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Eurofondy patria medzi klti¢ové zdroje ekonomického rastu na Slovensku. Ak by Rada EU pristupila
k pozastaveniu casti platieb v rozsahu podobnom madarskému scenaru a vypadok by nebol
kompenzovany zo $tatneho rozpoctu, Slovensko by do konca dekady priSlo priamo o priblizne 5 mid.
eur, teda o takmer tretinu alokacie. Celkovy dosah na ekonomiku by vSak bol este vyraznejsi: pre
slabsie investicie, nizSiu spotrebu a horsi vyvoj na trhu prace by strata mohla dosiahnut 6,7 mld. eur.
Rast ekonomiky by bol kazdorocne v priemere o 0,8 percentualneho bodu pomalsi, z trhu prace by
ubudlo vyse 22-tisic l'udi a deficit verejnych financii by sa do konca dekady zvysil o dalSich 1,7 % HDP.
V ¢ase konsolidacie by tak ekonomika rastla pod jednym percentom a realistickd moZnost navratu k
3-percentnému deficitu by sa posunula az za rok 2030.

Eurdpsky parlament v aprili vyzval Eurépsku komisiu na uplatnenie mechanizmu podmienenosti voci
Slovensku na ochranu eurofondov pred zneuzitim. V mdji tito poZiadavku zopakoval v samostatnom
uzneseni3. Nejde o rozhodnutie o zmrazeni platieb, ale o politicky silny signal: ak by Komisia dospela k
zaveru, 7e problémy v oblasti pravneho $tatu dostatoéne priamo ohrozuju rozpocet EU, mohla by Rade
EU navrhnuf rozpoctové opatrenia vratane pozastavenia Casti platieb. Komisia ui v poslednych
spravach o pravnom State opakovane upozorfiovala pri Slovensku na slabiny vo vySetrovani korupcie,
vo verejnom obstaravani &i transparentnosti $tatu. Jadrom vyhrad je ochrana finanénych zaujmov EU-.

Slovensko by pravdepodobne najprv c¢akalo pokracovanie dialégu s Komisiou a tlak na prijatie
napravnych opatrenis. Ak by boli dostato¢nés, riziko pozastavenia platieb by sa vyrazne znizilo. Ak nie,
potencialne najzranitelnejsie by boli oblasti, kde sa spaja velky objem penazi s verejnym obstardvanim
a kontrolami: Program Slovensko (najma infrastruktura, zelené investicie, IT), ¢i polnohospodarske
fondy (rozvoj vidieka, priame platby)? .

1 zuzana.mucka@rrz.sk (korespondencny autor)

2 erik.bugyi@rrz.sk

3 Europarlament prijal uznesenie najma pre obavy zo zhorSovania demokracie, pravneho $tatu a zékladnych prav na
Slovensku. Tieto vyhrady spojil aj s rizikom zneuZivania eurofondov a ohrozenia finanénych zaujmov EU (vid' Uznesenie
EP z 20. méja 2026).

4 Vo februari 2024 EK varovala Slovensko pred rychlym prijatim trestnej reformy. Komisia upozorriovala, Ze zmeny mézu
zasiahnut eurépske pravo a finan¢né zaujmy EU; v najhorSom pripade sa spominalo pozastavenie fondov cez
mechanizmus pravneho Statu. EK konsStatovala, Ze aj po CiastoCnej Uprave trestnej reformy protikorupcné rizika
pretrvavaju a niektoré sa uz materializovali. Sprava EK o pravnom State (rok 2025) pomenovala $irsi balik problémov:
protikorupcné institucie, generdlna prokuratura, verejné obstardvanie, polnohospodarstvo, média, infozdkon a
legislativny proces.

5 Komisia md pravny test: musi preukazat, Ze porusenia pravneho $tatu priamo ovplyvriuju alebo vazne ohrozuju riadne
finanéné hospodarenie s rozpo¢tom EU. To znamend, 7e samotna politicka kritika nestadi; musi byt vazba na rozpocet,
kontroly, obstaravanie, vySetrovanie alebo sudy.

6  N&pravné opatrenia by sa pravdepodobne tykali najma oblasti, na ktoré EU dlhodobo upozorfiuje v spravach o pravnom
State: prijatie institucionalnych zaruk v oblastiach posilnenia vySetrovania korupcie a podvodov, jasnych pravidlach pre
generalnu prokuratiru, ndprav vo verejnom obstaravani, plnej funkénosti kontrol PPA, transparentnosti majetkovych
priznani a nezavislosti médii resp. verejnej kontroly.

7 Slovensko malo v Programe Slovensko ku koncu aprila 2026 este priblizne 10,5 mld. eur nevyéerpanych EU zdrojov (z
alokovanych takmer 12,6 mld. eur) a v pripade polhohospodarskych fondov necelych 1,9 mld. eur (z celkovych 3,3 mid.
eur).

8 Polnohospodarske platby st osobitne citlivé kvoli P6dohospodarskej platobnej agentdre (PPA). EK v Sprave o pravnom
State explicitne piSe, Ze polnohospodarstvo patri medzi slovenské vysokorizikové oblasti korupcie a podvodov a Zze OLAF
rieSil polnohospodarske platby a kontrolny systém PPA a odporucal ndpravy voci podvodom a nezrovnalostiam.
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Riziko pritom nespodiva iba v samotnom zmrazeni penazi. Uz samotny spor s Komisiou méze spomalit
schvalovanie platieb, zvysit administrativnu zataz, priniest auditné korekcie a zhorsit investi¢né
prostredie. MéZe tiez oslabit doveryhodnost Slovenska v odiach zahraniénych investorov ¢i eurdpskych
partnerov.

Slovensko by v takomto scenari nebolo prvé. V roku 2022 Rada EU pozastavila Madarsku ¢ast
kohéznych zdrojov v sume 6,3 miliardy eur® pre rizikd suvisiace s pravnym statom a ochranou rozpoctu
EU. Vyhrady sa tykali najma verejného obstardvania, prokuratury, konfliktu zaujmov a boja proti
korupcii. Takisto Madarsko nemohlo ¢erpat prostriedky z Planu obnovy a odolnosti v celkovej vyske
10,4 mld. eur, kedZe ich vyplacanie bolo podmienené splnenim milnikov v oblasti ochrany finanénych
zaujmov EU a nezdvislosti stdnictva. Prave podobnost argumentov voc¢i Madarsku a Slovensku je
doévodom, pre¢o ma zmysel pozriet sa na mozny slovensky scenar cez madarsky precedens.

Ak by Rada EU na navrh Komisie od roku 2027 pozastavila Slovensku ¢ast platieb v podobnej $trukture
ako Madarsku a krajina by nedokdzala rychlo odstranit vyhrady, islo by o citelny zdsah do
ekonomického rastu. Nie preto, ze by eurofondy boli len ,bonusom” navyse. V case slabsieho vykonu
ekonomiky a konsolidacie verejnych financii predstavuju jeden z najddlezitejSich rastovych stimulov.

Graf 1: Rizikovy scenar Cerpania eurofondov na Graf 2: Kumulativny vypadok prostriedkov
Slovensku v rizikovom scendri (2027-2030)
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Rizikovy scenar je postaveny na predpoklade, Ze nedbjde k nahradeniu chybajicich
eurofondov prostriedkami verejnej spravy. Inak povedané, vlada by nezvysila vlastné vydavky ani na

9 Celkovy balik madarskych programov pod kohéznou politikou, ndmornymi a rybarskymi fondmi a fondmi pre vnatorné
veci pre roky 2021 az 2027 tvori 21,9 mld. eur. Spociatku boli blokované takmer vsetky zdroje s vynimkou technickej
pomoci z viacerych ddvodov (neplnenie Charty zakladnych prav EU v oblasti akademickych slobdd, prava na azyl, prav
deti a justicie, ako aj pre rizikd stvisiace s pravnym $tatom a ochranou rozpoctu EU). Cast z nich v objeme priblizne 10,2
mld. eur, v decembri 2023 Eurdpska komisia uvolnila v désledku uznania plnenia jej poZiadaviek v oblasti justicie (vid’
Otazky a odpovede pre Madarsko: Pravny $tat a financovanie zo zdrojov EU). V rdmci mechanizmu podmienenosti bola
pozastavena suma 6,3 mld. eur. Ide o 55 percent prostriedkov troch kohéznych programov v oblasti Zivotného prostredia
a energetickej efektivnosti, dopravy a Gzemného rozvoja, na ktoré bolo alokovanych priblizne 11,5 mld. eur.

10 Zastavenie eurofondov od roku 2027 by sa tykalo iba Strukturdlnych fondov a Kohézneho fondu. Rizikovy scenar
predpoklada necerpanie 50 percent zdrojov v rokoch 2027 az 2030 (cca 5 mld. eur), pricom nepouZité vydavky na
spolufinancovanie vlada vynaloZi na financovanie inych vydavkov. Ostatné fondy (granty, polnohospodarske) by zostali
podla madarského vzoru nedotknuté. Vzhladom na predpokladané ukoncenie plnenia milnikov Planu obnovy a odolnosti
v roku 2026 sa so zmenami v tejto oblasti neuvazuje.
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https://ec.europa.eu/commission/presscorner/api/files/document/print/en/qanda_23_6466/QANDA_23_6466_EN.pdf

Tri zmrazené eurd z eurofondov znamenaju
R R Z chybajlce Styri v ekonomike
06/2026

Ciastocné kompenzovanie vypadku eurdpskych zdrojov z dovodu zlého stavu domacich verejnych
financiitz.

V tomto rizikovom scenari by z eurépskych zdrojov bolo do konca dekady pozastavenych takmer 3,2
miliardy eur uréenych na investicie a priblizne 1,8 miliardy eur na beinu spotrebu. Cize takmer tretina
celkového objemu zdrojov uréenych pre Slovensko2. Podiel pozastavenych zdrojov pre sukromny
sektor (domacnosti a firmy) by dosahoval asi 30 percent. Avsak vypadok 5 miliard eur by nebola jedina
strata, ktoru by slovenska ekonomika utrzila. Jednym z cielov eurofondov je podpora regiénov ¢i krajin
v snahe pribliZit sa priemeru EU, & zvysit ich konkurencieschopnost. Ked%e zna¢nd €ast ohrozenych
programov ma investi¢ny a modernizacny charakter, ide aj o mnozstvo dalSich spolufinancovanych
sukromnych investicii, znalosti a inovacii, ¢i nadvazujucich pracovnych miest a ndslednych investicii,
ktoré by nevzniklis. To by dlhodobo brzdilo aj investicny ainovaény potencidl’#, ateda aj rast
ekonomiky v buducnosti®s, pricom vyssie rizikové prirdzky by celu situdciu len zhorSovalizs.

Graf 3: Vplyv pozastavenia platieb na vyvoj Graf 4: Vplyv pozastavenia platieb na vyvoj trhu
spotreby a investicii v rokoch 2027 az 2030 prace v rokoch 2027 az 2030
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v percentdch HDP pravej osi.
Zdroj: RRZ Zdroj: RRZ

11 Verejny dlh koncom roku 2025 dosiahol 61,4 percent HDP a bez zasadného znizenia deficitu bude nadalej rast.

12 Celkovy objem zdrojov uréenych pre Slovensko dosahuje v rokoch 2027 az 2030 priblizne 15,6 mld. eur, z ¢oho priblizne
53 percent tvoria kapitdlové transfery a 59 percent zdrojov je uréenych pre verejnu spravu. Scenar pozastavenia
eurofondov by sa tykal celkovo 32 percent zdrojov urcenych pre Slovensko, pricom viac by sa tykal pozastavenia
kapitalovych transferov (63 percent) a zdrojov uréenych pre verejnud spravu (70 percent).

13 Eurofondy taktieZ slUzia na financovanie oblasti, ktoré by $taty a samospravy nedokdzali v plnej miere financovat len
z vlastnych zdrojov (rozvoj infrastruktdry, Zivotné prostredie, vzdelavanie a zamestnanost, ¢i regionalny rozvoj).

14 Stadia Aresu, F. & Marrocu, E. & Paci, R. (2026) uvadza dlhodobé zvysenie produktivity o 0,4 percenta kazdé 4 roky v
pripade nérastu ESIF o 10 percent.

15 Ppodla IMF (Durand, L. & Espinoza, R. (2021)) v pripade krajin strednej a vychodnej Eurépy vedie zvy$enie zdrojov z ESIF
0 1 percento HDP k narastu sukromnych investicii 0 1,2-1,3 percenta HDP a k narastu HDP o0 1,3 aZ 1,6 percenta (ide
o okamzity efekt resp. efekt s odstupom roka). V pripade modelovaného scenara strata na raste potencidlu z dévodu
vypadku investicii aj spomalenia produktivity dosahuje v roku 2030 priblizne 1,3 percentudlneho bodu.

16 Konzistentne so scenarom vypadku eurofondov v Madarsku sa predpoklada z dévodu pritomnosti reputacného rizika
okamZité navysenie rizikovych prirazok o 0,25 percentualneho bodu. Rizikové prirazky nasledne citlivo reaguju na zmenu
vo fiskdlnom aj makroekonomickom vyvoji v désledku pozastavenia platieb.

www.rrz.sk
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https://crenos.unica.it/sites/default/files/2025-11/wp-24-12.pdf
https://www.imf.org/-/media/files/publications/wp/2021/english/wpiea2021118-print-pdf.pdf
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Vypadok financovania z eurdpskych zdrojov podla uvedeného scenara by sa najvyraznejsie prejavil v
investiciach?. Nad rdmec pozastavenych investicnych eurofondov by to kazidorocne oslabovalo
investi¢ny apetit sukromného sektora o priblizne 6 percentudlnych bodov. Inak povedané, do roku
2030 by sa z ekonomiky vytratili dalSie sukromné investicie v objeme priblizne 4,6 miliardy eur
(priblizne 3 percenta HDP).

Slabsie investicie by sa premietli aj do nalady na trhu prace. V d6sledku vypadku financovania
z eurdpskych zdrojov by z trhu prace mohlo odist celkovo vyse 22 tisic ludi a nezamestnanost by bola
kazdorocne vyssia v priemere o 0,5 percentudlneho bodu. Tlak na rast miezd by vyraznejsie povolil —
rastli by v priemere o0 0,3 percentudlneho bodu pomalsiezs.

Tieto faktory by spolu s pozastavenim Casti platieb smerujucich k domacnostiam vyustili k vyraznému
spomaleniu ich spotreby®. Znamenalo by to, Ze do konca dekady by ich spotrebné vydavky klesli
celkovo o takmer 5 mld. eur.

UZ v budicom roku by ekonomika rastla asi o 0,7 percentudlneho bodu pomalsie — teda len priblizne
poloviénym tempom oproti scendru bez zastavenia eurofondov. V dalSich rokoch by sa spomalenie
vykonu ekonomiky este viac prehibilo. V kombinacii s nevyhnutnym konsolidovanim verejnych financii
by to znamenalo, Ze do konca dekdady by sa rast ekonomiky pohyboval pod 1 percentom. Celkova strata
na redlnom HDP by v dosledku pozastavenia platieb do roku 2030 dosiahla 3,5 percenta. Ekonomika
by tak prisla celkovo o priblizne 6,7 miliardy eur. Teda o dodatocnych priblizne 1,7 miliardy eur — nad
ramec pozastavenych 5 milidrd. A to stdle za predpokladu, Ze investori nezaénu voci Slovensku
pristupovat eSte opatrnejsie. Reputaény efekt by totiz mohol byt samostatnym problémom: vyssia
rizikova prirazka®, mozné zhorsenie ratingovych hodnoteni, slabsi prilev zahrani¢nych investicii a niZsia
ddvera mdzu straty pre ekonomiku a verejné financie este prehlbit.

Vyrazné oslabenie vykonu ekonomiky, ako aj vyssich Urokovych sadzieb by sa premietli do podstatného
zhorsenia ocakavaného fiskalneho vyvoja. V désledku toho by bol uz v roku 2027 deficit verejnych
financii vy3$i 0 0,5 percenta HDP pricom do konca dekady by sa tato strata prehibila az na 1,7 percenta
HDP. Inak povedané, bez prijatia dodatocnych opatreni by prekrocil 8 percent HDP2. Nepriazniva
dynamika deficitu a slaby rast ekonomiky by sa odrazili aj na rychlejSom raste verejného dlhu. Ten by
sa tak vroku 2030 mohol priblizit ku 85 percentdm HDP. ZadlZenie krajiny by tak bolo o7
percentualnych bodov vyssie neZ bez pozastavenia platieb2.

17 Takmer dve tretiny uvazovaného vypadku eurofondov ma investi¢ny charakter.

18 pomalsi rast cien by tImil dopady na dynamiku realnych miezd (spomalenie v priemere o0 0,2 percentuédlneho bodu).

19 T4 by, vzhladom na pomalsi rast disponibilnych prijmov domacnosti, napriek spomaleniu akumulacie Gspor (v priemere
0 0,3 percentualneho bodu) kaZzdoroc¢ne rastla o takmer 2 percentualne body pomalsie.

20 Odhadovany efekt (aj po zohladneni nepriaznivejsieho vyvoja fiskalnych veli¢in) znamena narast rizikovej prirazky o 0,2
az 0,35 percentudlneho bodu.

21 7Zakladny scenar (t.j. scendr bez pozastavenia platieb) predpoklada nérast deficitu z Grovne 5,1 percenta HDP v roku 2027
na uroven 6,4 percenta HDP v roku 2030. Modelované pozastavenie platieb by viedlo k navyseniu deficitu uz v roku 2027
0 0,5 percentudlneho bodu na 5,6 percenta HDP. Tento rozdiel by pod vplyvom zhorsujucej sa makroekonomicke;j situacie
ako aj vyssich rizikovych prirazok (désledkov pozastavenia platieb) vzrastol do roku 2030 na 1,7 percenta HDP. Koncom
dekddy by deficit v scenari pozastavenia platieb dosiahol 8,1 percenta HDP.

22 7akladny scenar predpoklada narast dlhu z 66,7 percenta HDP v roku 2027 na Uroven 76,8 percenta HDP v roku 2030.
Modelované pozastavenie platieb by viedlo k navyseniu dlhu uz v roku 2027 o takmer 1 percentualny bod na uroven 67,6
percenta HDP. Tento rozdiel by pod vplyvom rychlejsSie rasticeho deficitu a pomalSieho rastu HDP v scenari s
pozastavenim vzrastol do roku 2030 na 7,4 percenta HDP. Koncom dekdady by tak dlh v scendri pozastavenia platieb
dosiahol 84,2 percenta HDP.
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Graf 5: Vplyv pozastavenia platieb na vyvoj HDP Graf 6: Vplyv pozastavenia platieb na vyvoj deficitu
v rokoch 2027 az 2030 a dlhu v rokoch 2027 aZ 2030
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Zobrazené udaje zodpovedaju rozdielom medzi medzirocnym Zobrazené udaje zodpovedaju rozdielom v deficite verejnej
rastom redlneho HDP a trovriou nomindlneho HDP v scendri spravy a vo verejnom dlhu v scendri s pozastavenim eurofondov
s pozastavenim eurofondov voci zakladnému scendru (bez ich voci zakladnému scendru (bez ich pozastavenia). Rozdiely vo
pozastavenia). Rozdiely v raste redlneho HDP su uddvané na vyvoji deficitov medzi oboma scendrmi st uddvané v percentdch
lavej osi v percentudlnych bodoch. Rozdiely v trovniach HDP na lavej osi. Rozdiely v urovni dlhov medzi oboma scendrmi
nomindlneho HDP su uddvané na pravej osi v mld. eur. su uddvané v percentdch HDP na pravej osi.
Zdroj: RRZ Zdroj: RRZ

Rozhodovacie procesy na eurdpskej trovni byvaju zdihavé, no ich dosledky mozu byt zésadné. Prave
preto netreba podceriovat signaly, ktoré prichadzaju v predstihu. Priama ekonomicka strata by prisla
v nevhodnom case konsolidaciou oslabeného rastu. Zaroven by navysSoval dodatocnu potrebu
konsolidacie, ¢cim by sa realistické dosiahnutie stanovenych fiskalnych ciefov vyznamnejsie oddialilo.
Zmrazenim eurofondov by Slovensko mohlo stratit v odiach ratingovych agentur a zahraniénych
investorov dolezitu ,kotvu“, ktora financne pomaha krajine, zabezpecuje ochranu pred prilis
negativnymi zmenami podnikatel'ského prostredia, ¢i vyrazne spomaluje zhorSovanie fiskalneho
vyvoja.

Vyznam eurofondov pre rast slovenskej ekonomiky a Zivotnej irovne obyvatelov je zasadny. V pripade
ich Uplného vypadku, ¢ize nemoznosti ¢erpat do konca tejto dekady balik v objeme priblizne 15,7
miliard eur, by krajina okrem tejto priamej straty utfzila ranu v podobe dodatocnej straty priblizne 5,1
miliardy eur v dosledku pomalsieho vykonu ekonomiky. Celkové straty by sa tak priblizili ku 21 mid.
eur. Cize na kaZdé tri pozastavené eurd dalsie dodato¢né stratené euro v ekonomike.
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