
　

２
０
１
９
年
か
ら
21
年
ま
で
の
財

政
運
営
に
お
け
る
骨
格
と
な
る
イ
タ

リ
ア
の
経
済
財
政
計
画
は
、
11
時
間

に
及
ぶ
協
議
の
末
、
五
つ
星
運
動
と

同
盟
に
よ
る
ポ
ピ
ュ
リ
ズ
ム
連
立
政

権
の
強
行
に
よ
り
最
終
的
に
決
着
が

つ
い
た
。
非
政
治
家
で
あ
る
ト
リ
ア

経
済
・
財
務
相
は
、
政
権
内
で
の
影

が
薄
く
、
財
政
赤
字
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
を

２
％
以
内
に
収
め
よ
う
と
最
後
ま
で

抵
抗
し
た
が
、
連
立
政
権
を
主
導
す

る
、
極
右
「
同
盟
」
の
サ
ル
ヴ
ィ
ー

ニ
副
首
相
、
ポ
ピ
ュ
リ
ズ
ム
政
党

「
五
つ
星
運
動
」
の
デ
ィ
・
マ
イ
オ

副
首
相
に
結
果
的
に
押
し
切
ら
れ
る

こ
と
と
な
っ
た
。

　

今
後
は
コ
ン
テ
首
相
と
と
も
に
欧

州
当
局
と
の
対
応
に
努
め
る
だ
け
の

役
回
り
を
押
し
付
け
ら
れ
た
と
い
っ

て
も
過
言
で
は
な
い
。
財
政
赤
字
の

目
標
が
、
向
こ
う
３
年
間
と
も
対
Ｇ

Ｄ
Ｐ
比
２
・
４
％
と
い
う
の
は
経
済

財
務
省
内
で
も
不
満
の
声
が
大
き
か

っ
た
。
発
表
後
、
金
融
市
場
な
ど
か

ら
の
厳
し
い
反
応
を
受
け
、
20
年
、

21
年
の
目
標
は
そ
れ
ぞ
れ
同
２
・
１

％
、
１
・
８
％
に
引
き
下
げ
ら
れ
た
。

た
だ
前
提
と
な
る
成
長
率
の
推
計

（
３
年
間
の
平
均
が
１
・
５
％
）
が

現
実
的
で
な
い
な
ど
と
再
度
批
判
を

浴
び
、
ト
リ
ア
経
済
・
財
務
相
は
周

囲
の
不
安
鎮
静
化
に
追
わ
れ
て
い
る
。

　

「
イ
タ
リ
ア
に
伝
え
る
こ
と
は
一

つ
、
規
則
は
守
ら
な
け
れ
ば
な
ら
な

い
。
債
務
を
抱
え
な
が
ら
、
財
政
拡

大
を
行
う
場
合
、
裏
目
に
出
る
こ
と

が
多
い
。
そ
の
ツ
ケ
を
払
う
の
は
国

民
だ
」
│
│
28
日
早
朝
に
発
せ
ら
れ

た
欧
州
委
員
会
の
モ
ス
コ
ビ
シ
経
済

担
当
委
員
の
コ
メ
ン
ト
が
、
欧
州
側

の
最
初
の
公
式
的
な
反
応
で
あ
る
。

イ
タ
リ
ア
は
、
公
的
債
務
比
率
（
公

的
債
務
残
高
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
）
が
１
３

１
％
を
超
え
る
な
ど
、
財
政
再
建
が

政
府
の
最
重
要
課
題
と
目
さ
れ
て
い

た
。
今
回
発
表
さ
れ
た
経
済
財
政
計

画
は
、
後
述
の
マ
ー
ス
ト
リ
ヒ
ト
基

準
（
財
政
赤
字
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
３
％
）

を
下
回
っ
て
い
る
も
の
の
、
す
で
に

追
加
で
設
定
さ
れ
て
い
る
構
造
的
財

政
収
支
（
景
気
循
環
要
因
を
除
去
し

た
財
政
収
支
）
の
改
善
目
標
が
別
途

存
在
す
る
た
め
（
18
年
に
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ

比
で
０
・
３
％
㌽
、
19
年
に
０
・
６

％
㌽
）、
欧
州
委
員
会
が
難
色
を
示

す
こ
と
に
違
い
は
な
い
。

　

閣
議
決
定
さ
れ
た
経
済
財
政
計
画

は
１
カ
月
以
内
に
議
会
に
提
出
さ
れ
、

提
出
後
15
日
以
内
に
採
決
さ
れ
る
。

経
済
財
務
省
が
同
計
画
を
も
と
に
19

年
度
予
算
案
（
20
、
21
年
度
も
含

む
）
を
策
定
し
、
こ
の
予
算
案
が
10

月
15
日
ま
で
に
欧
州
委
員
会
に
、
10

月
20
日
ま
で
に
イ
タ
リ
ア
議
会
に
提

出
さ
れ
、
年
末
ま
で
の
成
立
を
目
指

す
。
欧
州
委
員
会
は
、
重
大
な
財
政

経
済
財
政
計
画
が

つ
い
に
合
意

今
後
の
予
算
案
決
定
の

タ
イ
ム
ラ
イ
ン

イ
タ
リ
ア
で
今
年
６
月
に
誕
生
し
た
ポ
ピ
ュ
リ
ズ
ム
連
立
政
権
が
初
め
て
取
り
組
ん
だ
、
２
０
１
９
〜
21
年

の
経
済
財
政
計
画
が
９
月
27
日
、
閣
議
決
定
さ
れ
た
。
向
こ
う
３
年
間
の
財
政
赤
字
目
標
が
注
目
さ
れ
て

い
た
が
、
19
年
度
は
、
経
済
学
者
で
財
政
拡
大
に
は
消
極
的
と
見
ら
れ
て
い
る
ト
リ
ア
経
済
・
財
務
相
が
掲
げ
て

い
た
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
１
・
６
％
の
案
を
上
回
る
、
同
２
・
４
％
で
決
着
。
今
後
の
Ｅ
Ｕ
と
の
衝
突
な
ど
、
金
融
市
場

の
不
安
材
料
を
残
す
結
果
と
な
っ
た
。

大衆迎合的な歳出拡大路線に
市場も不安視 大和総研ロンドンリサーチセンター長

シニアエコノミスト
菅野 泰夫

金融財政事情2018．10．15 40

イタリア財政危機の行方と
金融市場への影響



規
律
違
反
を
認
め
た
場
合
、
予
算
案

の
受
領
か
ら
２
週
間
以
内
に
差
し
戻

し
を
決
定
し
、
仮
に
重
大
な
財
政
規

律
違
反
が
な
く
て
も
、
11
月
末
ま
で

細
部
の
審
査
を
行
う
。
イ
タ
リ
ア
政

府
は
、
欧
州
委
員
会
の
勧
告
に
よ
り

予
算
案
を
修
正
し
、
12
月
末
ま
で
に

議
会
で
可
決
さ
せ
る
運
び
と
な
る
。

　

欧
州
委
員
会
に
19
年
度
予
算
案
を

提
出
す
る
10
月
15
日
以
降
の
シ
ナ
リ

オ
と
し
て
、
欧
州
委
員
会
に
よ
る
①

予
算
案
承
認
、
②
修
正
勧
告
、
③
却

下
の
三
つ
が
想
定
さ
れ
て
い
る
。
却

下
さ
れ
た
例
は
こ
れ
ま
で
な
い
が
、

今
回
は
却
下
さ
れ
る
可
能
性
も
十
分

あ
る
。
も
し
予
算
案
が
却
下
さ
れ
れ

ば
、
来
年
度
予
算
案
が
決
ま
ら
な
い

ま
ま
、
ユ
ー
ロ
離
脱
を
争
点
と
し
た

再
選
挙
の
実
施
な
ど
も
想
定
さ
れ
、

イ
タ
リ
ア
政
界
に
さ
ら
な
る
混
乱
が

生
じ
よ
う
。

　

Ｅ
Ｕ
の
財
政
規
律
は
、
93
年
に
発

効
し
た
マ
ー
ス
ト
リ
ヒ
ト
条
約
が
前

身
。
同
条
約
で
ユ
ー
ロ
導
入
を
希
望

す
る
国
は
、
財
政
赤
字
が
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ

比
３
％
以
内
、
公
的
債
務
残
高
が
対

Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
60
％
を
超
え
な
い
こ
と

な
ど
の
基
準
が
定
め
ら
れ
た
（
マ
ー

ス
ト
リ
ヒ
ト
基
準
、
た
だ
し
、
公
的

債
務
残
高
に
つ
い
て
は
、
比
率
を
超

え
て
い
て
も
こ
の
基
準
を
満
た
そ
う

と
す
る
努
力
を
示
せ
ば
容
認
）。
そ

の
後
、
諸
手
続
き
を
具
体
化
す
る
た

め
に
、
97
年
に
安
定
成
長
協
定
（
Ｓ

Ｇ
Ｐ
＝S

tab
ility

 an
d

 G
row

th 
P

act

）
の
枠
組
み
が
導
入
さ
れ
て
い

る
。
安
定
成
長
協
定
の
も
と
、
Ｅ
Ｕ

加
盟
国
で
は
財
政
赤
字
を
回
避
す
る

た
め
、
各
国
別
に
構
造
的
財
政
収
支

の
中
期
目
標
（
Ｍ
Ｔ
Ｏ
＝M

edium
-

Term
 B

udgetary O
bjective

）
を

作
成
し
、
財
政
管
理
す
る
。
Ｍ
Ｔ
Ｏ

は
３
年
ご
と
に
見
直
さ
れ
、
ユ
ー
ロ

加
盟
国
は
、
毎
年
４
月
に
安
定
プ
ロ

グ
ラ
ム
（
Ｓ
Ｐ
＝Stability P

ro-
gram
）
を
欧
州
委
員
会
に
提
出
し
、

Ｍ
Ｔ
Ｏ
の
達
成
状
況
な
ど
を
報
告
す

る
。
仮
に
Ｍ
Ｔ
Ｏ
か
ら
著
し
く
逸
脱

し
た
場
合
、
最
終
的
に
過
剰
財
政
赤

字
手
続
き
（
Ｅ
Ｄ
Ｐ
＝E

xcessive 
D

eficit P
rocedure

）
を
取
り
、
財

政
赤
字
の
詳
細
を
Ｅ
Ｕ
に
説
明
す
る

義
務
が
あ
る
。

　

無
論
、
今
回
の
予
算
案
で
は
、
イ

タ
リ
ア
に
Ｅ
Ｄ
Ｐ
の
開
始
が
決
定
さ

れ
、
財
政
赤
字
の
詳
細
を
Ｅ
Ｕ
に
説

明
す
る
義
務
が
生
じ
る
お
そ
れ
が
あ

り
、
状
況
に
よ
っ
て
は
、
預
託
金
や

そ
の
利
息
を
納
め
る
な
ど
の
罰
則
が

適
用
さ
れ
る
。
前
民
主
党
政
権
は
、

Ｓ
Ｐ
で
は
、
20
年
以
降
に
は
財
政
赤

字
が
解
消
す
る
見
通
し
を
立
て
て
お

り
、
Ｅ
Ｄ
Ｐ
を
回
避
し
て
い
た
（
厳

格
な
財
政
規
律
で
は
あ
る
が
、
Ｓ
Ｇ

Ｐ
に
は
例
外
規
定
が
多
々
あ
る
）。

18
年
５
月
の
Ｓ
Ｐ
で
Ｅ
Ｄ
Ｐ
を
行
う

べ
き
か
が
審
査
さ
れ
た
が
、
災
害
対

策
や
難
民
対
策
な
ど
の
支
出
が
考
慮

さ
れ
、
欧
州
委
員
会
は
そ
の
必
要
が

な
い
と
結
論
付
け
て
い
る
。
た
だ
し
、

今
回
の
予
算
案
は
、
欧
州
委
員
会
の

度
重
な
る
警
告
を
無
視
し
た
結
果
の

産
物
で
あ
る
。
こ
れ
以
上
、
連
立
政

権
側
が
欧
州
委
員
会
の
是
正
勧
告
を

無
視
す
る
の
で
あ
れ
ば
、
予
算
案
承

認
の
道
の
り
は
険
し
い
。

　

サ
ル
ヴ
ィ
ー
ニ
副
首
相
は
、「
欧

州
側
が
こ
れ
（
予
算
案
）
を
否
定
す

る
な
ら
ば
前
進
の
み
だ
。
欧
州
当
局

と
は
衝
突
で
な
く
対
話
を
望
み
た

い
」
と
発
言
し
た
。
し
か
し
、
今
回

は
金
融
市
場
か
ら
の
圧
力
も
あ
り
、

歳
出
拡
大
と
財
政
規
律
の
順
守
を
ど

の
よ
う
に
折
り
合
い
を
つ
け
る
の
か
、

詳
細
な
説
明
が
求
め
ら
れ
よ
う
。

　

五
つ
星
運
動
と
同
盟
に
よ
る
連
立

政
権
は
、
イ
タ
リ
ア
フ
ァ
ー
ス
ト
を

掲
げ
、
腐
敗
し
自
己
の
利
益
の
み
追

求
す
る
と
し
て
既
存
の
政
治
エ
リ
ー

ト
か
ら
の
決
別
を
標
榜
し
た
。
今
回

の
経
済
財
政
計
画
で
は
、
連
立
政
権

が
政
権
公
約
に
掲
げ
て
い
た
ベ
ー
シ

ッ
ク
イ
ン
カ
ム
（
最
低
所
得
保
障
）、

フ
ラ
ッ
ト
タ
ッ
ク
ス
、
年
金
改
革
な

ど
の
政
策
が
軒
並
み
採
用
さ
れ
て
い

る
（
図
表
）。
全
政
権
公
約
を
実
現

し
た
場
合
を
試
算
す
る
と
、
歳
出
拡

大
（
含
む
歳
入
減
少
分
）
は
１
０
０

０
億
ユーロ
  を
超
え
、
財
政
赤
字
は
対
Ｇ

Ｄ
Ｐ
比
で
３
％
を
大
き
く
上
回
る

（
連
立
政
権
は
５
年
の
任
期
中
に
段

階
的
に
実
施
す
る
予
定
。
19
年
度
予

算
で
は
、
政
権
公
約
の
実
現
に
向
け
、

３
０
０
億
〜
４
０
０
億
ユーロ
  の
諸
費
用

の
計
上
に
と
ど
め
る
）。

　

五
つ
星
運
動
の
公
約
の
目
玉
で
あ

っ
た
、
ベ
ー
シ
ッ
ク
イ
ン
カ
ム
に
は

１
０
０
億
ユーロ
  の
財
源
が
振
り
分
け
ら

れ
た
も
よ
う
だ
。
19
年
か
ら
最
低
賃

金
（
年
金
）
保
障
と
し
て
、
全
国
民

を
対
象
と
し
て
フ
ル
タ
イ
ム
就
業
で

給
与
が
月
額
７
８
０
ユーロ
  未
満
の
場
合

は
差
額
を
補
塡
す
る
と
い
う
も
の
で

あ
る
（
失
業
者
、
年
金
受
給
者
も
含

む
）。
五
つ
星
運
動
の
試
算
に
よ
れ

ば
、
６
５
０
万
人
の
国
民
が
救
済
さ

れ
る
と
し
て
い
る
。
一
方
、
同
盟
の

政
権
公
約
を
果
た
す

予
算
案
の
詳
細
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政
権
公
約
で
あ
る
減
税
政
策
は
、
段

階
的
実
施
と
な
り
、
懸
念
さ
れ
て
い

た
多
額
な
予
算
を
計
上
せ
ず
、
財
政

規
律
へ
の
配
慮
も
う
か
が
え
る
。

　

い
ず
れ
に
し
ろ
、
任
期
の
５
年
の

間
に
連
立
政
権
が
公
約
し
た
政
策
導

入
を
強
行
し
、
イ
タ
リ
ア
が
財
政
危

機
に
陥
っ
た
場
合
の
対
処
策
は
い
く

つ
か
考
え
ら
れ
る
。
す
な
わ
ち
、
①

ユ
ー
ロ
離
脱
を
し
な
い
ま
ま
デ
フ
ォ

ル
ト
を
選
択
、
②
ユ
ー
ロ
か
ら
離
脱

し
、
資
本
規
制
を
実
施
、
③
（
欧
州

安
定
メ
カ
ニ
ズ
ム
な
ど
の
支
援
に
よ

り
）
Ｅ
Ｕ
に
よ
る
ベ
イ
ル
ア
ウ
ト
を

受
け
、
厳
格
な
財
政
規
律
を
強
制
的

に
順
守
、
な
ど
の
シ
ナ
リ
オ
が
考
え

ら
れ
る
。
特
に
、
①
が
発
生
し
た
場

合
、
過
去
（
ギ
リ
シ
ャ
危
機
な
ど
）

を
上
回
る
深
刻
な
金
融
危
機
に
つ
な

が
る
可
能
性
も
あ
る
。

　

金
融
市
場
は
、
イ
タ
リ
ア
の
巨
額

の
公
的
債
務
返
済
に
関
す
る
リ
ス
ク

に
敏
感
に
な
っ
て
お
り
、
連
立
政
権

の
強
硬
な
公
約
実
現
を
お
そ
れ
て
い

る
。
た
だ
し
、
財
政
赤
字
の
数
値
目

標
に
右
往
左
往
す
れ
ば
、
本
質
的
な

問
題
を
見
誤
る
こ
と
に
な
ろ
う
。
イ

タ
リ
ア
の
本
当
の
問
題
は
、（
財
政

規
律
の
数
値
な
ど
で
は
な
く
）
ユ
ー

ロ
導
入
に
よ
り
、
そ
の
後
10
年
以
上

に
わ
た
り
、
競
争
力
を
失
っ
た
こ
と

で
あ
る
。
競
争
力
向
上
に
は
、
労
働

市
場
改
革
だ
け
で
な
く
、
官
僚
主
義

を
は
じ
め
、
事
業
を
行
う
う
え
で
の

コ
ス
ト
を
削
減
し
て
い
く
必
要
が
あ

る
。

　

連
立
政
権
は
、
医
療
、
教
育
、
研

究
開
発
分
野
を
除
き
歳
出
を
カ
ッ
ト

し
、
政
府
支
出
の
見
直
し
を
検
討
し

て
い
る
と
の
報
道
も
あ
る
が
、
抜
本

的
な
改
革
も
せ
ず
に
、
構
造
的
な
財

政
収
支
の
改
善
を
怠
る
よ
う
な
予
算

案
が
Ｅ
Ｕ
に
承
認
さ
れ
る
と
は
考
え

に
く
い
。
現
段
階
で
は
、
連
立
政
権

は
ユ
ー
ロ
を
維
持
し
た
い
も
の
の
、

そ
の
前
提
条
件
と
も
い
え
る
財
政
規

律
な
ど
Ｅ
Ｕ
の
ル
ー
ル
に
従
う
気
は

な
く
、
い
い
と
こ
取
り
を
し
よ
う
と

し
て
い
る
よ
う
に
見
受
け
ら
れ
る
。

　

こ
の
よ
う
な
身
勝
手
な
状
況
は
長

続
き
す
る
も
の
で
な
く
、
予
算
案
の

動
向
し
だ
い
で
は
新
た
な
金
融
危
機

の
火
種
と
な
る
可
能
性
を
秘
め
て
い

る
。
経
済
財
政
計
画
が
決
定
し
た
翌

28
日
の
イ
タ
リ
ア
株
式
市
場
は
大
き

く
値
を
下
げ
、
国
債
の
金
利
も
上
昇

す
る
な
ど
警
戒
感
が
広
が
っ
た
。
今

後
の
欧
州
委
員
会
と
の
協
議
し
だ
い

で
は
、
年
末
に
か
け
、
さ
ら
な
る
市

場
の
警
戒
を
招
く
こ
と
と
な
ろ
う
。

Ｅ
Ｕ
と
の
協
議
し
だ
い
で

市
場
は
警
戒
を
強
め
る

す
げ
の　

や
す
お

99
年
大
和
総
研
入
社
。
年
金
運
用
コ

ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
部
、
企
業
財
務
戦

略
部
、
金
融
・
公
共
コ
ン
サ
ル
テ
ィ

ン
グ
部
、
資
本
市
場
調
査
部
を
経
て

13
年
６
月
か
ら
現
職
。
日
本
証
券
ア

ナ
リ
ス
ト
協
会
検
定
会
員
。

〔図表〕 連立政権の2019年度予算案
政　策 2019年度予算案 想定金額

税金

付加価値税（VAT）の増税凍結
• 前年に付加価値税を10万ユーロ以上支払った納税者など
が対象。

125億ユーロ

フラットタックス
• 所得税は年収7.5万ユーロまでは23％、それ以上は33％
の税率が適用される。小規模事業主に限り15％の法人税
が導入される。

20億ユーロ

年金

年金改革（クォータ100）
• 男女ともに年金を41年６カ月支払ったものには59歳まで
年金受給開始年齢が引き下げられる（年金納付年数と年
金受給開始年齢の和が100以上になったら利用可能）。

70億ユーロ

労働法

ベーシックインカム（最低所得保障）
• 月額780ユーロの最低所得保障制度（フルタイム就業で
給与が月額780ユーロ未満の場合は差額を補塡、失業者、
年金受給者を含む）。

90億ユーロ

その他

銀行詐欺被害者救済
• 破綻したベネト銀行などの社債販売方法が適切でなく、
救済が必要とされたリテール投資家を保護するための基
金を設立。

15億ユーロ

税金滞納者救済
• 10万ユーロ未満の税滞納者に対して恩赦を実施。税滞納
者は滞納分の６％～ 25％を支払えば残りは免責となる。

0.5億ユーロ

（出所）　イタリア政府、各種報道から大和総研作成。
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