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La estabilidad de la zona del euro es la condicién previa para la creacién de empleo, el crecimiento, la inversidn y la justicia social
en nuestra Union. En virtud de los Tratados, el euro es la moneda unica de la Unién Europea, y la convergencia econémica
y la estabilidad son objetivos de la Unidn en su conjunto. A raiz de la retirada del Reino Unido de la UE, el producto interior bruto
(PIB) de la zona del euro representara mas del 85 % del producto interior bruto (PIB) total de la UE. Esta es la razén por la que
las herramientas para reforzar la Unidon Econdmica y Monetaria no deben ser auténomas sino parte integrante de la arquitectura
financiera global de la Unidn.

En diciembre de 2017, dentro de su hoja de ruta para la profundizacion de la Unién Econdmica y Monetaria de Europa, la Comisién
expuso la forma en que se podrian desarrollar nuevos instrumentos presupuestarios en el marco de las finanzas publicas de la UE
a fin de apoyar la estabilidad y la convergencia dentro en la zona del euro y para avanzar hacia ellas en los paises comprometidos
a adherirse. Estas propuestas se basan en la vision del Informe de los cinco presidentes de junio de 2015 y en el documento de
reflexion de la Comisién de mayo de 2017, y dan cumplimiento a los compromisos asumidos por el presidente Juncker en su
discurso sobre el estado de la Unién de 2017.

En el nuevo marco financiero plurianual, se proponen dos nuevos instrumentos: un Programa de Apoyo a las Reformas y una
Funcién Europea de Estabilizacién de las Inversiones.

Estos nuevos instrumentos contribuirdn a apoyar la convergencia econémica y social y a mantener la estabilidad macroeconémica
apoyando reformas que fomenten la resiliencia a escala interna y contribuyendo a mantener los niveles de inversién en caso
de grandes perturbaciones asimétricas.

Constituirdan un complemento de otros fondos de la UE, en particular los Fondos Estructurales y de Inversion Europeos y el nuevo
Fondo InvestEU, que se apoya en el éxito del Plan Juncker. Los nuevos instrumentos también reforzaran el vinculo entre el
presupuesto de la UE y el Semestre Europeo, el marco para la coordinacién de las politicas econémicas de la UE y la zona
del euro.

El presupuesto de la UE y la Union Econémica y Monetaria
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! APOYAR LAS REFORMAS PARA MODERNIZAR LA ECONOMIA
Y REFORZAR LA RESILIENCIA

La ejecucion de reformas estructurales es esencial para modernizar las economias europeas, reforzar la resiliencia y promover
una mayor convergencia. El Programa de Apoyo a las Reformas dispondra de un presupuesto total de 25 000 millones EUR
y ofrecera apoyo financiero y técnico para reformas prioritarias a nivel nacional®. El programa incluira:

© Un Instrumento Operativo de Reforma que proporcionard apoyo financiero en todos los Estados miembros para reformas
clave que se hayan identificado en el contexto del Semestre Europeo. El Instrumento Operativo de Reforma se apoyara en la
experiencia adquirida durante la fase piloto, que se inici6 en diciembre de 2017.

© Un Instrumento de Convergencia para prestar un apoyo especifico a los Estados miembros que deseen adoptar el euro. Este
apoyo no interfiere con los criterios existentes para la adhesion al euro pero facilitara la preparacion y la convergencia en la
practica, sobre la base de un proceso especifico de compromiso y asociacion.

© Apoyo técnico personalizado a los Estados miembros, a peticién de estos, para el disefio y la ejecucion de reformas. Este
aspecto surge de la experiencia del Servicio de Apoyo a las Reformas Estructurales, que ha prestado apoyo a mas de 440
proyectos de reforma en 24 Estados miembros en los ultimos afios.
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El 23 de marzo de 2018, el presidente de la Comision,

Jean-Claude Juncker, y el primer ministro portugués,
Anténio Costa, acordaron iniciar el primer proyecto
piloto del nuevo Instrumento Operativo de Reforma para

Los Estados miembros propondran reformas a través de
sus programas nacionales de reformas, en funcién
de los retos identificados en el Semestre Europeo.

hacer frente al déficit de cualificaciones en Portugal.
A continuacién se abrira un didlogo estructurado entre

la Comision y el Estado miembro a fin de suscribir un
paquete de compromisos de reforma, que incluird un
conjunto detallado de medidas, objetivos intermedios, un
calendario de ejecucion y los aspectos financieros.

Este proyecto aspira a mejorar significativamente
el sistema de ensefianza y formacion profesional en
Portugal, abordando el déficit de capacidades de una
parte considerable de la mano de obra y aumentando la

competitividad de la economia. ,
Los Estados miembros informaran sobre tales medidas

junto con su Programa Nacional de Reforma y estudiaran
los avances de forma colectiva en el Semestre Europeo.

* REFORZAR LA ESTABILIDAD MANTENIENDO LOS NIVELES
DE INVERSION EN CASO DE PERTURBACIONES

Para garantizar que nuestras economias y nuestras sociedades estén preparadas para los retos de mafiana son esenciales niveles
adecuados de inversion.

Como hemos visto en crisis anteriores, los mecanismos de estabilizacion nacional actuales pueden no bastar para absorber
determinadas perturbaciones macroeconémicas y evitar que se extiendan a otros paises, especialmente dentro de la zona del euro,
lo que tiene un impacto especialmente nefasto en los niveles de inversion y la economia real.

Mientras que la zona del euro ha puesto en marcha —a través del Mecanismo Europeo de Estabilidad— un instrumento para la
concesioén de ayuda financiera a los paises con dificultades financieras, carece todavia de una herramienta para facilitar la rapida
recuperacion economica en caso de perturbaciones y evitar que se conviertan en crisis desestabilizadoras.

L Entre ellas cabe citar las reformas en los mercados de productos y del trabajo, la educacién, las reformas fiscales, el desarrollo de los mercados de capitales, las destinadas
a mejorar el entorno empresarial y la inversion en capital humano, y la reforma de la Administracién Publica.



La nueva Funcién Europea de Estabilizacion de las Inversiones Mantener los niveles de inversion en caso
se pondrda en marcha en forma de préstamos cruzados con de perturbaciones
cargo al presupuesto de la UE de hasta 30 000 millones EUR, A B o

., Nivel de + La Funcion Europea de Estabilizacion de
complementados con un componente de subvencién para sufragar inversiones ! las Inversiones se pone en marcha para
el coste de los intereses, con vistas a estabilizar los niveles de mantener los niveles de inversion
inversion en los Estados miembros en caso de una gran perturbacion |
asimétrica.

Los préstamos proporcionaran un apoyo financiero adicional en un
momento en que las finanzas publicas se encuentran bajo presién
y deben orientarse a mantener las inversiones prioritarias. El
componente de subvencidon es importante para ayudar a absorber
el impacto de la perturbacion y facilitar la devolucion de los

. . 3 > Tiempo
préstamos cuando se produzca su vencimiento. El componente de : 7 .
subvencién podria financiarse mediante contribuciones de Estados { | Los estabilizadores nacionales tienen

. R . i dificultades para absorber la perturbacion
miembros de la zona del euro que equivalgan a un porcentaje de los ;
ingresos procedentes de la emisién de moneda («sefioreaje»). Estas i Los niveles de inversion de los Estadas miembros se

oo X . ‘ reducen en caso de una gran perturbacién asimétrica
contribuciones se harian en forma de ingresos afectados externos

para el presupuesto de la UE, recogidos a través de un instrumento financiero especifico.

Segun las previsiones de diciembre de 2017, esta funcion podria completarse a lo largo del tiempo con fuentes de financiacion
adicionales fuera del presupuesto de la UE, tales como un posible papel para el Mecanismo Europeo de Estabilidad, el futuro Fondo
Monetario Europeo, y un posible mecanismo de seguro voluntario que crearian los Estados miembros.

Las caracteristicas especificas de este nuevo instrumento exigen claramente centrarse en los paises de la zona del euro, si bien
el instrumento sequiria estando abierto a que participen otros paises si contribuyen a su financiacion. Esto podria organizarse
mediante un dispositivo financiero que se cree para el componente de subvencion.

En cuanto mecanismo de absorcidn de las perturbaciones, la Funcion Europea de Estabilizacién de las Inversiones complementara
los instrumentos existentes a nivel nacional y europeo. Para ser eficaz, debe entrar en funcionamiento automaticamente en caso de
grandes perturbaciones asimétricas, siempre que previamente se hayan determinado unos criterios claros de elegibilidad y el
mecanismo desencadenante, con arreglo a los principios de una buena politica financiera y macroeconémica.

La Funcién Europea de Estabilizacion de las

Inversiones FUNCION DE ESTABILIZACION

DE LAS INVERSIONES:
ELEMENTOS CLAVE
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Europeo
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............. R © Distinta de los instrumentos nacionales y europeos
existentes.

© Contribuye a la estabilidad macroeconémica
y financiera.

© Debe tener la suficiente envergadura como para
proporcionar estabilizacién de forma efectiva.

Reembolso de préstamos

© Puede activarse de forma automatica y rapida sobre
la base de parametros predefinidos.

© Contribuye a una politica fiscal sélida y reduce
al minimo el riesgo moral mediante los criterios
predefinidos de acceso vy elegibilidad.

© Se centra en los paises de la zona del euro, pero esta
abierta a los Estados miembros no pertenecientes

Vv a la zona del euro que contribuyan a su financiacion,

con arreglo a la clave para la suscripcion de capital

del Banco Central Europeo.
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QUE SE HA HECHO HASTA AHORA Y PROXIMAS ETAPAS
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