéhové koule*, ktery ovliviiuje vefejny
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Zdroj: Progntéza Komise z podzimu roku 2018
4, ROZHODUJICI FAKTORY

Podle ustanoveni ¢l. 126 odst. 3 SFEU ,,zprdva Komise prihlédne k tomu, zda schodek
verejnych financi prekracuje verejné investicni vydaje, jakoz i ke vSem dalsim rozhodujicim
faktoriim vietné strednédobé hospodarské a rozpoctové pozice clenského statu®. Tyto faktory
jsou dale uptesnény v €l. 2 odst. 3 natizeni Rady (ES) €. 1467/97, kde se rovnéz stanovi, Ze je
tteba vénovat patficnou pozornost ,,vSem ostatnim faktorim, které jsou podle ndzoru
dotceného clenského statu rozhodujici pro celkové posouzeni souladu s kritérii schodku a
dluhu a které clensky stat sdeélil Radeé a Komisi®.

V piipadé¢ zjevného poruseni kritéria dluhu je analyza rozhodujicich faktort zvlasté
opodstatnéna, jelikoz dluhova dynamika je ve srovnani se schodkem vétsi mérou ovlivnéna
faktory, jez se vymykaji kontrole vlady. Na tuto skute¢nost poukazuje ustanoveni ¢l. 2 odst. 4
natizeni (ES) €. 1467/97, které stanovi, Ze pii posuzovani souladu na zaklad¢ kritéria dluhu,
musi byt zohlednény rozhodujici faktory bez ohledu na rozsah poruSeni. V tomto ohledu je
pii posuzovani souladu s kritériem dluhu tfeba vzit v Gvahu pfinejmenSim tyto tfi hlavni
aspekty (které byly zohlediiovany i v minulosti)*® vzhledem k jejich dopadu na dluhovou
dynamiku a udrzitelnost:

1. dodrZzovani stfednédobého rozpoctového cile nebo postupu korekce smétujiciho ke
splnéni tohoto cile, které ma zajistit udrzZitelnost nebo rychly pokrok sméfujici k
udrzitelnosti za obvyklych makroekonomickych okolnosti. Jelikoz stfednédoby

3 Viz zpravy vypracované v souladu s ¢l. 126 odst. 3 SFEU COM(2015) 113 final ze dne 27. tinora 2015;
COM(2016) 305 final ze dne 18. kvétna 2016; a COM(2018) 428 final ze dne 23. kvétna 2018.



rozpoctovy cil pro konkrétni zemi uz z podstaty své konstrukce bere v tivahu troven
zadluzeni a implicitni zavazky, dodrzovani sttednédobého rozpoctového cile nebo
postup korekce smeéfujici ke splnéni tohoto cile by mély pfinejmensim ve
sttednédobém horizontu zajistit piiblizovani poméra dluhu k HDP k obezietnym
drovnim;

2. strukturdlni reformy, které jiz byly provedeny nebo které jsou podrobné popsany v
planu strukturdlni reformy a u nichz se ocekava, ze svym dopadem na rist zvysi
udrzitelnost ve stfednédobém horizontu a tim u poméru dluhu k HDP pfispéji k
dosazeni uspokojivého sestupného trendu. Ocekava se, ze dodrzovani sttednédobého
rozpoctového cile (nebo postupu korekce smétujiciho ke splnéni tohoto cile) spolu s
provedenim strukturdlnich reforem (v souvislosti s evropskym semestrem) za
obvyklych ekonomickych podminek uvede dynamiku dluhu na udrzitelnou trajektorii
prostfednictvim kombinovaného dopadu na Ttroven =zadluzeni jako takovou
(dosazenim zdravého stavu rozpoctu pii splnéni sttednédobého rozpoétového cile) a
na hospodatsky rust (prostfednictvim reforem);

3. nepfiznivé makroekonomické podminky, a zejména nizka inflace, které¢ mohou brzdit
proces snizovani poméru dluhu k HDP a v jejichz dasledku maze byt plnéni
ustanoveni Paktu o stabilité a ristu zvlasté narocné. V prostiedi nizké inflace je pro
takovych podminek je plnéni stfednédobého rozpoctového cile nebo postupu korekce
sméfujiciho ke splnéni tohoto cile kliCovym rozhodujicim faktorem pii posuzovani
souladu s kritériem dluhu.

S ohledem na tato ustanoveni jsou v nésledujicich pododdilech zkouméany tyto aspekty: 1)
sttednédoba hospodarska pozice vcetné aktudlniho stavu provadéni strukturalnich reforem; 2)
sttednédobé rozpoctova pozice véetné posouzeni dodrZzovani pozadované korekce smétujici
ke splnéni stfednédobého rozpoctového cile a posouzeni vefejnych investic; 3) vyvoj
sttednédobé pozice verejného dluhu véetné vyhledu, pokud jde o jeho udrzitelnost; 4) jiné
faktory, které Komise povazuje za relevantni; a 5) jiné faktory, které piedlozi ¢lensky stat.

4.1. Sti‘ednédoba hospodaiska pozice

Makroekonomické podminky s ristem nominalniho HDP, ktery od roku 2016 presahuje 2 %,
nelze navzdory rizikum nepriznivého vyvoje, ktera nedavno zesilila, povazZovat za polehcujici
okolnost, jiz by bylo mozno vysveétlit, proc¢ je lItdlie tak vyrazné vzdalena od plnéni
doporucené hodnoty pro snizovani dluhu orientované na budoucnost. Na druhou stranu nizky
rust produktivity nadale predstavuje prekazku, kterd stoji v cesté potencialnimu rustu Italie a
rychlejsimu snizovani poméru dluhu k HDP. Italie sice dosahla urcitého pokroku pri plnéni
doporuceni pro jednotlivé zemé z roku 2017, avSak opatreni obsazend v revidovaném navrhu
rozpoctu na rok 2019 naznacuji, ze doslo ke zvraceni predchoziho pokroku, a to i ve vztahu

ke strukturdlnim fiskalnim aspektiim doporuceni zaslanych Italii Radou dne 13. cervence
2018.

Cyklické podminky, potencialni rast a inflace

Rust realného HDP Italie dosahl v roce 2017 hodnoty 1,6 %. Revidovany ndvrh rozpoctového
planu na rok 2019 i prognoza Komise pfedpokladaji, Ze v roce 2018 dojde ke zpomaleni
(navrh piedpoklada 1,2 %, progndza 1,1%). V roce 2019 se podle revidovaného navrhu
rozpoctového pldnu na rok 2019 ocekava, ze rast redlného HDP zrychli na 1,5 %, zatimco
Komise predpoklada mirnéjsi oziveni v roce 2019 (1,2 %) i v roce 2020 (1,3 %). Odhaduje



se, ze potencialni rust se kone¢né¢ v roce 2017 ocitl v kladnych cislech, a sice na hodnoté
0,3 % (nartst z —0,2 % v roce 2016) a ze v letech 20182020 dale poroste, byt i nadale
zlstane na velmi nizké Grovni. V disledku toho Komise odhaduje, Ze se zaporna produkéni
mezera Italie rychle uzavie: zvysi se z —3,6 % potencialniho HDP v roce 2015 na —0,3 % v
roce 2018, poté se v roce 2019 dostane do kladnych cisel (0,3 %) a v roce 2020 dale poroste
(na 0,8 %).

I ptes dosavadni pokrok, kterého bylo dosazeno v dulezitych oblastech reformy (napf.
reformy trhu prace a vefejné spravy, boj proti danovym unikiim, ozdravovani rozvahy bank),
potencialni rast Italie nadale zat&zuji diisledky krize a pietrvavajici strukturalni nedostatky™.
HDP Italie je nadale na trovnich z doby pied krizi a oproti dob¢ pred 15 lety u n&j nedoslo k
narastu, zatimco v ostatnich ¢astech eurozony ¢ini prumérny ro¢ni rast 1,2 %. To lze rovnéz
vysvétlit strukturdlnimi faktory, které brzdi efektivni rozdélovani zdroji a produktivitu.
Naklady na starobni dichody a na obsluhu dluhu, které nadale ptedstavuji velky podil na
celkovych vetfejnych vydajich Italie, omezuji vydajové polozky, které ptispivaji k rastu, jako
je vzdélavani a infrastruktura. Vysoké danové zatizeni vyrobnich faktora a stale nedostate¢né
dodrzovéni danovych predpisti nadale stoji v cesté hospodarskému ristu. Rist zaméstnanosti
podporily reformy trhu prace a pobidky k pfijimani zaméstnancii, ale vétSinou byly jeho
ptficinou docasné smlouvy, pfi¢emz dlouhodobd nezaméstnanost a nezaméstnanost mladych
lidi nadale zistavaji vysoké a zhorSuji vyhlidky budouciho hospodarského ristu.
Podnikatelské prostedi nadale brani rozvoji podnikani, a to i v disledku nedostatkli vetejné
spravy a velmi pomalého obcanskopravniho i trestniho fizeni. V neposledni fad¢ zlstavaji
investice, zejména do nehmotnych aktiv, na nizké Grovni. V této souvislosti je pro Italii
dilezité, aby pokracovala v reformach, zlep$ila vyhlidky stfednédobého rlstu a posilila
udrzitelnost svych vetejnych financi.

Poté, co se celkova inflace méfena harmonizovanym indexem spotiebitelskych cen (HISC)
zejména v disledku nizké agregatni poptavky, omezenych tlakii na mzdy a poklesu cen
energii v roce 2015 a 2016 nadale pohybovala kolem 0 %, v roce 2017 se piedev§im v
dusledku vyssich cen energii zvysila, a to na 1,3 %. Na zaklad¢ progndzy Komise se oéekava,
ze v roce 2018 zlstane stabilni na Grovni 1,3 % a Ze v roce 2019 vzroste na 1,5 %, predev§im
v diisledku vyssich cen ropy, a poté v roce 2020 rust lehce zpomali na 1,4 %. Jadrova inflace

by se méla v piistich letech také postupné zvySovat — spolu s mirnym riistem mezd — a v roce
2020 by méla dosdhnout hodnoty 1,4 %.

Donedavna branil Italii ve vynakladani vétsiho fiskalniho usili s cilem rozhodné snizit pomér
dluhu k HDP nepfiznivy makroekonomicky vyhled a s nim spojené riziko, Ze by fiskalni
politika mohla zac¢it byt kontraproduktivni, pficemz by potlaceny vyvoj cen negativné
ovlivnil pomér dluhu k HDP a primarni saldo. Kromé toho je vzhledem k nizké inflaci pro
[talii t€Z8i omezit své vefejné vydaje jako podil HDP zmrazenim mezd a dichodovych
narokil v nominalnim vyjadfeni a zdroven to znamena niz$i dailové ptfijmy nez za obvyklych
okolnosti. V neposledni fadé neptiznivé makroekonomické podminky vcetné piisnych
podminek financovani znamenaji nadprimérné fiskalni multiplikatory, na néZ ma vzhledem k

nulové dolni hranici zesilujici u¢inek omezena ménova politika’®. Rist realného HDP se v

" Viz pracovni dokument ttvarti Komise SWD(2018) 210 final ze dne 7. bfezna 2018, ,,Zprava o Italii 2018.
Véetne hloubkového prezkumu zaméreného na predchazeni makroekonomické nerovnovaze a jeji napravu “.

1 Viz napiiklad Blanchard 0. a D. Leigh (2013) na internetové adrese
www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2013/wp1301.pdf.
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roce 2016 zrychlil na 1,1 % a v roce 2017 na 1,6 %, pfi¢emz riist nominalniho HDP byl
poprvé od svétové finanéni krize vyssi nez 2 % (v roce 2016 ¢inil 2,3 % a v roce 2017 dosahl
2,1 %). Podle prognézy Komise se mé riist realného HDP v roce 2018 opét prudce zpomalit
na 1,1 % a v roce 2019 se ma jen lehce zvysit na 1,2 % a v roce 2020 na 1,3 %, avSak z
podkladového cenového vyvoje (deflatoru HDP) vyplyvéa predpokladané zrychleni rlstu
nominalniho HDP na 2,4 % v roce 2018, 2,5 % v roce 2019 a 2,7 % v roce 2020. Zda se, ze
makroekonomické podminky jiz neptedstavuji polehcujici okolnost, jez by vysvétlovala, proc¢
je Italie tak vyrazné vzdalena od pInéni doporuc¢ené hodnoty pro snizovani dluhu orientované
na budoucnost, ackoli se zda, Ze vyhled rtstu Italie je do budoucna zatizen zesilenym rizikem
nepfiznivého vyvoje. Zejména dlouhotrvajici rast vynost statnich dluhopistt by mohl zhorsit
podminky financovani bank, jakoz i kapitalové rezervy, a tim by mohl brzdit rist redlného
HDP v disledku negativniho vlivu na nadklady na Gvéry a jejich nabidku. To by ve svém
disledku zvysilo riziko udrzitelnosti italskych vefejnych financi.

Tabulka 3: Makroekonomicky a rozpoétovy vyvoj®

2015 2016 2017 2018 2019
KOM NRP KOM NRP

Realny HDP (zména v %) 0,9 11 1,6 1,1 1,2 1,2 15
Deflator HDP (zména v %) 0,9 1,1 0,5 1,3 1,3 1,3 1,6
Potencialni HDP (zména v %) -0,1 -0,2 0,3 0,5 0,7 0,6 0,9
Produkéni mezera (% potencialniho HDP) -3,6 -2,3 -1,0 -0,3 -0,4 0,3 0,4
Saldo vefejnych financi -2,6 -25 -2,4 -1,9 -1,8 -2,9 -2,4
Primarni saldo 15 14 14 1,7 1,8 1,0 12
Jednorazova a jina doCasna opatfeni -0,2 0,2 0,0 0,1 0,0 -0,1 -0,1
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ve

vefejném sektoru 2,2 2,1 2,0 1,9 1,8 1,9 2,1
Cyklicky ocisténé saldo -0,7 -1,3 -1,9 -1,8 -1,6 -3,0 -2,6
Cyklicky o¢i§téné primarni saldo 34 2,6 1,9 1,9 2,0 0,8 1,0
Strukturalni saldo -05 15 -1.8 -18 -1,6 -3,0 -2,6
Strukturalni primarni saldo 3,6 24 2,0 18 2,0 0,9 1,0
Pozndmky:

# Neni-li uvedeno jinak, uvédi se v procentech HDP.
b Cyklicky ocisténé saldo bez jednorazovych a jinych docasnych opatteni.

Zdroj: Uwvary Evropské komise, revidovany navrh rozpoctového planu Itdlie na rok 2019 a prognéza Komise z podzimu roku 2018

Strukturalni reformy

Po vSeobecnych volbach, které se konaly dne 4. bfezna 2018, nebyly v narodnim programu
reforem™ piijatém v dubnu 2018 prozatimni vladou navrzeny Zadné nové legislativni
iniciativy, byl v ném vSak uveden soupis reforem, které byly do té doby piijaty v fad¢ oblasti,
jako je vefejnd sprava, soudni systém, hospodarska soutéz, trh prace, vzdélavani a
konkurenceschopnost.

Komise ve své zprave o Italii za rok 2018 dospéla k zavéru, ze Italie ucinila urcity pokrok v
zohlediiovani doporuceni pro jednotlivé zemé z roku 2017, ale také Ze se dynamika reforem
zpomalila a Ze v riznych oblastech reforem je stle tieba vyiesit fadu tikold. Situace v oblasti
makroekonomickych nerovnovadh — ptfedevsim v souvislosti s velmi vysokym vefejnym

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
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dluhem a velmi pomalym ristem produktivity — se v Italii piestala zhorSovat, i nadale vSak
byly nerovnovahy znatné'’. V disledku toho dospéla Komise k zavéru, ze Italie stale
vykazuje nadmérné makroekonomické nerovnovéhy™.

Revidovany navrh rozpoctového planu na rok 2019 zavedl n€kolik novych politickg'lch
iniciativ, které byly dale upfesnény ve dvou legislativnich navrzich: ,.fiskalnim dekretu“! ze
dne 23. fijna 2018 a navrhu zadkona o rozpoctu predlozeném parlamentu dne 31. fijna 2018;
oba dokumenty jsou v soucasnosti predmétem jednani.

,Fiskalni dekret* obsahuje opatieni, jejichz cilem je podpofit dodrzovani dafiovych predpist,
jakoz i nékolik opatieni, jejichz cilem je zajistit inkaso danovych zavazkii z minulosti a
vycistit danové rejstiiky. Pokud jde o prvni bod, elektronicky ptenos faktur bude povinny i u
transakci s kone¢nymi spotiebiteli. ,,Fiskalni dekret™ zaroven zavedl pro dafiové poplatniky
novou a vyhodnéj$i moznost, jak vyrovnat dafové zavazky z minulosti, a to tthradou ve
splatkach v priibéhu nékolika let, bez sankci a za vyhodnych urokovych sazeb. Dalsi opatieni
také danovym poplatnikiim umozni — za zvlastnich podminek a omezeni — ptiznat v minulosti
neohlaSené piijmy uhradou pouhych 20 % prislusné danové povinnosti rovnéz v nékolika
splatkdch, bez uroki a sankci. ,Fiskélni dekret” také obsahuje nékolik drobnéjSich
ustanoveni, ktera omezuji starS$i neuhrazené danové zavazky omezeného rozsahu a snizuji
daiiové pobidky, které vedou danové poplatniky k prodluzovani doby trvani dafiovych sport.
Celkove¢ se kladny dopad na ptijmy odhaduje v roce 2020 ptiblizné na 0,1 % HDP.

Névrh zadkona o rozpoctu obsahuje mnoho opatfeni, kterd maji vliv na celou fadu oblasti
véetné zdanéni, vefejnych investic, socidlniho zabezpeceni a dichodového systému. Pokud
jde o zdanéni, nc¢kolik zmén danovych rezimi, zejména pro podniky a osoby samostatné
vydélecné ¢inné, Casteéné pierozdéli danové zatizeni napti¢ odvétvimi, coz bude mit v roce
2019 celkové pozitivni dopad na ptijmy. Danlové zatizeni sniZuji tato opatfeni:

1) Oblast plisobnosti zjednoduSen¢ho datiového rezimu pro osoby samostatné vydélecné
¢inné bude rozsifena uvolnénim podminek ptistupu. Osoby samostatné vydélecné €inné s
rocnim obratem, ktery nedosahuje prahovych hodnot stanovenych pro dané odvétvi, maji v
soucasnosti moznost platit misto dan€ z ptijma fyzickych osob pausdlni dan ve vysi 15 %
ro¢niho obratu upraveného zvlastnimi ,,koeficienty ziskovosti. Zatimco v souéasnosti se
jednotlivé prahové hodnoty ro¢niho obratu lisi podle odvétvi a dosahuji nejvyse 55 000 EUR,
v rdmci nového rezimu jsou v8echny sjednoceny a dosahuji az 65 000 EUR. Kromé toho bylo
odstranéno nékolik dalSich podminek piistupu. Ocekava se, Ze toto opatteni strukturalné snizi
ptijmy o 0,1 % HDP.

2) Podobné ustanoveni se zavadi i pro pracovniky provozujici podnikatelskou ¢innost, jejichz
ro¢ni obrat ¢ini 65 000 EUR az 100 000 EUR; jejich pfislusny pfijem bude zdanén mimo
ramec standardniho rezimu dané z pfijmi fyzickych osob pausdlni dani ve vysi 20 %2, Vyse
ocekéavané ztraty ptijmia od roku 2021 ¢ini 0,1 % HDP.

' Viz ,.Zpréva o Italii 2018“. Tamtéz.

18 Viz sdéleni Komise COM(2018) 120 final: ,,Evropsky semestr 2018: Posouzeni pokroku ve strukturalnich
reformach a v predchdazeni a ndpravé makroekonomické nerovnovihy a vysledky hloubkovych prezkumii
strukturalnich reforem podle narizeni (EU) ¢. 1176/2011*.

¥ Decreto Legge, 23 ottobre 2018, n. 119, Disposizioni urgenti in materia fiscale e finanziaria.

2 \/zhledem k tomu, Ze uvedené opatieni bude provadéno od roku 2020, je zahrnuto pouze do navrhu zédkona o
rozpoctu, a nikoli do revidovaného navrhu rozpoc¢tového planu na rok 2019.
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3) Sazba dan¢ z piijmu pravnickych osob bude snizena z 24 % na 15 % ze zisku podnikd
vyuzitého na zvySeni investic nebo na piijeti novych zaméstnancl, pficemz se ocekava
strukturalni ztrata piijmi ve vysi ptiblizné 0,1 % HDP.

Soucasné¢ bude zruSeno né¢kolik dalSich stavajicich ustanoveni, kterd snizovala daiové
zatizeni pro firmy, nebo bude omezena oblast jejich ptisobnosti. Konkrétné¢ bude zrusen diive
uzdkonény zjednoduseny danovy rezim dané z pfijmu fyzickych osob z podnikatelské
¢innosti (,,Imposta sul Reddito Imprenditoriale) a stavajici dafiové pobidky pro navyseni
kapitalu podniku (,,Aiuto alla Crescita Economica“), coz znamena vyssi piijmy — v roce 2019
o 0,1 % HDP a v roce 2020 o 0,2 % HDP. Docasné investicni pobidky
(,,ouperammortamento®) nebudou prodlouzeny, zatimco docasné danové pobidky k
inovativnim investicim (,,Iperammortamento) prodlouzeny budou, avsak bude omezen jejich
rozsah. Dale bude omezena danova odpocitatelnost konkrétnich nakladi u nékterych
kategorii firem — zv1asté u bank —, coz bude mit v roce 2019 do¢asny pozitivni vliv na piijmy
ve vysi 0,2 % HDP. Konkrétné se sniZzuje danova odpocitatelnost goodwillu a dalSich
nehmotnych aktiv spojenych s operacemi minulych obdobi tim zpiisobem, Ze se rozkladaji na
obdobi 11 let; danova odpocitatelnost avérovych ztrat vzniklych v roce 2018 se odklada do
roku 2026; danova odpocitatelnost ztrat v disledku zavedeni novych ucetnich zéasad se
snizuje tim zplsobem, Ze se rozkladaji na obdobi deseti let; a zadlohovéa platba pojistné dané
se zvysila.

Néavrh zdkona o rozpoc¢tu zahrnuje rovnéz nékolik ustanoveni na podporu vefejnych investic.
Rozpoctové prostiedky na verfejné investice se v roce 2019 zvysi o 0,2 % HDP vytvorenim
dvou fondl, jednak pro investice planované na centralni Grovni (Fondo Investimenti
Amministrazioni centrali), jednak pro investice na mistni drovni (Fondo Investimenti enti
territoriali). Kromé toho budou za tG¢elem usnadnéni administrativnich postupt vytvoreny
dvé instituce: centralni Gfad (Investltalia) bude koordinovat praci ministerstev pii zavadéni
investi¢nich strategii na celostatni urovni, sledovat provadéni programil a fesit problémy; a
nezavisly ufad pro projektové planovani (Centrale per la progettazione delle opera
pubbliche), ktery bude poskytovat technickou podporu mistnim samospravdm a centralni
spravé v prubéhu celého provadéni projekti.

Dvéma hlavnimi opatfenimi zahrnutymi do revidovaného névrhu rozpoc¢tového planu na rok
2019 jsou ,,obcansky ptijem*, ktery se tyka socialniho zabezpeceni, a ,,prahova hodnota 100
(dale jen ,KvoOta 100°), ktera se tyka dichodového systému. Navrh zédkona o rozpoctu
obsahuje pouze finan¢ni prostiedky pfidélené na tato opatieni, kterd budou navrzena a
zavedena samostatnymi pravnimi pfedpisy. Revidovany navrh rozpoctového planu na rok
2019 vsak uvadi jejich hlavni aspekty.

,,Obcanskym piijmem* se rozumi rezim minimalniho pfijmu, ktery by mél podle plant vlady
zaruCovat mésicni piijem ve vysi 780 EUR, coZ odpovida hranici relativni chudoby. Piesnou
vysi davek a podminky pro jejich ziskani vSak je tfeba uzékonit v pozdé&jsi fazi. Vyclenéné
rozpoctové prostiedky €ini pocinaje rokem 2019 celkem 9 miliard EUR rocné, z toho 1
miliarda EUR je urena na posileni ¢innosti ufadid prace. Vzhledem k tomu, Ze fond
absorbuje prostiedky ve vysSi pfiblizné¢ 2 miliard EUR ze zdroji, které byly plvodné
ptidéleny na program boje proti chudobé (Reddito di inclusione), Cisty dopad na vefejné
vydaje ¢ini 0,4 % HDP.

,Prahovad hodnota 100“ je systém pted¢asného odchodu do dichodu, ktery stanovuje
minimdlni hranici pro ptred€asny odchod do diichodu na 62 let a 38 let doby pojisténi.
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Finan¢ni prostfedky vyc¢lenéné v rozpoctu €ini v roce 2019 celkem 6,7 miliardy EUR a od
roku 2020 celkem 7 miliard EUR (0,4 % HDP).

Opatieni zahrnutd do revidovaného névrhu rozpoctového planu na rok 2019 naznacuji, ze
doslo ke zvraceni reforem, které Itdlie piijala v souladu s predchozimi doporucenimi pro
jednotlivé zemé, a to i ve vztahu ke strukturdlnim fiskdlnim aspektliim doporuceni zaslaného
Italii Radou dne 13. ¢ervence 2018. Rada zejména doporucila, aby Italie snizila ve svych
vetejnych vydajich podil starobnich dichodt a vytvoftila tak prostor pro jiné socidlni vydaje,
piicemz nov¢ zavedend moznost predCasného odchodu do dichodu ptedstavuje zvraceni
minulych dichodovych reforem, které jsou zakladem dlouhodobé udrzitelnosti vysokého
vefejného dluhu Italie. Kromé toho mize mit vétsi flexibilita pfi odchodu do pred¢asného
dichodu neptiznivy dopad na nabidku pracovnich sil, coz brzdi potencialni rast.

Ocekéava se, ze zptisnéni predpisi tykajicich se elektronické fakturace pomilize zmirnit
nedostatky v dodrzovani predpisi v oblasti DPH tim, ze poskytne finan¢nim ufadim
vCasngj§i a piesnéjsi informace, coZ umozni provadét cilené kontroly, jeZ budou mit na
danové poplatniky odrazujici G¢inek. Ocekava se vSak, Ze nové zavedené moznosti, jak
mohou daflovi poplatnici vyrovnat daflové zavazky z minulosti nebo za vyhodnych podminek
priznat neohlaSeny piijem, budou mit opacny ucinek, a sice ze nepiimo odméni nedodrzovani
predpisi.

Utelem planovanych zmén dafiovych rezimii pro osoby samostatné vydéleéné &inné a
podniky je lepsi zacileni danovych pobidek na hospodaisky rist. Hrozi vSak, Ze zména
strategie bude mit opacny vysledek, nebot’ n¢ktera zruSena opatieni se v podpofe investic a
navyseni kapitalu spolecnosti osvédcila. Zruseni stavajiciho zvyhodnéného datiového rezimu
u reinvestovanych ziskd prostfednictvim ,,odpocta z vlastniho kapitalu podnika* (ACE), ktery
podniky hojné vyuZzivaly, by mohlo zhorSit podminky zvyhodnéni dluhu u dané€ z piijmu
pravnickych osob, coz by mohlo vést k oslabeni pobidek k jinym formdm financovani, nez
jsou bankovni Uvéry. Zaroven se miiZze ukazat, Ze niz8i sazby dané z pifijmu pravnickych
osob, které plati pro podniky, jez pfijimaji pracovniky nebo investuji — a to i pfesto, ze jsou
1épe zacileny na pobidky k hospodatskému ristu —, mohou byt z hlediska provadéni slozité a
mohou zvySit naroky na vykaznictvi podnikt. Bali¢ek reforem kromé toho celkové zvySuje
danové zatizeni podnikd v roce 2019, pficemZz v roce 2020 ma celkové pouze neutralni

dopad.

Opatieni spocivajici ve snizeni danové odpocitatelnosti ndkladii nepfimym zvySenim
danového zatizeni bank by mohla nepfiznivé ovlivnit nabidku uvéra a vyvolat tak riziko
zhorsSeni piipadného negativniho dopadu vysSich vynost statnich dluhopisti a nakladi na
bankovni financovani.

Ocekava se, Ze zvySeni finan¢nich prostiedkil a posileni spravni kapacity na vetejné investice
podpofi hospodaisky rist, 1 kdyz hrozi, ze kvili prodlevdm v provadéni a administrativnim
prekazkam nebude dopad ihned ziejmy.

Celkové se nezda, Ze by struktura revidovaného navrhu rozpoctového planu na rok 2019
mohla vést k vyS§imu potencidlnimu ristu, nebot pifedstavuje zvraceni minulych
strukturdlnich reforem, hrozi, Ze bude odrazovat od dodrzovani danovych pfedpist, zvySuje
celkové danové zatizeni podnikid a rovnéz by mohlo dojit k omezeni nabidky tvérd v
disledku horSich podminek financovani bankami vzhledem k vyS$§im vynosiim statnich
dluhopist.
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4.2. Stirednédoba rozpoctova pozice

S prihlédnutim ke vsem ulevam poskytnutym v ramci dolozek flexibility a dolozek o
neobvyklych udalostech poukazuje posouzeni ex post tykajici se dodrzovaini preventivni
slozky ze strany lItalie na urcité odchyleni od postupu korekce smérujiciho ke splnéni
strednédobého rozpoctového cile v roce 2017. Na druhou stranu se ocekadvd, Ze vzhledem K
probléemiim, kterym Itdlie celi v oblasti udrzitelnosti, nebude fiskalni korekce pro rok 2018
primerend. Pokud jde o rok 2019, Komise ve svém stanovisku k navrhu rozpoctového planu
na rok 2019 ze dne 23. rijna 2018 upozornila na zvldsté zdvazné nedodrzeni fiskdIniho
doporuceni Rady zaslan¢ho Italii dne 13. cervence 2018. To bylo potvrzeno ve stanovisku
Komise k revidovanému navrhu rozpoctového planu Itdlie na rok 2019 ze dne 21. listopadu
2018. Na zaklade prognozy Komise se ocekava, zZe za predpokladu nezménéné politiky se
rozsah odchyleni od doporuceného postupu korekce smerujiciho ke splnéni strednédobého
rozpoctoveho cile v roce 2020 ddale prohloubi.

Strukturalni saldo a korekce smérujici ke splnéni stfednédobého rozpoctového cile

Réamecek 1: flexibilita v ramci preventivni slozky

Po opusténi postupu pfi nadmérném schodku v roce 2013 Itdlie v zasad¢ plnila ustanoveni
preventivni slozky az do roku 2017. V letech 2015-2017 vsak Italie tohoto obecného souladu
s dotéenymi ustanovenimi dosahla také diky flexibilit¢ poskytnuté Komisi v ndvaznosti na
jeji sdéleni ,,Optimalni vyuziti flexibility v ramci soucasnych pravidel Paktu o stabilité a
rustu” z ledna 2015 a potvrzené doporuc¢enimi Rady pro jednotlivé zemé. Italie z flexibility v
ramci Paktu o stabilité a rastu znacné tézila. V roce 2015 byly v ramci flexibility poskytnuty
0,03 % HDP na neobvyklé udalosti v souvislosti s uprchlickou krizi. Ve stejném roce se v
dasledku vyraznéjsiho zohlednéni prevladajicich cyklickych podminek referencni strukturalni
pozadavek ve vysi 0,5 % HDP snizil o polovinu, a to na 0,25 % HDP. V roce 2016 byla
poskytnuta celkova flexibilita ve vysi 0,83 % HDP v souvislosti s dolozkou o strukturdlnich
reformach, investi¢ni doloZkou a doloZkou o neobvyklych udalostech. Flexibilita na
neobvyklé udalosti byla poskytnuta s ohledem na uprchlickou krizi a dodate¢né naklady na
bezpecnost v dusledku hrozby terorismu. V roce 2017 byla na zékladé¢ dolozky o
neobvyklych udalostech v duasledku uprchlické krize a potfeby chranit izemi statu pred
seismickymi riziky poskytnuta celkova flexibilita ve vysi 0,35 % HDP. Pro rok 2018 méla
Komise za to, ze by bylo pfimétené, aby fiskalni strukturalni usili bylo o 0,3 % HDP nizsi,
nez je doporucena hodnota pro snizovani dluhu, aby se dosahlo rovnovahy mezi potifebou
stabilizace Italie a stavajicimi problémy v oblasti udrzitelnosti. Celkové bylo Italii v letech
20152018 povoleno odchylit se docasné od postupu korekce smetfujiciho ke splnéni
sttednédobého rozpoctoveho cile o témér 1,8 procentniho bodu HDP.

Pokud jde o rok 2017, bylo Italii doporuceno provést strukturalni korekci ve vysi 0,6 % HDP
nebo vice, aby dosahla v plnéni sttednédobého rozpoctového cile dostatecného pokroku.
Program stability z roku 2018 vSak potvrdil, ze vysledné rozpoctové dusledky mimotadného
pfilivu uprchlikli a preventivniho investicniho planu na ochranu uzemi statu pied
seismickymi riziky byly v roce 2017 vyznamné; ¢inily piiblizné 0,35 % HDP, coZ je jen
0 néco malo vice nez odhad ex ante. Na zakladé toho Komise potvrdila tlevu, ktera byla
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predb&Znd priznana v ramci dolozky o neobvyklych udalostech?’. Pozadovana korekce
smefujici ke splnéni sttednédobého rozpoctového cile na rok 2017 byla proto snizena, aby se
tyto néklady zohlednily.

Celkové posouzeni vydané na jaie 2018 na zakladé progn6zy Komise z jara 2018 poukéazalo
na urcité odchyleni od doporuceného postupu korekce smétujiciho ke splnéni stfrednédobého
rozpoctového cile v roce 2016 1 v roce 2017. Totéz je potvrzeno prognozou Komise z
podzimu 2018.

Pokud jde o rok 2018, bylo Italii doporuceno, aby v roce 2018 zajistila nominalni miru
snizeni Cistych primarnich vydaji vladnich instituci alespont o 0,2 %, coz odpovida rocni
strukturdlni korekci ve vysi alespont 0,6 % HDP. Komise vSak ve svém sdéleni o evropském
semestru 2017 z kvétna 2017 uvedla,? e v p¥ipadech, kdy by dopad vyrazné fiskalni korekce
na rlst a zaméstnanost mohl byt obzvlasté vyznamny, bude pfipravena vyuzit sviij prostor pro
uvazeni. S cilem vyvazit souc¢asné potieby stabilizace Italie se stavajicimi vyzvami v oblasti
udrzitelnosti méla Komise celkové za to, Ze v roce 2018 bude primétrené strukturalni fiskalni
usili ve vysi nejméné 0,3 % HDP, a to bez dalsiho rozpéti odchylek v pribéhu jednoho roku.
To odpovida nominalni mite rlstu ¢istych primérnich vydajii v maximalni vysi 0,5 %.

Podle revidovaného navrhu rozpoctového planu na rok 2019 poukazuje vydajové kritérium
na nepfiméfenou fiskalni korekci v roce 2018, nebot’ tempo rlstu vydaji vladnich instituci
Itdlie bez diskrecnich opatfeni na strané piijmi a jednordzovych opatieni prekro¢i vysi
doporucenou Radou. Kromé¢ toho se zlepseni (pfepocteného) strukturalniho salda, které vlada
planuje na rok 2018 (0,2 % HDP), odchyluje od pfimétené strukturalni korekce ve vysi 0,3 %
HDP. Celkové posouzeni na zakladé plant vlady poukazuje na riziko vyznamné odchylky od
postupu korekce smeétujiciho ke splnéni stiednédobého rozpoctového cile doporuc¢eného
Radou pro rok 2018. Podle progn6zy Komise z podzimu roku 2018 se celkové posouzeni na
zaklad¢ plant vlady potvrzuje. Prognoza Komise predpoklada, ze strukturdlni saldo ztistane v
roce 2018 stabilni, a to —1,8 % HDP. Podle prognézy Komise vydajové kritérium poukazuje
na nepiimétenou fiskalni korekci v roce 2018 a stejnou indikaci potvrzuje 1 strukturalni saldo.

Pokud jde o rok 2019, Komise ve svém stanovisku k navrhu rozpo¢tového planu na rok 2019
ze dne 23. fijna 2018 upozornila na zvlasté zavazné nedodrZeni fiskalniho doporuceni Rady
zaslaného Italii dne 13. cervence 2018. To bylo potvrzeno ve stanovisku Komise k
revidovanému navrhu rozpoc¢tového planu Italie na rok 2019 ze dne 21. listopadu 2018.

Na rok 2019 bylo Italii doporuceno zajistit, aby nomindlni tempo rlstu €istych primarnich
vydaja vladnich instituci nepiekrocilo 0,1 %, coz odpovida rocni strukturalni korekei ve vysi
0,6 % HDP.

Podle revidovaného navrhu rozpoc¢tového planu na rok 2019 poukazuje vydajové kritérium
na riziko zédvazného odchyleni jak v roce 2019 (rozdil ve vysi 1,3 % HDP), tak thrnné v
letech 2018 a 2019 (primérny ro¢ni rozdil ve vysi 0,9 % HDP, s ptihlédnutim ke korekci za
oba roky doporucené Radou), nebot’ tempo rustu vydaji vetejnych instituci bez diskre¢nich
opatfeni na stran¢ piijmu a jednordzovych opatteni prekroc¢i vysi doporu¢enou Radou. Totéz
vyplyvéd i ze strukturdlniho salda. Revidovany navrh rozpoctového planu na rok 2019
predpokladd zhorSeni (pfepocteného) strukturalniho salda v roce 2019 o 0,9 % HDP.

21 Konkrétné &inily v roce 2017 zpsobilé vydaje souvisejici s mimofadnym piilivem uprchlikii 0,16 % HDP a s
ochranou pfed seismickymi riziky 0,19 % HDP.

Zhttps://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2017-european-semester-country-specific-recommendations-
commission-recommendations-communication.pdf
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Strukturdlni saldo poukazuje na riziko zdvazného odchyleni jak v pribéhu jednoho roku
(rozdil ve vysi 1,5 % HDP v roce 2019), tak uhrnné v letech 2018 a 2019 (primérny rozdil ve
vysi 1,0 % rocné, s ptihlédnutim ke korekci za oba roky doporu¢ené Radou). Tento zavér by
se nezménil ani po zvazeni snizeného pozadavku v roce 2018 v navaznosti na uplatnéni
prostoru pro uvazeni. Celkové posouzeni na zdkladé¢ plant vlady poukazuje na zvlasté
zavazné nedodrzeni postupu korekce smétujiciho ke splnéni sttednédobého rozpoctového cile
doporu¢ené¢ho Radou pro rok 2019. Tento zavér by se nezménil ani v piipad€, ze by
rozpoctoveé dusledky (ve vysi piiblizné 0,2 % HDP) programu mimotadné tdrzby silni¢ni sité
a spojeni po padu Morandiho mostu v Janové a preventivniho planu na omezeni
hydrogeologickych rizik v disledku neptiznivych povétrnostnich podminek byly povazovany
za neobvykl¢é udélosti vymykajici se kontrole dot¢en¢ho ¢lenského statu pro ucely ¢l. 5 odst.
1 a ¢l. 6 odst. 3 natizeni (ES) ¢. 1466/97 a byly odeCteny od pozadavku preventivni slozky
Paktu o stabilit¢ a rtstu.

Prognéza Komise z podzimu 2018 potvrzuje vysledek celkového posouzeni na zakladé
vladnich plant, protoze vydajové kritérium rovnéz poukazuje na riziko vyznamného
odchyleni jak v roce 2019 (rozdil ve vysi 1,5 % HDP), tak uhrnné v letech 2018 a 2019
(primérny rozdil ve vysi 1,3 % HDP roc¢né, s piihlédnutim ke korekci za oba roky
doporuc¢ené Radou). Totéz vyplyva i ze strukturalniho salda. Komise ve své prognoze z
podzimu 2018 ocekava, ze se strukturdlni saldo Itdlie v roce 2019 zhorsi o 1,2 % HDP a
dosahne —3,0 % HDP. Strukturalni saldo poukazuje na riziko zédvazné¢ho odchyleni jak v
prabéhu jednoho roku (rozdil ve vysi 1,8 % HDP v roce 2019), tak thrnné v letech 2018 a
2019 (pramérny rozdil 1,2 % ro¢n¢).

Verejné investice

Pokud jde o vefejné investice, tvorba hrubého fixniho kapitalu Italie ¢inila v letech 1999—
2010 v praméru piiblizné 3 % HDP, ale potieba rychle reagovat na krizi statniho dluhu vedla
v letech 20112016 k podstatnému sniZeni vefejnych investic, a to v pruméru pfiblizné na 2,4
% HDP. V roce 2017 doséhl pomér vetrejnych investic k HDP nové nejnizsi hodnoty, a to 2
% HDP (meziro¢né v nominalnim vyjadieni —5,3 %). V revidovaném navrhu rozpoctového
planu na rok 2019 se piedpoklada, Ze tento pomér v roce 2018 mirné klesne, a to na 1,9 %
HDP (meziro¢né v nominalnim vyjadieni —2,2 %). Revidovany navrh rozpoctového planu na
rok 2019 predpoklada, Ze v roce 2019 a v roce 2020 se vefejné investice postupné zotavi,
jelikoz budou na tyto tcely vyc¢lenény dalsi prostfedky a budou pfijata opatteni k urychleni
spravnich fizeni. Stru¢né feceno, zda se, ze vefejné investice vzhledem ke svému postupnému
vyraznému poklesu neptfedstavuji polehcujici okolnost, jiz by bylo mozno wvysvétlit
skute¢nost, ze Italie dostatecné nedodrzuje doporuc¢enou hodnotu pro snizovani dluhu.

4.3. Stitfednédoba pozice veirejného dluhu

Verejny dluh Italie zustava vyznamnou pricinou zranitelnosti jeji ekonomiky. Nové prijata
opatreni spolu s nepriznivymi demografickymi trendy pravdépodobné zvrati pozitivni trend
dosazeny minulymi diichodovymi reformami a oslabi dlouhodobou fiskalni udrzZitelnost.
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Dlouhodobou fiskalni udrZitelnost také negativné ovlivnilo zvyseni uirokovych sazeb statnich
dluhopisii, k nemuz doslo v roce 2018, a mohla by se ddale zhorsit, pokud by se realné urokové
sazby zvysily vice, nez se v soucasnosti ocekava.

Podle prognozy Komise z podzimu 2018 se predpoklada, ze pomér dluhu k HDP Italie, ktery
v roce 2017 doséahl 131,2 %, se v letech 2018-2020 do zna¢né miry stabilizuje, a to na Grovni
ptiblizné 131 %. V roce 2018 se ocekdva, Ze tempo snizovani dluhu se zbrzdi omezenym
navySenim primarniho ptebytku, pouze nepatrné klesajicimi trokovymi vydaji a vynosy
privatizace nedosahujicimi ocekavanych hodnot. V letech 2019 a 2020 se ocekava, ze
vyznamné zhorSeni primarniho ptebytku a rostouci trokové vydaje dale zbrzdi snizovéani

dluhu.

Podle indikatoru kratkodobé fiskalni udrzitelnosti ,,S0“ Evropské komise se nezda, ze by se
Italie potykala s kratkodobymi problémy v oblasti udrzitelnosti, i kdyz se projevuje
zranitelnost ve fiskalni oblasti®®. Rizika plynouci z makrofinanénich podminek jsou ve
skute¢nosti i nadale celkové omezena, a to i diky ménové politice ECB, ktera je nadale
expanzivni. Italie v§ak ¢eli ndhlému nartstu averze finan¢nich trhti k riziku, nebot’ jeji situace
v oblasti potfeb refinancovani vetejného dluhu se sice zlepsSuje (v roce 2018 ¢inila pfiblizné
17 % HDP), ale i pfesto jsou tyto potifeby nadéle znacné. Jak je patrné od kvétna 2018,
takovy nartst mize vést k vysoké volatilité trhii se statnimi dluhopisy a podstatné vysSim
nakladim na obsluhu dluhu, s naslednym rizikem negativnich vedlejSich uc¢inka na bankovni
sektor a na podminky financovani podnik a domacnosti.

Ve stfednédobém horizontu se Italie potyka s velkymi problémy s udrzitelnosti. Predpoklada
se, ze jeji strukturalni primarni prebytek v roce 2019 dale klesne na 0,9 % HDP a v roce 2020
na 0,4 % HDP, pticemz v roce 2015 ¢inil 3,6 %. To by mohlo ve stfednédobém horizontu
zvysit rizika udrzitelnosti, nebot’ slaba fiskalni situace by mohla dale zvysit rizikové pfirazky.
Tento stav reflektuje stfednédoba analyza udrzitelnosti dluhu vypracovana Komisi 1 indikator
rizika fiskalni udrzitelnosti S1%, pfi¢emZ shodné poukazuji na ,,vysoké riziko“%*. K tomuto
zaveru prispiva vysoky a rostouci predpokladany dluh v roce 2029 v ramci zdkladniho
scénafe a jeho citlivost na makroekonomicko-fiskalni otfesy. Pokud by Italie méla dosdhnout
do roku 2033 zadluzeni ve vysi 60 % HDP, musela by v letech 20212025 vyvinout zna¢né
kumulativni fiskalni Gsili ve vysi 9,4 procentniho bodu HDP.

V dlouhodobém horizontu se také ocekava, ze Italie bude celit vyraznym problémim v
oblasti udrzitelnosti, a to jak z davodu rozsahlé fiskalni korekce, ktera je nutna ke stabilizaci
poméru dluhu k HDP, zejména s ohledem na ndklady spojené s budoucim starnutim
obyvatelstva, jakoZ i s ohledem na zranitelnost ekonomiky vyplyvajici z vysoké miry

% Indikator kratkodobé fiskalni udrzitelnosti SO (indikdtor , véasné detekce* kratkodobych fiskalnich rizik
stanoveny na zakladé fiskalnich, makrofinancnich a konkurencnich charakteristik ekonomiky v horizontu
Jjednoho roku a dvaceti péti fiskalnich a makrofinancnich proménnych) by mél byt v roce 2018 pod prahovou
hodnotou ,,vysokého rizika®“, avSak jeho hodnota, ktera ¢ini 0,36, zlstava jednou z nejvyssich v EU, a to
zejména kvuli velmi vysokému vefejnému dluhu Italie. Fiskalni diléi index navic prekracuje kritickou
prahovou hodnotu.

2 Indikétor sttednédobé fiskalni udrzitelnosti S1 signalizuje, Ze je tieba vyvinout dal3i sili v oblasti korekce s
cilem zajistit béhem pétiletého obdobi (od roku 2021) kumulované postupné zlepSovani strukturalniho
primarniho salda, aby se do roku 2033 dosahlo 60% poméru dluhu k HDP vcetné plateb jakychkoli budoucich
dodate¢nych vydaju vyplyvajicich ze starnuti populace.

% Viz ptipravovana zprava Evropské komise o fiskalni udrzitelnosti za rok 2018. Dalsi vysvétleni metodiky lze
nalézt také v dokumentu Evropské komise Debt Sustainability Monitor (Sledovani udrzitelnosti dluhu) za rok
2017.
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zadluZeni. Indikétor rizika dlouhodobé fiskalni udrzitelnosti S2%° poukazuje na vyznamna
rizika, nebot’ k tomu, aby pomér dluhu k HDP ztistal dlouhodobé stabilni, a to i s ohledem na
naklady spojené se starnutim obyvatelstva, by bylo tieba neustdle zvySovat strukturdlni
primarni piebytek tempem ptiblizné¢ 2,9 procentniho bodu HDP. VVzhledem ke zranitelnosti
ekonomiky vyplyvajici z vysokého zadluzeni — jiz reflektuje posouzeni rizik v podobé
analyzy udrzitelnosti dluhu — tento vysledek rovnéz poukazuje na ,,vysoké riziko* v
dlouhodobém horizontu. Dlouhodoba udrZitelnost, kterou zajistovaly minulé duchodové
reformy tim, ze omezily implicitni zavazky vyplyvajici ze starnuti obyvatelstva, se zhorsuje.
Pfi¢inou jsou zhorSujici se demografické trendy, které piedpokldda Eurostat, a nedavno
piijaté reformy. Zejména rozpocty na roky 2017 a 2018 jiz obsahovaly opatieni, ktera
Castecn¢ zvratila minulé dichodové reformy, a pfispéla tak ke zvySeni vydaji Itdlie na
starobni dichody ve stfednédobém horizontu. V tomto ohledu obsahuje revidovany néavrh
rozpoc¢tového planu na rok 2019 dodatecna ustanoveni, ktera pokrok, jehoz bylo dosazeno v
minulosti, zvrati a podstatné zvysi vefejné vydaje na starobni diichody. Ackoli pfesnd podoba
reformy bude upfesnéna v legislativnich natfizenich po pfijeti rozpoctu na rok 2019, podle
informaci obsazenych v revidovaném navrhu rozpoétového planu na rok 2019 planovana
reforma piedpoklada zna¢né uvolnéni podminek pro pted¢asny odchod do diichodu, ptfi¢emz
stanovi jako rozhodnou hranici odchodu do dichodu vék 62 let a 38 let doby pojisténi.
Dodate¢né naklady, jejichz vySe by podle odhadi v roce 2019 méla Cinit ptiblizné 0,4 %
HDP, by tedy vyrazné zvysily vydaje Italie na starobni diichody, které jiz nyni patii v Unii a
OECD mezi jedny z nejvysSich (v roce 2016 ¢inily piiblizné 15 % potencidlniho HDP).
Kromé toho by vétsi flexibilita v predéasném odchodu do dichodu mohla mit negativni
dopad na nabidku pracovnich sil, a to v situaci, kdy Itdlie jiz zaostava za primérem EU,
pokud jde o ucast starSich pracovnikii (55—64) na trhu prace, coz brani potencialnimu ristu.
Celkové lze fici, ze dalsi zvraceni provadéni minulych diichodovych reforem by mohlo
vyznamn¢ zhor$it dlouhodoba rizika Italie v oblasti udrZitelnosti.

Vynosy privatizace nedosahly hodnoty 0,5 % HDP, kterou ptedpokladala vlada pro rok 2016
i pro rok 2017; v roce 2016 ¢inily 0,05 % HDP a v roce 2017 necelou 0,01 % HDP. Do
budoucna revidovany navrh rozpocétového planu na rok 2019 stale pocita v letech 2018-2020
s vynosy privatizace ve vySi 0,3 % HDP ro¢né. Pokud jde o rok 2018, s ohledem na
dosavadni vysledky privatizaci a nedostatetny pokrok ke konci roku nezahrnuje Komise
vynosy privatizace ex ante. Pokud jde o rok 2019, je na zaklad¢ davéryhodnych a kvalitné
koncipovanych navrhi, o nichz se v souc¢asné dob¢ diskutuje, do progndzy zahrnuta polovina
pfedpokladanych vynost. Pokud jde o rok 2020, z divodu obezfetnosti se v progndze o
vynosech privatizace ex ante neuvazuje.

S ohledem na tyto skutecnosti by planované zhorSeni fiskalni politiky a mozny negativni
dopad planované¢ dichodové reformy na potencidlni rast mohly ve stfednédobém a
dlouhodobém horizontu vyznamné zhorsit rizika fiskalni udrzitelnosti Italie, coZ by ohrozilo
vhodnou cestu ke sniZovani znacného vetejného dluhu.

% Indikator dlouhodobé fiskalni udrzitelnosti S2 poukazuje na nutnost polateéni korekce soucasného
strukturalniho priméarniho salda (které musi byt nasledné jiz trvale zachovavano v hodnoté¢ korekce), jez je
potiebnd ke stabilizaci poméru dluhu k HDP po neomezenou dobu, vCetné plateb jakychkoli dalSich vydaja
vyplyvajicich ze starnuti populace.
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4.4, Dalsi faktory, které Komise povaZuje za rozhodujici

Z dalsich faktort, které Komise povazuje za rozhodujici, je vénovana zvlastni pozornost
finan¢nim ptispévkim na podporu mezinarodni solidarity a dosazeni cila politik Unie, dluhu
vzniklému z divodu dvoustranné a mnohostranné pomoci mezi ¢lenskymi staty v souvislosti
se zajiStovanim finan¢ni stability a dluhu vzniklému v souvislosti s operacemi finan¢ni
stabilizace béhem zévaznych financ¢nich turbulenci (¢€l. 2 odst. 3 nafizeni (ES) ¢. 1467/97).
Pokud jde o vladni podporu finanénimu sektoru v dob¢ finan¢ni krize, podminéné zavazky v
ramci podpory rezerv likvidity finan¢nich instituci ¢inily na konci roku 2017 pfiblizné 1,5 %
HDP (z celkové ¢astky podminénych zavazki ve vysi 3,7 % HDP), coz pfedstavuje narist
oproti 0,5 % HDP na konci roku 2016.

Podpora finan¢nich instituci s dopadem na vefejny dluh v roce 2017 €inila 1 % HDP (nartst
oproti 0,2 % na konci roku 2016). Tato podpora souvisela ptedevSim s likvidaci dvou
italskych regionalnich bank (Banca Popolare di Vicenza a Veneto Banca) a preventivni
rekapitalizaci Banca Monte dei Paschi di Siena. Souvisejici dopad na schodek ¢inil piblizné
0,4 % HDP. Dalsi riziko pro vefejné finance souvisi s moznym (jednordzovym) dopadem
podpory finan¢nim institucim také na schodek za rok 2019 a 2020, jakoz i se znaénym
objemem nedoplatki obchodniho dluhu vefejné spravy.

Ustanoveni ¢l. 12 odst. 1 nafizeni (EU) ¢. 473/2013 vyzaduje, aby se tato zprava rovnéz
zabyvala otdzkou ,,do jaké miry doty¢ny Clensky stat zohlednil stanovisko Komise* k ndvrhu
rozpoc¢tového planu clenského statu podle ¢l. 7 odst. 1 téhoz natfizeni. V roce 2017 Komise ve
svém stanovisku k navrhu rozpoctového planu Italie na rok 2018% poukazala na riziko
nedodrzovani ustanoveni Paktu o stabilité¢ a ristu a vyzvalo organy, aby v zajmu zajiSténi
jeho dodrzovani pfijaly v rdmci vnitrostatniho rozpoctového procesu nezbytnd opatfeni.
Navzdory zjisténym rizikim nedodrZeni Paktu o stabilité a rastu vSak byl rozpocet na rok
2018 priijat bez vétSich zmén oproti navrhu rozpoctového planu. V roce 2018 stanovisko
Komise k navrhu rozpoctového planu Italie na rok 2019 zjistilo zdvaZné neplnéni doporucent,
jez Rada zaslala Italii dne 13. Cervence 2018, a vyzvalo pfisluSné organy, aby piedlozily
revidovany navrh rozpocCtového planu. Dne 13. listopadu 2018 vSak Italie predlozila
revidovany navrh rozpocétového planu, ktery potvrzuje planované fiskalni cile na rok 2019.

4.5. Dalsi faktory pi‘edloZené ¢lenskym statem

Dne 13. listopadu 2018 predaly italské organy dokumenty tykajici se rozhodujicich faktorti v
souladu s ¢l. 2 odst. 3 nafizeni (ES) ¢. 1467/97 (dale jen ,,pfipominky Italie*). Analyza
pfedlozend v ostatnich oddilech této zpravy jiz pokryva vétSinu faktord, které organy
ptedlozily.

Ptipominky Italie zdiraziiuji solidni rozpoctové vysledky Italie, které dokladaji znacné
primarni pfebytky, kterych Italie dosahuje soustavné a jejichz pozitivni dopad vSak stale do
znané miry kompenzuje negativni dopad vynosti dluhopisii uvnitt eurozony a rozdily v
rustu, které jsou pro Italii z hlediska dodrZzovéani doporuc¢ené hodnoty pro snizovani dluhu
nepiiznivé.

Prvnim rozhodujicim faktorem, ktery je zmifnovan v pfipominkach Italie, je vyhled ristu
nominalniho HDP charakterizovany riziky nepfiznivého vyvoje, ktera nedavno zesilila a v
konfrontaci s nimiZ by se pfili§ vyrazné fiskalni sili mohlo ukézat jako kontraproduktivni a
mohlo by byt piekdzkou dodrZzeni doporucené hodnoty pro snizovani dluhu, a to
prostiednictvim mechanismu zdporného jmenovatele.

%" Stanovisko Komise C(2017) 8019 final ze dne 22. listopadu 2017 k navrhu rozpo&tového planu Italie.

19



Druhym dulezitym faktorem, ktery s prvnim zminiovanym faktorem souvisi, je skutecnost, ze
i po revizi ,,spole¢né dohodnuté metodiky* odhadu produkéni mezery v souladu s nékterymi
technickymi zménami, které navrhla italskd delegace pracovni skupiné¢ pro produkéni
mezeru, je mira stagnace vV italské ekonomice podhodnocena. Ackoli technické zmény
znamenaly zvySeni produkéni mezery Italie za rok 2017 na —1,2 % potenciélniho HDP (z -
0,6 % podle prognozy Komise z podzimu 2017), revidované odhady Komise stale naznacuji,
ze hospodarskd ¢innost zemé by méla v roce 2019 naplnit sviij potencial. Odhaduje se
dokonce, ze produk¢éni mezera se v uvedeném roce dostane do kladnych ¢isel, a sice ze bude
¢init +0,3 % potencialniho HDP, coz podle nazoru italskych organii neodpovida ekonomické
intuici, nebot’ v Italii je stale vysokd 11% mira nezaméstnanosti a prakticky stabilni mzdy a
ceny. Pfipominky Itilie tedy uvadgji alternativni odhady, ze kterych vyplyvd produkéni
mezera, jez ma podle vladnich prognéz v roce 2018 stale ¢init piiblizné —3 % potencidlniho
HDP, ¢imz by Itdlie prakticky dosdhla svého stfednédobého rozpoctového cile — ze
strukturalniho hlediska vyrovnaného rozpoctu. Italie by navic splnila doporuc¢enou hodnotu
pro snizovani dluhu v ramci ,,cyklicky ocisténé konfigurace* za dodate¢ného predpokladu
,b8Zné* miry inflace (na zaklade¢ deflatoru HDP) ve vysi 2 %.

Tteti rozhodujici faktor, na ktery pfipominky Italie upozornily, je logika podpory socialniho
zaclenovani a vefejnych investic, na nichz jsou zalozeny vladni fiskdlni plany v névrhu
rozpoctového planu na rok 2019. Zejména maji za to, ze obCansky piijem uvedeny v navrhu
rozpoctového planu na rok 2019 je v souladu s doporucenimi pro jednotlivé zemé z roku
2018, jez vyzyvaji ke zvyseni socidlnich vydaji, reformé aktivni politiky na trhu prace a
zvySeni Ucasti Zen na trhu prace racionalizaci politik na podporu rodiny. Kromé toho se
domnivaji, ze zvySeni vefejnych investic v roce 2019 o 0,2 % HDP je v souladu s
doporucenim pro jednotlivé zemé z roku 2018, jez Italii vyzyva, aby podporovala vyzkum,
inovace, digitalni dovednosti a infrastrukturu prostfednictvim 1épe zacilenych investic a
zvySené Ucasti v terciarnim vzdélavani zaméfeném na piipravu na budouci povoléni.

Ctvrtym rozhodujicim faktorem uvedenym v piipominkach Italie je Siroka 8kala
strukturalnich reforem podporujicich rist, které vlada planuje v riznych oblastech sahajicich
od soudniho systému az po vefejny sektor.

K dalSim rozhodujicim faktorim, které italské organy ve vztahu k vefejnému dluhu Itélie
uvedly, patii jeho udrZitelnost, nebot” Italie navzdory zhorSenym demografickym progndézdm
stale vykazuje nizka rizika dlouhodobé udrzitelnosti, dale cenova dostupnost dluhu v
disledku klesajicich urokovych vydaji a velmi nizka urovein podminénych zavazka a dluhu
soukromého sektoru. Pfipominky Itilie rovnéz zdiraznuji, Ze rizika pro italské vefejné
finance, v¢etné nedavného rustu vynosi statnich dluhopisi, jsou omezend, a to vzhledem ke
stabilni finan¢ni situaci Italie, struktufe vetejného dluhu s dlouhou dobou splatnosti a pevnou
sazbou a nedavno obnovene ziskovosti bankovniho sektoru.
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5. ZAVERY

Pomér vetejného dluhu Itdlie k HDP, ktery v roce 2017 €inil 131,2 %, je druhy nejvétsi v
Unii a jeden z nejvétSich na svéteé. V roce 2017 byla jeho primérnad vyse 37 000 EUR na
obyvatele a primérné rocni nédklady spojené s jeho obsluhou piiblizné¢ 1 000 EUR na
obyvatele. Zna¢na vyse verejného dluhu ptipravuje Italii o fiskalni prostor, ktery potiebuje ke
stabilizaci své ekonomiky v pifipadé makroekonomickych otfest. Predstavuje také
mezigeneracni zatéz, ktera negativné ovliviiuje zivotni uroven budoucich italskych generaci.
Skutecnost, ze naklady na obsluhu dluhu absorbuji podstatné vétsi objem veiejnych zdroja v
Italii nez v ostatnich Castech eurozony, si rovnéz vybird svou dan, pokud jde o produktivni
vydaje zemé¢: urokové nédklady Italie Cinily v roce 2017 piiblizné¢ 65,5 miliardy EUR, tj. 3,8
% HDP a priblizné stejny objem vefejnych prostiedkll jako na vzdélavani. Kromé toho
vysoky vefejny dluh v pfipadé, Ze neexistuje obezietnd fiskalni politika, vystavuje zemi
otfesim davéry trhu ve vynosy, coZ ma negativni dopad na cenu urokil placenych statem,
jakoz 1 na celkové naklady redlné ekonomiky na financovani, coz nasledn¢ negativné ovlivni
rust. Vysoky verejny dluh ¢ini italskou ekonomiku velmi zranitelnou a jeho zasadni snizeni
by v nejlepSim z4jmu Italie mélo zlstat prioritou.

Dne 23. kvétna 2018 vydala Komise zpravu v souladu s &l. 126 odst. 3 SFEU%, nebot’ Italie v
roce 2017 nedosdhla dostatecného pokroku, pokud jde o plnéni kritéria vetejného dluhu.
Zprava dospéla k zavéru, ze kritérium dluhu by mélo byt v daném okamziku povazovano za
splnéné, zejména s ohledem na dodrzovani preventivni slozky ze strany Itélie.

Fiskalni plany Italie na rok 2019 vSak predstavuji podstatnou zménu rozhodujicich faktort,
které Komise analyzovala loni v kvétnu. Itilie ve svém névrhu rozpoctového planu na rok
2019 zejména pocitd s vyraznym zhorSenim strukturalniho salda na rok 2019, a to v fadu 0,9
% HDP, zatimco Rada doporucila, Ze by Italie méla své strukturalni saldo zlepSit alespoil o
0,6 % HDP. Dne 23. fijna 2018 Komise tudiz pfijala stanovisko® k navrhu rozpoctového
planu Itdlie na rok 2019, v némz upozornila na zvlaste¢ zavazné nedodrzeni fiskalniho
doporuceni Rady zaslaného Italii dne 13. cervence 2018 a vyzvala Itdlii, aby ptedloZila
revidovany navrh rozpoctového planu. Dne 13. listopadu 2018 Itdlie pfedlozila mirné
upraveny navrh rozpoc¢tového planu, jehoz fiskalni cile vSak zistaly ve srovnani s puvodnim
znénim nezmeénény, vEetné rozsadhlého strukturalniho zhorseni pldnovaného na rok 2019.

Dne 21. listopadu 2018 gﬁjala Komise stanovisko k revidovanému navrhu rozpoctového
planu Italie na rok 2019, v ndmz potvrdila riziko zavazného odchyleni od postupu korekce
sméfujiciho ke splnéni sttednédobého rozpoctového cile doporuceného Radou pro rok 2018 a
zvlasté zavazné nedodrZeni fiskalniho doporuceni na rok 2019, a to jak na zakladé plant
vlady, tak na zaklad¢ progndézy Komise z podzimu 2018. Na zdklad€ tohoto zavéru vydala
Komise novy posudek v tom smyslu, ze Italie v roce 2017 prima facie neplnila kritérium
dluhu dostate¢né.

Hruby vetejny dluh Itdlie dosédhl v roce 2017 vyse 131,2 % HDP, coz je vyrazn€ nad
referencni hodnotou 60 % HDP podle Smlouvy, a z hlediska vysledkii plnéni rozpoctu Italie
v roce 2017 doporucenou hodnotu pro snizovani dluhu nesplnila. Kromé toho se ani na

%8 Zprava Komise COM(2018) 428 final ze dne 23. kvétna 2018: | Italie — Zpréva vypracované v souladu s ¢I.
126 odst. 3 Smlouvy o fungovani Evropské unie®.

% Stanovisko Komise C(2018) 7510 final ze dne 23. Fijna 2018 k navrhu rozpo&tového planu Italie a k zadosti,
aby Italie pfedlozila revidovany navrh rozpoctového planu.

% Stanovisko Komise C(2018) 8030 final ze dne 21. listopadu 2018 k revidovanému navrhu rozpo&tového planu
Italie.
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zaklad¢ pland vlady, ani na zakladé prognézy Komise z podzimu 2018 nepiedpoklada, ze
Italie dodrzi doporu¢enou hodnotu pro snizovani dluhu, a to ani v roce 2018, ani v roce 2019.
Z téchto zjisténi jasné vyplyva, Ze s odhlédnutim od vSech rozhodujicich faktort Italie
kritérium dluhu, jak je definovano ve Smlouvé, zjevné nesplituje. Rozhodujici faktory jsou v
souladu se Smlouvou posouzeny v této zprave.

Prestoze Italie v plnéni doporuceni, jez ji na rok 2017 zaslala Rada, dosahla urcitého
pokroku, opatfeni zahrnutd do revidovaného navrhu rozpoctového planu na rok 2019
poukazuji na riziko zvraceni reforem pftijatych v souladu s pfedchozimi doporucenimi, ato i s
ohledem na strukturalni fiskalni aspekty nejnovéjSich doporuceni, jez Rada Italii zaslala.
Rada mimo jiné doporucila, ze by Italie méla snizit podil starobnich dichodi ve svych
vetejnych vydajich, aby vznikl prostor pro jiné socidlni vydaje, av§ak nové zavedena moznost
pied¢asného odchodu do diichodu rusi u¢inky minulych dichodovych reforem, které jsou
zékladem dlouhodobé udrzitelnosti vysokého vefejného dluhu Italie. Zavedeni danové
amnestie by navic mohlo odrazovat od dodrZovani daitiovych ptedpisi. Celkové se v
revidovaném navrhu rozpoctového planu na rok 2019 nepocitd s G¢innymi opatfenimi k
feseni slabého potencialniho rustu Italie, a zejména dlouhodobé stagnace jeji produktivity.
Zejména moznost pred¢asného odchodu do diichodu mtze mit negativni dopad na nabidku
pracovnich sil. Kromé& toho by nové zavedend opatieni zvySujici zdanéni bank spolu s
dopadem vyssich vynosu statnich dluhopisi mohla brzdit nabidku uvéra. Z téchto divodia
mohou mit politickd opatfeni, z nichz navrh rozpoctového planu na rok 2019 vychazi, na rast
mensi dopad, nez vlada ptedpoklada, a to 1 v kratkodobém horizontu.

V neposledni fadé ackoli z posouzeni ex post tykajiciho se dodrzovani preventivni slozky ze
strany Italie, které¢ bylo provedeno v kvétnu 2018, vyplynul obecny soulad s doporu¢enym
postupem korekce smétujicim ke splnéni stfednédobého rozpoctového cile v roce 2017,
zohledni-li se flexibilita, kterou Komise poskytuje v piipadé neobvyklych udalosti, celkové
posouzeni zaloZené jak na planech vlady, tak na prognéze Komise z podzimu 2018
upozornuje na riziko zdvazného odchyleni od postupu korekce smétujicitho ke splnéni
sttednédobého rozpoctového cile doporuc¢eného Radou pro rok 2018 a zvlasté zavazného
nedodrzeni cile pro rok 2019. Tento zavér by se nezménil ani v pfipad¢€, Ze by rozpoctové
disledky (ve vysi ptiblizné 0,2 % HDP) programu mimotadné 0drzby silni¢ni sité a spojeni
po padu Morandiho mostu v Janové a preventivniho planu na omezeni hydrogeologickych
rizik v disledku nepfiznivych povétrnostnich podminek byly pro ucely €l. 5 odst. 1 a €l. 6
odst. 3 natizeni (ES) €. 1466/97 povazovany za neobvyklé udélosti vymykajici se kontrole
dotceného c¢lenského statu a byly odecteny od poZadavku preventivni slozky Paktu o stabilité
a rustu.

Analyza predlozZend v této zprave zahrnuje posouzeni vsech rozhodujicich faktoru, a zejména:
i) skutecnosti, ze makroekonomické podminky nelze navzdory rizikiim nepriznivého vyvoje,
ktera v posledni dobé zesilila, povazovat za argument, jimz by bylo mozno vysvétlit, proc je
Italie tak vyrazné vzdalena od plnéni doporucené hodnoty pro sniZovani dluhu, jestlize riist
nominalniho HDP prevysuje od roku 2016 hodnotu 2 %, ii) skutecnosti, Ze plany vlady
predstavuji zvraceni minulych strukturdlnich reforem podporujicich rist, zejména minulych
duchodovych reforem; a predevsim iii) zjisténého rizika vyznamného odchyleni od
doporuceného postupu korekce smérujiciho ke splnéni strednédobého rozpoctového cile v
roce 2018 a zvlasté zavazného nedodrzeni doporuceni pro rok 2019 zaslaného Radou Italii
dne 13. cervence 2018, a to na zaklade planii viady i prognozy Komise z podzimu 2018. Z
analyzy celkové vyplyva, zZe kritérium dluhu, jak je definovano ve Smlouvé a v narizeni (ES) C.
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1467/1997, by mélo byt povazovaino za nesplnéné, a postup pri nadmérném schodku je tedy
opravneny.
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