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2. INTRODUCERE

Articolul 126 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (TFUE) prevede procedura
de deficit excesiv (PDE). Procedura respectiva este detaliatd in Regulamentul (CE)
nr. 1467/97 al Consiliului privind accelerarea si clarificarea aplicarii procedurii de deficit
excesiv’, care face parte din Pactul de stabilitate si de crestere (PSC). Dispozitii specifice
pentru staztele membre din zona euro in temeiul PDE sunt prevazute in Regulamentul (UE) nr.
473/2013".

Tn conformitate cu articolul 126 alineatul (2) din TFUE, Comisia urmireste respectarea
disciplinei bugetare pe baza a doua criterii, si anume: (a) daca raportul dintre deficitul public
planificat sau real si produsul intern brut (PIB) depaseste valoarea de referinta de 3 %: si (b)
daca raportul dintre datoria publicd si PIB depaseste valoarea de referintd de 60%, cu
exceptia cazului in care acest raport se diminueaza suficient si se apropie de valoarea de
referintd intr-un ritm satisfacator.

Articolul 126 alineatul (3) din TFUE prevede ca, in cazul in care un stat membru nu
indeplineste cerintele acestor criterii sau ale unuia dintre ele, Comisia trebuie sd elaboreze un
raport. Raportul trebuie sa ,examineze, de asemenea, dacd deficitul public depdseste
cheltuielile publice de investitii si tine seama de toti ceilalti factori relevanti, inclusiv de
pozitia economicd si bugetard pe termen mediu a statului membru.”

Prezentul raport, care constituie prima etapa a PDE, analizeaza respectarea in 2017 de catre
Italia a criteriului privind datoria prevazut in tratat, acordand atentia cuvenita cadrului
economic si altor factori relevanti. La 29 octombrie 2018, Comisia le-a adresat o scrisoare
autoritatilor italiene, prin care si-a anuntat intentia de a reevalua respectarea de catre Italia in
toamna anului 2018 a criteriului privind datoria, ludnd in considerare modificarea substantiala
a factorilor relevanti reprezentatd de proiectul de plan bugetar pe 2019.

La 23 mai 2018, Comisia a emis un raport in temeiul articolului 126 alineatul (3) din TFUE?,
intrucat Italia nu inregistrase in 2017 progrese suficiente in vederea respectarii criteriului
privind datoria. Raportul a conchis cd respectivul criteriu ar trebui considerat ca fiind
respectat la momentul in cauza, avand in vedere in special respectarea ex post de catre Italia a
componentei preventive in 2017. Tn raport s-a remarcat, de asemenea, riscul abaterii
semnificative de la traiectoria de ajustare n vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen
mediu recomandata de Consiliu pentru 2018, pe baza atat a planurilor autoritétilor publice,
cat si a previziunilor Comisiei din primavara anului 2018.

1 JO L 209, 2.8.1997, p. 6. Prezentul raport ia, de asemenea, in considerare ,,Specificatiile privind punerea in
aplicare a Pactului de stabilitate si de crestere si orientarile referitoare la forma si confinutul programelor de
stabilitate si de convergenta”, adoptate de Comitetul economic si financiar la 15 mai 2017, disponibile la
adresa: http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-9344-2017-INIT/en/pdf

2 Regulamentul (UE) nr. 473/2013 al Parlamentului European si al Consiliului privind dispozitiile comune
pentru monitorizarea si evaluarea proiectelor de planuri bugetare si pentru asigurarea corectarii deficitelor
excesive ale statelor membre din zona euro (JO L 140, 27.5.2013, p. 11).

¥ Raportul Comisiei COM(2018) 428 final din 23.5.2018: Italia - Raport intocmit in conformitate cu articolul
126 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene”.



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

Cu toate acestea, planurile bugetare ale Italiei pentru 2019 reprezintd o modificare
substantiald in ceea ce priveste factorii relevanti analizati de Comisie in luna mai a anului
trecut. La 16 octombrie Italia si-a prezentat proiectul de plan bugetar pe 2019*, care implica o
deteriorare a soldului structural (recalculat)® de 0,9 % din PIB in 2019. La 23 octombrie 2018,
Comisia a adoptat un aviz® privind proiectul de plan bugetar pe 2019, in care a identificat
nerespectarea deosebit de grava a recomandarii bugetare adresate Italiei de catre Consiliu la
13 iulie 2018 si prin care i-a solicitat Italiei sd prezinte un proiect de plan bugetar revizuit. La
13 noiembrie 2018, Italia a prezentat un proiect de plan bugetar revizuit pentru 2019.
Modificarile operate 1n proiectul de plan bugetar revizuit pentru 2019 erau foarte limitate si
constau in principal intr-o tinta de privatizare mai mare pentru 2019 (1 % din PIB in loc de
0,3 %). La 21 noiembrie 2018, Comisia a adoptat avizul sau privind proiectul de plan bugetar
revizuit pe 2019 al Italiei si a confirmat nerespectarea deosebit de gravd a recomandarii
bugetare pentru 2019. Aceasta justifica o noud evaluare a respectarii criteriului de referinta
privind reducerea datoriei in 2017.

Datele notificate de autoritati in octombrie 2018’ si validate ulterior de Eurostat® arata ca
deficitul public general al Italiei a scazut la 2,4 % din PIB in 2017 (de la 2,5 % in 2016), Tn
vreme ce datoria s-a stabilizat la valoarea de 131,2 % din PIB (de la 131,4 % in 2016), si
anume peste valoarea de referintd de 60 % din PIB. Pentru 2018, proiectul de plan bugetar
revizuit al Italiei pe 2019 prevede o usoard scidere a ponderii datoriei n PIB, la 130,9 %. In
2019, acesta prevede o scadere suplimentara (de 1,7 puncte procentuale) a ponderii datoriei in
PIB, la 129,2 %. Pe baza datelor notificate si a previziunilor Comisiei din toamna anului
2018, Italia nu a respectat criteriul de referintd privind reducerea datoriei nici in 2016
(deviatie de 5,2 % din PIB) si nici in 2017 (deviatie de 6,6 % din PIB) (a se vedea tabelul 1).

Per total, nerespectarea de catre Italia a criteriului de referintd privind reducerea datoriei in
2017 ofera dovezi prima facie ale existentei unui deficit excesiv in sensul PSC, inainte insa
de a lua in considerare toti factorii, astfel cum sunt prezentati mai jos. Mai mult, pe baza atat
a planurilor autoritatilor publice, cat si a previziunilor Comisiei din toamna anului 2018, nu
se asteaptd ca Italia sa respecte criteriul de referintd privind reducerea datoriei nici in 2018
(deviatie de 3,7 % si, respectiv, de 6,6% din PIB) si nici in 2019 (deviatie de 3,6 % si,
respectiv, de 6,7 % din PIB).

Prin urmare, Comisia a elaborat prezentul raport pentru a evalua in mod cuprinzator
indepartarea de la criteriul de referinta privind reducerea datoriei si pentru a examina daca
este necesard lansarea unei proceduri de deficit excesiv dupa ce au fost luati in considerare
toti factorii. Sectiunea 2 din raport examineaza criteriul privind deficitul. Sectiunea 3
examineazd criteriul privind datoria. Sectiunea 4 vizeaza investitiile publice si alti factori
relevanti, inclusiv evaluarea respectarii traiectoriei de ajustare impuse in vederea realizarii

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

> Soldul ajustat ciclic, excluzdnd mésurile cu caracter exceptional si cele temporare, recalculat de Comisie prin
aplicarea metodologiei stabilite de comun acord.

® Avizul Comisiei C(2018) 7510 final, 23.10.2018, privind proiectul de plan bugetar al Italiei si prin care ii
solicita Italiei sa prezinte un proiect de plan bugetar revizuit.

" n conformitate cu Regulamentul (CE) nr. 479/2009, statele membre trebuie si raporteze Comisiei nivelurile
planificate si efective ale deficitului public si ale datoriei de doud ori pe an. Cea mai recenta notificare a Italiei
este  disponibilda  la: http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-
procedure/edp-notification-tables

® Comunicat de presi FEurostat, nr. 163/2018 din 22 octombrie 2018, disponibil la adresa:
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9328077/2-22102018-AP-EN.pdf/e1b423ef-a337-42¢a-
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

obiectivului bugetar pe termen mediu (OTM). Raportul tine seama de previziunile Comisiei
din toamna anului 2018, publicate la 8 noiembrie 2018. Previziunile Comisiei se bazeaza pe
proiectul de plan bugetar pe 2019 si nu pe versiunea revizuitd, insa diferentele dintre cele
doua documente sunt marginale.

Tabelul 1: Deficitul si datoria publici generala (% din PIB)?®

2015 2016 2017 2018 2019
COM PPB COM PPB
Criteriul .
priving | S0ldul bugetului 26 | 25 | 24 | -9 18 2.9 2.4
- general
deficitul
Datoria publica 1316 | 1314 | 1312 | 1311 | 1309 131.0 129.2
generald bruta
Deviatia criteriului
de referinta privind n.r. 5.2 6.6 6.6 3.7 6.7 3.6
Criteriul | reducerea datoriei
privind . ;
datoria | variatia soldului 0.1 0.7 0.3 0.0 0.2 1.2 0.9
structural
Ajustarea
structurala liniara 34 nr nr nr nr nr nr
minima (MLSA) . I . .. .. .. .I.
necesara
Note:

# Exprimate in procente din PIB, cu exceptia cazului in care se prevede altfel; ,,n.r.” indica faptul cd ,,nu este relevant”

Sursa: Serviciile Comisiei, Proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 al Italiei si previziunile Comisiei din toamna anului 2
3. CRITERIUL PRIVIND DEFICITUL

Italia a depus un efort bugetar considerabil intre 2010 si 2013, marind excedentul primar la
peste 2 % din PIB si iesind de sub incidenta procedurii de deficit excesiv in 2013 prin
mentinerea deficitului sau global la un nivel inferior pragului de 3 % din PIB incepand cu
2012 (o scadere de la peste 5 % in 2009). Cu toate acestea, orientarea bugetara si-a pierdut
din fermitate in ultimii ani. In 2017, excedentul primar a scizut la 1,4 %, iar deficitul global
s-a stabilizat la aproximativ 2,4 % din PIB. Ambele urmeaza insa sa se imbunatateasca in
2018. In 2019 si 2020, se preconizeazd cd atdt soldul global, cdt si cel primar se vor
deteriora substantial, in principal din cauza masurilor incluse in proiectul de plan bugetar
pe 2019 si confirmate in proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019.

Deficitul public general al Italiei a fost raportat la 2,4 % din PIB in 2017. Conform atét
proiectului de plan bugetar revizuit, cat si previziunii Comisiei din toamna lui 2018, se
preconizeaza ca acesta va respecta valoarea de referinta de 3 % din PIB prevazuta de tratat in
perioada 2018-2019. Cu toate acestea, valoarea de referinta va fi depasita in 2020 conform
previziunii Comisiei, in ipoteza mentinerii acelorasi politici. Proiectul de plan bugetar
revizuit pe 2019 preconizeaza ca deficitul public general se va situa la 1,8 % din PIB Tn 2018
si la 2,4 % in 2019. Documentul intocmit de Italia, Nota di Aggiornamento al DEF, de
actualizare a obiectivelor bugetare ale Programului de stabilitate al Italiei pentru 2018,
preconizeaza cd deficitul global va scadea la 2,1 % din PIB in 2020. Cresterea deficitului
public general preconizat pentru 2019 rezultd in mare parte de pe urma masurilor bugetare
prezentate Tn proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019, cu un impact net de crestere a
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deficitului de aproximativ 1,2 % din PIB conform estimarilor autoritatilor publice. Scaderea
deficitului public general preconizat in 2020 se datoreaza in mare parte impactului (de
aproximativ 0,7 % din PIB) cotelor de TVA mai mari legiferate pentru 2020 drept clauza de
salvgardare. Previziunile Comisiei din toamna anului 2018 preconizeaza ca deficitul public
general al Italiei se va situa la 1,9 % din PIB in 2018 si va creste la 2,9 % 1n 2019. Deficitul
prevazut de Comisie pentru 2018 este putin mai mare decat cel preconizat in proiectul de plan
bugetar revizuit pe 2019, iar diferenta respectiva poate fi explicatd in mare parte prin ipoteze
mai prudente privind valoarea cheltuielilor publice, inclusiv cheltuielile cu dobéanzile.
Deficitul prevazut de Comisie pentru 2019 este, de asemenea, mai mare decat cel preconizat
in proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019, iar diferenta respectiva se datoreaza in principal
cresterii mai mici a PIB-ului si cheltuielilor cu dobanzile mai mari fata de cele preconizate de
autoritatile publice. Previziunile Comisiei din toamna anului 2018 preconizeaza ca deficitul
public general al Italiei va ajunge la 3,1% din PIB in 2020, in ipoteza mentinerii acelorasi
politici. Deficitul mai mare prevazut de Comisie pentru 2020 comparativ cu estimarile
autoritatilor publice poate fi explicat in principal prin faptul ca aceasta nu include cotele de
TVA mai mari legiferate pentru 2020 drept clauza de salvgardare, in vreme ce ceilalti factori
sunt diminuarea cresterii PIB-ului nominal si cheltuielile mai mari cu dobanzile.

Prin urmare, Italia respecta, la momentul actual, criteriul privind deficitul, astfel cum este
acesta definit in tratat si in Regulamentul (CE) nr. 1467/97, desi exista riscul nerespectarii
criteriului privind deficitul in 2020 conform previziunilor Comisiei din toamna anului 2018,
in ipoteza mentinerii acelorasi politici.

4, CRITERIUL PRIVIND DATORIA

In urma unei cresteri de cinci puncte procentuale in medie pe an in timpul recesiunii in W din
2008-2013, ponderea datoriei publice in PIB a Italiei a continuat sa creasca in 2014-2015
intr-un ritm mai lent de un punct procentual ih medie pe an, crescand ulterior vertiginos la
131,4 % in 2016 si inregistrdnd o usoara scadere la 131,2 % in 2017. Pe baza proiectului de
plan bugetar revizuit pe 2019, se preconizeaza ca ponderea datoriei in PIB va scadea
progresiv la 130,9 % in 2018, la 129,2 % in 2019 si la 127,3 % in 2020. Conform
previziunilor Comisiei, ponderea datoriei va ramdne stabila la aproximativ 131 % 1in
perioada 2018-2020. Pdna in 2018, conditiile de finantare favorabile — insa in curs de
inrautdtire — au contribuit la sprijinirea redresarii economice si la reducerea efectului de
,bulgare de zapada”. Ulterior, se estimeaza cd un excedent primar redus, costurile de
finantare in crestere si veniturile din privatizare situate sub obiectiv vor ingreuna reducerea
datoriei. In vreme ce riscurile privind refinantarea datoriei sunt limitate pe termen scurt,
datoria publica semnificativa ramdne o sursa importanta de vulnerabilitate pentru economia
italiana.

In urma abrogarii PDE in iunie 2013, Italia a ficut obiectul unei perioade de tranzitie de trei
ani 1n vederea respectarii criteriului de referinta privind reducerea datoriei, care a Inceput in
2013 si s-a incheiat in 2015. Dupd incheierea perioadei de tranzitie, criteriul de referinta
privind reducerea datoriei a devenit aplicabil in 2016. Pe baza datelor notificate si a
previziunilor Comisiei, deviatia valorii de referinta privind datoria s-a ridicat la 5,2 % din
PIB 1n 2016 si la 6,6 % in 2017. Mai mult, pe baza proiectului de plan bugetar revizuit pe
2019 se preconizeaza ca Italia nu va respecta criteriul de referintd privind reducerea datoriei
nici in 2018 (deviatie a criteriului de referintd privind datoria de 3,7 % din PIB), nici in 2019
(deviatie a valorii de referinta privind datoria de 3,6 % din PIB). Aceastd concluzie este
confirmatd pe baza previziunilor Comisiei (deviatie a valorii de referintd privind datoria de
6,6 % s1 6,7 % din PIB in 2018 si, respectiv, in 2019).
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Mai exact, ponderea datoriei in PIB a ajuns la 131,2 % 1n 2017, si anume cu 0,2 puncte
procentuale mai putin fatd de 2016. Scaderea a fost limitata partial din cauza unui efect de
,bulgiare de zapada” care a amplificat in continuare datoria, ntrucat costul implicit real al
datoriei®, desi se micsora treptat (ajungand la 2,4 %, de la 2,7 % in 2013), a depisit cresterea
PIB-ului real (1,6 %). De fapt, ratele reale ale dobanzii la vedere pentru emisiunile de noi
titluri de stat, care oscilau Tn jurul valorii nule in 2015-2017, au trecut doar treptat in costul
real al serviciului cuantumului datoriei restante, avand in vedere durata datoriei italiene si
perioada de reinnoire, coroborate cu inflatia scazuta (deflatorul PIB de 0,6 %) — a se vedea,
de asemenea, tabelul 2 si graficul 1. Diferentialul pozitiv al ratei dobanzii-ratei de crestere
(0,9 puncte procentuale, comparativ cu 0,8 In 2016) a sugerat un impact considerabil de
crestere in continuare a datoriei de pe urma efectului de ,,bulgare de zapada” (1,1 % din PIB,
comparativ cu 1,0 % Tn 2016 — a se vedea tabelul 2). Dimpotriva, un excedent primar in mare
parte stabil, la valoarea de 1,4 % din PIB, a contribuit la reducerea dinamicii datoriei in 2017.
Ajustarea stoc-flux a marit usor datoria in 2017 (0,2 %), in principal din cauza sprijinului
adus sectorului bancar'®, compensata partial de reducerea rezervei de lichiditate, in paralel cu
absenta veniturilor din privatizare'.

Tn 2018, proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 preconizeazi o scadere a ponderii datoriei
in PIB la 130,9 %, cu o scadere de 0,3 puncte procentuale fata de nivelul din 2017. Dinamica
preconizatd este in mare parte rezultatul unui efect de ,,bulgare de zapada” in scadere, dar de
crestere in continuare a datoriei (0,5 % din PIB)™, precum si al unei mici imbunatatiri a
excedentului primar (la 1,8 % din PIB) care face mai mult decat sd compenseze ajustarea
stoc-flux de crestere a datoriei (1,0 % din PIB). Comisia prevede scaderea ponderii datoriei la
131,1 % din PIB in 2018, putin peste proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019. Diferenta se
datoreazd unui excedent primar estimat ca fiind putin mai mic si unui efect mai puternic de
,bulgire de zapada”, aferente estimarilor marginal superioare pentru costul implicit real al
datoriei.

Pentru 2019, proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 preconizeaza o scadere considerabild
a ponderii datoriei in PIB cu 1,7 puncte procentuale, ajungand la 129,2 %. Acest din urma
aspect se datoreaza in principal unei ajustari stoc-flux de reducere a datoriei (-0,1 % din PIB),
explicatd in principal prin veniturile considerabile din privatizare planificate de autoritatile
publice (1 % din PIB), precum si unui efect de ,,bulgare de zapada” de reducere marginala a
datoriei, explicat printr-o majorare puternica preconizatd a cresterii nominale comparativ cu
2018 si care se estimeaza ca va compensa un excedent primar in curs de diminuare (la 1,2 %
din PIB). Comisia preconizeaza ca ponderea datoriei in PIB va raméne In mare parte stabila
in 2019, la 131,0 %. Diferenta are legatura cu previziunile net inferioare pentru cresterea

® Costul implicit real al datoriei la momentul t poate fi definit ca randamentul nominal platit de autoritatile
publice in vederea asigurarii serviciului datoriei restante la momentul t-1, fara a se lua h considerare impactul
inflatiei la momentul t. In tabelul 2, schimbarea anuald a ponderii datoriei in PIB din cauza costului implicit
real al datoriei poate fi obtinutd prin adunarea contributiilor respective din cheltuielile cu dobanzile (de
crestere a datoriei) si a deflatorului PIB (de reducere a datoriei).

% De fapt, pe baza datelor notificate, operatiunile de salvare a sectorului bancar legate de Banca Monte Paschi si
de cele doua banci din Venetia au avut un impact de aproape 1 % din PIB asupra datoriei si de aproape 0,4 %
din PIB asupra deficitului.

' Nu sunt raportate alte tranzactii minore care au afectat ajustarea stoc-flux. A se vedea, de asemenea, Raportul
privind datoria publica pe 2017 intocmit de Ministerul Economiei si Finantelor din Italia, la adresa:
http://www.dt.tesoro.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/debito_pubblico/presentazioni_studi_relazion
i/Rapporto_sul_Debito_Pubblico_2017.pdf

2 Tn special, efectul de ,bulgire de zipada”
dobanzile marginal inferioare.

este redus datorita inflatiei mult mai mari si cheltuielilor cu


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

nominald si cu o estimare mai mare pentru cheltuielile cu dobanzile, care se reflecta in efectul
de ,,bulgare de zapada” de crestere a datoriei inca semnificativ, precum si un excedent primar
estimat mai mic (I % din PIB) si venituri din privatizare mai reduse. Riscurile pentru
estimarile privind datoria atit din previziunile Comisiei, cét si din proiectul de plan bugetar
revizuit pe 2019 decurg dintr-o perspectiva de crestere mai slaba decat cea preconizata, o
deteriorare mai puternicd a soldului primar, inflatia sau veniturile din privatizare mai reduse,
precum si din cheltuielile cu dobanzile mai mari decét cele estimate.

Comisia prevede ca ponderea datoriei in PIB va rdmane in mare parte stabila si in 2020,
intrucat se preconizeaza ca un excedent primar in continuare in curs de deteriorare, precum si
cheltuielile din ce 1n ce mai mari cu dobanzile vor compensa cresterea PIB-ului nominal.

Dupa cum reiese din graficul 1, scaderea treptata a costului implicit real al serviciului datoriei
(linia neagra punctatad) si redresarea cresterii PIB-ului real (/inia albastra continud) sugerau,
pana in 2016, o diminuare progresiva a diferentialului lor (/inia galbend cu efect de umbra),
care urmeaza sd ramana in mare parte la un nivel stabil in decursul perioadei 2018-2019 si sa
inregistreze o usoard crestere In 2020 din cauza cresterii costului implicit real al datoriei. Per
total, efectul de ,,bulgare de zapada” de crestere a datoriei a scazut in 2017 la 1,1 % din PIB
si poate fi comparat cu media dinainte de criza, de 1,2 % in perioada 2000-2007. Prin urmare,
efectul de ,,bulgdre de zapada” ofera doar o explicatie partiald pentru nerespectarea de catre
Italia a criteriului de referinta privind reducerea datoriei in 2017 si in anii urmatori.

Per total, aceasta analiza sugercaza asadar nerespectarea prima facie a criteriului privind
datoria in sensul tratatului si al Regulamentului (CE) nr. 1467/97, indiferent dacd pe baza
proiectului de plan bugetar revizuit pe 2019 sau pe baza previziunilor Comisiei, Tnainte de a
se analiza toti factorii relevanti, astfel cum sunt prezentati mai jos.

Tabelul 2: Dinamica datoriei ?

2015 2016 2017 2018 i 2019
i CcoM PPB_ i COM : PPB
Ponderea datoriei publice brute 1316 1314 1312 1311 1309} 131,00 1202
Variatia ponderii datoriei ® (1= 2+3+4) 02 02 01 0.1 03! 0.1 17
Contribugii:
+ Sold primar (2) 13 14 144 1.7 18! 1,0} 12
+Efect de bulgire de zipadi (3) 17 1.0 11! 06! 05! 07! 03
din care:
Cheltuisli cu dobénzile 41 EX 381 37! 36! EXS 26
Cresterea PIB-ului real -1.2 -13 -2, -1,55 -1,55 -1,55 -19
Inflatia (deflator PIB) 12 14 061 -16} 16} =7 =20
« Ajustare stoc-flux (4) 04 02 021 IRE 1.0} 02! a1
din care:
Diferents mumerar/anggiaments 0.3 0,8 13 07! 0.5 0.5} 0,5
Acumularea neta de active financiare -0.7 1o 121 0,4 0,0 ES -0.7
din care venitwri din privatizare -04 -0.1 -03 -0.2 -0
Efectul evaludrii & rezidual 0.0 0.0 00! 00! 05! 0.0 0.1
Mote:

* Exprimati in procente din PIB, cu exceptia cazului in care s pravede altfel
®Variatia ponderii datoriei brute poate fi defaleatd dupi cum urmeazi:
D, D ,_, PD i"D!_l e fi - V. SF

Y! Y!—l Y! !-\ Y!—l 1+ L jl Y!
unde t este indice de timp: D, PD, T 5i SF reprezintd stocul dateriei publice, deficitul primar. PIB-ul nominal si, respectiv, ajustarea stoc-flux, far i siy reprezintd
costul mediu al datoriei si cresterea PIB-ului nominal. Termenul din parantezd reprezintd efectul de bulgire de zipadi, care misoard efectul cumulat al cheltuielilor
cu dobdnzile si al cresterii economice asupra ponderii datorisi.

Sursd : Serviciile Comisiei, Proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 al Italiei 5i previziunile Comisiei din toamna anwlui 2018



Graficul 1: Fortele motrice ale efectului de ,,bulgire de zapada” asupra datoriei publice

previziuni

== (Costul implicit efectiv al datoriei - cresterea PIB-ului real)

== == Costul implicit efectiv al datoriei

Cresterea PIB-ului real

Randamentul efectiv la vedere la momentul emisiunii (media ponderata)

Sursa: Previziunile Comisiei din toamna anului 2018
5. FACTORI RELEVANTI

Articolul 126 alineatul (3) din TFUE prevede ca raportul Comisiei ,examineazd de asemenea
dacd deficitul public depdseste cheltuielile publice de investitii si tine seama de toti ceilalti
factori relevanti, inclusiv de pozitia economicd si bugetard pe termen mediu a statului
membru”. Factorii respectivi sunt clarificati in continuare la articolul 2 alineatul (3) din
Regulamentul (CE) nr. 1467/97 al Consiliului, care prevede, de asemenea, ca se tine seama in
mod adecvat de ,,orice alti factori care, in opinia statului membru in cauzd, sunt relevanti
pentru evaluarea globala a respectarii criteriilor privind deficitul si datoria si pe care statul
membru i-a prezentat Consiliului si Comisiei”.

In cazul unei incilciri clare a criteriului privind datoria, este indeosebi necesara analiza
factorilor relevanti, avand in vedere faptul ca dinamica datoriei este influentatd, intr-o mai
mare masurd, de factori care nu se afld in sfera de control a autoritdtilor publice, spre
deosebire de cazul deficitului. Acest fapt este recunoscut la articolul 2 alineatul (4) din
Regulamentul (CE) nr. 1467/97, care prevede ca sunt luati in considerare factorii relevanti
atunci cand se evalueazd respectarea pe baza criteriului privind datoria, indiferent de
amploarea nerespectarii. In acest sens, cel putin urmitoarele trei aspecte principale trebuie
avute Tn vedere (si au fost luate in considerare in trecut)'® atunci cand se evalueaza
respectarea criteriului privind datoria, dat fiind impactul acestora asupra dinamicii si
sustenabilitatii datoriei:

1. respectarea obiectivului bugetar pe termen mediu (OTM) sau a traiectoriei de ajustare
catre realizarea acestuia, care se presupune ca asigurd sustenabilitatea sau progresul

.....

3 A se vedea Rapoartele COM(2015) 113 final, 27.2.2015 privind articolul 126 alineatul (3); COM(2016) 305
final, 18.5.2016; si COM(2018) 428 final, 23.5.2018.



prin natura sa, OTM specific pentru fiecare tard ia in considerare nivelul datoriei si
datoriile implicite, respectarea OTM sau a traiectoriei de ajustare in vederea realizarii
sale ar trebui sa asigure convergenta ponderilor datoriei In vederea unor niveluri
prudente, cel putin pe termen mediu;

2. reformele structurale, deja puse in aplicare sau detaliate intr-un plan de reforma
structurald si care se estimeazd ca vor spori sustenabilitatea pe termen mediu prin
impactul lor asupra cresterii, contribuind astfel la aducerea ponderii datoriei in PIB pe
o traiectorie descendentd satisfacatoare. Per total, se preconizeaza ca, in conditii
economice normale, respectarea OTM (sau a traiectoriei de ajustare Tn vederea
realizarii sale), pe langa punerea in aplicare a reformelor structurale (in contextul
semestrului european), va aduce dinamica datoriei pe o cale sustenabild prin
intermediul impactului combinat asupra nivelului datoriei Tn sine (prin atingerea unei
pozitii bugetare solide in ceea ce priveste OTM) si asupra cresterii economice (prin
intermediul reformelor);

3. conditiile macroeconomice nefavorabile, in special inflatia scazuta, care pot impiedica
reducerea ponderii datoriei in PIB si pot face ca respectarea dispozitiilor din PSC sa
fie deosebit de dificila. Un mediu cu inflatie scazuta ingreuneaza eforturile unui stat
membru de respectare a criteriului de referinta privind reducerea datoriei. In asemenea
conditii, respectarea OTM sau a traiectoriei de ajustare in vederea realizarii sale
reprezintd un factor relevant-cheie in ceea ce priveste evaluarea respectdrii criteriului
privind datoria.

Avand in vedere dispozitiile respective, urmatoarele subsectiuni analizeaza: (1) pozitia
economicd pe termen mediu, inclusiv situatia Tn ceea ce priveste punerea in aplicare a
reformelor structurale; (2) pozitia bugetara pe termen mediu, inclusiv o evaluare a respectarii
ajustarilor necesare in vederea atingerii OTM si a investitiilor publice; (3) evolutiile pozitiei
datoriei publice pe termen mediu, inclusiv perspectivele acesteia Tn materie de sustenabilitate;
(4) alti factori considerati ca fiind relevanti de catre Comisie; si (5) alti factori prezentati de
statul membru.

5.1. Pozitia economica pe termen mediu

Referitor la conditiile macroeconomice, cu o crestere a PIB-ului nominal de peste 2 % din
2016, in pofida riscurilor de scadere intensificate recent, nu se poate sustine ca acestea sunt
un factor atenuant in explicarea deficientelor mari ale Italiei in ceea ce priveste respectarea
criteriului de referinta prospectiv privind reducerea datoriei. Dimpotriva, cresterea redusa a
productivitatii restrictioneaza in continuare cresterea potentiala a Italiei si impiedica o
reducere mai rapida a ratei datoriei. Desi Italia inregistrase unele progrese in ceea ce
priveste abordarea recomandarilor specifice fiecarei tari pentru 2017, masurile incluse in
proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 indica un regres in raport cu progresele
anterioare, precum §i in ceea ce priveste aspectele bugetare structurale ale recomandarilor
adresate Italiei de catre Consiliu la 13 iulie 2018.

Conditiile ciclice, cresterea potentiala si inflatia

In Italia, cresterea PIB-ului real a atins 1,6 % Tn 2017. Atét proiectul de plan bugetar revizuit
pe 2019, cat si previziunile Comisiei preconizeaza ca acesta se va atenua in 2018 (la 1,2 % si,
respectiv, 1,1 %). In 2019, proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 preconizeazi o
accelerare a cresterii PIB-ului real la 1,5 %, in timp ce Comisia estimeazd o redresare mai
moderatd atat in 2019 (1,2 %), cat si in 2020 (1,3 %). Conform estimdrilor, cresterea



potentiald a devenit 1n sfarsit pozitiva in 2017, la 0,3 % (o majorare de la -0,2 % in 2016) si
va continua traiectoria ascendentd in 2018-2020, rdmanand totusi la niveluri foarte scazute.
Drept urmare, Comisia estimeaza ca deviatia PIB negativa a Italiei se va remedia rapid, de la
-3,6 % din PIB-ul potential in 2015, la -0,3 % 1n 2018, urmand sa devina pozitiva in 2019 (la
valoarea de 0,3 %) si sa creasca 1n continuare Tn 2020 (la 0,8 %).

In pofida progreselor inregistrate in trecut in domenii de reformd importante (de exemplu,
piata muncii si reformele administratiei publice, combaterea evaziunii fiscale, redresarea
bilanturilor bancilor), mostenirea crizei si deficientele structurale ramase continud sa afecteze
cresterea potentiald a Italiei**. PIB-ul Italiei este inca sub nivelul anterior crizei si nu a crescut
comparativ cu 15 ani in urma, in timp ce cresterea anuala a inregistrat o medie de 1,2 % in
restul zonei euro. Acest fapt se explicd, de asemenea, prin factorii structurali care Impiedica
alocarea eficientd a resurselor si franeaza productivitatea. Ponderea inca mare a pensiilor
pentru limitd de varsta si a costurilor serviciului datoriei n cheltuielile publice generale ale
Italiei restrange elementele de cheltuieli care genereaza crestere, cum ar fi educatia si
infrastructura. Sarcina fiscala ridicata asupra factorilor de productie si nivelul in continuare
scazut al respectarii obligatiilor fiscale continud sd Tmpiedice cresterea economicd. Cresterea
ocuparii fortei de munca a fost sprijinitd de reformele de pe piata muncii si de stimularea
recrutarii, insa a fost impulsionata in mare parte de contractele pe durata determinata, in timp
ce nivelurile incd ridicate ale somajului de lunga duratd si in randul tinerilor influenteaza
perspectivele viitoare de crestere economica. Mediul de afaceri continua sd fie nefavorabil
antreprenoriatului, inclusiv din cauza punctelor slabe ale administratiei publice si a
procedurilor civile si penale foarte indelungate. In ultimul rand, investitiile, in special in ceea
ce priveste activele necorporale, sunt inca scizute. In acest context, este important ca Italia sa
continue eforturile de reforma in vederea imbunatatirii perspectivelor de crestere pe termen
mediu si a sporirii sustenabilitatii finantelor publice ale tarii.

Dupa ce a ramas la aproximativ 0 % in 2015 si 2016, in principal din cauza cererii agregate
scazute, a presiunii salariale limitate si a unei scaderi a preturilor energiei, inflatia globald pe
baza indicelui armonizat al preturilor de consum (IAPC) a crescut in 2017 la 1,3 %, fiind
stimulatd in principal de preturile mai mari ale energiei. Pe baza previziunilor Comisiei, se
estimeaza cd aceasta va ramane stabild la 1,3 % in 2018 si cd va creste in continuare la 1,5 %
in 2019, stimulata in principal de preturi mai mari ale petrolului, ajungand ulterior la o
valoare usor moderata de 1,4 % in 2020. Inflatia de baza urmeaza, de asemenea, sd creasca
treptat in decursul urmatorilor ani — odatd cu cresterea salariald moderatd — si sa atinga
valoarea de 1,4 % Tn 2020.

Pana de curand, posibilitatea ca Italia sa depuna eforturi bugetare mari pentru a-si reduce
decisiv ponderea datoriei in PIB a fost impiedicatd de o perspectivd macroeconomica adversa
si de riscul ca politicile bugetare sa aibd efecte contraproductive, dat fiind faptul cd ponderea
datoriei si soldul primar au fost afectate negativ de evolutia diminuata a preturilor. Mai mult,
inflatia scazuta a ingreunat demersul Italiei de a-si reduce cheltuielile publice ca pondere din
PIB prin inghetarea salariilor si a drepturilor la pensie n termeni nominali, implicand
totodatd venituri bugetare mai mici decit in mod obisnuit. In ultimul rand, conditiile
macroeconomice nefavorabile, inclusiv conditiille de finantare stricte, au presupus

1 A se vedea Documentul de lucru al serviciilor Comisiei SWD(2018) 210 final, 7.3.2018, intitulat ,, Country
Report Italy 2018. Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic
imbalances".



multiplicatori bugetari mai mari decat cei obisnuiti, amplificati de politica monetara
restrictionata din cauza pragului zero al ratei dobanzii*®. Cresterea PIB-ului real s-a accelerat
la 1,1 % in 2016 si la 1,6 % in 2017, cresterea PIB-ului nominal situdndu-se la o valoare de
peste 2 % (2,3 % 1n 2016 s1 2,1 % 1n 2017) pentru prima data de la criza financiard mondiala.
Desi Comisia prevede o noua scadere brusca a cresterii PIB-ului real, 1a 1,1 % in 2018 si doar
o redresare foarte moderata la 1,2 % in 2019 si la 1,3 % 1n 2020, evolutiile subiacente ale
preturilor (deflatorul PIB) sugereaza o accelerare estimata a cresterii PIB-ului nominal la
2,4 % in 2018, 2,5 % in 2019 si la 2,7 % 1n 2020. Conditiile macroeconomice par sa nu mai
constituie un factor atenuant in justificarea lacunelor mari ale Italiei in ceea ce priveste
respectarea criteriului de referinta prospectiv privind reducerea datoriei, desi perspectiva de
crestere a Italiei pare sd intre sub incidenta unor riscuri de deteriorare intensificate pe viitor.
In special, o crestere prelungiti a randamentelor obligatiunilor suverane ar putea inrautiti
conditiile de finantare ale bancilor, precum si amortizoarele de capital si, astfel, ar putea
afecta negativ cresterea PIB-ului real prin restrangerea costurilor de credit si a ofertei de
creditare. La randul sau, acest lucru ar amplifica riscurile Italiei in materie de sustenabilitate a
finantelor publice.

% A se consulta, de exemplu, Blanchard O. si  D. Leigh (2013), la adresa
www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2013/wp1301.pdf
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Tabelul 3: Evolutii macroeconomice si bugetare °
2015 2016 2017 2018 2019
COM DBP COM DBP
PIB real (variatie %) 0.9 1.1 1.6 1.1 1.2 1.2 15
Deflatorul PIB (variatie %) 0.9 1.1 05 1.3 1.3 1.3 1.6
PIB potential (variatie %) -0.1 -0.2 03 05 0.7 0.6 0.9
Deviatia PIB (% din PIB-ul potential) -3.6 -2.3 -1.0 .03 0.4 0.3 0.4
Soldul bugetului general -2.6 -2.5 -2.4 -1.9 -1.8 -2.9 -2.4
Soldul primar 15 1.4 1.4 1.7 1.8 1.0 1.2
Masuri cu caracter exceptional si alte
masuri temporare -0.2 0.2 0.0 0.1 0.0 -0.1 -0.1
Formarea bruta de capital fix a
administratiilor publice 2.2 2.1 2.0 1.9 1.8 1.9 2.1
Soldul ajustat ciclic -0.7 -1.3 -1.9 -1.8 -1.6 -3.0 -2.6
Soldul primar ajustat ciclic 34 2.6 1.9 1.9 2.0 0.8 1.0
Soldul structural ° -0.5 -1.5 -1.8 -1.8 -1.6 -3.0 2.6
Soldul primar structural 3.6 2.4 2.0 1.8 2.0 0.9 1.0
Note:
# Exprimate in procente din PIB, cu exceptia cazului in care se prevede _ _
altfel

®Sold ajustat ciclic cu exceptia masurilor cu caracter exceptional si a altor misuri temporare

Sursa: Serviciile Comisiei, Proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 al Italiei si previziunile Comisiei din toamna anului 2018

Reforme structurale

In urma alegerilor generale din 4 martie 2018, Programul national de reforma 2018 adoptat
in aprilie 2018 de guvernul interimar nu a propus initiative legislative noi, ci a prezentat
reformele adoptate deja la momentul respectiv in mai multe domenii precum administratia
publica, sistemul judiciar, concurenta, piata muncii, educatia si competitivitatea.

In raportul siu de tard din 2018, Comisia a stabilit ca Italia a inregistrat unele progrese pentru
a da curs recomandarilor specifice fiecarei tiri pe 2017 si ca ritmul reformei a Incetinit si
persista provocari semnificative in diverse domenii de reforma. Dezechilibrele
macroeconomice ale Italiei — aferente in mare parte unei datorii publice foarte mari si
ritmului lent al cresterii productivitatii — nu s-au mai deteriorat, dar au rdmas ridicate’’. Drept
urmare, 1(;omisia a conchis cd Italia prezintd in continuare dezechilibre macroeconomice
excesive .

Proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 a introdus mai multe initiative de politicd noi, care
au fost apoi detaliate in doud propuneri legislative: ,,decretul fiscal”*® din 23 octombrie 2018
si proiectul de lege a bugetului, prezentate Parlamentului la 31 octombrie 2018, ambele aflate
in prezent in discutie.

1° hitp://www.dt.mef.gov.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/analisi_progammazione/documenti_progra
mmatici/def 2018/DEF_2018_-_Sez.3_- PNR.pdf

A se consulta ,, Raportul de tard pentru Italia pe 2018”. 1dem.

18 A se vedea Comunicarea Comisiei COM(2018) 120 final, ,, Semestrul european 2018: Evaluarea progreselor
inregistrate cu privire la reformele structurale, prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice §i
rezultatele bilanturilor aprofundate in temeiul Regulamentului (UE) nr. 1176/2011”.

9 Decreto Legge, 23 ottobre 2018, n. 119, Disposizioni urgenti in materia fiscale e finanziaria.
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,Decretul fiscal” include masuri care vizeaza incurajarea conformitatii fiscale, precum si mai
multe masuri care urmaresc colectarea datoriilor fiscale din trecut si curatarea registrelor
fiscale. In ceea ce priveste primul aspect, transmiterea facturilor pe cale electronica va fi
obligatorie inclusiv in cazul tranzactiilor cu consumatorii finali. in acelasi timp, ,,decretul
fiscal” a introdus o posibilitate noud si mai avantajoasd pentru contribuabili de a deconta
datoriile fiscale din trecut prin plata in transe pe parcursul mai multor ani, fara amenzi si cu
rate ale dobanzii avantajoase. O masurd suplimentard le va permite, de asemenea,
contribuabililor — in anumite conditii si limite — sa prezinte veniturile nedeclarate din trecut
platind doar 20 % din datoriile fiscale corespunzatoare, in mai multe trange, fard dobanda si
amenzi. ,,.Decretul fiscal” include, de asemenea, mai multe dispozitii minore care reduc
datoriile fiscale neplatite din trecut care au valori limitate, precum si stimulentele pentru
contribuabili de prelungire a duratei litigiilor privind impozitele. Per total, impactul pozitiv
asupra veniturilor este estimat la aproximativ 0,1 % din PI1B in 2020.

Proiectul legii bugetului include numeroase masuri care afecteazd o gama larga de domenii,
inclusiv fiscalitatea, investitiile publice, securitatea sociala si sistemul de pensii. in ceea ce
priveste fiscalitatea, mai multe modificari ale regimurilor fiscale, in special in cazul
intreprinderilor si al persoanelor fizice care desfisoarda o activitate independentd, vor
redistribui partial sarcina fiscald pe mai multe sectoare, cu un impact pozitiv general asupra
veniturilor Tn 2019. Masurile de reducere a sarcinii fiscale sunt urmatoarele:

(1) Domeniul de aplicare a regimului fiscal simplificat pentru persoanele fizice care
desfasoara o activitate independenta va fi extins, prin flexibilizarea conditiilor de acces. La
momentul actual, lucratorii care desfagoard o activitate independentd cu cifre de afaceri
anuale care se situeazd sub pragurile specifice sectorului au optiunea de a plati, in locul
impozitului pe venitul persoanelor fizice, o cotd de impozitare forfetara de 15 % la cifra lor
de afaceri anualad ajustata pentru ,,coeficienti de rentabilitate” specifici. Prin noul regim,
toate pragurile cifrei de afaceri anuale, care la momentul actual variaza de la un sector de
activitate la altul si ajung pana la 55 000 EUR, sunt armonizate si majorate la 65 000 EUR. in
plus, sunt eliminate numeroase alte conditii de acces. Se preconizeaza ca masura va reduce
structural veniturile cu 0,1 % din PIB.

(2) Este introdusd, de asemenea, o dispozitie asemandtoare pentru lucratorii care desfasoara
activitati antreprenoriale cu o cifrd de afaceri anuald cuprinsa intre 65 000 EUR si 100 000
EUR, al céror venit corespunzdtor va fi impozitat In afara regimului standard privind
impozitul pe venitul persoanelor fizice cu o cotd forfetara de 20 %%. Pierderea de venituri
preconizata se ridica la 0,1 % din PIB din 2021.

(3) Rata impozitului pe profit va fi redusa de la 24 % la 15 % in cazul profitului
intreprinderilor utilizat pentru a spori investitiile sau pentru a angaja noi persoane, cu o
pierdere de venituri structurald preconizata de aproximativ 0,1 % din PIB.

In acelasi timp, numeroase alte dispozitii existente care au redus sarcina fiscali pentru
intreprinderi vor fi abrogate sau vor face obiectul unei restrangeri a domeniului de aplicare.
Mai exact, un regim fiscal simplificat legiferat anterior pentru veniturile persoanelor fizice
generate prin activitati antreprenoriale (,,Imposta sul Reddito Imprenditoriale”) si
stimulentele fiscale existente pentru majorarile de capital ale intreprinderilor (,,Aiuto alla
Crescita Economica’) vor fi abrogate (ceea ce presupune venituri mai mari de 0,1 % din PIB

% fntrucat masura respectiva va fi pusd in aplicare din 2020, aceasta este inclusd doar in proiectul de lege a
bugetului, nu si in proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019.
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in 2019 si, respectiv, de 0,2 % din 2020). Stimulentele temporare pentru investitii
(,,Superammortamento”) nu vor fi extinse, in vreme ce stimulentele fiscale temporare pentru
investitii inovatoare (,,[perammortamento’) vor fi extinse, insa cu o reducere a domeniului de
aplicare. Mai mult, deductibilitatea fiscala a costurilor specifice pentru unele categorii de
societati — In special pentru banci — va fi limitata, cu un efect pozitiv temporar asupra
veniturilor de 0,2 % din PIB in 2019. Mai exact, deductibilitatea fiscala a fondului comercial
si a altor active necorporale aferente operatiunilor anterioare este redusa prin repartizarea
acesteia pe o perioada de 11 ani; deductibilitatea fiscala a pierderilor din credite acumulate in
2018 este amanata pana in 2026; deductibilitatea fiscald a pierderilor cauzate de punerea in
aplicare a noilor principii contabile este redusa prin repartizarea sa pe o perioada de zece ani;
iar plata In avans a impozitului pe asigurari este majorata.

Proiectul de lege a bugetului include, de asemenea, mai multe dispozitii in vederea sprijinirii
investitiilor publice. Resursele inscrise in buget pentru investitiile publice vor fi majorate cu
0,2 % din PIB 1n 2019 prin crearea a doud fonduri, pentru investitii planificate la nivel central
(Fondo Investimenti Amministrazioni centrali) si la nivel local (Fondo Investimenti enti
territoriali). In plus, vor fi create doud organisme institutionale in vederea facilitarii
procedurilor administrative: un birou central (Investltalia) va coordona activitatea
ministeriald in ceea ce priveste stabilirea strategiilor de investitii la nivel national,
monitorizand punerea in aplicare a programelor si solutionand blocajele; in acelasi timp, un
birou independent pentru planificarea proiectelor (Centrale per la progettazione delle opera
pubbliche) va oferi asistenta tehnica administratiilor locale si centrale pe tot parcursul punerii
n aplicare a proiectelor.

Cele doud masuri principale incluse in proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 sunt
,venitul cetatenesc” si ,,cota 100” (,, Quota 100”), care vizeaza sistemul de securitate sociala
s, respectiv, sistemul de pensii. Proiectul de lege a bugetului include doar fondurile alocate
pentru aceste masuri, care vor fi elaborate si puse in aplicare prin legi separate. Cu toate
acestea, proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 prezinta aspectele principale ale acestora.

,»Venitul cetitenesc” este un sistem de venit minim care, conform planurilor autoritatilor
publice, ar viza garantarea unui venit lunar de 780 EUR, care corespunde pragului saraciei
relative. Cu toate acestea, valoarea exacta a prestatiilor si conditiile de acces ramén a fi
legiferate intr-o etapa ulterioara. Fondul inscris in buget se ridica la 9 miliarde EUR pe an din
2019, incluzand 1 miliard EUR pentru consolidarea centrelor de ocupare a fortei de munca.
Intrucat fondul va absorbi aproximativ 2 miliarde EUR din resursele alocate anterior
sistemului pentru combaterea saraciei (Reddito di inclusione), impactul net asupra
cheltuielilor publice este de 0,4 % din PIB.

,Cota 100” este un regim de pensionare anticipata, care stabileste pragul minim de
pensionare anticipatd la varsta de 62 de ani si 38 de ani de contributii. Fondul inscris in buget
insumeaza 6,7 miliarde EUR in 2019 si 7 miliarde EUR din 2020 (0,4 % din PIB).

Masurile incluse in proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 indicd un regres in ceea ce
priveste reformele pe care Italia le adoptase in conformitate cu recomandarile anterioare
specifice fiecarei tari, precum si in ceea ce priveste aspectele bugetare structurale ale
recomandarii adresate Italiei de citre Consiliu pe 13 iulie 2018. In special, desi Consiliul a
recomandat Italiei sa reduca ponderea pensiilor pentru limita de varsta in cheltuielile sale
publice pentru a lasa loc altor cheltuieli sociale, posibilitatea nou-introdusa de pensionare
anticipatd reprezintd un regres al reformelor anterioare privind pensionarea anticipata, care
stau la baza sustenabilitatii pe termen lung a datoriei publice considerabile a Italiei. Mai mult,
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flexibilitatea sporita in ceea ce priveste pensionarea anticipatd ar putea avea un impact
negativ asupra ofertei de fortd de munca, impiedicand cresterea potentiala.

Se preconizeaza ca dispozitia consolidatd privind facturarea electronicd va contribui la
reducerea deficientelor in ceea ce priveste respectarea legislatiei in materie de TVA, prin
furnizarea unor informatii mai corecte si oferite la timp pentru autoritatea fiscald, care vor
permite controale precis orientate cu efecte disuasive asupra contribuabililor. Cu toate
fiscale din trecut sau de a raporta venituri nedeclarate in conditii avantajoase vor produce un
efect invers, prin recompensarea implicitd a comportamentelor de nerespectare.

Modificarile planificate in ceea ce priveste regimurile fiscale pentru persoanele fizice care
desfasoara activitati independente si pentru Intreprinderi vizeazd o mai bund orientare a
stimulentelor fiscale in vederea cresterii economice. Cu toate acestea, modificarea strategiei
face obiectul unor riscuri de evolutie negativa, intrucat unele dintre masurile abrogate se
dovedisera a fi de succes in ceea ce priveste sprijinirea investitiilor si majorarile de capital ale
intreprinderilor. Retragerea regimului fiscal favorabil existent privind castigurile reinvestite
in cadrul ,,facilitdtii pentru capitalurile proprii ale intreprinderilor” (ACE), care a fost utilizat
in mare parte de intreprinderi, ar putea contribui la favorizarea indatorarii in ceea ce priveste
impozitarea intreprinderilor si ar putea reduce stimulentele pentru forme alternative de
finantare, 1n afara creditarii bancare. Totodata, ratele reduse ale impozitului pe profit pentru
intreprinderile care efectueaza angajari sau investitii — desi vizeaza mai bine stimulentele in
vederea cresterii economice — se pot dovedi complexe in ceea ce priveste aplicarea in practica
si pot indspri cerintele de raportare pentru intreprinderi. Mai mult, pachetul de reforma
mareste, per total, sarcina fiscald asupra intreprinderilor in 2019, avand totodatd doar un
impact Tn mare parte neutru Th 2020.

Masurile care presupun o deductibilitate fiscala a costurilor mai mica prin cresterea, In mod
implicit, a sarcinii fiscale pentru banci ar putea afecta negativ oferta de creditare, riscand
astfel sd agraveze posibilul impact negativ al cresterii randamentelor obligatiunii suverane si
costurilor de finantare bancara.

Se preconizeazd ca majorarea fondurilor si capacitatea administrativd consolidatd pentru
investitiile publice vor sprijini cresterea economica, desi impactul lor riscd sa fie intarziat de
defazarile in ceea ce priveste punerea in aplicare si de blocajele de naturd administrativa.

Per total, structura proiectului de plan bugetar revizuit pe 2019 nu pare sa fie propice pentru
accelerarea cresterii potentiale, intrucat reprezintd un regres in ceea ce priveste reformele
structurale din trecut, risca descurajarea respectarii obligatiilor fiscale, sporeste sarcina fiscala
pentru intreprinderi la nivel agregat si ar putea conduce la reducerea ofertei de creditare prin
intermediul conditiilor mai nefavorabile de finantare ale bancilor care decurg din randamente
mai mari ale obligatiunilor suverane.

5.2. Pozitia bugetara pe termen mediu

Evaluarea ex-post a respectarii de catre Italia a componentei preventive indicda o oarecare
abatere de la traiectoria de ajustare in vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen
mediu in 2017, dupa luarea in considerare a facilitatilor acordate in temeiul clauzelor de
flexibilitate si pentru evenimente neobisnuite. In schimb, in ceea ce priveste anul 2018, nu se
preconizeazad cd ajustarea bugetard va fi adecvata avand in vedere provocarile in materie de
sustenabilitate cu care se confrunta Italia. Pentru 2019, in Avizul sau din 23 octombrie 2018
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privind proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019, Comisia a identificat un caz deosebit de
grav de nerespectare a recomandarii bugetare adresate Italiei de catre Consiliu la 13 iulie
2018. Evaluarea in cauza a fost confirmata in Avizul Comisiei din 21 noiembrie 2018 privind
proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 al Italiei. Se preconizeaza ca amploarea abaterii
de la traiectoria de ajustare recomandata in vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen
mediu va creste mai mult in 2020, conform previziunilor Comisiei, in ipoteza mentinerii
acelorasi politici.

Soldul structural si ajustarea in vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen mediu

Caseta 1: flexibilitatea in cadrul componentei preventive

Dupa iesirea din PDE in 2013, Italia a respectat in linii mari dispozitiile componentei
preventive, pana in 2017. Cu toate acestea, in decursul perioadei 2015-2017, respectarea in

.....

normelor existente ale Pactului de stabilitate si de crestere” din ianuarie 2015, confirmata de
recomandarile specifice fiecarei tari ale Consiliului. Italia a beneficiat intr-o mare masura de
flexibilitate in cadrul Pactului de stabilitate si de crestere. In 2015, a fost acordati o
flexibilitate de 0,03 % din PIB pentru evenimente neobisnuite, in contextul crizei refugiatilor.
In acelasi an, cerinta structurala de referintd de 0,5 % din PIB a fost redusi la jumaitate, la
0,25 % din PIB, ca urmare a ludrii in considerare intr-o mai mare masura a conditiilor ciclice
predominante. In 2016, a fost acordati o flexibilitate generald de 0,83 % din PIB in ceea ce
priveste clauza de reformd structurald, clauza de investitii si clauza pentru evenimente
neobisnuite. Aceasta din urmd a fost acordatd in contextul crizei refugiatilor si pentru
costurile de securitate suplimentare apirute pe fondul amenintirii teroriste. In 2017, a fost
acordatd o flexibilitate generald de 0,35 % din PIB in temeiul clauzei pentru evenimente
neobisnuite, din cauza crizei refugiatilor si a necesitatii de a proteja teritoriul national
Tmpotriva riscurilor seismice. Pentru anul 2018, Comisia a considerat ca ar fi adecvat un efort
structural fiscal redus cu 0,3 % din PIB fata de cerinta de referintd, in vederea echilibrarii
nevoilor Italiei in materie de stabilizare si a provocarilor existente in materie de
sustenabilitate. Per total, Tn decursul perioadei 2015-2017, Italiei i s-a permis sd devieze
temporar de la traiectoria de ajustare in vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen
mediu cu aproape 1,8 puncte procentuale din PIB.

in ceea ce priveste anul 2017, Italiei i s-a recomandat sa realizeze o ajustare structurala de 0,6
% sau mai mult din PIB, pentru a Tinregistra suficiente progrese in vederea atingerii
obiectivului sdu bugetar pe termen mediu. Cu toate acestea, programul de stabilitate din 2018
a confirmat cd impactul bugetar rezultat in urma fluxului exceptional de refugiati, precum si
in urma unui plan de investitii preventive pentru protectia teritoriului national Tmpotriva
riscurilor seismice, a fost semnificativ in 2017, ridicandu-se la aproximativ 0,35 % din PIB,
doar cu putin peste estimarea ex-ante. Pe aceasta bazd, Comisia a confirmat facilitatea
acordata preliminar 1n temeiul clauzei pentru evenimente neobignuitem. Prin urmare,
ajustarea necesara in vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen mediu pe 2017 a fost
redusa pentru a fi luate in considerare costurile respective.

! Mai exact, cheltuielile eligibile din 2017 insumeaza 0,16 % din PIB pentru fluxul exceptional de refugiati si
0,19 % din PIB in ceea ce priveste protectia impotriva riscurilor seismice.
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Evaluarea globala elaboratd in primdvara lui 2018 pe baza previziunilor Comisiei din
primavara anului 2018 a indicat o oarecare abatere de la traiectoria de ajustare recomandata
n vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen mediu atat in 2016, cat si in 2017. Aceeasi
evaluare este confirmata pe baza previziunilor Comisiei din toamna anului 2018.

In ceea priveste anul 2018, ltaliei i-a fost adresati recomandarea de a asigura o rati de
reducere nominala a cheltuielilor publice primare nete de cel putin 0,2 % in 2018, ceea ce
corespunde unei ajustari structurale anuale de cel putin 0,6 % din PIB. Cu toate acestea, in
Comunicarea sa din mai 2017 privind Semestrul european 2017, Comisia a afirmat® ca va fi
pregatita sa 1si utilizeze marja de apreciere in cazurile n care impactul ajustarilor bugetare de
proportii asupra cresterii si asupra situatiei de pe piata muncii ar putea fi deosebit de
semnificativ. Per total, in vederea echilibrarii nevoilor actuale ale Italiei Tn materie de
stabilizare si a provocdrilor de sustenabilitate existente, Comisia a considerat cd un efort
structural bugetar de cel putin 0,3 % din PIB ar fi adecvat in 2018, fard nicio marja
suplimentard de abatere pe parcursul unui an. Acesta corespunde unei rate de crestere
nominala a cheltuielilor primare nete de maximum 0,5 %.

Pe baza proiectului de plan bugetar revizuit pe 2019, criteriul de referinta privind cheltuielile
indicd o ajustare bugetard inadecvatd in 2018, din cauza faptului ca rata de crestere a
cheltuielilor publice ale Italiei, fara masurile discretionare pe partea veniturilor si fara
masurile cu caracter exceptional, o va depisi pe cea recomandati de Consiliu. In plus,
imbunatétirea soldului structural (recalculat) prevdzuta de autoritdtile publice pentru 2018
(0,2 % din PIB) se indeparteazd de ajustarea structurald adecvatd de 0,3 % din PIB. O
evaluare globald bazatd pe planurile autoritatilor publice indicad riscul unei abateri
semnificative de la traiectoria de ajustare in vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen
mediu recomandatd de Consiliu pentru 2018. Pe baza previziunilor Comisiei din toamna
anului 2018, este confirmatd evaluarea globald bazatd pe planurile autoritatilor publice.
Previziunile Comisiei preconizeaza ca soldul structural va raméane stabil in 2018, la -1,8 %
din PIB. Pe baza previziunilor Comisiei, criteriul de referintd privind cheltuielile indicd o
ajustare bugetara inadecvata in 2018, aceeasi indicatie fiind prezentatd de pilonul soldului
structural.

In ceea ce priveste anul 2019, in Avizul siu din 23 octombrie 2018 privind proiectul de plan
bugetar revizuit pe 2019, Comisia a identificat un caz deosebit de grav de nerespectare a
recomandarii bugetare adresate Italiei de catre Consiliu la 13 iulie 2018. Evaluarea respectiva
a fost confirmata in Avizul Comisiei din 21 noiembrie 2018 privind proiectul de plan bugetar
revizuit al Italiei pe 2019.

Pentru 2019, Italiei i s-a recomandat sa se asigure ca rata de crestere nominala a cheltuielilor
publice primare nete nu va depasi 0,1 %, ceea ce corespunde unei ajustari structurale anuale
de 0,6 % din PIB.

Pe baza proiectului de plan bugetar revizuit pe 2019, criteriul de referinta privind cheltuielile
indica riscul unei abateri semnificative atat in 2019 (deviatie de 1,3 % din PIB), céat si pe
parcursul anilor 2018 si 2019 considerati impreuna (deviatie de 0,9 % din PIB 1n medie, pe
an, luand in considerare ajustarea pentru ambii ani recomandata de Consiliu), Intrucat rata de
crestere a cheltuielilor publice, fara masurile discretionare pe partea veniturilor si fara
masurile cu caracter exceptional, o va depasi pe cea recomandatd de Consiliu. Aceeasi
indicatie este oferita de pilonul soldului structural. Proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019

Zhttps://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/T X T/PDF/?2uri=CELEX:52017DC0500&from=EN
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preconizeaza ca soldul structural (recalculat) se va deteriora cu 0,9 % din PIB in 2019.
Pilonul soldului structural indica riscul unei abateri semnificative atat pe parcursul unui an
(deviatie de 1,5 % din PIB in 2019), cat si pe parcursul anilor 2018 si 2019 considerati
Tmpreuna (deviatie de 1,0 % pe an, in medie, luand in considerare ajustarea pentru ambii ani
recomandatd de Consiliu). Constatarea respectivd nu s-ar schimba dupa luarea in calcul a
cerintei reduse in 2018, ca urmare a aplicarii marjei de apreciere. O evaluare globala bazata
pe planurile autoritatilor publice indicd riscul unei nerespectari deosebit de grave a
traiectoriei de ajustare in vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen mediu recomandata
de Consiliu pentru 2019. Concluzia respectiva nu s-ar modifica nici daca impactul bugetar
(de aproximativ 0,2 % din PIB) al programului extraordinar de intretinere pentru reteaua si
coridorul rutier in urma prabusirii Podului Morandi din Genova si al unui plan preventiv de
limitare a riscurilor hidrogeologice ca urmare a conditiilor meteorologice nefavorabile ar fi
considerate ca fiind evenimente neobisnuite in afara sferei de control a statului membru in
cauzd in sensul articolului 5 alineatul (1) si al articolului 6 alineatul (3) din Regulamentul
(CE) nr. 1466/97 si ar fi excluse din cerinta componentei preventive a Pactului de stabilitate
si de crestere.

Pe baza previziunii Comisiei din toamna anului 2018, este confirmata evaluarea globala
bazatd pe planurile autoritdtilor publice, intrucat criteriul de referintd privind cheltuielile
indicd, de asemenea, riscul unei abateri semnificative atat in 2019 (deviatie de 1,5 % din
PIB), cat si pe parcursul anilor 2018 si 2019 considerati impreuna (deviatie de 1,3 % din PIB
pe an, in medie, ludnd in considerare ajustarea pentru ambii ani recomandata de Consiliu).
Aceeasi indicatie este oferita de pilonul soldului structural. Previziunile Comisiei din toamna
anului 2018 estimeaza o deteriorare de 1,2 % din PIB a soldului structural al Italiei in 2019,
acesta ajungand la -3,0 % din PIB. Pilonul soldului structural indica riscul unei abateri
semnificative atat pe parcursul unui an (deviatie de 1,8 % din PIB in 2019), cat si pe
parcursul anilor 2018 si 2019 considerati impreuna (deviatie de 1,2 % pe an, in medie).

Investitiile publice

In ceea ce priveste investitiile publice, formarea bruti de capital fix a atins, in medie,
valoarea de 3 % din PIB intre 1999 si 2010, insd necesitatea unei ajustari rapide pentru a
raspunde crizei datoriei suverane a condus la o reducere substantiald a investitiilor publice, la
aproximativ 2,4 % din PIB, in medie, intre 2011 si 2016. in 2017, ponderea investitiilor
publice in PIB a atins o noud valoare minima, ajungand la 2 % din PIB (-5,3 % de la un an la
altul in termeni nominali). Proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 estimeaza ca ponderea
va inregistra o usoara scadere la 1,9 % din PIB in 2018 (-2,2 % de la un an la altul in termeni
nominali). In 2019 si 2020, proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 estimeazi ci
investitiile publice se vor redresa treptat, cu sprijinul fondurilor suplimentare alocate si al
masurilor luate In vederea aplicarii procedurilor administrative accelerate. Pe scurt, avand in
vedere declinul lor amplu in decursul timpului, investitiile publice nu par sa reprezinte un
factor atenuant care sa justifice lipsa de respectare de catre Italia a criteriului de referinta
privind reducerea datoriei.

5.3. Pozitia pe termen mediu in ceea ce priveste datoria publica

Datoria publica a Italiei ramane in continuare o sursa majora de vulnerabilitate pentru
economie. Masurile nou-adoptate, impreunda cu tendintele demografice nefavorabile, vor
inversa, probabil, tendinta pozitiva realizata prin intermediul reformelor anterioare ale
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sistemului de pensii si vor slabi sustenabilitatea finantelor publice pe termen lung.
Sustenabilitatea finantelor publice pe termen lung a fost afectatd, de asemenea, de cresterea
ratelor dobanzii la obligatiunile de stat observata in 2018 si s-ar putea inrautati mai mult
daca ratele reale ale dobdnzilor vor creste peste valorile estimate la momentul actual.

Dupa ce a atins o valoare de 131,2 % in 2017, ponderea datoriei in PIB a Italiei urmeaza sa se
stabilizeze Tn mare parte la valoarea de aproximativ 131 % in decursul perioadei 2018-2020,
pe baza previziunilor Comisiei din toamna anului 2018. In 2018, se preconizeazi ci o
crestere limitatd a excedentului primar, scaderea doar marginald a cheltuielilor cu dobanzile
si veniturile din privatizare situate sub obiectiv vor continua sa incetineasca ritmul reducerii
datoriei. In 2019 si 2020, se preconizeazi ci inrautitirea semnificativa a excedentului primar
si cheltuielile din ce In ce mai mari cu dobanzile vor continua sa Impiedice reducerea datoriei.

Conform indicatorului de risc pe termen scurt pentru sustenabilitatea finantelor publice ,,S0”
al Comisiei Europene, Italia nu pare sa se confrunte cu provocari in materie de sustenabilitate
a finantelor publice pe termen scurt, desi apar vulnerabilititi din punct de vedere bugetarzg. In
fapt, riscurile din perspectivd macrofinanciarda raman limitate per total si gratie politicii
monetare inca flexibile a BCE. Cu toate acestea, Italia este expusd unor cresteri bruste ale
aversiunii la risc a pietei financiare din cauza necesitatilor de refinantare care se afla in curs
de imbunatatire, insd sunt inca semnificative (de aproximativ 17 % din PIB in 2018) aferente
datoriei sale publice. Astfel cum s-a observat inca din mai 2018, astfel de cresteri pot
conduce la o volatilitate mare a pietelor obligatiunilor suverane si la costuri ale serviciului
datoriei cu mult mai ridicate, cu riscul ulterior de efecte colaterale negative pentru sectorul
bancar, precum si pentru conditiile de finantare in cazul intreprinderilor si al consumatorilor
casnicl.

Pe termen mediu, ltalia se confruntd cu provocari clare in materie de sustenabilitate. Se
estimeazad ca excedentul sdu primar structural se va deteriora mai mult, la 0,9 % din PIB in
2019 si la 0,4 % din PIB in 2020, scazand de la 3,6 % In 2015. Acest fapt ar putea spori
riscurile Tn materie de sustenabilitate pe termen mediu, intrucat o pozitie bugetara slaba ar
putea ridica mai mult primele de risc. Acest aspect este captat de analiza sustenabilitdtii
datoriei pe termen mediu (DSA) intocmitd de Comisie, precum si de indicatorul de risc
privind sustenabilitatea finantelor publice S1*, ambele indicand un ,,risc ridicat”®. Valoarea
mare si in crestere a datoriilor preconizatd pentru 2029 in scenariul de referintd si
sensibilitatea sa la socurile de naturd macroeconomica si bugetard contribuie la aceasta
evaluare. In consecinti, atingerea unei ponderi a datoriei de 60 % din PIB pana in 2033 ar
presupune ca Italia sd depund un efort bugetar cumulat mare, de pana la 9,4 pp. din PIB pe
parcursul perioadei 2021-2025.

® Indicatorul de risc pe termen scurt pentru sustenabilitatea finantelor publice ,,S0” (un indicator de ,,detectare
timpurie” a riscurilor bugetare pe termen scurt, care decurg din caracteristicile bugetare, macrofinanciare §i
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variabile bugetare si macrofinanciare) urmeaza sa ajunga sub pragul de ,risc ridicat” in 2018 insa, la valoarea
de 0,36, ramane printre cei mai mari din UE, In mare parte din cauza datoriei publice foarte mari a Italiei. Mai
mult, sub-indicele bugetar se situeaza peste pragul sau critic.

# Indicatorul de risc pe termen mediu pentru sustenabilitatea finantelor publice S1 indica efortul de ajustare
suplimentar necesar in ceea ce priveste o Imbunatatire treptatd cumulatad a soldului primar structural pe
parcursul a cinci ani (incepand din 2021), pentru a atinge o pondere a datoriei interne in PIB de 60 % pana in
2033, inclusiv plata oricaror cheltuieli suplimentare viitoare care decurg de pe urma imbatranirii demografice.

> A se vedea Raportul Comisiei Europene din 2018 privind sustenabilitatea finantelor publice, care urmeazi a fi
publicat. Explicatii suplimentare privind metodologia sunt disponibile, de asemenea, in Monitorul Comisiei
Europene privind sustenabilitatea datoriei din 2017.
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Pe termen lung, se preconizeaza, de asemenea, ca Italia se va confrunta cu provocari clare in
materie de sustenabilitate, determinate atdt de ajustarea bugetard considerabild necesara
pentru a stabiliza ponderea datoriei interne in PIB, mai ales avand in vedere costurile viitoare
legate de imbatranirea populatiei, precum si de vulnerabilitatile aferente gradului ridicat de
indatorare. Indicatorul de risc pe termen lung pentru sustenabilitatea finantelor publice S2%
indicad riscuri semnificative, intrucat ar fi necesard o crestere permanentd a excedentului
primar structural de aproximativ 2,9 puncte procentuale din PIB pentru a mentine ponderea
datoriei interne in PIB stabila pe termen lung, inclusiv din cauza costurilor imbatranirii.
Avand in vedere vulnerabilitatile aferente gradului ridicat de indatorare — captate de
evaluarea riscurilor privind analiza sustenabilitatii datoriei pe termen mediu — rezultatul
indicd, de asemenea, un ,,risc ridicat” pe termen lung. De fapt, sustenabilitatea pe termen lung
asigurata de reformele din trecut ale sistemului de pensii, prin reducerea pasivelor implicite
care decurg din imbatranirea demografica, se deterioreaza. Aceasta se datoreaza tendintelor
demografice in curs de inrdutitire preconizate de Eurostat si reformelor adoptate recent. In
special, bugetele pe 2017 si 2018 contineau deja masuri care inversau partial reformele din
trecut ale sistemului de pensii, contribuind la cresterea cheltuielilor privind pensiile pentru
limita de vérsta ale Italiei pe termen mediu. In acest sens, proiectul de plan bugetar revizuit
pe 2019 contine dispozitii suplimentare care vor reprezenta un regres in raport cu progresele
inregistrate anterior, marind substantial cheltuielile publice aferente pensiilor pentru limita de
varstd. Desi structura exactd a reformei va fi specificatd in decretele legislative dupa
adoptarea bugetului pe 2019, pe baza informatiilor incluse in proiectul de plan bugetar
revizuit pe 2019 reforma preconizatd implicd o destindere substantiald a conditiilor de
pensionare anticipatd, stabilind pragul relevant la varsta de 62 de ani si 38 de ani de
contributii. Costul suplimentar, estimat la aproximativ 0,4 % din PIB 1n 2019, ar creste astfel
semnificativ cheltuielile Italiei privind pensiile pentru limita de varsta care, la aproximativ 15
% din PIB-ul potential in 2016, se numara deja printre cele mai mari din Uniune si din
OCDE. Mai mult, flexibilitatea sporitd a pensionarii anticipate ar putea avea un impact
negativ asupra ofertei de fortd de munca, in contextul in care Italia a rdmas deja In urma
mediei UE in ceea ce priveste participarea lucratorilor sdi mai in varsta (55-64 de ani) pe
piata fortei de munca, impiedicand astfel cresterea potentiala. Per total, un regres suplimentar
in ceea ce priveste punerea in aplicare a reformelor anterioare ale sistemului de pensii ar
putea inrdutati semnificativ riscurile Tn materie de sustenabilitate ale Italiei.

Veniturile din privatizare nu au reusit sa atingd obiectivul de 0,5 % din PIB preconizat de
autoritatile publice nici in 2016, nici in 2017, cand acestea s-au situat la valoarea de doar 0,05
% din PIB si, respectiv, sub 0,01 % din PIB. Pe viitor, proiectul de plan bugetar revizuit pe
2019 preconizeaza in continuare venituri din privatizare de 0,3 % din PIB pe an pe parcursul
perioadei 2018-2020. Tn ceea ce priveste anul 2018, Comisia nu incorporeazi deloc venituri
din privatizare ex ante, avand in vedere istoricul privatizarilor de pand acum si progresele
modeste inregistrate pani la finele anului. In ceea ce priveste anul 2019, avand in vedere
propunerile credibile si bine definite aflate in discutie la momentul actual, jumatate din
veniturile preconizate sunt incluse in previziuni. Pentru 2020, in previziuni nu sunt avute
deloc in vedere ex ante venituri din privatizare, din ratiuni prudentiale.

% Indicatorul de risc pe termen lung pentru sustenabilitatea finantelor publice S2 indici ajustarea anticipatd a
soldului primar structural actual (mentinut ulterior constant la valoarea ajustatd pentru totdeauna) care este
necesara pentru a stabiliza ponderea datoriei in PIB pe parcursul unui intervalul de timp infinit, inclusiv plata
oricaror cheltuieli suplimentare care decurg de pe urma imbatranirii demografice.
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Tn acest context, deteriorarea bugetard estimati si posibilul impact negativ al reformei
preconizate a sistemului de pensii asupra cresterii potentiale ar putea Inrautati semnificativ
riscurile Italiei privind sustenabilitatea finantelor publice pe termen mediu si lung, periclitind
o cale adecvata de reducere a datoriei publice considerabile.

54. Alti factori considerati ca fiind relevanti de catre Comisie

Printre ceilalti factori considerati ca fiind relevanti de catre Comisie, se acorda o atentie
deosebita contributiilor financiare in vederea promovarii solidaritdtii internationale si
realizarii obiectivelor de politica ale Uniunii, datoriei acumulate sub forma de sprijin bilateral
si multilateral intre statele membre in contextul asigurarii stabilitatii financiare, precum si
datoriei aferente operatiunilor de stabilizare financiard din timpul perturbérilor financiare
majore [articolul 2 alineatul (3) din Regulamentul (CE) nr. 1467/97]. In ceea ce priveste
sprijinul guvernamental acordat sectorului financiar pe parcursul crizei financiare, pasivele
contingente de sprijinire a furnizarii de lichiditati ale institutiilor financiare au insumat
aproximativ 1,5 % in PIB la finele anului 2017 (dintr-o valoare totald a pasivelor contingente
de 3,7 % din PIB), o crestere de la 0,5 % din PIB la finele anului 2016.

Sprijinul acordat institutiilor financiare cu un impact asupra datoriilor publice s-a ridicat la
valoarea de 1 % din PIB in 2017 (o crestere de la 0,2 % la finalul lui 2016). Sprijinul
respectiv a fost legat, Tn principal, de lichidarea a doi creditori regionali italieni (Banca
Popolare di Vicenza si Veneto Banca) si recapitalizarea preventiva a Banca Monte dei Paschi
di Siena. Impactul aferent asupra deficitului a fost de aproximativ 0,4 % din PIB. Un risc
suplimentar pentru finantele publice este legat de posibilul impact (cu caracter exceptional) al
sprijinului acordat institutiilor financiare inclusiv asupra deficitului pentru 2019 si 2020,
precum si al sumei considerabile acumulate de datorii comerciale ale administratiei publice.

Articolul 12 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 473/2013 impune ca prezentul raport sa
ia, de asemenea, in considerare ,,masura in care statul membru in cauza a tinut cont de avizul
Comisiei” in ceea ce priveste proiectul de plan bugetar al statului membru, astfel cum se
precizeaza la articolul 7 alineatul (1) din acelasi regulament. In 2017, Avizul Comisiei
privind proiectul de plan bugetar al Italiei pentru 2018%’ a indicat un risc de nerespectare a
prevederilor PSC si a invitat autoritdtile sa ia masurile necesare in cadrul procesului bugetar
national pentru a asigura conformitatea. Cu toate acestea, in pofida riscurilor semnalate de
nerespectare a PSC, bugetul pentru 2018 a fost adoptat fard modificari majore comparativ cu
proiectul de plan bugetar. Tn 2018, Avizul Comisiei privind proiectul de plan bugetar pe 2019
al Italiei a identificat un caz grav de nerespectare a recomandarii adresate Italiei de catre
Consiliu la 13 iulie 2018 si a invitat autoritatile sd prezinte un proiect de plan bugetar
revizuit. Cu toate acestea, la 13 noiembrie 2018, Italia a prezentat un proiect de plan bugetar
revizuit confirmand obiectivele bugetare pentru 2019.

5.5. Alti factori prezentati de statul membru

La 13 noiembrie 2018, autoritatile italiene au transmis documente privind factorii relevanti in
conformitate cu articolul 2 alineatul (3) din Regulamentul (CE) nr. 1467/97 (,,observatiile
Italie1”). Analiza prezentatd in celelalte sectiuni ale prezentului raport se refera deja la
majoritatea factorilor prezentati de autoritati.

Observatiile Italiei subliniazd performanta bugetara solida a tarii, sustinutd de un istoric
consecvent de excedente primare semnificative care, cu toate acestea, sunt compensate in
continuare intr-o prea mare masura de randamentul obligatiunilor din interiorul zonei euro si

2" Avizul Comisiei C(2017) 8019 final, 22.11.2017, privind Proiectul de plan bugetar al Italiei.
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de diferentiale in ceea ce priveste cresterea care ii sunt nefavorabile Italiei pentru a asigura
respectarea criteriului de referintd privind reducerea datoriei.

Primul factor relevant abordat in observatiile Italiei este perspectiva cresterii PIB-ului
nominal, marcata de riscurile de deteriorare acutizate recent, din cauza carora eforturile
bugetare prea ample ar putea avea efecte contraproductive si ar putea impiedica respectarea
criteriului de referinta privind reducerea datoriei prin intermediul unui efect negativ de
numitor.

Cel de al doilea factor aferent este subestimarea gradului de Tncetinire a economiei Italiei,
inclusiv dupa revizuirea ,,metodologiei convenite de comun acord” pentru a estima deviatia
PIB in conformitate cu unele modificari tehnice propuse de delegatia italiand Grupului de
lucru privind deviatia PIB-ului (Output Gap Working Group). Desi modificarile tehnice in
cauza presupuneau o extindere a deviatiei PIB-ului Italiei pentru 2017 la -1,2 % din PIB-ul
potential (de la -0,6 % pe baza previziunii Comisiei din toamna anului 2017), estimarile
revizuite ale Comisiei sugereaza in continuare ca activitatea economica a tarii ar trebui s isi
atinga potentialul in 2019. De fapt, in anul respectiv, se estimeaza ca deviatia PIB-ului va
deveni pozitiva, la +0,3 % din PIB-ul potential, fapt pe care autoritatile italiene il considera
ca nefiind in conformitate cu intuitia economica, avand in vedere rata incd mare a somajului
in Italia, de 11 %, precum si stabilitatea relativa in ceea ce priveste salariile si preturile.
Astfel, observatiile Italiei prezinta estimari alternative, care sugereaza o deviatie a PIB-ului
aflata inca la valoarea de aproximativ -3 % din PIB-ul potential in 2018 pe baza estimarilor
autoritatilor publice, prin care Italia s-ar situa, in esentd, la nivelul obiectivului sau bugetar pe
termen mediu privind un buget echilibrat in termeni structurali. Mai mult, Italia ar satisface
criteriul de referintd privind reducerea datoriei in ,,configurarea sa ajustata ciclic” in temeiul
ipotezei suplimentare a unei rate a inflatiei ,,normale” (pe baza deflatorului PIB) de 2 %.

Cel de al treilea factor relevant evidentiat de observatiile Italiei este logica sprijinirii
incluziunii sociale si a investitiilor publice care sta la baza planurilor fiscale publice din
proiectul de plan bugetar pe 2019. in special, aceasta consideri ci venitul cetitenesc
prezentat in proiectul de plan bugetar pentru 2019 este in conformitate cu recomandarile
specifice fiecarei tari pe 2018 de majorare a cheltuielilor sociale, de reformare a politicilor
active ale pietei muncii si de crestere a participdrii femeilor pe piata fortei de munca prin
rationalizarea politicilor de sprijin familial. In plus, autorititile italiene considerad ca
majorarea investitiilor publice cu 0,2 % din PIB in 2019 in conformitate cu recomandarile
specifice fiecdrei tari pe 2018 promoveazd cercetarea, inovarea, competentele digitale si
infrastructura prin intermediul unor investitii mai bine orientate si prin participarea sporita la
invatamantul tertiar profesional.

Cel de al patrulea factor relevant abordat in observatiile Italiei este gama larga de reforme
structurale cu efect de sporire a cresterii economice planificate de autoritatile publice in
diverse domenii, de la sistemul judiciar la sectorul public.

Alti factori relevanti prezentati de autoritdtile italiene In ceea ce priveste datoria publicd a
Italiei includ sustenabilitatea sa, Intrucat statul membru prezinta in continuare riscuri scazute
in materie de sustenabilitate pe termen lung in pofida estimarilor demografice agravate,
caracterul sau accesibil, date fiind cheltuielile cu dobanzile avand o tendintd de scddere,
precum si nivelul foarte scazut al pasivelor contingente si al datoriilor sectorului privat.
Observatiile Italiei subliniaza, de asemenea, ca riscurile la adresa finantelor publice italiene,
inclusiv cele generate de cresterea recentd a randamentelor obligatiunii de stat, sunt limitate,
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avand in vedere pozitia financiara solida a Italiei, maturitatea indelungata si structura cu rata
fixa a datoriei sale publice, precum si rentabilitatea restabilita recent a sectorului bancar.

5. CoNcLruzil

La nivelul de 131,2 % Tn 2017, ponderea datoriei publice in PIB a Italiei este a doua cea mai
mare din Uniune si una dintre cele mai mari din lume. In 2017, aceasta reprezenta o sarcini
medie de 37 000 EUR pe cap de locuitor, pe langa un cost anual mediu al serviciului sau de
aproximativ 1 000 EUR pe cap de locuitor. Valoarea considerabild a datoriei publice priveaza
Italia de marja de manevra bugetara de care aceasta are nevoie pentru a-si stabiliza economia
in cazul socurilor macroeconomice. Aceasta reprezintd, de asemenea, o sarcind transmisa
intre generatii, care greveaza nivelul de trai al viitoarelor generatii italiene. Faptul ca
respectivele costuri ale serviciului datoriei absorb un volum mult mai mare de resurse publice
in Italia fata de restul zonei euro are, de asemenea, un impact asupra cheltuielilor productive
ale tarii: cheltuielile cu dobanzile in Italia s-au situat, in 2017, la aproximativ 65,5 miliarde
EUR sau 3,8 % din PIB, constituind aproximativ aceeasi valoare a resurselor publice ca cea
alocatd educatiei. Mai mult, in lipsa unor politici bugetare prudente, o datorie publica
semnificativd expune tara unor socuri ale Increderii pietei in ceea ce priveste randamentele
obligatiunilor suverane, cu un impact negativ atat asupra dobanzilor platite de tara, cat si
asupra costurilor de finantare globale pentru economia reald care, la randul lor, ar avea un
impact negativ asupra cresterii. Datoria publica mare a Italiei reprezintd o vulnerabilitate
majord pentru economia italiand, iar reducerea sa in mod decisiv ar trebui sd rdmand o
prioritate, in interesul Italiei.

La 23 mai 2018, Comisia a emis un raport in temeiul articolului 126 alineatul (3) din TFUE?,
intrucat Italia nu Tnregistrase progresele suficiente in vederea respectarii criteriului privind
datoria in 2017. Raportul a conchis cé respectivul criteriu privind datoria ar trebui considerat
ca fiind respectat la acel moment, avand in vedere in special respectarea de catre Italia a
componentei preventive.

Cu toate acestea, planurile bugetare ale Italiei pentru 2019 reprezintd o modificare
substantiald in ceea ce priveste factorii relevanti analizati de Comisie In luna mai a anului
trecut. In special, in proiectul sau de plan bugetar pe 2019, Italia a previzut o deteriorare
ampla a soldului structural pentru 2019, de aproximativ 0,9 % din PIB, desi Consiliul
recomandase Italiei sa isi imbunatateasca soldul structural cu cel putin 0,6 % din PIB. Prin
urmare, la 23 octombrie 2018, Comisia a adoptat un aviz?® privind proiectul de plan bugetar
pe 2019 al Italiei, in care a identificat nerespectarea deosebit de gravd a recomandarii
bugetare adresate Italiei de catre Consiliu la 13 iulie 2018 si prin care i-a solicitat sa prezinte
din nou un proiect de plan bugetar revizuit. La 13 noiembrie 2018, Italia a prezentat un
proiect de plan bugetar usor revizuit, ale carui obiective bugetare au ramas insd neschimbate
fatd de versiunea originald, inclusiv deteriorarea structurald ampla prevazutd pentru 2019.

La 21 noiembrie 2018, Comisia a adoptat avizul sdu privind proiectul de plan bugetar revizuit
pe 2019 al Italiei*, confirmand riscul unei abateri semnificative de la traiectoria de ajustare in
vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen mediu recomandata de Consiliu pentru 2018

% Raportul Comisiei COM(2018) 428 final din 23.5.2018: , Italia - Raport intocmit in conformitate cu articolul
126 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene”.

% Avizul Comisiei C(2018) 7510 final, privind proiectul de plan bugetar al Italiei si prin care i solicita Italiei sa
prezinte un proiect de plan bugetar revizuit.

% Avizul Comisiei C(2018) 8030 final, 21.11.2018, privind Proiectul de plan bugetar revizuit al ltaliei.
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si nerespectarea deosebit de gravd a recomandarii bugetare pentru 2019 pe baza atat a
planurilor autoritatilor publice, cat si a previziunilor Comisiei din toamna lui 2018. Concluzia
respectiva justifica o noud evaluare de catre Comisie a lipsei de conformitate prima facie a
Italiei cu criteriul privind datoria in 2017.

in fapt, datoria publica bruta a Italiei a atins 131,2 % din PIB in 2017, cu mult peste valoarea
de referintd de 60 % din PIB prevazutd in tratat, iar Italia nu a respectat criteriul de referinta
privind reducerea datoriei in 2017 pe baza datelor rezultate. Mai mult, se preconizeazd ca
Italia nu va respecta criteriul de referinta privind reducerea datoriei nici in 2018 sau 2019, pe
baza atat a planurilor autoritatilor publice, cat si a previziunilor Comisiei din toamna anului
2018. Aceste constatari sugereaza in mod clar ca, Tnainte de a se lua in considerare toti
factorii relevanti, criteriul privind datoria, astfel cum este definit in tratat, nu pare si fie
indeplinit de Italia prima facie. In conformitate cu tratatul, prezentul raport analizeaza factorii
relevanti pe rand.

Mai exact, desi s-a stabilit ca Italia a inregistrat unele progrese in a da curs recomandarilor
specifice fiecarei tari pentru 2017 care i-au fost adresate de catre Consiliu, masurile incluse in
proiectul de plan bugetar revizuit pe 2019 indica riscul unui regres in ceea ce priveste
reformele adoptate in conformitate cu recomandarile specifice fiecarei tari din trecut, precum
si in ceea ce priveste aspectele bugetare structurale ale ultimelor recomandari adresate Italiei
de cétre Consiliu. Printre altele, desi Consiliul a recomandat Italiei sd reducd ponderea
pensiilor pentru limita de varsta in cheltuielile sale publice pentru a lasa loc altor cheltuieli
sociale, posibilitatea nou-introdusa de pensionare anticipata reprezinta un regres in raport cu
reformele anterioare privind pensionarea anticipata, care stau la baza sustenabilitatii pe
termen lung a datoriei publice considerabile a ltaliei. Tn plus, introducerea unei amnistii
fiscale ar putea descuraja respectarea obligatiilor fiscale. Per total, proiectul de plan bugetar
revizuit pe 2019 nu prevede masuri eficace de combatere a cresterii potentiale lente a Italiei
si, in special, a stagnirii sale de lungd durati in materie de productivitate. In special,
posibilitatea de pensionare anticipatad poate avea un impact negativ asupra ofertei fortei de
munca. In plus, masurile nou-introduse de crestere a impozitarii bancilor, coroborate cu
impactul randamentelor mai mari ale obligatiunii de stat, ar putea impiedica oferta de
creditare. Pe aceastd bazd, este posibil ca impactul asupra cresterii al masurilor de politica
aflate la baza proiectului de plan bugetar pe 2019 sa fie mai mic decat cel preconizat de
autoritatile publice, chiar pe termen scurt.

In ultimul rand, desi evaluarea ex post a respectirii de citre Italia a componentei preventive
efectuata in mai 2018 a indicat respectarea, in ansamblu, a traiectoriei de ajustare
recomandate in vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen mediu in 2017, odata ce s-a
luat in considerare flexibilitatea acordatd de Comisie pentru evenimente neobisnuite, o
evaluare globald pe baza atat a planurilor autoritatilor publice, cat si a previziunilor Comisiei
din toamna lui 2018 indicd riscul unei abateri semnificative de la traiectoria de ajustare in
vederea atingerii obiectivului bugetar pe termen mediu recomandata de Consiliu pentru 2018,
precum si o nerespectare deosebit de grava pentru 2019. Aceasta concluzie nu s-ar modifica
nici dacd impactul bugetar (de aproximativ 0,2 % din PIB) al programului extraordinar de
intretinere pentru reteaua si coridorul rutier in urma prabusirii Podului Morandi din Genova si
al unui plan preventiv de limitare a riscurilor hidrogeologice ca urmare a conditiilor
meteorologice nefavorabile ar fi considerat, in sensul articolului 5 alineatul (1) si al
articolului 6 alineatul (3) din Regulamentul (CE) nr. 1466/97, ca rezultdnd din evenimente
neobisnuite in afara sferei de control a autoritatilor publice si excluse din cerinta componentei
preventive a Pactului de stabilitate si de crestere.
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Analiza din prezentul raport include evaluarea tuturor factorilor relevanti, in special: (i)
faptul cg situatia macroeconomicd, m pofida intensificdrii recente a riscurilor de evolutie
negativd, nu poate fi invocatd pentru a explica lacunele majore ale Italiei in ceea ce priveste
respectarea criteriului de referintdg privind reducerea datoriei, avdnd m vedere cresterea
PIB-ului nominal de peste 2% mcepdnd din 2016; (ii) faptul cd planurile autoritdtilor
publice implicd un regres fatd de reformele structurale anterioare care favorizau cresterea,
in special reformele anterioare ale sistemului de pensii; si, mai ales, (iii) riscul identificat
privind abaterea semnificativd de la traiectoria de ajustare recomandatd in vederea atingerii
obiectivului bugetar pe termen mediu mn 2018 si neconformitatea deosebit de gravd pentru
2019 cu recomandarea adresatd Italiei de cdtre Consiliu la 13 iulie 2018, pe baza atdt a
planurilor autoritdtilor publice, cat si a previziunilor Comisiei din toamna anului 2018. In
general, analiza sugereazd cd ar trebui sd se considere cd nu este respectat criteriul privind
datoria, astfel cum este definit n tratat si i Regulamentul (CE) nr. 1467/1997 si cd, prin
urmare, se justificd o procedurd aplicabild deficitelor excesive bazatd pe nivelul datoriei.
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