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Zhrnutie

Deficit verejnej spravy dosiahol 6,09 mld. eur, teda 4,45 % HDP. Oproti re-
vidovanému vysledku za rok 2024 klesol priblizne o 876 mil. eur a 0 0,90
percentualneho bodu HDP. Vysledok bol zaroven priaznivejsi, nez sa ¢aka-
lo: priebezné odhady pocitali so schodkom blizkym 7 mid. eur.

LepsSie saldo vSak nezvratilo vyvoj dlhu. Hruby dlh verejnej spravy vzrastol
zo0 77,73 mld. eur v roku 2024 na 83,96 mld. eur v roku 2025, ¢o zodpove-
da 61,39 % HDP. Prirastok o viac nez 6 mld. eur zdraZuje obsluhu dlhu a
zuzuje priestor, ktory verejné financie potrebuju na reakciu na pripadné
ekonomicke ci geopolitické Soky.

Rozpocet sa napifial pocas dalsej etapy konsolidacie, ktorej ¢isty planova-
ny prinos pre rok 2025 dosahoval priblizne 2,7 mld. eur. Skuto¢né verejné
prijmy vSak za rozpoctom zaostali o zhruba 1,12 mld. eur, najma pri dani z
pridanej hodnoty, dani z prijmov pravnickych os6b a dani z financnych
transakcii. Uspe3nost konsolidacie preto nemozno merat len objemom
prijatych opatreni. Rovnako rozhoduje, nakolko realistické si odhady ich
vynosu, ako opatrenia p&sobia na ekonomickd aktivitu a Ci Stat dokaze tl-
mit trvalé vydavkové naroky.

Dolezitou protivahou ,restriktivnej” fiSkalnej politiky zostava politika su-
drznosti EU. Do konca roka 2025 boli v Programe Slovensko vyhlasené vy-
zvy za 87,63 % alokacie a zazmluvnenych bolo 57,73 %, realne sa vSak vy-
Cerpalo len 12,80 %. Bez rychlejSej realizacie projektov eurépske zdroje
nepodporia verejné investicie, produktivitu ani regiondlny rozvoj v miere,
aku pokracujuca konsolidacia vyZaduje.

Siréi kontext a ciele

Do roku 2025 vstupilo Slovensko s deficitom vyrazne nad referennou
hodnotou 3 % HDP a s rastdcim dlhom. Za touto fiSkalnou poziciou stoja
dlhodobo rastiuce socialne vydavky, demogra-ficky vyvoj, energetické
kompenzacie, odkladané investicie a nizka efektivnost Casti verejnych vy-
davkov.

K domacim faktorom sa pridali vonkajSie ako pokracujuca vojna na Ukraji-
ne, neistota na energetickych trhoch a vysSie drokové naklady. Priemerny
vynos desatrocnych slovenskych Statnych dlhopisov sice ku koncu roka



2025 mierne klesol na priblizne 3,41 %, stale vSak zostal podstatne vyssi
nez v Case velmi uvolnenej menovej politiky pred rokom 2022.

Tento policy brief hladd odpoved na otazku, ¢i je zlepSenie salda v roku
2025 dostatocnym posunom k udrzatelnosti. Pomenuva hlavné rizika na
prijmovej aj vydavkovej strane a hodnoti Ulohu eurdpskych investi¢nych
zdrojov. VSima si pritom vysledok hospo-darenia verejnej spravy, dynami-
ku dlhu, odchylky danovych a odvodovych prijmov od rozpoctu, opatrenia
tretej konsolidacnej viny a implementaciu Programu Slovensko. Policy
brief vychadza z publikovanej monografie Hospodarsky vyvoj Slovenska
Zaostrené na: Strukturalny Gtlm a anemicky rast? (Morvay a kol., 2026).

Vysledky

Najvacsiu Cast deficitu vytvorila Ustredna Statna sprava so schodkom 6,93
mld. eur. Miestna samosprava skoncila v deficite priblizne 86 mil. eur, fon-
dy sociadlneho zabezpe&enia naopak v prebytku 931 mil. eur. Struktdra sal-
da tak potvrdzuje, Ze jadro fisSkalneho problému zostava na Urovni Ustred-

nej spravy.

Na prijmovej strane priniesli sledované poloZzky spolu asi o 1,12 mld. eur
menej, nez predpokladal schvaleny rozpocet. DPH zaostala o 816 mil. eur,
dan z prijmov pravnickych oséb o 577 mil. eur, dan z finan¢nych transakcii
o 185 mil. eur a spotrebné dane o 144 mil. eur. Cast vypadku vykryl vy33i
vyber socialneho a zdravotného poistenia.

Graf 1. Odchylka vybranych prijmovych poloZiek od schvdleného rozpoctu na
rok 2025 (mil. eur)
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Pramen: RRZ (2026).

Z vysledkov vyplyvaju dve subezné zistenia. Konsolida¢né opatrenia deficit
znizili, no Cast ocakadvaného prinosu sa nenaplnila. Rizikom zostava aj to,
Ze opatrenia zamerané na prijmy mozu timit spotrebu a investicie a moti-



vovat presun ekonomickej aktivity mimo Standardne zdanovanych foriem
podnikania.

Tabulka 1. Kltiové ukazovatele hospoddrenia verejnej spravy

Deficit verejnej spravy (mld. eur) 6,96 6,09 -0,88
Deficit verejnej spravy (% HDP) 5,35 4,45 | -0,90 p. b.
Dlh verejnej spravy (mld. eur) 77,73 83,96 | +6,22

Dlh verejnej spravy (% HDP) 59,70 61,39 | +1,69p.b.
Deficit Ustrednej Statnej spravy (mld. 7,21 6,93 | -0,28

eur)

Deficit miestnej samospravy (mil. eur) | 101,90 | 86,0 -15,9

Poznamka: Deficity s uvedené ako kladné absolutne hodnoty. Medziro¢na zmena
so zapornym znamienkom znamena zlepSenie salda. Hodnoty su zaokrdhlené.
Pramefi: SU SR, MF SR (2005) a RRZ (2026), vlastné prepocty autora.

Konsolidaény mix a vyhlad na rok 2026

Druhy balik opatreni, schvaleny v oktébri 2024, stal prevazne na zvySovani
prijmov. V septembri 2025 nasledovala tretia vina konsolidacie s priblizne
22 opatreniami a deklarovanym objemom okolo 2,7 mld. eur pre rok 2026.
Zahffia vySSiu progresivitu dane z prijmov fyzickych osob, zvySenie zdra-
votnych odvodov, zmeny minimalnych odvodov SZCO, vy33ie zatazenie vy-
branych tovarov a sluzieb, obmedzenie odpoctu DPH pri firemnych vozid-
lach a Uspory v Statnej sprave i samosprave.

Pri takto Sirokom subore opatreni je priebezné hodnotenie nevyhnutné:
treba sledovat, kolko skuto¢ne vynesu, ako sa ich bremeno rozdeli a ako
zap6sobia na hospodarsky rast. Riziko predstavuju najma Skrty v kapitalo-
vych vydavkoch a v spolufinancovani samosprav, ktoré mozu oslabit inves-
ti¢ny efekt eurépskych zdrojov.

Politika sadrZnosti ako investi€na protivaha

Graf 2. Implementdcia Programu Slovensko k 31. 12. 2025
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Rozdiel medzi objemom vyziev, kontrahovanim a realnym cerpanim uka-
zuje, Ze hlavnou vyzvou uz nie je spristupnit alokaciu, ale projekty zrealizo-
vat, predlozit vydavky a preplatit ich.

Odporucania pre hospodarsku prax

Ukotvit konsolidaciu v déveryhodnom strednodobom ramci. Znizova-
nie deficitu musi byt viacro¢né, predvidatelné a postavené na realistickych
makroekonomickych a danovych prognoézach. Pri kazdom opatreni by mal
byt transparentne vycisleny Cisty vynos vratane druhotnych vplyvov na
rast, zamestnanost a danové spravanie.

Posilnit vydavkovu zlozku konsolidacie tak, aby neutrpeli investicie.
Priestor je najma v reviziach vydavkov, v obmedzeni neadresnych schém, v
lepSom verejnom obstaravani, v elektronizacii procesov a v ruseni dupli-
citnych ¢innosti. PloSné Skrty v kapitalovych vydavkoch Ci v prevadzkovych
zdrojoch samosprav by mali nahradit selektivne opatrenia naviazané na
vykonnost.

Zvysit kvalitu vyberu dani a odvodov. Vypadky pri DPH, dani z prijmov
pravnickych oséb a dani z finan¢nych transakcii ukazuju, Ze je potrebné
presnejSie modelovat danové zaklady, rychlejSie vyhodnocovat nové dane
a posilnit analytickd kontrolu vyberu. Pri opatreniach s vyraznou behavio-
ralnou odozvou treba vopred ratat s presunom transakcii alebo so zme-
nou formy financovania.

Urychlit implementaciu Programu Slovensko. Prioritou je technicka
priprava projektov, stabilné pravidla, rychle verejné obstaravanie, dosta-
tocné kapacity prijimatelov a plynulé refundovanie vydavkov. Osobitnu
pozornost si Ziadaju Uzemné investicie: slabé vlastné zdroje obci
a samospravnych krajov moézu Cerpanie brzdit.

KlG¢ové zistenia mozno zhrnut do troch bodov:

1. ZlepSenie deficitu v roku 2025 je pritomné, ale neznamena obrat v
udrZatelnosti verejnych financii.

Lepsie saldo: deficit sa medziro¢ne zniZil priblizne o 876 mil. eur a jeho
podiel na HDP klesol z 5,35 % na 4,45 %.

Rastuci dlh: suCasne sa verejny dlh zvysil o viac nez 6 mld. eur a dosia-
hol 61,39 % HDP. Konsolidacia preto musi pokracovat aj po roku 2026.

2. Kvalita a skladba konsolidaénych opatreni si rovnako délezité
ako ich deklarovany objem.

Prijmové riziko: rozpocCtované prijmy zaostali priblizne o 1,12 mld. eur,
najma pri DPH, dani z prijmov pravnickych osdb a dani z finan¢nych
transakcii.



VWdavkovd udrZatelnost: trvalé zlepSenie si vyZaduje obmedzit rast bez-
nych vydavkov, adresnejSie cielit socialne a energetické schémy a
chranit investicie s vysokou spolo€enskou navratnostou.

3. Eurépske zdroje mdZu zmiernit rastové naklady konsolidacie len
vtedy, ak sa zmluvy premenia na realne investicie.

Implementacna medzera: do konca roka 2025 bolo vo vyzvach spristup-
nenych takmer 88 % alokacie a zazmluvnenych nece-lych 58 %, no vy-
Cerpanych bolo iba 12,8 %. Tato medzera oslabuje schopnost politiky
sudrznosti podporit investicie v Case fisSkalnej konsolidacie.

Uzemny rozmer: Gspech Cerpania bude zavisi a bude zaviest aj od pri-
pravenosti miest, obci a samospravnych krajov. Zapojenie samosprav
do Uspor preto treba nastavit tak, aby neohrozilo spolufinancovanie
projektov ani poskytovanie zakladnych verejnych sluzieb.

Riadenie podla vysledkov: pokrok netreba merat iba poctom vyziev a
zazmluvnenych projektov, ale aj tempom fyzickej rea-lizacie, prispev-
kom k rastu produktivity, regiondlnym dopadom a kvalitou vytvore-
nych verejnych aktiv.
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