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Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 126 artiklan 3 kohdan nojalla

laadittu kertomus
1. JOHDANTO

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen, jéljempénd ’SEUT-sopimus’, 126
artiklassa madrataan liiallisia alijg@mid koskevasta menettelystd. Menettelystd saddetddn
yksityiskohtaisemmin  liiallisia  alijgdmid koskevan  menettelyn  taytantédnpanon
nopeuttamisesta ja selkeyttamisestd annetussa neuvoston asetuksessa (EY) N:o 1467/97*
joka on osa vakaus- ja kasvusopimusta. Asetuksessa (EU) N:o 473/2013* on
erityissddnnoksid, joita sovelletaan liiallisia alijaddmia koskevassa menettelyssd oleviin
euroalueen jasenvaltioihin.

SEUT-sopimuksen 126 artiklan 2 kohdan mukaan komission on tarkasteltava talousarviota
koskevan kurinalaisuuden noudattamista seuraavilla kahdella arviointiperusteella: a) ylittdadko
ennakoitu tai toteutunut julkistalouden alijaddma suhteessa bruttokansantuotteeseen (BKT)
maéaritellyn 3 prosentin viitearvon; ja b) ylittddkd julkinen velka suhteessa BKT:hen
maéaritellyn 60 prosentin viitearvon (paitsi jos se pienenee riittdvasti ja lahestyy riittdvan
nopeasti viitearvoa).

SEUT-sopimuksen 126 artiklan 3 kohdassa mé&ératdan, ettd jos jasenvaltio ei taytad
jommankumman tai kummankaan edelld mainitun arviointiperusteen mukaisia vaatimuksia,
komissio laatii asiasta kertomuksen. Kertomuksessa on otettava ’huomioon myés se, ylittdaké
julkistalouden alijgamd julkiset investointimenot, sekd muut merkitykselliset tekijdit,
jasenvaltion keskipitkan aikavdlin taloudellinen tilanne ja talousarviotilanne mukaan
luettuina”.

Tassa kertomuksessa, joka on liiallisia alijadmia koskevan menettelyn ensimmainen vaihe,
analysoidaan, onko Italia noudattanut velkaa koskevaa SEUT-sopimuksen arviointiperustetta
vuonna 2017, ja otetaan asianmukaisesti huomioon taloudellinen tausta ja muut
merkitykselliset tekijat. Komissio lahetti 29. lokakuuta 2018 Italian viranomaisille kirjeen,
jossa se ilmoitti aikovansa arvioida syksylla 2018 uudelleen velkakriteerin noudattamista
Italiassa ottaen huomioon vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa esitetyt
olennaiset muutokset merkityksellisissa tekijoissa.

Komissio antoi 23. toukokuuta 2018 SEUT-sopimuksen 126 artiklan 3 kohdan nojalla
kertomuksen®, koska Italia ei ollut edistynyt riittavasti velkakriteerin noudattamisessa vuonna
2017. Kertomuksessa todettiin, ettd kriteerid olisi katsottava tuolloin noudatetun, varsinkin
kun otettiin  huomioon, ettd toteutumatietojen perusteella Italia oli noudattanut
ennaltaehké&isevéa osiota vuonna 2017. Kertomuksessa todettiin myos, ettd seka hallituksen

LEYVL L 209, 2.8.1997, s. 6. Kertomuksessa otetaan huomioon Vakaus- ja kasvusopimuksen taytantdénpanoa
koskevat vaatimukset seké@ vakaus- ja lahentymisohjelmien muotoa ja sisaltéé koskevat ohjeet, jotka on
hyvaksytty  talous- ja  rahoituskomiteassa  15.  toukokuuta  2017.  Saatavilla  osoitteessa
http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-9344-2017-INIT/en/pdf

2 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 473/2013 alustavien talousarviosuunnitelmien seurantaa
ja arviointia sekd euroalueen jasenvaltioiden liiallisen alijadmén tilanteen korjaamisen varmistamista
koskevista yhteisista sdannoksistd (EUVL L 140, 27.5.2013, s. 11).

® Komission kertomus COM(2018) 428 final, 23.5.2018: Italia — Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 126 artiklan 3 kohdan nojalla laadittu kertomus.



http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-9344-2017-INIT/en/pdf

suunnitelmien ettd komission kevddn 2018 talousennusteen perusteella on vaarana, ettd
neuvoston vuodeksi 2018 suosittamalta julkisen talouden keskipitkan aikavélin tavoitteeseen
tahtaavalta sopeutusuralta poiketaan merkittavasti.

Komission viime toukokuussa analysoimat tekijat ovat kuitenkin olennaisesti muuttuneet
Italian julkisen talouden suunnitelmissa vuodeksi 2019. Italia toimitti 16. lokakuuta vuoden
2019 alustavan talousarviosuunnitelmansa®, jonka perusteella  (uudelleenlaskettu)
rakenteellinen rahoitusasema® heikkenee 0,9 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2019.
Komissio antoi 23. lokakuuta 2018 vuoden 2019 alustavasta talousarviosuunnitelmasta
lausunnon®, jossa todettiin, etta Italialle 13. heindkuuta 2018 osoitetun neuvoston suosituksen
noudattamatta jattdminen on erityisen vakavaa, ja pyydettiin Italiaa toimittamaan tarkistettu
alustava talousarviosuunnitelma. Italia toimitti vuotta 2019 koskevan tarkistetun alustavan
talousarviosuunnitelman 13. marraskuuta 2018. Muutokset olivat tarkistetussa vuoden 2019
alustavassa talousarviosuunnitelmassa hyvin véhéisia. Kyse on l4dhinnd vuoden 2019
yksityistdmistavoitteen korottamisesta (1 prosenttiin, kun se oli ollut 0,3 prosenttia suhteessa
BKT:hen). Komissio antoi 21. marraskuuta 2018 Italian tarkistetusta vuoden 2019 alustavasta
talousarviosuunnitelmasta lausunnon, jossa se vahvisti, ettd vuotta 2019 koskevan julkista
taloutta koskevan suosituksen noudattamatta jattdminen on erityisen vakavaa. Tdman vuoksi
on perusteltua arvioida uudelleen velan supistamista koskevan vertailuarvon noudattamista
vuonna 2017.

Viranomaisten lokakuussa 2018 ilmoittamat tiedot’, jotka Eurostat on sittemmin vahvistanut?,
osoittavat, ettd vuonna 2017 Italian julkisen talouden alijd&mé& supistui 2,4 prosenttiin
suhteessa BKT:hen (kun se oli ollut 2,5 prosenttia vuonna 2016), kun taas velka pysyi
vakaana 131,2 prosentissa suhteessa BKT:hen (131,4 prosenttia vuonna 2016) eli
60 prosentin viitearvon ylapuolella. Italian tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa
talousarviosuunnitelmassa arvioidaan, ettd velkasuhde supistuu hieman vuonna 2018,
130,9 prosenttiin.  Vuonna 2019 velkasuhteen arvioidaan  supistuvan edelleen
(1,7 prosenttiyksikkod), 129,2 prosenttiin. llmoitettujen tietojen ja komission syksyn 2018
talousennusteen perusteella Italia ei ole noudattanut velan supistamista koskevaa
vertailuarvoa vuonna 2016 (ero 5,2 prosenttia suhteessa BKT:hen) eik& vuonna 2017 (ero
6,6 prosenttia suhteessa BKT:hen) (ks. taulukko 1).

Koska Italia ei ole noudattanut velan supistamista koskevaa vertailuarvoa vuonna 2017, se on
nayttond vakaus- ja kasvusopimuksessa tarkoitetun liiallisen alijg@mén lahtdkohtaisesta
olemassaolosta, tosin ennen kuin kaikki jaljempané esitetyt tekijat on otettu huomioon. Seké&
hallituksen suunnitelmien ettd komission syksyn 2018 talousennusteen perusteella on liséksi
odotettavissa, ettd Italia ei noudata velan supistamista koskevaa vertailuarvoa mydskaan
vuonna 2018 (hallituksen mukaan ero on 3,7 prosenttia ja komission mukaan 6,6 prosenttia

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

> Komission yhteisesti sovittuja menetelmia noudattaen uudelleen laskema suhdannekorjattu rahoitusasema
ilman kertaluonteisia ja véliaikaisia toimenpiteita.

® Komission lausunto C(2018) 7510 final, 23.10.2018, ltalian alustavasta talousarviosuunnitelmasta ja samassa
yhteydessé Italialle esitetty pyyntd toimittaa tarkistettu alustava talousarviosuunnitelma.

" Asetuksen (EY) N:o 479/2009 mukaan jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle kaksi kertaa vuodessa
niiden ennakoitu ja toteutunut julkisen talouden alijaédma ja velkataso. Italian viimeisin ilmoitus on saatavilla
osoitteessa  http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-
notification-tables

® Eurostatin tiedote nro 163/2018, 22. lokakuuta 2018, saatavilla osoitteessa
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9328077/2-22102018-AP-EN.pdf/e1b423ef-a337-42ea-
90ch-4a6775ba4c07



https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/2019_dbp_it_en_1.pdf
http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-notification-tables
http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-notification-tables
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9328077/2-22102018-AP-EN.pdf/e1b423ef-a337-42ea-90cb-4a6775ba4c07
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9328077/2-22102018-AP-EN.pdf/e1b423ef-a337-42ea-90cb-4a6775ba4c07

suhteessa BKT:hen) eika vuonna 2019 (hallituksen mukaan ero 3,6 prosenttia ja komission
mukaan 6,7 prosenttia suhteessa BKT:hen).

Siksi komissio on laatinut tdman kertomuksen, jossa arvioidaan poikkeamista velan
supistamista koskevasta vertailuarvosta ja tarkastellaan, onko aiheellista aloittaa liiallisen
alijgdman menettely, kun kaikki merkitykselliset tekijat on otettu huomioon. Kohdassa 2
tarkastellaan alijadmakriteerida. Kohdassa 3 tarkastellaan velkakriteerid. Kohdassa 4
kasitellaan julkisia investointeja ja muita merkityksellisid tekijoité ja arvioidaan, toteutuuko
vaadittu keskipitkan aikavélin tavoitteeseen tahtddva sopeutus. Kertomuksessa otetaan
huomioon komission syksyn 2018 talousennuste, joka julkaistiin 8. marraskuuta 2018.
Komission ennuste perustuu vuoden 2019 alustavaan talousarviosuunnitelmaan eika sen
tarkistettuun versioon. N&iden kahden asiakirjan valiset muutokset ovat kuitenkin vahaisia.

Taulukko 1: Julkisen talouden alijaama ja velka (% suhteessa BKT:hen)?

2018 2019
2015 2016 2017 KOM ATS KOM ATS
Al_uaama- Julkl_sen talouden 26 25 24 1,9 18 2.9 2,4
kriteeri | rahoitusasema
Julkisen talouden 1316 | 131,4 | 1312 | 1311 | 1309 | 1810 | 1292

bruttovelka

Ero velan supistamista
koskevaan n.r. 5,2 6,6 6,6 3,7 6,7 3,6
vertailuarvoon

Velka-

kriteeri  |Rakenteellisen
rahoitusaseman 0,1 -0,7 -0,3 0,0 0,2 -1,2 -0,9
jmuutos . [ (R S S 4o ] .
Vaadittu rakenteellinen
3,4 er e.r e.r e.r e.r e.r
vahimmaissopeutus

Huom.

2 Prosentteina suhteessa BKT:hen, ellei toisin mainita; "e.r." tarkoittaa "ei relevantti"
Lahteet: Komission yksikot, Italian tarkistettu vuoden 2019 alustava talousarviosuunnitelma (ATS) ja komission syksyn 2018 talousennuste
(KOM)

2. ALIJAAMAKRITEERI

Italia on toteuttanut vuosina 2010-2013 huomattavia julkisen talouden toimia. Niiden
ansiosta perusylijadma nousi yli 2 prosenttiin suhteessa BKT:hen ja Italia pystyi irtautumaan
liallisia alija@mid koskevasta menettelysta vuonna 2013 pitamalla vuodesta 2012 alkaen
julkisen sektorin alijagdmansa tasolla, joka on enintéddn 3 prosenttia suhteessa BKT:hen (kun
se vuonna 2009 oli ollut yli 5 prosenttia). Finanssipolitiikan viritys on kuitenkin viime
vuosina loystynyt. Vuonna 2017 perusylijddma pieneni 1,4 prosenttiin ja julkisen sektorin
alijagd@ma vakiintui noin 2,4 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Molempien on kuitenkin maara
kohentua wvuonna 2018. Vuosina 2019 ja 2020 sekd suhdannekorjaamattoman
rahoitusaseman ettd perusjd@améan odotetaan heikkenevan merkittavasti. Tama johtuu
padasiassa vuoden 2019 alustavaan talousarviosuunnitelmaan sisaltyvistd toimenpiteista,
jotka on vahvistettu tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa.

Vuonna 2017 Italian julkisen talouden alijadmén ilmoitettiin olleen 2,4 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Seka tarkistetun alustavan talousarviosuunnitelman ettd komission syksyn 2018
talousennusteen mukaan sen ennakoidaan noudattavan SEUT-sopimuksen viitearvoa
(3 prosenttia suhteessa BKT:hen) wvuosina 2018-2019. Komission ennusteen mukaan
viitearvo kuitenkin ylittyy vuonna 2020 olettaen, ettd politiikka sdilyy ennallaan.



Tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa julkisen talouden alijagdman
ennustetaan olevan 1,8 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2018 ja 2,4 prosenttia vuonna
2019. Asiakirjassa Nota di Aggiornamento al DEF, jolla paivitettiin Italian vuoden 2018
vakausohjelman julkisen talouden tavoitteet, ennakoidaan julkisen talouden alijg&@mén vuonna
2020 supistuvan 2,1 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Ennakoitu julkisen talouden alijadman
kasvu vuonna 2019 johtuu pitkalti tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa
talousarviosuunnitelmassa esitetyistd julkisen talouden toimenpiteistd, joiden alijddmaa
lisddva nettovaikutus on hallituksen kehitysarvioissa noin 1,2 prosenttia suhteessa BKT:hen.
Ennakoitu julkisen talouden alijagdman supistuminen vuonna 2020 johtuu pitk&lti vuotta 2020
koskevan suojalausekkeeseen perustuvan arvonlisaverokantojen korottamisen vaikutuksesta
(noin 0,7 prosenttia suhteessa BKT:hen). Komission syksyn 2018 talousennusteen mukaan
Italian julkisen talouden alijagdma on 1,9 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2018 ja
kasvaa 2,9 prosenttiin vuonna 2019. Komission vuodeksi 2018 ennustama alijaédma on
hieman suurempi kuin tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa. Ero
selittyy pitkalti sill4, ettd oletukset julkisten menojen (korkomenot mukaan lukien)
suuruudesta ovat varovaisempia. Myods komission vuodeksi 2019 ennustama alijgdmé on
suurempi kuin tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa, ja ero johtuu
pitkalti siitd, ettd BKT:n kasvu on hitaampaa ja korkomenot suuremmat kuin hallituksen
kehitysarvioissa. Komission syksyn 2018 talousennusteen mukaan Italian julkisen talouden
alijagdma nousee 3,1 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna 2020, jos politiikka ei muutu.
Komission vuotta 2020 koskeva alijaddméennuste on hallituksen kehitysarvioita suurempi,
mika selittyy pitkalti silla, ettd komissio ei ota huomioon vuotta 2020 koskevaa
suojalausekkeeseen perustuvaa arvonlisdverokantojen korottamista. Muut tekijat ovat
pienempi nimellisen BKT:n kasvu ja suuremmat korkomenot.

Néin ollen Italia noudattaa SEUT-sopimuksessa ja asetuksessa (EY) N:o 1467/97 méariteltya
alijaamakriteeria talla hetkelld, vaikkakin komission syksyn 2018 talousennusteen mukaan on
vaarana, ettd alijadmakriteerid ei noudateta vuonna 2020 olettaen, ettd politiikka sailyy
ennallaan.

3. VELKAKRITEERI

Italian julkisen talouden velka suhteessa BKT:hen kasvoi vuosina 2008—2013 W-taantuman
aikana keskimaarin 5 prosenttiyksikkda vuodessa. Sen jalkeen velkasuhteen kasvu jatkui
vuosina 2014-2015, mutta hitaampana, keskimaarin 1 prosenttiyksikon vuodessa.
Velkasuhde oli vuonna 2016 suurimmillaan, 131,4 prosenttia, ja vuonna 2017 se supistui
hieman, 131,2 prosenttiin. Tarkistetun vuoden 2019 talousarviosuunnitelman perusteella
velkasuhteen  odotetaan  supistuvan asteittain, 130,9 prosenttiin  vuonna 2018,
129,2 prosenttiin vuonna 2019 ja 127,3 prosenttiin vuonna 2020. Komission ennusteiden
mukaan velkasuhde pysyy vakaasti noin 131 prosentissa vuosina 2018-2020. Vuoteen 2018
saakka suotuisat — vaikkakin heikkenevat — rahoitusehdot tukivat talouden elpymista ja
pienensivat lumipalloefektia. Taman jalkeen kasvavien rahoituskustannusten, pienemman
perusylijddman ja tavoiteltua pienempien yksityistamistulojen odotetaan jarruttavan velan
supistamista. Vaikka velan jalleenrahoitusriskit ovat lyhyella aikavalilla véhaisia, suuri
julkinen velka on Italian taloudessa edelleen huomattava haavoittuvuustekija.

Sen jalkeen kun liiallisia alijgdmid koskeva menettely kumottiin kesdkuussa 2013, Italiassa
sovellettiin velan supistamiselle asetetun vertailuarvon noudattamiseen tahtddvaa kolmen
vuoden siirtymavaihetta, joka alkoi vuonna 2013 ja péattyi vuonna 2015. Velan supistamista
koskevaa vertailuarvoa alettiin soveltaa vuonna 2016 siirtymévaiheen péatyttya. limoitettujen
tietojen ja komission ennusteen perusteella ero velan vertailuarvoon oli 5,2 prosenttia
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suhteessa BKT:hen vuonna 2016 ja 6,6 prosenttia vuonna 2017. Italian ei tarkistetun vuoden
2019 talousarviosuunnitelman perusteella ennusteta noudattavan velan supistamista koskevaa
vertailuarvoa myodsk&an vuonna 2018 (ero vertailuarvoon 3,7 prosenttia suhteessa BKT:hen)
eikéd vuonna 2019 (ero vertailuarvoon 3,6 prosenttia suhteessa BKT:hen). Komission ennuste
(ero velan vertailuarvoon 6,6 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2018 ja 6,7 prosenttia
vuonna 2019) vahvistaa tdiman paatelmén.

Vuonna 2017 velka oli 131,2 prosenttia suhteessa BKT:hen eli 0,2 prosenttiyksikkoa
pienempi kuin wvuonna 2016. Supistuminen oli vahaistd, mik& osittain johtui
lumipalloefektistd, joka edelleen kasvatti velkaa. Reaaliset implisiittiset velkakustannukset®
olivat edelleen suuremmat kuin reaalisen BKT:n kasvu (1,6 prosenttia), vaikka ne ovatkin
véhitellen pienentyneet (2,4 prosenttiin, kun ne vuonna 2013 olivat 2,7 prosenttia). Uusien
valtion liikkeeseen laskemien arvopapereiden reaaliset spot-korot, jotka olivat nollan
tuntumassa vuosina 2015-2017, nakyivéat velkakannan reaalisissa hoitokustannuksissa vasta
vahitellen, mik& johtui Italian velan voimassaolo- ja uusimisajoista sekd alhaisesta
inflaatiosta (BKT-deflaattorin kasvu 0,6 prosenttia) — ks. myo6s taulukko 2 ja kuvio 1.
Korkojen ja kasvuvauhdin positiivinen erotus (0,9 prosenttiyksikkod, kun se vuonna 2016 oli
0,8 ) merkitsi, ettd lumipalloefektin velkaa kasvattava vaikutus oli edelleen suuri
(1,1 prosenttia suhteessa BKT:hen, kun se vuonna 2016 oli 1,0 prosenttia — ks. taulukko 2).
Toisaalta pitkélti vakaana pysytellyt perusylijadmé (1,4 prosenttia suhteessa BKT:hen) auttoi
hillitsemaan velan kehitystd vuonna 2017. Velkakannan korjausera oli vuonna 2017 lahinna
pankkisektorille mydnnetyn tuen'® vuoksi hieman velkaa kasvattava (0,2 prosenttia), mité
osittali{\ kompensoi maksuvalmiuspuskurin pieneneminen, samalla kun yksityistamistuloja ei
ollut.

Tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa arvioidaan, ettd vuonna
2018 velka suhteessa BKT:hen supistuu 0,3 prosenttiyksikkéa vuoden 2017 tasosta eli
130,9 prosenttiin. Kehitysarvio perustuu l&dhinnd pienenevadn — joskin edelleen velkaa
kasvattavaan — lumipalloefektiin (0,5 prosenttia suhteessa BKT:hen)'? ja perusylijadman
pieneen parannukseen (1,8 prosenttiin suhteessa BKT:hen), joiden vaikutus on suurempi kuin
velkaa kasvattava velkakannan korjauserd (1,0 prosenttia suhteessa BKT:hen). Komissio
ennustaa velkasuhteen vuonna 2018 supistuvan 131,1 prosenttiin suhteessa BKT:hen eli se
olisi hieman suurempi kuin tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa.
Ero johtuu hieman alhaisemmaksi ennustetusta perusylijadméstd ja suuremmasta
lumipalloefektistd, joka liittyy siihen, etté reaaliset implisiittiset velkakustannukset arvioidaan
aavistuksen korkeammiksi.

° Reaaliset implisiittiset velkakustannukset ajankohtana t voidaan maéaritella nimelliskoroksi, jonka valtio
maksaa velasta ajankohtana t-1, kun inflaation vaikutusta ajankohtana t ei oteta huomioon. Taulukossa 2
reaalisista implisiittisistd velkakustannuksista johtuva vuotuinen velkasuhteen muutos saadaan laskemalla
yhteen korkomenojen (velkaa kasvattava) ja BKT-deflaattorin (velkaa vahentavé) vaikutus.

% lImoitettujen tietojen perusteella Banca Monte Paschiin ja kahteen venetsialaiseen pankkiin liittyvien

pelastusoperaatioiden vaikutus velkaan oli ldhesl prosentti suhteessa BKT:hen ja alijadméaan l&hes

0,4 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Muita velkakannan korjauserddn vaikuttavia véhéisia erid ei ilmoiteta. Ks. myds Italian
valtiovarainministerion raportti julkisesta velasta osoitteessa
http://www.dt.tesoro.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/debito_pubblico/presentazioni_studi_relazion
i/Rapporto_sul_Debito Pubblico_2017.pdf
2" Lumipalloefekti vaimentuu huomattavasti nopeamman inflaation ja hieman alhaisempien korkomenojen

ansiosta.
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http://www.dt.tesoro.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/debito_pubblico/presentazioni_studi_relazioni/Rapporto_sul_Debito_Pubblico_2017.pdf
http://www.dt.tesoro.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/debito_pubblico/presentazioni_studi_relazioni/Rapporto_sul_Debito_Pubblico_2017.pdf

Vuonna 2019 velkasuhteen arvioidaan tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa
talousarviosuunnitelmassa supistuvan reilusti, 1,7 prosenttiyksikkoa, eli 129,2 prosenttiin.
Tama johtuu padasiassa siitd, ettd velkakannan korjausera véhentad velkaa (-0,1 prosenttia
suhteessa BKT:hen). Tama selittyy Ilahinnd hallituksen kaavailemilla suurilla
yksityistamistuloilla (1 prosentti suhteessa BKT:hen) ja hieman velkaa véhentavalla
lumipalloefektilld, joka puolestaan selittyy silla, ettd nimelliskasvun ennustetaan Kiihtyvan
voimakkaasti vuodesta 2018, mikd kumoaa perusylijgdmén supistumisen (1,2 prosenttiin
suhteessa BKT:hen) vaikutuksen. Komissio ennustaa velkasuhteen pysyvan pitkalti vakaana
vuonna 2019, 131,0 prosentissa. Ero johtuu siitd, ettd nimelliskasvu arvioidaan merkittavasti
pienemméksi ja korkomenot suuremmiksi, mikd né&kyy edelleen tuntuvana velkaa
kasvattavana lumipalloefekting, ja siité, ettd perusylijgdmé (1 prosenttia suhteessa BKT:hen)
ja yksityistdmistulot arvioidaan pienemmiksi. Sekd komission ennusteessa etta tarkistetussa
vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa velkaennusteisiin kohdistuvat riskit
liittyvat ennakoitua heikompiin kasvunakymiin, perusjadman ennakoitua suurempaan
heikkenemiseen, ennakoitua hitaampaan inflaatioon, pienempiin yksityistamistuloihin ja
odotettua suurempiin korkomenoihin.

Komission ennusteen mukaan velkasuhde pysyy pitkélti vakaana myds vuonna 2020, silla
perusylijadman odotetaan edelleen heikkenevan ja korkomenojen kumoavan nimellisen
BKT:n kasvun.

Kuten kuviosta 1 kay ilmi, reaalisten implisiittisten velanhoitokustannusten asteittainen
pieneneminen (musta katkoviiva) ja reaalisen BKT:n kasvun elpyminen (sininen viiva)
pienensi vuoteen 2016 asti niiden erotusta (keltainen alue), jonka on maara pysya melko
vakaana vuosina 2018-2019 ja kasvaa hieman vuonna 2020 reaalisten implisiittisten
velkakustannusten nousun vuoksi. Kaiken kaikkiaan velkaa kasvattava lumipalloefekti
supistui vuonna 2017 1,1 prosenttiin suhteessa BKT:hen eli ldhelle kriisida edeltavaa
keskiarvoa, joka oli 1,2 prosenttia vuosina 2000-2007. Néin ollen lumipalloefekti on vain
osittainen selitys sille, ettd Italia ei ole noudattanut velan supistamista koskevaa vertailuarvoa
vuonna 2017 eika lahivuosina.

Kokonaisuudessaan analyysi viittaa siihen, ettd SEUT-sopimuksessa ja asetuksessa (EY) N:o
1467/97 tarkoitettu velkakriteeri ei lahtokohtaisesti tayty tarkistetun vuoden 2019 alustavan
talousarviosuunnitelman eikd komission talousennusteen perusteella ennen jéljempana
esitettyjen merkityksellisten tekijoiden ottamista huomioon.



Taulukko 2: Velan kehitys?

2015 2016 2017 2018 2019
KOM ATS KOM ATS
Julkisen talouden bruttovelkasuhde 131,6 1314 131,2 131,1 130,9 131,0 129,2
Velkasuhteen muutos ” (1 = 2+3+4) -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 -0,3 -0,1 -1,7
Osatekijat:
* Perusjaama (2) -15 -14 -14 -1,7 -1,8 -1,0 -1,2
* Lumipalloefekti (3) 1,7 1,0 1,1 0,6 0,5 0,7 -0,3
josta:
Korkomenot 41 39 3.8 3,7 3,6 3.8 3,6
Reaalisen BKT:n kasvu -1,2 -15 -2,0 -15 -15 -15 -19
Inflaatio (BKT-deflaattori) -1,2 -1,4 -0,6 -1,6 -1,6 -1,7 -2,0
* Velkakannan korjauserd (4) -0,4 0,2 0,2 11 1,0 0,2 -0,1
josta:
Kassa-/suoriteperusteisten méaarien ero 0,3 -0,8 13 0,7 0,5 0,5 0,5
Rahoitusvarojen nettokertyméa -0,7 1,0 -1,2 04 0,0 -0,3 -0,7
josta yksityistamistulot -04 -0,1 -0,3 -0,2 -1,0
Arvostusvaikutus & jadnnos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5 0,0 0,1
Huom.

? Prosentteina suhteessa BKT:hen, ellei toisin mainita
® Bruttovelkasuhteen muutosta voidaan kuvata seuraavalla kaavalla

D, D, _PD +[Dt1 <~k —v. ), Sk
Y Yia Y Y a 1+ vy, Y

t

jossa t on aika, D on julkisyhteisojen velkakanta, PD on perusalijadma, Y on nimellinen BKT, SF on velkakannan korjauserd, i on velan keskihinta ja y nimellisen
BKT:n kasvu. Sulkeissa oleva lauseke kuvaa lumipalloefektid, jolla mitataan korkomenojen ja talouskasvun yhteisvaikutusta velkasuhteeseen.

Léhteet: Komission yksikot, Italian tarkistettu vuoden 2019 alustava talousarviosuunnitelma (ATS) ja komission syksyn 2018 talousennuste (KOM)

Kuvio 1: Julkiseen velkaan vaikuttavan lumipalloefektin osatekijat
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(Reaaliset implisiittiset velkakustannukset - reaalisen BKT:n kasvu)
= = Reaaliset implisiittiset velkakustannukset

Reaalisen BKT:n kasvu
Reaalinen spot-korko liikkeeseen laskettaessa (painotettu keskiarvo)

Lahde: Komission syksyn 2018 talousennuste
4, MERKITYKSELLISET TEKIJAT

SEUT-sopimuksen 126 artiklan 3 kohdassa maaratdén, ettd komission kertomuksessa
”otetaan huomioon myés se, ylittddké julkisen talouden alijgémd julkiset investointimenot,



sekd muut merkitykselliset tekijdt, kyseisen jasenvaltion keskipitkdn aikavdlin talouskehitys ja
julkisen talouden rahoitusasema mukaan luettuina”. Naitd tekijoitd kuvataan tarkemmin
neuvoston asetuksen (EY) N:o 1467/97 2 artiklan 3 kohdassa, jonka mukaan huomioon on
otettava my0s “muut tekijat, joita kyseinen jasenvaltio pitdd merkityksellisind arvioitaessa
kokonaisvaltaisesti alijadma- ja velkaperusteiden noudattamista ja jotka jasenvaltio on
esittanyt neuvostolle ja komissiolle”.

Jos velkakriteerin ylittyminen on ilmeistd, merkityksellisten tekijoiden analysointi on
erityisen perusteltua, koska tekijat, joihin hallitus ei voi vaikuttaa, vaikuttavat enemman velan
kuin alijagdméan kehitykseen. Tama tunnustetaan asetuksen (EY) N:o 1467/97 2 artiklan
4 kohdassa, jossa saddetddn, ettd kun arvioidaan velkakriteerin  noudattamista,
merkitykselliset tekijat otetaan huomioon riippumatta raja-arvon ylittymisen suuruudesta.
Arvioitaessa velkakriteerin noudattamista on tarkasteltava (kuten aikaisemminkin)™® ainakin
seuraavia kolmea Kkeskeistd nékokohtaa, koska ne vaikuttavat velan kehitykseen ja
kestavyyteen:

1. Keskipitkén aikavalin tavoitteen tai siihen tahtadvéan sopeuttamisuran noudattaminen,
jolla on mé&&ra varmistaa julkisen talouden kestdvyys tai nopea edistyminen kohti
kestavyyttd tavanomaisissa makrotalouden olosuhteissa. Koska maakohtainen
keskipitkan aikavélin tavoite on laadittu niin, etté siin& otetaan huomioon velkataso ja
ilmplisiittiset vastuut, keskipitkan aikavalin tavoitetta tai siihen tdhtadvaa
sopeuttamisuraa noudattamalla on madra varmistaa velkasuhteiden [&hentyminen
ainakin keskipitkalla aikavalilla kohti maltillista tasoa.

2. Jo toteutetut tai rakenneuudistussuunnitelmassa yksityiskohtaisesti selostetut
rakenneuudistukset, joiden odotetaan parantavan kestavyytta keskipitkélla aikavélilla
sen vuoksi, ettd ne vaikuttavat kasvuun ja ovat talla tavoin osaltaan saattamassa
velkasuhdetta tyydyttavélle lasku-uralle. Keskipitkdan aikavalin tavoitteen (tai siihen
tdhtddvan sopeuttamisuran) noudattamisen ja rakenneuudistusten toteuttamisen
(talouspolitiikan eurooppalaisen ohjausjakson puitteissa) odotetaan tavanomaisissa
taloudellisissa olosuhteissa tuovan velkakehityksen kestdvalle uralle, silla vaikutus
kohdistuu seka velkatasoon (kun keskipitkan aikavélin tavoite on saavutettu ja
julkisen talouden rahoitusasema on vakaa) ettd talouskasvuun (uudistusten kautta).

3. Epésuotuisat makrotalouden olosuhteet (ja erityisesti hidas inflaatio), jotka voivat
haitata velkasuhteen pienentamistd ja tehdd vakaus- ja kasvusopimuksen sadnngsten
noudattamisesta erityisen haastavaa. Jasenvaltion on hitaan inflaation ymparistossa
vaikeampaa noudattaa velan supistamista koskevaa vertailuarvoa. N&issa olosuhteissa
keskipitkdn aikavélin tavoitteen tai siihen tdhtddvan sopeuttamisuran noudattaminen
on keskeinen merkityksellinen tekija arvioitaessa velkakriteerin noudattamista.

Naiden sdannosten perusteella tarkastellaan seuraavia tekijoitad: 1) keskipitkan aikavalin
taloudellinen tilanne, mukaan lukien rakenneuudistusten toteuttamistilanne; 2) julkisen
talouden keskipitk&dn aikavalin rahoitusasema seka arvio vaaditun, keskipitkan aikavélin
tavoitteeseen tahtddvan sopeutuksen toteutumisesta ja julkisista investoinneista; 3) julkisen
talouden keskipitkdn aikavalin velka-aseman kehitys ja sen kestavyysnakymat; 4) muut
komission merkityksellisind pitdmat tekijat; ja 5) muut jasenvaltion esittdmat tekijat.

3 Ks. 126 artiklan 3 artiklan nojalla annetut kertomukset COM (2015) 113 final, 27.2.2015; COM(2016) 305
final, 18.5.2016; ja COM(2018) 428 final, 23.5.2018.



4.1. Keskipitkan aikavalin taloudellinen tilanne

Kun nimellisen BKT:n kasvu on vuodesta 2016 lahtien ollut yli 2 prosenttia viime aikoina
voimistuneista heikkenemisriskeista huolimatta, makrotaloudellisia olosuhteita ei voida pitaa
lieventavana tekijand selitettdessd Italian suuria puutteita velan supistamista koskevan
ennakoivan vertailuarvon noudattamisessa. Toisaalta tuottavuuden hidas kasvu rajoittaa
edelleen Italian potentiaalista kasvua ja hidastaa velkasuhteen nopeampaa supistumista.
Vaikka Italia olikin edistynyt jonkin verran vuoden 2017 maakohtaisten suositusten
noudattamisessa, tarkistettuun vuoden 2019 talousarviosuunnitelmaan siséltyvat toimenpiteet
merkitsevat huononnusta suhteessa aiempaan edistymiseen ja neuvoston Italialle
13. heindkuuta 2018 antamiin suosituksiin sisdltyvien julkista taloutta koskevien
rakenteellisten ndkokohtien osalta.

Suhdannetilanne, potentiaalinen kasvu ja inflaatio

Italian reaalisen BKT:n kasvu oli 1,6 prosenttia vuonna 2017. Kasvun odotetaan vuonna 2018
hidastuvan seka tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa
(1,2 prosenttiin) ettd komission ennusteessa (1,1 prosenttiin). Vuonna 2019 reaalisen BKT:n
kasvu Kkiihtyy tarkistetun wvuoden 2019 alustavan talousarviosuunnitelman mukaan
1,5 prosenttiin, kun taas komissio ennustaa lievempaa elpymistd seka vuonna 2019
(1,2 prosenttia) ettd vuonna 2020 (1,3 prosenttia). Potentiaalisen kasvun arvioidaan viimein
kaantyneen positiiviseksi vuonna 2017 (0,3 prosenttia kun se vuonna 2016 oli -
0,2 prosenttia), ja sen odotetaan kiihtyvéan edelleen vuosina 2018-2020 kuitenkin niin, ett4 se
pysyy hyvin alhaisella tasolla. Tdéman seurauksena komissio arvioi Italian negatiivisen
tuotantokuilun sulkeutuvan nopeasti (—0,3 prosenttiin vuonna 2018, kun se vuonna 2015 oli —
3,6 prosenttia suhteessa potentiaaliseen BKT:hen) ennen kuin se vuonna 2019 kaantyy
positiiviseksi (0,3 prosenttia) ja kasvaa edelleen vuonna 2020 (0,8 prosenttiin).

Huolimatta aiemmasta edistymisestd térkeilla uudistusaloilla (esim. tyémarkkinoiden ja
julkishallinnon uudistukset, veronkierron torjunta, pankkien taseiden tervehdyttdminen)
kriisin seuraukset ja jaljella olevat rakenteelliset heikkoudet haittaavat edelleen Italian
potentiaalista kasvua.™* Italian BKT on edelleen kriisia edeltanytta tasoa pienempi eiké se ole
kasvanut 15 vuotta sitten vallinneesta tasosta, kun taas muualla euroalueella vuotuinen kasvu
on ollut 1,2 prosenttia. Tama johtuu my0ds rakenteellisista tekijOistd, jotka haittaavat
resurssien tehokasta kohdentamista ja heikentdvat tuottavuutta. Vanhuuseldkkeiden ja
velanhoitokustannusten osuus Italian julkisista kokonaismenoista on edelleen suuri, mika
rajoittaa kasvua lisdadvia menoeria esimerkiksi koulutukseen ja infrastruktuuriin.
Tuotannontekijoihin  kohdistuva suuri verorasitus ja edelleen heikko verosédanngsten
noudattaminen  jarruttavat  vieldkin  talouskasvua. = Tydmarkkinauudistuksilla  ja
tyohonottokannustimilla on tuettu ty6llisyyden kasvua, joka perustuu kuitenkin pitkalti
maéaraaikaisiin tydsopimuksiin, samalla kun korkea pitkdaikais- ja nuorisotyottomyys
heikentavat tulevaisuuden talouskasvundkymid. Liiketoimintaympéristd haittaa edelleen
yrittdjyyttd muun muassa julkisen hallinnon heikkojen kohtien ja erittéin pitkien siviili- ja
rikosoikeudellisten menettelyjen vuoksi. Investoinnit, erityisesti aineettomaan omaisuuteen,
ovat edelleen vahéisid. Tassd tilanteessa on térkedd, ettd Italia jatkaa uudistustoimia
parantaakseen keskipitkén aikavélin kasvunédkymié ja maan julkisen talouden kestavyytta.

1 Ks. komission yksikoiden valmisteluasiakirja, SWD (2018) 210 final, 7.3.2018, Country Report Italy 2018.
Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic imbalances.



Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) mukainen inflaatio kiihtyi vuonna 2017
lahinna energian hintojen nousun takia 1,3 prosenttiin, kun se vuosina 2015 ja 2016 oli ollut
noin O prosenttia l&hinna alhaisen kokonaiskysynnan, vahaisten palkkapaineiden ja energian
hintojen laskun seurauksena. Komission ennusteen perusteella sen odotetaan pysyvan
vakaasti 1,3 prosentissa vuonna 2018 ja kiihtyvan edelleen 1,5 prosenttiin vuonna 2019
pitkalti 6ljyn hinnannousun seurauksena ennen kuin se hidastuu hieman, 1,4 prosenttiin,
vuonna 2020. My6s pohjainflaation odotetaan kiihtyvan véhitellen l&hivuosina — maltillista
palkkakehitysté vastaavasti — ja nousevan 1,4 prosenttiin vuonna 2020.

Viime aikoihin asti Italian mahdollisuutta toteuttaa laajamittaisia julkisen talouden toimia,
joilla se voi madrétietoisesti supistaa velkasuhdettaan, ovat haitanneet epéasuotuisat
makrotalouden ndkymat ja siihen liittyva riski, ettd finanssipolitiikka voi kaantya itsedén
vastaan vaimean hintakehityksen vaikuttaessa negatiivisesti velkasuhteeseen ja perusjaamaan.
Hitaan inflaation vuoksi Italian on lisdksi vaikeampaa pienent&a julkisia menoja suhteessa
BKT:hen nimellispalkkojen ja -eldkkeiden jaadyttdmiselld, ja hidas inflaatio merkitsee myds
tavanomaista pienempié verotuloja. Epéasuotuisat makrotaloudelliset olosuhteet, kuten kire&t
rahoitusehdot, ovat merkinneet keskiméaardista suurempia finanssipolitiikan kertoimia, mita
nollakorkorajoitteesta johtuva kirea rahapolitiikka pahentaa.® Reaalisen BKT:n kasvu kiihtyi
1,1 prosenttiin vuonna 2016 ja 1,6 prosenttiin vuonna 2017. Nimellisen BKT:n kasvu oli yli
2 prosenttia (2,3 prosenttia vuonna 2016 ja 2,1 prosenttia vuonna 2017) ensimmaista kertaa
maailmanlaajuisen finanssikriisin jalkeen. Vaikka reaalisen BKT:n kasvu komission
ennusteen mukaan hidastuu jalleen jyrkasti (1,1 prosenttiin vuonna 2018) ja elpyy vain hyvin
maltillisesti (1,2 prosenttiin vuonna 2019 ja 1,3 prosenttiin vuonna 2020), taustalla oleva
hintakehitys (BKT-deflaattori) merkitsee, ettd nimellisen BKT:n kasvun odotetaan kiihtyvén
2,4 prosenttiin vuonna 2018, 2,5 prosenttiin vuonna 2019 ja 2,7 prosenttiin vuonna 2020.
Makrotaloudelliset olosuhteet eivat endd néytd olevan lieventavé tekija selitettdessa Italian
suuria puutteita velan supistamista koskevan ennakoivan vertailuarvon noudattamisessa,
vaikka Italian kasvunakymiin néyttaa jatkossa kohdistuvan voimistuneita heikkenemisriskeja.
Erityisesti valtion joukkolainojen korkojen pitkaaikainen nousu voisi heikentdd pankkien
rahoitusehtoja ja pddomapuskureita ja vaikuttaa siten kielteisesti reaalisen BKT:n kasvuun,
koska se vaikuttaisi kielteisesti luottokustannuksiin ja luotontarjontaan. Tama puolestaan
vahvistaisi Italian julkisen talouden kestévyyteen liittyvia riskeja.

5 Ks. esim. Blanchard O. ja D. Leigh (2013), www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2013/wp1301.pdf.
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http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2013/wp1301.pdf

Taulukko 3: Makrotalouden ja julkisen talouden kehitys ®

2015 2016 2017 2018 2019
KOM ATS KOM ATS

Reaalinen BKT (%-muutos) 0,9 11 1,6 11 1,2 12 15
BKT-deflaattori (%-muutos) 0,9 1,1 05 13 13 13 16
Potentiaalinen BKT (%-muutos) -0,1 -0,2 03 05 0,7 06 09
Tuotantokuilu (% suhteessa BKT:hen) -3,6 -2,3 -10 -0,3 -04 03 04
Julkisen talouden rahoitusasema -2,6 -2,5 24 -19 -18 -29 24
Perusjaama 15 14 14 17 18 10 12
Kertaluonteiset ja véliaikaiset toimenpiteet -0,2 0,2 0,0 0.1 0,0 -0,1 -0,1
Julkisyhteis6jen kiintedn pddoman

bruttomuodostus 2,2 2,1 2,0 19 18 19 2,1
Suhdannekorjattu rahoitusasema -0,7 -1,3 -19 -18 -16 -30 -2,6
Suhdannekorjattu perusjaédméa 34 2,6 19 19 20 08 1,0
Rakenteellinen rahoitusasema ” -0,5 -1,5 -18 -18 -16 -30 -2.6
Rakenteellinen perusjaama 3,6 2,4 2,0 18 20 09 1,0
Huom.

2 Prosentteina suhteessa BKT:hen, ellei muuta
P Suhdannekorjattu rahoitusasema ilman kertaluonteisia ja valiaikaisia toimenpiteita
Lahteet: Komission yksik6t, Italian tarkistettu vuoden 2019 alustava talousarviosuunnitelma (ATS) ja komission syksyn 2018 talousennuste (KOM)

Rakenneuudistukset

Virkaatekeva hallitus hyvéksyi 4. maaliskuuta 2018 pidettyjen parlamenttivaalien jalkeen
huhtikuussa 2018 vuoden 2018 kansallisen uudistusohjelman®®. Siina ei ehdotettu uusia
lainsdadantoaloitteita vaan lueteltiin  uudistukset, jotka oli jo hyvaksytty esimerkiksi
julkishallinnon, oikeusjarjestelman, kilpailun, tyémarkkinoiden, koulutuksen ja kilpailukyvyn
osa-alueilla.

Komissio arvioi vuoden 2018 maaraportissa, ettd Italia oli edistynyt jonkin verran vuoden
2017 maakohtaisten suositusten noudattamisessa, mutta uudistustahti oli hidastunut ja
merkittdvia haasteita oli edelleen havaittavissa uudistusten eri osa-alueilla. Italian
makrotalouden epatasapainot, jotka liittyivat I&hinng erittdin suureen julkiseen velkaan ja
vaimeaan tuottavuuden kasvuun, eivét ena pahentuneet mutta olivat edelleen suuria.*” Nain
ollen komissio padtteli, etté Italian makrotaloudessa oli edelleen liiallisia epatasapainoja.*®

Tarkistettuun vuoden 2019 alustavaan talousarviosuunnitelmaan sisaltyi useita uusia
politiikka-aloitteita, joita tarkennettiin kahdessa saddosehdotuksessa: 23. lokakuuta 2018
annetussa “veroasetuksessa™’ ja talousarviota koskevassa lakiesityksessd, joka toimitettiin
parlamentille 31. lokakuuta 2018. Molempia kasitelld&n parhaillaan.

Veroasetukseen sisdltyy toimenpiteitd, joilla pyritddn edistdamddn verosdénnosten
noudattamista, sekd useita toimenpiteitd, joilla pyritddn verovelkojen maksamiseen ja
verorekistereiden siivoamiseen. Ensin mainitun osalta s&hkoisestd laskutuksesta tulee
pakollista myo6s loppukuluttajien kanssa toteutettavissa liiketoimissa. Veroasetuksella

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

" Ks. ”Country Report Italy 2018”. Ibidem.

8 Ks. komission tiedonanto COM(2018) 120 final, “Vuoden 2018 eurooppalainen ohjausjakso:
Rakenneuudistusten edistymisen arviointi, makrotalouden epatasapainojen ehkaiseminen ja korjaaminen seka
asetuksen (EU) N:o 1176/2011 nojalla tehtavien perusteellisten tarkastelujen tulokset”.

19 Decreto Legge, 23 ottobre 2018, n. 119, Disposizioni urgenti in materia fiscale e finanziaria.
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verovelvollisille annettiin my6s uusi ja entistd edullisempi mahdollisuus hoitaa vanhat
verovelat maksamalla ne erissa useiden vuosien aikana ilman sakkoja ja edullisella korolla.
Verovelvolliset voivat — tietyin edellytyksin ja rajoituksin — ilmoittaa aiemmin
ilmoittamattomat tulot ja maksaa niihin liittyvasta verovelasta vain 20 prosenttia, useassa
erdssd ilman korkoja ja sakkoja. Veroasetukseen sisdltyy myOs useita vahaisempid
sdédnnoksid, joilla pienennetddn vanhoja verovelkoja, jotka ovat maardltddn vahaisia, ja
vahennetddn verovelvollisten kannustimia pident&d verotusta koskevien oikeudenk&yntien
kestoa. Tuloihin kohdistuvan positiivisen vaikutuksen arvioidaan olevan vuonna 2020
yhteensé noin 0,1 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Talousarviolakiesitys sisaltda lukuisia toimenpiteitd, jotka koskevat monia eri osa-alueita,
kuten verotusta, julkisia investointeja, sosiaaliturvaa ja eldkejarjestelmdd. Useissa
verojarjestelmien  muutoksissa, jotka koskevat erityisesti yrityksia ja itsendisia
ammatinharjoittajia, on osittain kyse verorasituksen uudelleenjaosta eri aloille, milld on
myonteinen  kokonaisvaikutus tuloihin  vuonna 2019. Toimenpiteet verorasituksen
keventdmiseksi ovat seuraavat:

1) Itsendisten ammatinharjoittajien yksinkertaistetun verojarjestelman soveltamisalaa
laajennetaan I0yhentdmallé kelpoisuusehtoja. Tall4 hetkelld itsendisilla ammatinharjoittajilla,
joiden vuotuinen liikevaihto alittaa alakohtaiset kynnysarvot, on mahdollisuus maksaa
henkilokohtaisen tuloveron sijasta kiinted 15 prosentin vero vuotuisesta liikevaihdostaan,
johon sovelletaan madrittyjd “kannattavuuskertoimia”. Uudessa jarjestelmdssd kaikki
vuotuisen liikevaihdon kynnysarvot, jotka tall4 hetkell4 vaihtelevat toimialoittain ja ovat
suurimmillaan 55 000 euroa, on yhdenmukaistettu ja korotettu 65 000 euroon. Lisaksi useita
muita kelpoisuusehtoja on poistettu. Toimenpiteen odotetaan supistavan tuloja
rakenteellisesti 0,1 prosenttia suhteessa BKT:hen.

2) Vastaavaa s&annostd sovelletaan myods sellaisiin yritystoiminnan harjoittajiin, joiden
vuotuinen liikevaihto on 65 000-100 000 euroa. He maksavat naistd tuloistaan yleisen
henkilokohtaisen  tuloverojarjestelman  ulkopuolella  kiintedn 20 prosentin  veron.”
Odotettavissa oleva tulojen menetys on 0,1 prosenttia suhteessa BKT:hen vuodesta 2021
alkaen.

3) Yhteisoverokantaa, jota sovelletaan yritysten voittoihin, jotka kédytetddn investointien
lisddmiseen tai uusien tyOntekijoiden palkkaamiseen, alennetaan 24 prosentista
15 prosenttiin. Tastd on odotettavissa rakenteellinen tulonmenetys, joka on noin
0,1 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Samalla kumotaan tai rajataan soveltamisalaltaan useita muita sadnnoksia, jotka ovat
keventaneet yritysten verorasitusta. Aiemmin séédetty yksinkertaistettu verojérjestelmé, joka
koskee yritystoiminnasta saatavia henkilokohtaisia tuloja (Imposta sul Reddito
Imprenditoriale), ja yritysten pddomankorotuksia koskevat nykyiset verokannustimet (Aiuto
alla Crescita Economica) kumotaan (jolloin verotulot kasvavat suhteessa BKT:hen
0,1 prosenttia  vuonna 2019 ja 0,2 prosenttia  vuonna  2020).  Tilapdisten
investointikannustimien (Superammortamento) voimassaoloaikaa ei jatketa, kun taas
innovatiivisten  investointien  tilapéisten  verokannustimien  (Iperammortamento)
voimassaoloaikaa jatketaan, mutta niiden soveltamisalaa supistetaan. Lisdksi erdiden
yritysryhmien — erityisesti pankkien — tiettyjen kustannusten verovéhennysoikeutta rajataan.

% Koska kyseinen toimenpide pannaan taytantéon vuodesta 2020, se on siséllytetty ainoastaan talousarviolakiin
eika tarkistettuun vuoden 2019 alustavaan talousarviosuunnitelmaan.
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Talla on vuonna 2019 verotuloihin valiaikainen positiivinen vaikutus, jonka suuruus on
0,2 prosenttia suhteessa BKT:hen. Kyse on siitd, ettd liikearvon (goodwill) ja muiden
aiempiin toimintoihin liittyvien aineettomien hyddykkeiden verovahennyskelpoisuutta
kavennetaan jakamalla se 11 vuodelle. Vuonna 2018 Kkertyneiden luottotappioiden
verovahennyskelpoisuutta  lykatddn vuoteen 2026, uusien Kirjanpitoperiaatteiden
kayttoonotosta johtuvien tappioiden verovdhennyskelpoisuutta kavennetaan jakamalla se
kymmenelle vuodelle ja vakuutusveron maksamista ennakkoon lisataan.

Talousarviolakiesitykseen sisdltyy myds useita saannoksid, joilla tuetaan julkisia
investointeja. Julkisiin investointeihin budjetoituja varoja korotetaan 0,2 prosenttia suhteessa
BKT:hen vuonna 2019 perustamalla kaksi rahastoa, toinen keskustasolla suunniteltuja
investointeja varten (Fondo Investimenti Amministrazioni centrali) ja toinen paikallistasolla
suunniteltavia investointeja varten (Fondo Investimenti enti territoriali). Liséksi perustetaan
kaksi elintd hallinnollisten menettelyjen helpottamiseksi:  keskustoimisto (Investltalia)
koordinoi ministeridtason toimia investointistrategioiden laatimiseksi kansallisella tasolla,
seuraa  ohjelmien  toteuttamista ja  poistaa  pullonkauloja, ja  riippumaton
hankesuunnittelutoimisto (Centrale per la progettazione delle opera pubbliche) tarjoaa
teknisté tukea paikallis- ja keskushallinnolle hankkeiden koko toteutuksen ajan.

Tarkistettuun vuoden 2019 talousarviosuunnitelmaan sisaltyvét kaksi paatoimenpidetta ovat
“kansalaispalkka” ja Quota 100, joista edellinen koskee sosiaaliturvaa ja jalkimmainen
elakejarjestelmaa. Talousarviolakiesitys sisaltdd vain varat ndihin toimenpiteisiin, mutta itse
toimenpiteet suunnitellaan ja pannaan taytantoon erillisilla laeilla. Tarkistetussa vuoden 2019
alustavassa talousarviosuunnitelmassa mainitaan kuitenkin tarkeimmét niit4d koskevat
nakokohdat.

“Kansalaispalkka” on vdhimmadistulojirjestelmd, jonka tavoitteena on valtion suunnitelmien
mukaan taata suhteellista koyhyysrajaa vastaava 780 euron kuukausitulo. Etuuksien
tasmallisesta méaarasta ja myontamisedellytyksista on kuitenkin vield saddettava myéhemmin.
Méarédrahoja on budjetoitu vuodesta 2019 lahtien vuotta kohti 9 miljardia euroa, mukaan
lukien 1 miljardi euroa tydvoimakeskusten vahvistamiseen. Koska maararahat kattavat noin
2 miljardia euroa varoja, jotka on aiemmin osoitettu kéyhyyden torjuntaan (Reddito di
inclusione), nettovaikutus valtion menoihin on 0,4 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Quota 100 on varhaiselakejarjestelma, jossa vahimmaisedellytyksiksi asetetaan 62 vuoden
ika ja elakemaksujen kertyminen 38 vuodelta. Maararahoja on budjetoitu 6,7 miljardia euroa
vuodeksi 2019 ja 7 miljardia euroa vuodesta 2020 lahtien (0,4 prosenttia suhteessa BKT:hen).

Tarkistettuun vuoden 2019 alustavaan talousarviosuunnitelmaan sisaltyvéat toimenpiteet
merkitsevat vuonna 2019 huononnusta niiden uudistusten osalta, jotka Italia on hyvaksynyt
aiempia maakohtaisia suosituksia noudattaen, kuten myos Italialle 13. heindkuuta 2018
osoitettuun neuvoston suositukseen siséltyvien julkista taloutta koskevien rakenteellisten
nékokohtien osalta. Vaikka neuvosto on suosittanut, ettd Italian olisi vahennettava
vanhuuseldkkeiden osuutta julkisista menoistaan, jotta se voisi luoda liikkumavaraa muita
sosiaalimenoja varten, hiljattain  kdyttdonotettu varhaiseldkemahdollisuus merkitsee
perdantymistad aiemmista elékeuudistuksista, jotka tukevat Italian suuren julkisen velan pitkan
aikavalin kestavyyttd. Lisdksi joustavampi varhaiseldkkeelle jaanti saattaa vaikuttaa
kielteisesti tydvoiman tarjontaan, mika haittaa potentiaalista kasvua.

Séhkoistd laskutusta koskevan s&éntelyn vahvistamisen odotetaan osaltaan lisddvan
arvonlisadverosdédnndsten noudattamista, kun verovirasto saa ajantasaisempaa ja tarkempaa
tietoa ja voi nédin kohdentaa verovelvollisiin verotarkastuksia, joilla on ennaltaehkdisevé
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vaikutus. Sen sijaan on odotettavissa, ettd verovelvollisille annetulla mahdollisuudella
maksaa vanhoja verovelkoja tai ilmoittaa aiemmin ilmoittamattomista tuloista edullisin
ehdoin on péinvastainen vaikutus, silla se epéasuorasti palkitsee sd&ntdjen vastaista toimintaa.

Itsendisten ammatinharjoittajien ja yritysten verojarjestelmiin suunnitelluilla muutoksilla
pyritaan kohdentamaan verokannustimet paremmin talouskasvuun. Téahén
strategiamuutokseen liittyy kuitenkin negatiivisia riskeja, silla joillakin kumotuista
toimenpiteistd on onnistuttu tukemaan investointeja ja yritysten padomankorotuksia.
Yritysten laajasti kayttdman uudelleensijoitettuihin voittoihin  sovellettavan suotuisan
verotuskohtelun (yritysten oman padoman ehtoista rahoitusta koskeva verohelpotus ACE)
poistaminen voi pahentaa velanoton suosimista yritysverotuksessa ja mahdollisesti vahentaa
kannustimia kayttad vaihtoehtoisia rahoitusmuotoja pankkilainojen lisdksi. Lisaksi uusia
tyontekijoitd palkkaaviin tai investointeja tekeviin yrityksiin sovellettava alennettu
yhteisoverokanta — vaikka se kohdistaakin kannustimet paremmin talouskasvuun — voi
osoittautua hankalaksi toteuttaa kaytannodssa ja lisata yritysten raportointivaatimuksia.
Kokonaisuudessaan uudistuspaketti lisdé yritysten verorasitusta vuonna 2019, ja sen vaikutus
on vuonna 2020 vain lahinnd neutraali.

Kustannusten verovéhennyskelpoisuutta rajaavat toimenpiteet, jotka lisddvat epdsuorasti
pankkien verorasitusta, voivat vaikuttaa Kkielteisesti luotontarjontaan ja saattavat siten
pahentaa valtionvelan tuottojen nousun ja pankkien rahoituskustannusten Kkielteisia
vaikutuksia.

Julkisiin investointeihin suunnattujen maararahojen lisddmisen ja niitd koskevien
hallinnollisten valmiuksien vahvistamisen odotetaan tukevan talouskasvua, mutta vaikutus
saattaa viivastya toteutusviipeiden ja hallinnollisten pullonkaulojen vuoksi.

Kaiken kaikkiaan tarkistetun vuoden 2019 alustavan talousarviosuunnitelman sisélto ei nayta
lisddvan  potentiaalista kasvua, silla se  merkitsee perdantymistd aiemmista
rakenneuudistuksista, saattaa vadhentdd verosdannosten noudattamista, lisdd yritysten
verorasitusta kokonaistasolla ja voi johtaa luotontarjonnan vahenemiseen, kun pankkien
rahoitusehdot heikkenevit valtion joukkolainojen tuottojen noustessa.

4.2. Julkisen talouden keskipitkén aikavélin rahoitusasema

Jalkiarviointi siitd, miten Italia noudattaa vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkaisevaa
osiota, viittaa siihen, ettd keskipitkdn aikavélin tavoitteeseen téhtédvalta sopeutusuralta
poikettiin vuonna 2017 jonkin verran. Arvioinnissa on otettu huomioon joustolausekkeiden ja
epatavallisten tapahtumien nojalla mydnnetyt sallitut poikkeamat. Vuoden 2018 osalta taas
julkisen talouden sopeutuksen ei odoteta olevan riittdva, kun otetaan huomioon Italian
kestavyyshaasteet. Komissio totesi 23. lokakuuta 2018 antamassaan lausunnossa, etta Italia
on vuotta 2019 koskevassa alustavassa talousarviosuunnitelmassa jattéanyt -erityisen
vakavalla tavalla noudattamatta sille 13. heindkuuta 2018 osoitettua neuvoston suositusta.
Tama arviointi vahvistettiin 21. marraskuuta 2018 annetussa komission lausunnossa Italian
tarkistetusta vuoden 2019 alustavasta talousarviosuunnitelmasta. Komission ennusteen
perusteella on odotettavissa, ettd poikkeama suositellulta keskipitkén aikavalin tavoitteeseen
tahtaavalta sopeutusuralta kasvaa edelleen vuonna 2020, jos politiikka sailyy ennallaan.

Rakenteellinen rahoitusasema ja keskipitkan aikavalin tavoitteeseen tahtaava sopeutus
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Laatikko 1: Ennaltaehk&isevan osion mukainen joustavuus

Irtauduttuaan liiallisia alijadmié koskevasta menettelystd vuonna 2013 Italia pitkalti noudatti
ennaltaehkéisevan osion sdannoksid vuoteen 2017 saakka. Vuosina 2015-2017
noudattaminen oli kuitenkin myds sen jouston ansiota, jota komissio myonsi tammikuussa
2015 antamansa tiedonannon “Vakaus- ja kasvusopimukseen sisdltyvadn jouston
mahdollisimman tehokas hyddyntdminen” nojalla ja joka vahvistettiin neuvoston
maakohtaisissa suosituksissa. Italia on hyotynyt suuresti vakaus- ja kasvusopimuksen
puitteissa myonnetysta joustosta. Vuonna 2015 mydnnettiin joustoa 0,03 prosenttia suhteessa
BKT:hen pakolaiskriisiin liittyvien epatavallisten tapahtumien perusteella. Samana vuonna
rakenteellisen sopeutuksen vertailuarvo (0,5 prosenttia suhteessa BKT:hen) puolitettiin
(0,25 prosenttiin suhteessa BKT:hen), kun vallitseva suhdannetilanne otettiin paremmin
huomioon. Vuonna 2016 mydnnettiin joustoa yhteensd 0,83 prosenttia suhteessa BKT:hen
rakenneuudistuslausekkeen, investointilausekkeen ja epétavallisia tapahtumia koskevan
lausekkeen perusteella. Viimeksi mainittu myonnettiin pakolaiskriisin ja terrorismiuhasta
johtuvien ylimadréisten turvallisuuskustannusten vuoksi. Vuonna 2017 myonnettiin joustoa
0,35 prosenttia suhteessa BKT:hen epatavallisia tapahtumia koskevan lausekkeen perusteella
pakolaiskriisin ja maanjaristysriskeiltd suojautumisen vuoksi. Vuoden 2018 osalta komissio
katsoi, ettd julkisen talouden rakenteellinen sopeutus suhteessa BKT:hen voi olla
0,3 prosenttia  pienempi  kuin  vertailuarvo riittddkseen  tasapainottamaan Italian
vakauttamistarpeet ja olemassa olevat kestédvyyshaasteet. Kokonaisuudessaan Italian sallittiin
vuosina 2015-2018 tilapaisesti poiketa keskipitkdn aikavalin tavoitteeseen tahtadvalta
sopeuttamisuralta lahes 1,8 prosenttiyksikkoa suhteessa BKT:hen.

Vuoden 2017 osalta suositettiin, ettd Italia toteuttaa vahintd&n 0,6 prosentin rakenteellisen
sopeutuksen suhteessa BKT:hen edistydkseen riittavasti keskipitkdn aikavalin tavoitteen
saavuttamisessa. Vuoden 2018 vakausohjelmassa kuitenkin  vahvistettiin, ettd
poikkeuksellisen pakolaisvirran ja maanjaristysriskeiltd suojaavan ennaltaehkaisevén
investointisuunnitelman toteutunut vaikutus julkiseen talouteen oli vuonna 2017 merkittava,
noin 0,35 prosenttia suhteessa BKT:hen, eli vain hieman ennakkoarviota suurempi. Taman
perusteella komissio vahvisti epétavallisia tapahtumia koskevan lausekkeen nojalla
alustavasti sallitun poikkeaman.?! Vaadittua keskipitkan aikavalin tavoitteeseen tahtaavaa
sopeutusta on sen vuoksi pienennetty vuoden 2017 osalta kyseisten kustannusten huomioon
ottamiseksi.

Komission kevéaan 2018 talousennusteen perusteella kevaalla 2018 tehdyssa kokonaisarviossa
todettiin, ettd keskipitkan aikavélin tavoitteeseen tahtadvalta sopeutusuralta poiketaan jonkin
verran vuosina 2016 ja 2017. Sama arvio voidaan vahvistaa komission syksyn 2018
talousennusteen perusteella.

Vuoden 2018 osalta Italialle suositettiin, ettd vuonna 2018 nettoméaéraisten julkisten
perusmenojen nimellinen supistamisvauhti on véhintdan 0,2 prosenttia, miké vastaa vahintaén
0,6 prosentin vuotuista rakenteellista sopeutusta suhteessa BKT:hen. Komissio totesi
kuitenkin  toukokuussa 2017 talouspolitiikan EU-ohjausjaksoa 2017 koskevassa
tiedonannossaan®, etté se on valmis kayttamaan harkintavaltaansa tapauksissa, joissa julkisen

2'\uonna 2017 hyvéksytyt menot ovat poikkeuksellisen pakolaisvirran osalta 0,16 prosenttia suhteessa
BKT:hen ja maanjéristysriskeilta suojautumisen osalta 0,19 prosenttia suhteessa BKT:hen.

“https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/FI/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017DC0500&qid=1546854237194&from=FI
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talouden mittavan sopeutuksen vaikutukset kasvuun ja tyollisyyteen voivat olla erityisen
merkittdvat. Komissio katsoi, ettda Italian senhetkisten vakauttamistarpeiden ja olemassa
olevien kestavyyshaasteiden tasapainottamiseksi tarvitaan julkisen talouden rakenteellisia
sopeutustoimia, jotka ovat vahintaan 0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2018, ja ettd
lisdpoikkeamaan ei ole varaa vuoteen. Tdmé vastaa nettoméardisten julkisten perusmenojen
enintaan 0,5 prosentin nimellista kasvuvauhtia.

Tarkistetun vuoden 2019 alustavan talousarviosuunnitelman perusteella menojen kasvun
vertailuarvo viittaa siihen, etté julkisen talouden sopeutus on vuonna 2018 riittdmaton, koska
Italian julkiset menot ilman padtosperdisia tulopuolen toimenpiteitd ja kertaluonteisia
toimenpiteitd kasvavat neuvoston suosittamaa nopeammin. Lisaksi hallituksen vuodeksi 2018
suunnittelema rakenteellisen rahoitusaseman (uudelleenlaskettu) parannus (0,2 prosenttia
suhteessa BKT:hen) poikkeaa riittdvasta rakenteellisesta sopeutuksesta, joka olisi
0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen. Hallituksen suunnitelmiin perustuvan kokonaisarvioinnin
perusteella on vaarana, ettd neuvoston vuodeksi 2018 suosittamalta julkisen talouden
keskipitkan aikavalin tavoitteeseen tahtdévaltd sopeutusuralta poiketaan merkittavasti.
Hallituksen suunnitelmiin perustuva kokonaisarviointi voidaan vahvistaa komission syksyn
2018 talousennusteen perusteella. Komission ennusteen mukaan rakenteellinen rahoitusasema
sdilyy wvuonna 2018 vakaana, -1,8 prosentissa suhteessa BKT:hen. Komission
talousennusteen perusteella menojen kasvulle asetettu vertailuarvo viittaa siihen, etta julkisen
talouden sopeutus on riittdimatontd vuonna 2018, ja samaan viittaa myos rakenteellisen
rahoitusaseman pilari.

Vuoden 2019 osalta komissio totesi 23. lokakuuta 2018 antamassaan lausunnossa, etté ltalia
on tarkistetussa vuotta 2019 koskevassa alustavassa talousarviosuunnitelmassa jattanyt
erityisen vakavalla tavalla noudattamatta sille 13. heindkuuta 2018 osoitettua neuvoston
suositusta. Tama arviointi vahvistettiin - 21. marraskuuta 2018 annetussa komission
lausunnossa Italian tarkistetusta vuoden 2019 alustavasta talousarviosuunnitelmasta.

Vuoden 2019 osalta neuvosto suosittaa Italialle sen varmistamista, ettd nettomaardisten
julkisten perusmenojen nimellinen kasvu on enintdan 0,1 prosenttia vuonna 2019, jolloin
vuotuinen rakenteellinen sopeutus olisi 0,6 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Tarkistetun vuoden 2019 alustavan talousarviosuunnitelman perusteella menojen kasvun
vertailuarvo viittaa siihen, ett4 vaarana on merkittdva poikkeaminen seka vuonna 2019 (ero
1,3 prosenttia suhteessa BKT:hen) ettd vuosina 2018 ja 2019 yhdessa tarkasteltuina (ero
vuotta kohti keskimé&éarin 0,9 prosenttia suhteessa BKT:hen, kun otetaan huomioon neuvoston
molemmiksi vuosiksi suosittama sopeutus), koska julkiset menot ilman paatosperaisia
tulopuolen toimenpiteitd ja kertaluonteisia toimenpiteitd kasvavat neuvoston suosittamaa
nopeammin. Samaan viittaa myds rakenteellisen rahoitusaseman pilari. Tarkistetussa vuoden
2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa ennakoidaan (uudelleenlasketun) rakenteellisen
rahoitusaseman heikkenevén 0,9 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2019. Rakenteellisen
rahoitusaseman pilari viittaa siihen, ettd vaarana on merkittdva poikkeaminen sekd yhden
vuoden osalta (ero 1,5 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2019) ettd vuosina 2018 ja 2019
yhdessa tarkasteltuina (ero vuotta kohti keskimaarin 1,0 prosenttia, kun otetaan huomioon
neuvoston molemmiksi vuosiksi suosittama sopeutus). Havainto ei muutu, vaikka
tarkasteltaisiin  vuoden 2018 sopeutusvaatimusta, jota on harkintavaltaa soveltaen
pienennetty. Hallituksen suunnitelmiin perustuvan kokonaisarvioinnin perusteella on vaarana,
ettd neuvoston vuodeksi 2019 suosittamalta julkisen talouden keskipitkéan aikavalin
tavoitteeseen téhtadvaltd sopeutusuralta poiketaan erityisen vakavasti. Tama paatelméa ei
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muutu, vaikka Genovassa tapahtuneen Morandin sillan romahtamisen seurauksena
toteutettava ylimaardinen tieverkon huolto-ohjelma ja epdsuotuisista sadolosuhteista
johtuvien hydrogeologisten riskien rajoittamiseen tdhtddvé suunnitelma katsottaisiin
asetuksen (EY) N:o 1466/97 5 artiklan 1 kohdassa ja 6 artiklan 3 kohdassa tarkoitetuiksi
epéatavallisiksi tapahtumiksi, joihin jasenvaltio ei voi vaikuttaa, ja niiden vaikutus julkiseen
talouteen (noin 0,2 prosenttia suhteessa BKT:hen) vahennettdisiin  vakaus- ja
kasvusopimuksen ennaltaehkaisevan osion vaatimuksesta.

Komission syksyn 2018 talousennuste vahvistaa hallituksen suunnitelmiin perustuvan
kokonaisarvioinnin, koska my6ds menojen kasvulle asetettu vertailuarvo viittaa siihen, etta
vaarana on merkittdvd poikkeaminen sekd& vuonna 2019 (ero 1,5 prosenttia suhteessa
BKT:hen) ettd vuosina 2018 ja 2019 yhdessa tarkasteluina (ero vuotta kohti keskimaarin
1,3 prosenttia, kun otetaan huomioon neuvoston molemmiksi vuosiksi suosittama sopeutus).
Samaan viittaa my06s rakenteellisen rahoitusaseman pilari. Komission syksyn 2018
talousennusteen mukaan Italian rakenteellinen rahoitusasema heikkenee 1,2 prosenttia
suhteessa BKT:hen vuonna 2019 ja on —3,0 prosenttia suhteessa BKT:hen. Rakenteellisen
rahoitusaseman pilari viittaa siihen, ettd vaarana on merkittdva poikkeaminen sekd yhden
vuoden osalta (ero 1,8 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2019) ettd vuosina 2018 ja 2019
yhdessa tarkasteltuina (ero vuotta kohti keskimaarin 1,2 prosenttia).

Julkiset investoinnit

Italian julkisyhteistjen kiintedn padoman bruttomuodostus oli vuosina 1999-2010
keskiméarin noin 3 prosenttia suhteessa BKT:hen, mutta tarve sopeutua nopeasti
valtionvelkakriisiin johti siihen, ettd vuosina 2011-2016 investoinnit véhenivét merkittavasti,
keskiméaarin noin 2,4 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Vuonna 2017 julkiset investoinnit
saavuttivat uuden aallonpohjan, kun ne olivat 2 prosenttia suhteessa BKT:hen (vuositasolla
nimellisin luvuin —5,3 prosenttia). Suhdeluvun ennakoidaan tarkistetussa vuoden 2019
alustavassa talousarviosuunnitelmassa supistuvan hieman vuonna 2018, 1,9 prosenttiin
suhteessa BKT:hen (vuositasolla nimellisin luvuin —2,2 prosenttia). Tarkistetussa vuoden
2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa ennakoidaan julkisten investointien vahitellen
elpyvan vuosina 2019 ja 2020 lisamaararahojen ja hallinnollisten menettelyjen
nopeuttamiseksi toteutettujen toimenpiteiden tukemana. Yhteenvetona voidaan todeta, ettd
koska julkiset investoinnit ovat supistuneet huomattavasti, ne eivét naytd olevan lieventava
tekij4, jolla voitaisiin perustella sit4, etté Italia ei ole noudattanut velan supistamista koskevaa
vertailuarvoa.

4.3. Julkisen talouden keskipitkén aikavalin velka-asema

Italian julkinen velka on edelleen merkittdva talouden haavoittuvuuden lahde. Askettain
hyvaksytyt toimenpiteet yhdessa epasuotuisan vaestonkehityksen kanssa todennakdisesti
kaantavat aikaisemmilla elékeuudistuksilla aikaansaadun myonteisen kehityksen ja
heikentavat julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyytta. Julkisen talouden pitkan aikavalin
kestavyytta on haitannut myos valtion joukkovelkakirjojen korkojen nousu vuonna 2018, ja
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kestavyys saattaa heiketéd entisestdan, jos reaalikorot nousevat talla hetkella odotettua
enemman.

Vuonna 2017 Italian velka suhteessa BKT:hen oli 131,2 prosenttia, ja komission syksyn 2018
talousennusteen perusteella sen ennustetaan pitkélti vakiintuvan noin 131 prosenttiin vuosina
2018-2020. Vuoden 2018 osalta perusylijagdgman vahdisen kasvun, vain marginaalisesti
pienenevien korkomenojen ja tavoiteltua pienempien yksityistamistulojen odotetaan edelleen
hidastavan velan supistamista. Vuosina 2019 ja 2020 perusylijaddman merkittdvan
heikkenemisen ja korkomenojen kasvun odotetaan haittaavan velan supistamista entisestaan.

Euroopan komission kayttamén, julkisen talouden kestavyyteen kohdistuvia lyhyen aikavélin
riskeja kuvaavan SO-indikaattorin mukaan Italialla ei ndytd olevan lyhyen aikavilin
kestavyyteen liittyvid haasteita, vaikka julkisen talouden puolella ilmeneekin
haavoittuvuustekijoita.”® Makrotalouden ja rahoitusmarkkinoiden aiheuttamat riskit ovat itse
asiassa edelleen kaiken kaikkiaan vahaisid, mik& johtuu myds EKP:n yha elvyttavasta
rahapolitiikasta. Italia on kuitenkin alttiina akilliselle rahoitusmarkkinoiden riskiaversion
lisddntymiselle, koska sen julkisen velan jalleenrahoitustarve on edelleen suuri, joskin
pienenemassa (noin 17 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2018). Kuten toukokuun 2018
jalkeen on todettu, riskiaversion vélttamisen lisd&dntyminen voi johtaa valtion
joukkolainamarkkinoilla ~ suuriin  heilahteluihin ~ ja  huomattavasti ~ suurempiin
velanhoitokustannuksiin, ja vaarana ovat negatiiviset heijastusvaikutukset pankkisektorille ja
yritysten ja kotitalouksien rahoitusehtoihin.

Italialla on keskipitkalla aikavalilla merkittavid kestdvyyshaasteita. Rakenteellisen
perusylijadman ennustetaan heikkenevén edelleen 0,9 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna
2019 ja 0,4 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna 2020, kun se vuonna 2015 oli
3,6 prosenttia. Tama voi kasvattaa kestavyysriskeja keskipitkalla aikavalilla, koska heikko
julkisen talouden rahoitusasema saattaa my6s nostaa riskipreemioita. Tama kay ilmi
komission keskipitkan aikavalin velkakestavyysanalyysista (DSA) ja julkisen talouden
kestavyyden riski-indikaattorista S1%, jotka molemmat viittaavat “suureen riskiin”.?® Tahan
arvioon vaikuttaa se, ettd velkakannan arvioidaan perusskenaariossa olevan vuonna 2029
suuri ja kasvava seké herkk& makrotalouden ja julkisen talouden hairidille. Jotta velkasuhde
pienenisi 60 prosenttiin vuoteen 2033 mennessd, Italian olisi vuosina 2021-2025 toteutettava
mittava kumulatiivinen julkisen talouden sopeutus, jonka suuruus on 9,4 prosenttiyksikkoa
suhteessa BKT:hen.

Italialla on myds pitkéalla aikavélilla merkittdvia kestavyyshaasteita, joihin vaikuttavat seké
velkasuhteen vakauttamisen edellyttama mittava julkisen talouden sopeuttaminen, erityisesti
tulevien ikaantymiseen liittyvien menojen vuoksi, ettd suuresta velkataakasta johtuvat

2 Julkisen talouden lyhyen aikavalin kestavyytta kuvaavan indikaattorin SO (julkisen talouden lyhyen aikavalin
riskien varhaiseen havaitsemiseen téhtdavé indikaattori, jossa tarkastellaan julkisen talouden, makrotalouden
ja rahoitusjarjestelméan sek& kilpailukyvyn tilannetta yhden vuoden aikajanteella 25 muuttujan perusteella) on
maéara olla vuonna 2018 alle ”suuren riskin” kynnysarvon, mutta se on edelleen EU:n korkeimpia, 0,36, mika
johtuu pééasiassa Italian erittdin suuresta julkisesta velasta. Lisdksi julkisen talouden alaindeksi on suurempi
kuin sen kriittinen kynnysarvo.

# Julkisen talouden keskipitkan aikavalin kestavyysindikaattori (S1) kertoo lisdsopeutustarpeen rakenteellisen
perusjddmén asteittaisena kumulatiivisena kohenemisena viiden vuoden aikana (vuodesta 2021 alkaen), jotta
60 prosentin velkasuhde saavutetaan vuoteen 2033 mennessd ja vdeston ik&antymisestd johtuvat tulevat
lisémenot voidaan maksaa.

 Ks. Euroopan komission tuleva julkisen talouden kestavyyttd koskeva raportti (Fiscal Sustainability Report)
vuodelta 2018. Lisatietoja metodologiasta on myds vuoden 2017 Debt Sustainability Monitor -julkaisussa.
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haavoittuvuustekijat. Julkisen talouden pitkdn aikavalin kestavyysriski-indikaattori S2*
viittaa merkittaviin riskeihin, koska velkasuhteen pitdminen pitkélla aikavalilla vakaana
edellyttéisi, ettd rakenteellinen perusylijaddma olisi suhteessa BKT:hen pysyvasti noin
2,9 prosenttiyksikkda suurempi — myos tdssd tapauksessa ikadntymisestd aiheutuvien
menojen vuoksi. DSA-riskinarvioinnissa esiin tulleet suureen velkataakkaan liittyvat
haavoittuvuudet huomioon ottaen myods tdméd tulos viittaa “suureen riskiin” pitkélld
aikavalilla. Pitkan aikavélin kestdvyys varmistettiin aiemmissa eldkeuudistuksissa
hillitsemalld vaeston ikadntymisesta aiheutuvia implisiittisia vastuita, mutta tdmé kehitys on
heikkenemassd. Tama johtuu Eurostatin ennustamasta vaestonkehityksen heikkenemisesté ja
askettdin hyvaksytyistd uudistuksista. Jo vuosien 2017 ja 2018 talousarvioihin siséltyi
toimenpiteitd, jotka osittain kumosivat aiemmat eldkeuudistukset ja osaltaan lis&sivat Italian
vanhuuseldkemenoja keskipitkalla aikavélilla. Taltd osin vuoden 2019 tarkistettu alustava
talousarviosuunnitelma siséltad lisdsdédnnoksid, jotka k&antavat kehitystd huonompaan
suuntaan ja lisadvat merkittavasti julkisia menoja vanhuuselakkeisiin. Vaikka uudistuksen
tasmallinen siséltd mééritetddn vuoden 2019 talousarvion hyvaksymisen jélkeen annettavissa
asetuksissa, suunniteltu uudistus merkitsee tarkistettuun vuoden 2019
talousarviosuunnitelmaan siséltyvien tietojen perusteella varhaiseldkkeelle siirtymisen
edellytysten huomattavaa hollentdmistd, kun kynnykseksi asetetaan 62 vuoden ika ja
elakemaksujen kertyminen 38 vuodelta. Lis&kustannusten arvioidaan olevan noin
0,4 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2019, ja ne lisdisivat huomattavasti Italian
vanhuuseldkemenoja, jotka jo wvuonna 2016 olivat noin 15 prosenttia suhteessa
potentiaaliseen BKT:hen eli EU:n ja OECD:n korkeimpia. Lisaksi varhaiselakkeelle jadmisen
joustavuuden lisdédminen voi vaikuttaa negatiivisesti myds tydvoiman tarjontaan tilanteessa,
jossa ikaantyneiden tyontekijoiden (55-64-vuotiaiden) tydssakaynti on jo nyt jaanyt Italiassa
jalkeen EU:n keskiarvosta. Tama haittaisi potentiaalista kasvua. Kaiken kaikkiaan, jos
aiempien eldkeuudistusten toteuttamisesta perddnnytdan vield lisad, se voi merkittavasti
heikent&a Italian pitkan aikavalin kestavyysriskeja.

Yksityistamistulot jaivat hallituksen tavoittelemasta 0,5 prosentista suhteessa BKT:hen sekéa
vuonna 2016 (jolloin ne olivat 0,05 prosenttia suhteessa BKT:hen) ettd vuonna 2017 (jolloin
ne olivat alle 0,01 prosenttia suhteessa BKT:hen). Tarkistetussa vuoden 2019 alustavassa
talousarviosuunnitelmassa arvioidaan edelleen, ettd vuosina 2018-2020 yksityistamistulot
ovat vuosittain 0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen. Komissio ei sisallytd ennusteeseensa
yksityistdmistuloja etukateen vuoden 2018 osalta, kun otetaan huomioon t&h&nastiset
yksityistamistulokset ja vahdinen edistyminen tdman vuoden ollessa jo pitkalla. Vuoden 2019
osalta ennusteeseen on sisallytetty puolet ennakoiduista tuloista, koska kasiteltdvéna olevat
ehdotukset ovat uskottavia ja tarkkaan mééritettyja. Vuoden 2020 osalta ennusteessa ei
varovaisuussyisté oteta etukateen huomioon yksityistamistuloja.

Suunniteltu julkisen talouden heikkeneminen ja suunnitellun eldkeuudistuksen mahdollinen
negatiivinen vaikutus potentiaaliseen kasvuun voivat merkittavasti pahentaa Italian julkisen
talouden kestavyyteen liittyvia riskeja keskipitkalla ja pitkalla aikavalilla, mik& vaarantaa
suuren julkisen velan asianmukaisen vahentamisen.

% Julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyysindikaattori (S2) kertoo, kuinka paljon taméanhetkista
rakenteellista perusjadmaa on etupainotteisesti sopeutettava (jonka jalkeen se pidetdén pysyvasti sopeutetulla
tasolla), jotta velkasuhde saadaan vakautettua paattymattdmalla aikajanteelld ja védeston ikaantymisesta
johtuvat tulevat lisamenot voidaan maksaa.
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44. Muut komission merkityksellisin pitdmat tekijat

Niiden muiden tekijoiden joukossa, joita komissio pitdd merkityksellising, kiinnitetdén
huomiota erityisesti rahoitusosuuksiin, jotka on tarkoitettu kansainvalisen solidaarisuuden
edistdmiseen ja unionin poliittisten tavoitteiden saavuttamiseen, jasenvaltioiden valisen
kahden- ja monenvalisen tuen muodossa rahoitusvakauden turvaamisen yhteydessa
syntyneeseen velkaan sekd suurten rahoituksellisten hairididen aikana toteutettuihin
rahoituksenvakautusoperaatioihin liittyvaan velkaan (asetuksen (EY) N:o 1467/97 2 artiklan
3 kohta). Rahoitussektorille myonnettiin finanssikriisin aikana julkista tukea. Vuoden 2017
lopussa ehdollisten sitoumusten maard, jolla tuetaan rahoituslaitosten maksuvalmiutta, oli
noin 1,5 prosenttia suhteessa BKT:hen (ehdollisten sitoumusten kokonaisméaéra 3,7 prosenttia
suhteessa BKT:hen), kun se vuoden 2016 lopussa oli ollut 0,5 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Vuonna 2017 julkisyhteisdjen velkaan vaikuttava tuki rahoituslaitoksille oli 1 prosentti
suhteessa BKT:hen (kun se vuoden 2016 lopussa oli ollut 0,2 prosenttia). Tuki liittyi
padasiassa kahden alueellisen lainanantajan (Banca Popolare di Vicenza ja Veneto Banca)
selvitystilaan ja Banca Monte dei Paschi di Sienan pddomapohjan vahvistamiseen ennalta
varautuvasti. Vaikutus alijadd@maéan oli noin 0,4 prosenttia suhteessa BKT:hen. Julkiseen
talouteen kohdistuu my®s riski, joka liittyy siihen, ettd rahoituslaitosten tukemisesta aiheutuu
mahdollinen (kertaluonteinen) vaikutus vuosien 2019 ja 2020 alijaamaan, seka siihen, etta
julkishallinnolla on merkittdvad maara maksamattomia kauppaluottoja.

Asetuksen (EU) N:o 473/2013 12 artiklan 1 kohdassa edellytetdan, etta tdssa kertomuksessa
tarkastellaan myos sitd “missd médrin asianomainen jdsenvaltio on ottanut huomioon
7artiklan 1  kohdassa  tarkoitetun  komission  lausunnon” sen  alustavasta
talousarviosuunnitelmasta. Vuonna 2017 annetussa komission lausunnossa ltalian vuoden
2018 alustavasta talousarviosuunnitelmasta®’ tuotiin esiin vakaus- ja kasvusopimuksen
noudattamatta jattamisen vaara ja kehotettiin viranomaisia toteuttamaan kansallisessa
talousarvioprosessissa tarvittavat toimenpiteet sen noudattamisen varmistamiseksi.
Huolimatta siitd, ettd vakaus- ja kasvusopimuksen noudattamatta jattdmisen vaara tuotiin
esiin, vuoden 2018 talousarvio hyvaksyttiin ilman suuria muutoksia alustavaan
talousarviosuunnitelmaan verrattuna. Komission vuonna 2018 antamassa lausunnossa Italian
vuoden 2019 alustavasta talousarviosuunnitelmasta todettiin, ettd Italialle 13. heindkuuta
2018 osoitetun neuvoston suosituksen noudattamatta jattdminen on erityisen vakavaa, ja
pyydettiin viranomaisia toimittamaan tarkistettu alustava talousarviosuunnitelma. Italia
toimitti 13. marraskuuta 2018 tarkistetun alustavan talousarviosuunnitelman, jossa kuitenkin
vahvistettiin vuodeksi 2019 suunnitellut julkisen talouden tavoitteet.

4.5. Muut jasenvaltion esittdmat tekijat

Italian viranomaiset toimittivat 13. marraskuuta 2018 asiakirjoja, jotka koskivat asetuksen
(EY) N:o 1467/97 2 artiklan 3 kohdassa tarkoitettuja merkityksellisia tekijoita, jaljempana
’Italian huomautukset’. Tdmédn kertomuksen muissa jaksoissa esitetty analyysi kattaa jo
suurimman osan viranomaisten esittdmista tekijoista.

Italia korostaa huomautuksissaan vahvaa julkisen talouden kehitystaan, josta ovat osoituksena
merkittdvat perusylijadmat, joiden vastapainona kuitenkin euroalueen sisdiset erot
joukkolainojen tuotoissa ja kasvussa ovat edelleen niin suuret ja Italialle epésuotuisat, etta se
ei voi noudattaa velan supistamista koskevaa vertailuarvoa.

" Komission lausunto Italian alustavasta talousarviosuunnitelmasta, C(2017) 8019 final, 22.11.2017.
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Ensimmadinen Italian huomautuksissa kasitelty merkityksellinen tekija on BKT:n
nimelliskasvun nakymat, joihin liittyy hiljattain voimistuneita heikkenemisriskejd. Niiden
vuoksi litan suuri julkisen talouden sopeutus voisi kadntyd itseddn vastaan ja haitallisen
nimittajavaikutuksen kautta estaa velan supistamista koskevan vertailuarvon noudattamisen.

Toinen, edelliseen liittyva merkityksellinen tekija on Italian talouden vajaatoiminta-asteen
aliarviointi vield senkin jédlkeen, kun “yhteisesti sovittuihin menetelmiin”, joilla
tuotantokuilua arvioidaan, on tehty joitakin teknisid muutoksia, joita Italian valtuuskunta
ehdotti tuotantokuilutyoryhmalle. Vaikka ndma tekniset muutokset merkitsivat vuoden 2017
osalta Italian tuotantokuilun laajenemista —1,2 prosenttiin suhteessa potentiaaliseen BKT:hen
(komission syksyn 2017 talousennusteen —0,6 prosentista), komission tarkistettujen arvioiden
mukaan on edelleen niin, ettd maan talouden toimeliaisuus saavuttaisi potentiaalinsa vuonna
2019. Tuotantokuilun itse asiassa arvioidaan vuonna 2019 kaantyvéan positiiviseksi,
+0,3 prosenttiin suhteessa potentiaaliseen BKT:hen. Italian viranomaiset katsovat tdman
olevan ristiriidassa taloudellisen intuition kanssa, sillad Italian tyéttomyysaste on edelleen
korkea (11 %) ja palkat ja hinnat ovat kdytdnnossa vakaita. Italian huomautuksissa esitetddn
vaihtoehtoisia arvioita, joiden mukaan tuotantokuilu on vuonna 2018 hallituksen
kehitysarvioiden perusteella edelleen noin —3 prosenttia suhteessa potentiaaliseen BKT:hen
eli Italia olisi kéaytannossd keskipitkdn aikavélin tavoitteessaan, rakenteellisin luvuin
tasapainoisessa rahoitusasemassa. Lisdksi Italia téyttdisi velan supistamista koskevan
vertailuarvon  ”suhdannekorjatussa  konfiguraatiossaan”, kun lisdoletuksena  on
“tavanomainen” 2 prosentin inflaatiovauhti (BKT-deflaattorin perusteella).

Kolmas Italian huomautuksissa esiin tuotu merkityksellinen tekija on julkisen talouden
suunnitelmien perustana oleva sosiaalisen osallisuuden ja julkisten investointien tukeminen
vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa. Italian viranomaiset katsovat, ettéd
vuoden 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa esitetty kansalaispalkka noudattaa
vuoden 2018 maakohtaisia suosituksia lisdtd sosiaalimenoja, uudistaa aktiivista
tyovoimapolitiikkaa ja lisata naisten osallistumista tyomarkkinoille jarkeistdmalla perheité
tukevia toimenpiteitd. Lisdksi ne katsovat, ettd julkisten investointien 0,2 prosentin kasvu
suhteessa BKT:hen vuonna 2019 on sopusoinnussa vuonna 2018 annetun maakohtaisen
suosituksen kanssa. Siind kehotettiin edistamédén tutkimusta, innovointia ja digitaalista
osaamista seka parantamaan infrastruktuuria kohdentamalla investointeja paremmin ja
lisadmalla osallistumista ammatilliseen korkea-asteen koulutukseen.

Neljés Italian huomautuksissa esitetty merkityksellinen tekija ovat useat kasvua lisddvat
rakenneuudistukset, joita hallitus on suunnitellut eri aloilla oikeuslaitoksesta julkiseen
sektoriin.

Muita Italian viranomaisten esittdmia merkityksellisia tekijoitd, jotka liittyvat maan julkiseen
velkaan, ovat velan kestavyys, silla Italian pitkdn aikavélin kestavyysriskit ovat edelleen
vahéisid, vaikka vdestOennusteet ovat huonontuneet, kyky hoitaa velkaa korkomenojen
pienentyessd ja ehdollisten sitoumusten ja yksityisen sektorin velan hyvin alhainen taso.
Italian huomautuksissa korostetaan myds, ettd Italian julkiseen talouteen kohdistuvat riskit,
joita muun muassa valtion joukkolainojen tuottojen viimeaikainen kasvu aiheuttaa, ovat
vahéisid, kun otetaan huomioon lItalian vahva taloudellinen asema, sen julkisen velan
pitkdaikainen maturiteetti ja Kiintedkorkoisuus sek& hiljattain palautunut pankkisektorin
kannattavuus.
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5. PAATELMAT

Vuonna 2017 Italian julkinen velka oli 131,2 prosenttia suhteessa BKT:hen eli unionin
toiseksi suurin ja maailman suurimpia. Velkaa oli tuona vuonna asukasta kohti keskimaéarin
37 000 euroa, ja vuotuiset velanhoitokustannukset asukasta kohti olivat noin 1 000 euroa.
Suuri julkisen velan mé&é&ra vie Italialta julkisen talouden liikkumavaraa, jota se tarvitsee
vakauttaakseen talouttaan makrotaloudellisten hairididen kohdatessa. Se on myos
ylisukupolvinen taakka, joka heikentaa tulevien sukupolvien elintasoa Italiassa. Se, etta
velanhoitokustannuksiin uppoaa Italiassa huomattavasti suurempi méaara julkisia varoja kuin
muualla euroalueella, heikentdd maan mahdollisuuksia tuottavaan varojen kayttoon. Italian
korkomenot olivat vuonna 2017 noin 65,5 miljardia euroa eli 3,8 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Té&m& on suunnilleen saman verran kuin julkiset koulutusmenot. Kun
finanssipolitiikka ei ole varovaista, suuri julkinen velka altistaa maan sille, ettd markkinoiden
luottamukseen kohdistuvat hé&iriot vaikuttavat valtionlainojen korkoihin, milld on
negatiivinen vaikutus seké maan korkomenoihin etta reaalitalouden
kokonaisrahoituskustannuksiin, mik& puolestaan vaikuttaa negatiivisesti kasvuun. Italian
suuri julkinen velka on merkittdva haavoittuvuustekija Italian taloudessa, ja maan etujen
mukaista olisi edelleen vahentad velkaa madréatietoisesti.

Komissio antoi 23. toukokuuta 2018 SEUT-sopimuksen 126 artiklan 3 kohdan nojalla
kertomuksen®, koska Italia ei ollut edistynyt riittdvasti velkakriteerin noudattamisessa
vuonna 2017. Kertomuksessa todettiin, ettd velkakriteeria olisi katsottava tuolloin
noudatetun, varsinkin kun otettiin huomioon, ettd Italia oli noudattanut ennaltaehkéisevaa
osiota.

Komission viime toukokuussa analysoimat tekijat ovat kuitenkin olennaisesti muuttuneet
Italian julkisen talouden suunnitelmissa vuodeksi 2019. Italia suunnitteli vuoden 2019
alustavassa  talousarviosuunnitelmassa  rakenteellisen  rahoitusaseman huomattavaa
heikentamistd vuonna 2019 (0,9 prosenttia suhteessa BKT:hen), vaikka neuvosto oli
suosittanut, ettd Italia parantaisi rakenteellista rahoitusasemaansa vahintdén 0,6 prosenttia
suhteessa BKT:hen. Siksi komissio antoi 23. lokakuuta 2018 Italian vuoden 2019 alustavasta
talousarviosuunnitelmasta lausunnon®®, jossa todettiin, ettad Italialle 13. heindkuuta 2018
osoitetun neuvoston suosituksen noudattamatta jattdminen on erityisen vakavaa, ja pyydettiin
Italiaa  toimittamaan  tarkistettu alustava talousarviosuunnitelma. Italia  toimitti
13. marraskuuta 2018 hieman tarkistetun alustavan talousarviosuunnitelman, jonka julkisen
talouden tavoitteet pysyivat kuitenkin muuttumattomina alkuperéiseen versioon verrattuna,
vuodeksi 2019 suunniteltu huomattava rakenteellisen rahoitusaseman heikentyminen mukaan
lukien.

Komissio antoi 21. marraskuuta 2018 Italian tarkistetusta vuoden 2019 alustavasta
talousarviosuunnitelmasta lausunnon®, jossa se vahvisti, ettd vaarana on merkittava
poikkeaminen julkisen talouden keskipitkdn aikavalin tavoitteeseen tahtaavalta
sopeutusuralta, jota neuvosto suositti vuonna 2018, ja vuotta 2019 koskevan julkisen talouden
suosituksen erityisen vakava noudattamatta jattdminen sekd hallituksen suunnitelmien etta
komission syksyn 2018 talousennusteen perusteella. Koska lahtokohtaisesti ndyttaa silté, etta

% Komission kertomus COM(2018) 428 final, 23.5.2018: Italia — Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 126 artiklan 3 kohdan nojalla laadittu kertomus.

2% Komission lausunto C(2018) 7510 final, 23.10.2018, Italian alustavasta talousarviosuunnitelmasta ja samassa
yhteydessé Italialle esitetty pyynt6 toimittaa tarkistettu alustava talousarviosuunnitelma.

% Komission lausunto Italian alustavasta talousarviosuunnitelmasta, C(2018) 8030 final, 21.11.2018
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Italia ei ole noudattanut velkakriteerid vuonna 2017, on perusteltua, ettd komissio arvioi asian
uudelleen.

Italian julkisen talouden bruttovelka oli itse asiassa 131,2 prosenttia suhteessa BKT:hen
vuonna 2017 eli selvasti yli SEUT-sopimuksessa asetetun viitearvon, joka on 60 prosenttia
suhteessa BKT:hen, eik& Italia toteutumatietojen perusteella noudattanut velan supistamista
koskevaa vertailuarvoa vuonna 2017. Hallituksen suunnitelmien ja komission syksyn 2018
talousennusteen perusteella Italian ei ennusteta noudattavan velan supistamista koskevaa
vertailuarvoa myoskaan vuosina 2018 ja 2019. N&ma havainnot viittaavat selvasti siihen, etta
ennen kuin kaikki merkitykselliset tekijat on otettu huomioon, Italia ei lahtokohtaisesti nayta
noudattavan SEUT-sopimuksessa maéariteltya velkakriteeria. SEUT-sopimuksen mukaisesti
tassd kertomuksessa tarkastellaan puolestaan merkityksellisié tekijoita.

Vaikka Italian arvioitiinkin edistyneen jonkin verran neuvoston sille vuonna 2017
osoittamien maakohtaisten suositusten noudattamisessa, tarkistettuun vuoden 2019
talousarviosuunnitelmaan siséltyvét toimenpiteet merkitsevéat, ettd vaarana on huononnus
niiden uudistusten osalta, jotka Italia on hyvaksynyt aiempia maakohtaisia suosituksia
noudattaen, kuten mydés tuoreimpiin Italialle osoitettuihin neuvoston suosituksiin sisaltyvien
julkista taloutta koskevien rakenteellisten n&kodkohtien osalta. Vaikka neuvosto on
suosittanut, ettd Italian olisi vahennettdva vanhuuselékkeiden osuutta julkisista menoistaan,
jotta se voisi luoda liikkumavaraa muita sosiaalimenoja varten, hiljattain kayttéonotettu
varhaiseldkemahdollisuus merkitsee peraantymistd aiemmista eldkeuudistuksista, jotka
tukevat Italian suuren julkisen velan pitkén aikavélin kestavyytta. Liséksi veroarmahduksen
kayttoonotto voi heikentdd verosaantdjen noudattamista. Kaiken kaikkiaan vuoden 2019
tarkistettuun alustavaan talousarviosuunnitelmaan ei sisally tehokkaita toimenpiteita, joilla
voitaisiin puuttua Italian vaimeaan potentiaaliseen kasvuun ja erityisesti sen pitkaan
paikallaan polkeneeseen tuottavuuteen. Mahdollisuus siirtyd eldkkeelle varhain saattaa
vaikuttaa Kkielteisesti tyovoiman tarjontaan. Liséksi hiljattain kéyttéon otetut pankkien
verotusta Kiristavat uudet toimenpiteet ja valtion joukkolainojen tuottojen kasvu voivat
yhdessa vaikuttaa luotontarjontaa véhentavasti. Taltd pohjalta vuoden 2019 alustavan
talousarviosuunnitelman taustalla olevien toimenpiteiden vaikutus kasvuun voi jopa lyhyell&
aikavililla olla pienempi kuin hallitus ennakoi.

Toukokuussa 2018 tehty jalkiarviointi siitd, miten Italia noudattaa ennaltaehkaisevaa osiota,
osoitti, ettd suositettua keskipitkan aikavalin tavoitteeseen tahtadvaa sopeutusuraa oli vuonna
2017 pitkélti noudatettu, kun otettiin huomioon jousto, jonka komissio oli myontanyt
epatavallisten tapahtumien vuoksi. Siitd huolimatta seka hallituksen suunnitelmiin ettd
komission syksyn 2018 talousennusteeseen perustuva kokonaisarviointi viittaa siihen, ettd
vaarana on merkittdvd poikkeaminen keskipitkdn aikavalin tavoitteeseen tahtaavalta
neuvoston vuodeksi 2018 suosittamalta sopeutusuralta ja erityisen vakava vakaus- ja
kasvusopimuksen noudattamatta jattdminen vuoden 2019 osalta. Tdma paatelmé ei muutu,
vaikka Genovassa tapahtuneen Morandin sillan romahtamisen seurauksena toteutettava
ylimédarainen tieverkon huolto-ohjelma ja epésuotuisista s&&olosuhteista johtuvien
hydrogeologisten riskien rajoittamiseen tdhtddva suunnitelma katsottaisiin asetuksen (EY)
N:0 1466/97 5 artiklan 1 kohdassa ja 6 artiklan 3 kohdassa tarkoitetuiksi epéatavallisiksi
tapahtumiksi, joihin j&senvaltio ei voi vaikuttaa, ja niiden vaikutus julkiseen talouteen (noin
0,2 prosenttia  suhteessa BKT:hen) vadhennettéisiin  vakaus- ja kasvusopimuksen
ennaltaehké&isevén osion vaatimuksesta.
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Tassd kertomuksessa esitetty analyysi sisdltad arvion kaikista merkityksellisista tekijoistd ja
erityisesti siitd, ettd i) makrotaloudelliset olosuhteet eivdt viime aikoina voimistuneista
heikkenemisriskeistd huolimatta selitd Italian suuria puutteita velan supistamista koskevan
vertailuarvon noudattamisessa, kun otetaan huomioon, ettd nimellisen BKT:n kasvu on ollut
yli 2 prosenttia vuodesta 2016 lghtien; ii) hallituksen suunnitelmat merkitsevdt huomattavaa
perdytymistdé aiemmista kasvua edistgvistd rakenneuudistuksista, kuten aiemmista
eldkeuudistuksista; ja ennen kaikkea siitd, ettd iii) keskipitkdn aikavdlin tavoitteeseen
tahtadvdlta suositellulta sopeutusuralta poiketaan merkittavésti vuonna 2018 ja neuvoston
13. heingkuuta 2018 Italialle osoittamasta suosituksesta poiketaan erityisen vakavasti vuoden
2019 osalta sekd hallituksen suunnitelmien etté komission syksyn 2018 talousennusteen
perusteella. Analyysin perusteella on katsottava, etté SEUT-sopimuksessa ja asetuksessa
(EY) N:o 1467/1997 maddriteltyd velkakriteerid ei noudateta ja ettd ndin ollen liiallisia
alijgamid koskeva menettely on velan takia perusteltu.
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