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Junckerov fond 2.0: Vzostup finanénych nastrojov a ich budticnost v rozpodte EU
Bratislava | 8.1.2017

Eurépsky parlament neddvno definitivne schvalil rozSirenie Eurépskeho fondu pre strategické
investicie (EFSI) — tzv. EFSI 2.0. Hlavny néstroj Investi¢ného planu pre Eurépu?l, znamy tieZ ako
Junckerov fond, tak bude fungovat do roku 2020, dokedy ma v Eurdpe vygenerovat investicie
v celkovej hodnote az 500 mld. €. Pracovat pritom bude s navySenou zarukou z eurépskeho rozpoctu
a prostriedkov Eurépskej investicnej banky (EIB) v celkovej hodnote 33,5 mld. €. Pre porovnanie, na
kohéznu politiku — najdélezitejiu investi¢nu politiku EU - ktorej celkovy prinos v obdobi 2014-2020 je
odhadovany na 480 mld. €, je zo spoloc¢nej eurépskej pokladnice vyélenenych viac nez 350 mid. €.

Ako EFSI dokaze z relativne nizkej finan¢nej zaruky vyprodukovat investicie v hodnote pol biliona €?
Spolieha sa na overeny princip fungovania tzv. finanénych nastrojov (FN) - mobilizaciu dodato¢ného
verejného a sukromného kapitdlu. Junckerov fond poskytuje finanénud podporu strategickym
projektom v oblasti infrastruktary, energetiky, vyskumu a inovacii, ako aj rizikovejSim projektom
malych a strednych podnikov (MSP), ktoré maju potencial prilakat dalSich investorov. Na rozdiel od
beZnych eurofondov neposkytuje granty, ale navratné formy financovania (Uvery, zaruky, kapitalové
investicie) - peniaze vyclenené pre EFSI sa tak, podobne ako pri ostatnych FN, dajd vyuzit viac nez raz.

V Case, kedy je kladeny ¢oraz vacési déraz na efektivne nakladanie s verejnymi zdrojmi (robit viac za
menej), prirodzene rastie aj délezitost finanénych nastrojov. Da sa preto ocakavat, Ze v budicom
viacrocnom finanénom rdmci (VFR) po roku 2020 dostanu eSte vacsi priestor — o potvrdzuje aj
nedavno vydany Diskusny dokument o budicnosti financii EU, z dielne Eurépskej komisie (EK).

Ohrozi vzostup finanénych nastrojov grantovi podporu EU? Co to méze znamenat pre Slovensko?

Financné nastroje: Inteligentna recyklacia verejnych penazi

Koncept vyufZitia finan¢nych nastrojov na podporu .
o Y ) bocP . FORMY FINANCOVANIA V RAMCI FN:

investicii v ramci EU nie je novinkou. FN sa zacali : :
vyuzivat pri implementacii $trukturdinych fondov Uver: FN mozu pondknut nizsie Grokové
u? pocas programového obdobia 1994-1999. Ich sadzby, dlhsie obdobia splacania alebo nizsie
doleZitost sa vsak odvtedy niekolkonasobne zvysila. poziadavky na kolateral nez banky :

X ’ .7 . v 7 7 . ? : :
Co teda st a ako fungujd financné nastrojer . Zéruka: FN méZu ponuknut financné krytie :

FN predstavuju inovativny spdsob vyuZivania rizikovym projektom, ktoré Ziadaju o bankovy
zdrojov zrozpoétu EU vpodobe névratnych @ uver '
foriem financovania pre projekty, ktoré maju

| 'a - pre projeit ! !} Viastny kapital: FN mbzu poskytndt kapital |
potencial zmobilizovat dalSie sukromné : :

: spolo¢nosti, vymenou za jej ¢iastoéné alebo
i Uplné vlastnictvo Ci riadenie '

investicie.

Lnvesti¢ny plan pre Eurdpu navrhla Eurdpska komisia v novembri 2014 v nadviaznosti na vyzvu Eurdpskej rady riesit nizku
Urover investicii v EU s cielom podporit rast a zamestnanost. Plan ma tri piliere: Eurépsky fond pre strategické investicie;
zabezpecenie, aby sa investicie dostali do realnej ekonomiky; zlepsenie investi¢ného prostredia.
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= recyklacia financnych zdrojov (tzv. revolvingovy ucinok) — Uvery a nastroje kapitalovych
investicii cez FN predstavuju navratnu formu podpory. V priebehu Zivotného cyklu projektu sa
tieto prostriedky vracaju, pricom mozu byt pouzité na financovanie dalSich projektov.
Recyklacia prostriedkov tak zniZuje objem potrebného financovania zo zdrojov EU.

= mobilizacia dodatocnych investicii (tzv. pakovy efekt) — pridand hodnota finanénych nastrojov
spociva vtom, Ze su schopné prildkat dodatoéné verejné a sikromné zdroje, ¢im sa zvysuje
efektivnost vyuzivania zdrojov z rozpo¢tu EU.

= zodpovednejsi vyber a riadenie projektov — projekty, ktoré ziskaju podporu z FN, musia mat
potencidl vygenerovat dostatoCny zisk na splatenie pridelenych financii. Zapojenie
sukromnych prostriedkov prindsa aj potrebné know-how, ktoré pomoze pri implementacii
projektu, ako aj pri hodnoteni podnikatelskych pldnov. VyuzZivanie FN tak vedie k
zodpovednejSieho vyberu a riadeniu projektov, a teda aj k efektivnejSiemu vyzivaniu verejnych
penazi.

= mensSie narusenie trhu — v porovnani s grantmi predstavuju finan¢né nastroje menej rusivu
formu intervencie.

V porovnani s grantovym financovanim tak ponukaju niekolko vyhod:

Napriek tymto vyhodam vsak FN nie st vhodné pre vsetky projekty a za kazdych okolnosti. Vyuzivat je
ich mozné vylu¢ne na podporu hospodarsky Zivotaschopnych projektov s potencidlom financnej
navratnosti a pri identifikovatelnych zlyhaniach trhu. Je preto déleZité zd6raznit, Ze podpora v podobe
grantov je a aj nadalej bude nevyhnutna v klticovych oblasti ako napriklad socialna infrastrukttra Ci
vyskum. V mnohych z tychto pripadov je vsak mozné grantové financovanie kombinovat aj s podporou

z FN.

Vzostup finan¢nych nastrojov

Vyuzite FN stUpa nepretrzite od ich prvotnej implementdcie v programovom obdobi 1994-1999.
Vyrazny narast ich déleZitosti je viak badat najma po prepuknuti hospodarskej a finanénej krizy.

Jednym zhlavnych dopadov krizy ~Zmena urovne investicii v eurozéne v porovnani s rokom 2008
, . s _er . 0
v Eurépe bol prepad investicii (o viac " to
nez 15 %). Investicna medzera sa o o o )
Velka Docasné Recesia Sucasné Prognéza
prejavila pra ktICky vO v§etk\’/ch recesia oZivenie v eurozone ozivenie
kfucovych oblastiach hospodarstva '

EU, prispela k jeho spomaleniu

anegativne  ovplyvnila  tvorbu
pracovnych miest. Banky, ktoré by
tiuto medzeru mali poméct platat, 10%
v . ,p svare p . -15% \/_/—\
navyse v reakcii na krizu zniZili objem

poZiciek, ¢o sa dotklo predovsetkym " 2008 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
rizikovejsich projektov. Zdroj: Eurdpska komisia.

Investiéna medzera, ako aj dalSie problémy a vyzvy, ktorym EU v tomto obdobi éelila a nadalej éeli
(migracia, bezpeénost), prinatili institucie hladat spdsoby, ako maximalizovat efektivnost
dostupného rozpoctu EU.
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V porovnani s obdobim 2000-2006

vzrastli prostriedky vyélenené na FN Prostriedky z rozpoctu EU
v rezime zdielaného riadenia? v obdobi vyclenené na FN (mlid. €)
2007-2013 takmer 10-ndsobne. 60
V sticasnom VFR je ciefom tuto sumu
edte viac neZ zdvojnasobit. 50

40

Narast sledujeme aj pri centrdlne
riadenych FN3, na ktoré je v si¢asnom 3
programovom obdobi alokovanych

priblizne 9 mld. €, zatial ¢o v obdobi 20
2007-2013 to bolo okolo 5,7 mld. €. 10
Najvyraznejsi posun smerom 0 —_— —
k vyuZivaniu navratnych foriem 1994-1999  2000-2006  2007-2013  2014-2020
financovania vsak prinieslo az B FN so zdielanym riadenim ™ Centralne riadené FN m EFSI
spustenie Junckerovho fondu.

zdr oj : Eurodépska komisi a, MF

EFSI praje pripravenym

Podla priebeinych tdajov bolo doteraz v EU cez EFSI schvalenych viac neZ 600 projektov, ktoré by mali
aktivovat investicie v celkovej hodnote priblizne 250 mld. €. Medzi €S viak existuju vyrazné rozdiely,
ako v objeme schvalenych prostriedkov, tak aj v predpokladanom dopade investicii. Najviac penazi
Z EFSI bolo doteraz pridelenych projektom v statoch zapadnej Eurdpy (Francuzsko, Taliansko,
Spanielsko, Nemecko), ¢o je trend, ktory sa potvrdzuje aj pri ostatnych FN v ramci EU.

Vysledky Junckerovho fondu v EU
(september 2017)
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B Schvalené prostredky z EFSI (€ mil.) B Predpokladany dopad investicii (€ mil.)

Vzatvorkach je umiestnenie CS po pr epo pdmerelpHD®d p ¢

zdrofEur 6 pska

ZENso zdielanym riadenim sa zriaduju v rdmci Eurépskych $trukturalnych a investi¢nych fondov (ESIF) a st riadené na Grovni
¢lenskych $tatov (CS). V predchadzajicom VFR 2007-2013 bolo v celej EU zriadenych viac ne? 1000 takychto FN.

3 Centralne riadené FN s financované priamo z rozpo¢tu EU a riadi ich Eurépska komisia (EK) spolu so svojimi partnermi,
najma EIB. Medzi centralne riadené FN patri napriklad Horizont 2020, Erasmus+, ¢i Nastroj na prepojenie Eurdpy.
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Krajiny zapadnej Eurdpy vedu aj v pocte schvalenych

infrastruktdrnych  projektov  a uzavretych zmlav Pocet schvalenych
s finanénymi sprostredkovatefmi na podporu malych projektov a zmluv cez EFSI

a strednych podnikov.

IT

Obraz sa vsak meni po prepocte predpokladaného FR
dopadu schvélenych investicii v pomere k HDP. DE
Investicie podporené z EFSI maju najviacsi dopad ES I—
v Estonsku, Bulharsku, Grécku a Portugalsku. UPIE I
Slovensko je na 13. priecke. SE
Doteraz najvyznamnej$im projektom* podporenym PFTl —
z EFSI na Slovensku je projekt dialniéného obchvatu BE
Bratislavy D4/R7. ZlJunkerovho fondu nan bolo NL s
schvalenych 427 miliénov €. Projekt v celkovej hodnote [E  m—
pribliZne 1 miliardy € kombinuje vramci verejno- EL m—
sukromného partnerstva (PPP) podporu z EFSI ;E :
s financiami z Eurdpskych Strukturdlnych a investi¢nych T
fondov a Slovenského investi¢ného holdingu (SIH)*. Ide BG mmm
o zatial najvacsi projekt podporeny v ramci LV mm
Investicného planu v strednej a vychodnej Eurdpe. /:E —

. . - A R N RO mm
t NASauz2N Yyl | £t SLIOSYA S HR ==
Vyuzitie FN (vratane EFSI) je vo vSeobecnosti niZSie SLOVENSIl(_(L; :
v krajindch strednej avychodnej Eurdpy. Pri¢iny HU m
mozeme hladat vo viacerych oblastiach. V regidone MT 1
chybaju kvalitne vypracované projekty, pricom aj CsY| '

uroven rozvoja avyuzivania modernych finanénych
nastrojov je nizSia v porovnani so zapadnou Eurdépou.
Krajiny v naSom regiéne maju obmedzené kapacity na B Poet schvélenych projektov (infrastruktara)
pripravu velkych projektov, mallu skusenost sPPP

projektmi ako aj menej rozvinuté venture kapitalové
trhy. zdroj: Eurg

o
(%]
o

100

B Pocet uzatvorenych zmlav (MSP)

V ramci rozsirenia Junckerovho fondu bolo preto zaroven prijatych niekolko opatreni, ktoré by mali
viest k rovnomernejsiemu vyuZivaniu EFSI (ako aj ostatnych FN) naprie¢ EU. Jednym z nich je
posilnenie druhého piliera Investicného planu pre Eurdpu - Eurdpskeho centra investicného
poradenstva (EIAH) - ktorého ulohou je poskytovat technicki pomoc a poradenstvo pri priprave
vhodnych projektov. Daldim z vylepseni je zjednodu$enie moinosti kombinovat podporu z EFSI
s podporou z inych eurofondov — tzv. blending. Vyzvou do budtcnosti v§ak nadalej zostava zlepsovat
investicné prostredie odstrdnenim nadmernych reguldcii, ktoré brania projektom v pristupe
k financovaniu (treti pilier Investi¢ného planu).

4V ramci EFSI st na Slovensku uzavreté eite dve dohody o financovani MSP v celkovej hodnote 189 milidénov €, ako aj dalsie
tri cezhrani¢né infrastruktdrne a inovacné projekty.

5 Slovensky investi¢ny holding (SIH) bol vytvoreny v aprili 2014 Viadou SR ako centralna institucia pre implementaciu
finan¢nych nastrojov v programovom obdobi 2014 — 2020. SIH je spravovany v ramci SZRB Asset Management.
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Buducnost finanénych nastrojov: Vyzva a prileZitost

Vzostup FN za posledné desatrocie bude s najvdc¢sou pravdepodobnostou pokracovat aj nadale;.
Potvrdzuje to aj prebiehajuca diskusia o budticnosti EU, ktord Eurdpska komisia spustila vydanim tzv.
Bielej knihy, v ktorej naértla pat moznych scenarov daldieho smerovania Unie®. Diskusny dokument
o buducnosti financii EU, ktory na Bielu knihu nadvizuje, predpoklada vyssiu mieru vyuZivania
finanénych nastrojov vo vietkych piatich scendroch — ¢ u? bude Unia pokracovat v zabehnutych
kolajach, posilni sa integracia vSetkych, ¢i len niektorych ¢lenov, alebo prevazia dezintegracné nalady.
Zjednodusene povedané, vyuZivaniu finanénych nastrojov sa v budticnosti nevyhneme.

Existuje na to niekotko, uZz vysSie vyZka rozpoétu EU ako percento hrubého narodného
spomenutych, dbévodov. FN predstavuji déchodku

efektivny sp6sob vyuZivania prostriedkov

z rozpottu EU, ktorého objem v siéasnom

sedemroc¢nom obdobi klesol pod hranicu 1

% europskeho  HND. S pldnovanym

odchodom Spojeného kralovstva z Unie sa
navy$e da ocakavat, e sa rozpocet Unie
este viac znizi. 1,18 % 1,06 % 0,98 %
Schopnost FN mobilizovat sukromny
kapital, a tak efektivnejsie vyuZivat verejné
zdroje, predstavuje vyrazné pozitivum pre

Cistych prispievatelov do spolo¢ného Priemer Priemer Priemer Priemer
rozpoétu, ktori su navyge |ep§|e pripraveni 1995 -1999 2000- 2006 2007 - 2013 2014 - 2020
predkladat projekty na poZadovanej Udaje: Strop platieb rozpottu EU vyjadreny ako percento HND EU.
technickej drovni. Zdroj: Eurépska komisia.

Motivaciu viac vyuzivat FN viak maju aj ¢isty prijimatelia z rozpoc¢tu EU, vratane Slovenska, ktori sa
vysledkom postupnej konvergencie v EU budi méct éoraz menej spolahnut na grantové financovanie

v ramci kohéznej politiky. KI'G€ovou preto bude postupna kombindacia podpory z grantov s podporou
z finanénych nastrojov, ako aj Specializovana technicka pomoc pri vypracovavani projektov.

+é] @2 8ovenskoy' 26f A002Y 206R20N 2S5 LINNLINI GIFN,lakeR 2 S 1
F2 T f SIyaRSEMISILGYReYOK] F HESUal1 0K LRRYASY2YZOoOAT GE N
AGIUNRBYYSK2 {1 FLAGHE dzsyINKA RIGW2 dzSEAA BY B 2 ¢z0I988E NOS 5S¢

6 v Bielej knihe, ktorti Eurépska komisia predstavila 1. marca 2017, je navrhnutych 5 moZnych scenérov dalSieho vyvoja EU:
1. PokracCovanie v si¢asnom smerovani; 2. Iba jednotny trh; 3. Ti, ktori chcu, robia viac; 4. Menej, ale efektivnejsie; 5. Ovela
viac spoloc¢ne
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