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POGLOBITEV EVROPSKE EKONOMSKE IN MONETARNE UNIJE  

EVROPSKA STABILIZACIJSKA FUNKCIJA ZA NALOŽBE
Komisija je na podlagi vizije iz poročila petih predsednikov decembra 2017 predstavila svoj načrt za poglobitev evropske 
ekonomske in monetarne unije. Kot naslednji korak v večletnem finančnem okviru skupaj s predlogom za program za pod-
poro reformam predlaga evropsko stabilizacijsko funkcijo za naložbe.

Ta novi instrument bo pomagal ohranjati ravni javnih naložb v primeru velikih asimetričnih šokov, s čimer se bo ohranila 
stabilnost in olajšalo gospodarsko okrevanje.

Instrumenta dopolnjujeta in bosta delovala v popolni sinergiji s prednostnimi reformami, kot so bile določene v okviru 
evropskega semestra za usklajevanje ekonomskih politik, kakor tudi drugimi instrumenti financiranja EU za delovna mesta, 
rast in naložbe, kot so evropski strukturni in investicijski skladi, novi sklad InvestEU in instrument za povezovanje Evrope.

DRŽAVE ČLANICE,  
KI JIH PRIZADENE ŠOK 
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Prednostne naložbe

Posojila, ki jih za 
upravičenko najame 

EU, zajamčena s 
proračunom EU

Proračun EU

Sklad za stabiliza-
cijsko podporo*

Evropski 
mehanizem 
za stabilnost 

(prihodnji 
Evropski  
denarni 
sklad)

Prostovoljni 
mehanizem 
zavarovanja

GLAVNE ZNAČILNOSTI 

  Dopolnjuje obstoječe instrumente EU in nacionalne 
instrumente za obvladovanje šokov.

  Prispeva k ohranjanju ravni javnih naložb v primeru 
obsežnih asimetričnih šokov.

 Prispeva k makroekonomski in finančni stabilnosti.

  Avtomatsko in hitro aktiviranje funkcije v primeru 
velikih asimetričnih šokov na podlagi vnaprej  
določenih parametrov.

  Prispeva k preudarni fiskalni politiki in zmanjšuje 
moralno tveganje z vnaprej določenimi merili za 
upravičenost.

  Odprt za vse države članice evrskega območja in vse 
države članice zunaj njega, ki sodelujejo v mehanizmu 
deviznih tečajev ERM II.

  S časom se lahko dopolni z dodatnimi viri financiranja 
zunaj proračuna EU.

*Predhodno financiran s prispevki držav članic na podlagi njihovih denarnih prihodkov (prihodkov 
od izdaje denarja).
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NAMENSKI PREJEMKI

Subvencija  
za obresti

http://europa.eu/rapid/press-release_IP-15-5240_en.htm
http://europa.eu/rapid/press-release_IP-17-5005_en.htm


 
 POVEČANJE STABILNOSTI Z OHRANJANJEM 

         RAVNI NALOŽB V PRIMERU ŠOKOV

Država članica izpolnjuje merila za upravičenost
in se sooča z velikim asimetričnim šokom

Komisija oceni prošnjo in
se odloči o pogojih za posojilo in

subvencijo za obresti

Subvencija za obresti je mogoča zaradi 
Sklada za stabilizacijsko podporo, ki  
se predhodno financira s prispevki  

držav članic

Komisija (v imenu EU) najame posojilo 
na kapitalskih trgih in da to posojilo takoj 

naprej državi članici

Subvencija za obresti se državi članici 
plača, ko ta odplača posojilo ali  

zapadle obresti

Po dogovorjenem obdobju  
država članica vrne posojilo

Znesek subvencije za obresti se  
določi s fiksno formulo

Znesek posojila se določi s formulo ob 
upoštevanju najvišje ravni podpore in 

resnosti šoka

Država članica vloži podporo in ohranja zadostno 
raven javnih naložb v zadevnih sektorjih

KAKO DELUJE?

Kot so pokazala leta krize, obstoječi nacionalni stabilizacijski 
mehanizmi ne zadostujejo za ublažitev nekaterih makroekonom-
skih šokov in pogosto obstajajo tveganja prelivanja negativnih 
učinkov v druge države, kar škodljivo vpliva zlasti na ravni naložb 
in realni sektor gospodarstva.

Nova evropska stabilizacijska funkcija za naložbe bo v pri-
meru velikih asimetričnih šokov zagotavljala posojila, ki jih bo 
za upravičenko najela EU in bodo zajamčena s proračunom EU, 
v višini do 30 milijard evrovin hkrati z neke vrste nepovratnimi 
sredstvi krila vse stroške obresti.

Posojila bodo na voljo državam članicam, ki izpolnjujejo 
stroga merila za upravičenost na podlagi preudarnih fi-
skalnih in makroekonomskih politik. Posojila bodo zagotovila 
dodatno finančno podporo v obdobjih, ko bodo javne finance 
preobremenjene, in bi morala biti usmerjena v ohranjanje 
naložb, ki podpirajo rast.

Raven naložb

Državo članico prizadene velik asimetrični šok

Nacionalni stabilizatorji le s težavo blažijo šoke

Evropska stabilizacijska funkcija za naložbe
se aktivira, da se ohrani raven naložb

Čas
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vzpostavljen bo nov Sklad za stabilizacijsko pod-
poro za pobiranje prispevkov držav članic, ki 
bodo ustrezali deležu njihovih denarnih prihodkov  
(t. i. prihodkov od izdajanja denarja). Prihodki tega 
sklada bo razporejeni v proračun EU za zagotavlja-
nje subvencij za obresti upravičenim državam čla-
nicam. Taka subvencija za obresti je pomembna, da 
bo uporaba instrumenta finančno smiselna.

Kot je bilo predvideno decembra 2017, bi evropsko 
stabilizacijsko funkcijo za naložbe sčasoma lah-
ko dopolnili dodatni finančni viri zunaj proračuna 
EU, pri čemer bi lahko vlogo imela možni evropski  
mehanizem za stabilnost ali prihodnji Evropski de-
narni sklad in morebitni prostovoljni mehanizem 
zavarovanja, ki naj bi ga vzpostavile države čla-
nice.

Ta novi instrument je odprt za vse države članice 
evrskega območja in države članice, ki sodelujejo v 
mehanizmu deviznih tečajev ERM II.

Print  ISBN 978-92-79-86194-9  doi:10.2765/7958 KC-01-18-552-SL-C
PDF  ISBN 978-92-79-86184-0  doi:10.2765/8340 KC-01-18-552-SL-N


