Italie je ve vétsim nebezpeci, nez si eurozona
priznava
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ITALIE: NarGst euroskepticismu v Italii je obrovsky a nezmizi po skon¢eni karantény. Sméfuje Italie
k ,Italexitu”, nebo spis ,jen” k defaultu?

Némecky komentator Wolfgang Miinchau tvrdi, ze euroskepticismus v Italii nezmizi ani
po karanténé.

Spread mezi italskymi a némeckymi dluhopisy se dostal na dva procentni body. A to tentokrat, na
rozdil od roku 2012, nehovorime o krizi likvidity. Italské problémy maji jiné koreny.

Za posledni deset let se italsky dluh zvedl o deset procentnich bodi, na konci roku 2019 byl 136 %
HDP. Je realistické pocitat s nartistem na 180 % HDP, propocitava Minchau dopad na strané dluhu
i pokles HDP. Co tedy délat?

Minchau nacrtava tri scénare.

Prvni z nich se tyké jednani o néjakém podpurném fondu. Bude se tleskat a pak ale bude patrné, ze
makroekonomicky jsou ¢astky naprosto bezvyznamné. Bude to tedy znovu ECB, na které bude
spocivat bremeno podpory pro Italii.

Jenze co pak, az vyprsi program kvantitativniho uvolnovani? Je tu moznost, o které hovoril uz Mario
Draghi, jeho OMT - tedy neomezené nakupy italskych dluhopist. Itélie by ale musela dodrzet urcité
podminky spjaté s napojenim fond Evropsky stabiliza¢ni mechanismus (ESM). Jenze neni jasné, jestli
ECB tento nastroj vyuzije. Muze rici, Ze neni zamyslen k reSeni insolvence. A nezda se, ze by

v italském parlamentu byla vétSina, ktera by napojeni na ESM podporovala, piSe Minchau.

Pak je tu default a restrukturalizace dluhu. To by bylo udrzitelné se Clenstvim v eurozéné. Existuje
zde pak napojeni na italské banky, které drzi italsky dluh. Investori by pri takovém reSeni utrpéli
velké ztraty, ale vklady bank by se asi podarilo udrzet.

Ale je tu také moznost Italexitu, tedy odchodu z eurozdny. Neni to pravdépodobné, piSe autor, ale to
ochod Briténie - Brexit také nebyl. Narust euroskepticismu v Italii je obrovsky. Nezmizi po skon¢eni
karantény, varuje autor.

Emmanuel Macron méa pravdu, kdyz varuje pred rozpadem eurozoény. Konfrontaci, té zasadni

s Némeckem, se ale Macron zase vyhne. Pokud se nepokusi dluhopisy emitovat treba v mensi
skupiné, pak jsou jeho vyhruzky jen tlu¢enim sldmy. Pokud si bude italsky premiér Giuseppe Conte
pocinat jako jeho predchudce, pak se podvoli Spatnému kompromisu a zjisti, ze naklady tvrdé
prevysuji vynosy. Potom bude tézké hledat reseni.

Severni zemé mluvi o charité, ¢i dokonce v nizozemském pripadé o daru, kdyz se hovori

o koronabondech ¢i o podobnych néstrojich. Nevidi to jako poji$téni proti rizikim. Ani v Némecku,
ani v Nizozemsku nechtéji vidét obrovska rizika pro jejich vlastni financ¢ni sektor v pripadé, ze by
[talie méla defaultovat.

Default se ale stava pravdépodobnym, protoze politika vylucuje jina reseni. Az se to stane, eurozona
nebude pripravena.


https://cz24.news/italie-je-ve-vetsim-nebezpeci-nez-si-eurozona-priznava/
https://cz24.news/italie-je-ve-vetsim-nebezpeci-nez-si-eurozona-priznava/

