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Európsky nástroj stabilizácie 
investícií

PODPORA REFORIEM PODPORA INVESTÍCIÁM STABILIZÁCIA V PRÍPADE OTRASOV

Stabilná eurozóna je základným predpokladom zamestnanosti, rastu, investícií a sociálnej spravodlivosti v našej Únii. 
Zo zmlúv navyše vyplýva, že jednotnou menou Európskej únie je euro a cieľmi Únie ako celku sú hospodárska 
konvergencia a stabilita. Po vystúpení Spojeného kráľovstva z EÚ bude hrubý domáci produkt (HDP) eurozóny predstavovať 
viac ako 85 % celkového hrubého domáceho produktu (HDP) EÚ. Preto nástroje na posilnenie hospodárskej a menovej 
únie nesmú pôsobiť jednotlivo, ale musia byť súčasťou celkovej finančnej architektúry Únie.

V decembri 2017 Komisia vo svojom pláne na prehĺbenie hospodárskej a menovej únie v Európe opísala, ako by sa 
mohli vytvoriť nové rozpočtové nástroje v rámci verejných financií EÚ s cieľom podporiť stabilitu a konvergenciu nie len 
v eurozóne, ale aj štátov, ktoré sú odhodlané do nej vstúpiť. Tieto návrhy vychádzajú z vízie načrtnutej v správe piatich 
predsedov z júna 2015 a z diskusného dokumentu Komisie z mája 2017. Komisia nimi napĺňa záväzky, ktoré deklaroval 
predseda Juncker vo svojej správe o stave Únie v roku 2017.

V novom viacročnom finančnom rámci sa navrhujú dva nové nástroje: program na podporu reforiem a európsky 
nástroj stabilizácie investícií.

Tieto nové nástroje pomôžu podporiť hospodársku a sociálnu konvergenciu a udržať makroekonomickú stabilitu 
podporou reforiem zameraných na zvýšenie odolnosti na vnútroštátnej úrovni a tým, že pomôžu zachovať úrovne 
investícií v prípade výskytu veľkých asymetrických otrasov.

Budú slúžiť na doplnenie iných fondov EÚ, najmä európskych štrukturálnych a investičných fondov a nového fondu 
InvestEU, ktorý stavia na úspechu Junckerovho plánu. Nové nástroje takisto posilnia previazanosť rozpočtu EÚ 
a európskeho semestra, t. j. rámca pre koordináciu hospodárskych politík v EÚ a eurozóne.

Rozpočet EÚ a hospodárska a menová únia



Implementácia štrukturálnych reforiem má zásadný význam pre modernizáciu európskych hospodárstiev, zvýšenie 
odolnosti a posilnenie väčšej konvergencie. Program na podporu reforiem bude disponovať celkovým rozpočtom 
25 mld. eur a bude poskytovať finančnú a technickú podporu prioritným reformám na vnútroštátnej úrovni 1. Jeho 
súčasťou sú:

> Nástroj na podporu reforiem, ktorý bude poskytovať finančnú podporu všetkým členským štátom na kľúčové 
reformy určené v rámci európskeho semestra. Nástroj na podporu reforiem zužitkuje skúseností získané počas 
pilotnej fázy, ktorá sa začala v decembri 2017.

> Nástroj konvergencie na poskytovanie osobitnej podpory členským štátom, ktoré sa usilujú prijať euro. Táto podpora 
nie je v rozpore s kritériami platnými pre pristúpenie k eurozóne, uľahčí však praktickú prípravu a konvergenciu, a to 
na základe osobitného postupu plnenia záväzkov a partnerstva.

> Individualizovaná technická podpora určená na navrhovanie a zavedenie reforiem sa bude poskytovať členským 
štátom na ich žiadosť. Vychádza zo skúseností útvaru na podporu štrukturálnych reforiem, ktorý v posledných rokoch 
podporil viac než 440 reformných projektov v 24 členských štátoch.

PILOTNÁ FÁZA NÁSTROJA 
NA PODPORU REFORIEM

Predseda Komisie Jean-Claude Juncker 
a portugalský premiér António Costa sa 23. marca 
2018 dohodli na začatí prvého pilotného 
projektu nového nástroja na podporu reforiem. 
Cieľom tohto projektu je riešiť chýbajúce zručnosti

a výrazne zlepšiť systém odborného vzdelávania 
a prípravy v Portugalsku, riešiť nedostatočné 
zručností veľkého podielu pracovných síl a zvýšiť 
konkurencieschopnosť hospodárstva.

AKO BY MOHOL FUNGOVAŤ 
NÁSTROJ NA PODPORU 
REFORIEM

Členské štáty na základe výziev identifikovaných 
v rámci európskeho semestra vo svojich národných 
programoch reforiem navrhnú potrebné reformy.

Tie budú prerokované v rámci tzv. štruktúrovaného 
dialógu medzi Komisiou a členským štátom 
s cieľom dohodnúť balík reformných záväzkov 
vrátane podrobného súboru opatrení, čiastkových 
cieľov implementácie, harmonogramu dokončenia 
a finančných aspektov.

Členské štáty budú o týchto opatreniach podávať 
správy spolu s ich národným reformným 
programom a pokrok sa zhodnotí spoločne v rámci 
európskeho semestra.

1 Ide aj o reformy trhov s výrobkami a trhov práce, vzdelávania, daní, rozvoja kapitálových trhov, reformy na zlepšenie podnikateľského prostredia, na zvýšenie investícií do ľudského 
kapitálu a reformy verejnej správy.

PODPORA REFORIEM ZAMERANÝCH NA MODERNIZÁCIU 
HOSPODÁRSTVA A POSILNENIE ODOLNOSTI

POSILNENIE STABILITY ZACHOVANÍM ÚROVNE INVESTÍCIÍ 
V PRÍPADE OTRASOV

Primerané investície sú nevyhnutné na zabezpečenie toho, aby boli naše hospodárstva a spoločnosti pripravené na 
výzvy zajtrajška.

Z predchádzajúcich kríz vyplynulo, že existujúce vnútroštátne stabilizačné mechanizmy nemusia byť dostatočné na 
to, aby absorbovali určité makroekonomické otrasy a zabránili tomu, aby sa preniesli do iných krajín, najmä v rámci 
eurozóny, s osobitne škodlivým vplyvom na úrovne investícií a reálne hospodárstvo.

Hoci eurozóna zaviedla – vo forme Európskeho mechanizmu pre stabilitu – nástroj na poskytovanie finančnej pomoci 
krajinám vo finančných ťažkostiach, nemá ešte nástroj na uľahčenie rýchleho hospodárskeho oživenia v prípadoch 
otrasov a na to, aby neprerástli do destabilizujúcich kríz.



Nový európsky nástroj stabilizácie investícií začne činnosť 
poskytovaním úverov back-to-back z rozpočtu EÚ vo výške do 
30 mld. eur, ktoré budú spojené s grantovou zložkou na pokrytie 
úrokových nákladov, s cieľom stabilizovať úrovne investícií 
v členských štátoch v prípade veľkého asymetrického otrasu.

V obdobiach, keď verejné financie dosiahnu hranice svojich 
možností a bude potrebné ich sústrediť na zachovanie prioritných 
investícií, poslúžia tieto úvery ako dodatočná finančná podpora. 
Grantová zložka je dôležitá na to, aby pomohla zmierniť dosah 
otrasu a uľahčila splácanie úverov v čase ich splatnosti. 
Grantová zložka by sa mohla financovať z príspevkov členských 
štátov eurozóny vo výške zodpovedajúcej podielu na menovom 
príjme (z emisie peňazí). Tieto príspevky by mali podobu tzv. 
vonkajších pripísaných príjmov do rozpočtu EÚ, ktoré by sa 
vyberali cez osobitný finančný nástroj.

V súlade s návrhom z decembra 2017 by sa táto funkcia mohla časom doplniť o dodatočné zdroje financovania mimo 
rozpočtu EÚ. Uvažuje sa napríklad, že Európsky mechanizmus pre stabilitu by sa mohol transformovať na budúci 
Európsky menový fond, a takisto by členské štáty mohli zriadiť dobrovoľný poistný mechanizmus.

Osobitosti tohto nového nástroja si vyžadujú jasné zameranie na krajiny eurozóny a súčasne jeho otvorenosť pre 
účasť iných krajín, ak prispejú na jeho financovanie. Tieto prvky by sa mohli zabezpečiť cez finančný nástroj, ktorý sa 
má vytvoriť na podporu grantovej zložky.

Európsky nástroj stabilizácie investícií bude ako mechanizmus na zmiernenie otrasov dopĺňať existujúce nástroje na 
vnútroštátnej a európskej úrovni. Aby bol účinný, mal by sa automaticky aktivovať v prípade veľkých asymetrických 
otrasov na základe jasných kritérií oprávnenosti a vopred určeného spúšťacieho mechanizmu v súlade so zásadami 
správnej finančnej a makroekonomickej politiky.

Európsky menový 
fond

Poistný 
mechanizmus
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Grant na krytie 
úverových úrokov

Investičné priority

Európsky nástroj stabilizácie investícií

Úroveň investícií

Zníženie úrovní investícií členských štátov 
v prípade veľkého asymetrického otrasu

Vnútroštátne stabilizátory čelia 
ťažkostiam so zmiernením otrasov

Európsky nástroj stabilizácie investícií 
zasahuje s cieľom zachovať úrovne investícií

Čas

Zachovanie úrovne investícií 
v prípade otrasov
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NÁSTROJ STABILIZÁCIE 
INVESTÍCIÍ – HLAVNÉ PRVKY

> Odlišuje sa od existujúcich nástrojov EÚ 
a vnútroštátnych nástrojov.

> Prispieva k makroekonomickej a finančnej 
stabilite.

> Mal by mať dostatočnú veľkosť, aby mohol 
zabezpečovať skutočnú stabilizáciu.

> Na základe vopred vymedzených parametrov ho 
bude možno automaticky a rýchlo aktivovať.

> Prispieva k zdravej fiškálnej politike 
a minimalizuje morálny hazard cez vopred 
stanovený prístup a kritériá oprávnenosti.

> Je určený pre členské štáty eurozóny, avšak 
otvorený aj pre štáty mimo eurozóny, ak prispejú 
na jeho financovanie podľa kľúča na upisovanie 
základného imania Európskej centrálnej banky.
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DOTERAJŠIE A ĎALŠIE KROKY

Balík predpisov 
o viacročnom 

finančnom rámci 
na obdobie po 

roku 2020

Sektorové 
legislatívne 

návrhy 
výdavkových 
programov

02/05 
2018

22/06 
2015

31/05 
2018

12/09 
2018

01/03 
2017

31/05 
2017

21/10 
2015

28/06 
2017

13/09 
2017

15/12 
2017

23/03 
2018

09/05 
2019

28-29/06 
2018

21-22/03 
2019

Správa piatich 
predsedov 

o dobudovaní 
hospodárskej 

a menovej únie 
v Európe

2025

Biela kniha 
o budúcnosti 

Európy

Diskusný dokument 
o prehĺbení 

hospodárskej 
a menovej únie

Oznámenie 
Komisie o krokoch 

smerom k prehĺbeniu 
hospodárskej 

a menovej únie

Diskusný 
dokument 

o budúcnosti 
financií EÚ

Správa predsedu 
Junckera 

o stave Únie

Správa 
predsedu 
Junckera 

o stave Únie

Samit 
eurozóny

Samit 
eurozóny

Samit v SibiuEurópska 
rada

Európska 
rada

18-19/10 
2018

Európska 
rada

13-14/12 
2018

Európska 
rada

Pracovný plán 
a návrhy HMÚ

06/12 
2017


