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Vezetoi osszefoglalo

Az ehavi attekintés dsszességében feszesebb és sériilekenyebb koltségvetési helyzetet mutat,
mint amit az el6z6 honapban tapasztalhattunk. A szlovak allami kéltségvetés készpénzalapon
2026 februarjanak végere 1 439,8 millio eurds hianyt ért el. Ez azt jelzi, hogy a bevételi oldal
gyengébb teljesitménye és a tobb iranybdl egyszerre ndvekvo kiadasi nyomas mar az év els6
két honapjaban jol lathatd. A helyzet azért kilondsen fontos, mert a 2026-o0s koltségvetés
eredetileg is feszes palyara épult, vagyis nem volt benne sok tartalék.

A havi adatok alapjan a bevételek februar végén éves osszevetésben 2,0 szédzalékkal
csokkentek, mikdzben a kiadasok 12,7 szazalékkal emelkedtek. A bevételi oldalon az ad6- és
jarulékbevételek gyengébb kifutasa lathatd, kilondsen a gyengébb gazdasagi kdrnyezet miatt.
A kiadasi oldalon ugyanakkor egyszerre jelentkezik a korabbi energiatamogatasok
elszamolasa, a regionalis oktatds felé iranyulo transzferek emelkedése, a Helyreallitasi
Tervhez k6t6dé kiadasok gyorsuldsa, az ezekhez kapcsolodd afateher, valamint az Eurdpai

Unio koltségvetésebe fizetett nagyobb hozzajarulas.

A koltségvetési kockazatokat az is erdsiti, hogy a Koltségvetési Felelosségi Tanacs (RRZ)
februari koltségvetési szemaforja mar 4,5 szazalékos GDP-aranyos hianyt becsult 2026-ra,
mikozben a kdltségvetesi terv 4,1 szazalékkal szamolt. A kiilonbség 565 millio euro, vagyis a
kockdzat mar nem pusztan technikai vagy &atmeneti jellegli. A Tandcs ezt kozepes
kockazatnak mindsitette, és a f0 negativ eltérésként az ado- és jarulékbevételek varhatod

elmaradasat nevezte meg.

A RRZ hosszu tava fenntarthat6sagi mutatoja tovabbra is kbzepes kockazati savban tartja a
szlovak kozpénziigyeket, mikdzben az Eurdpai Bizottsdg adossdgfenntarthatdosagi figyeldje
szerint Szlovédkia az egyetlen olyan unios tagallam, amely egyszerre szerepel magas
kockazatl kategoriaban kozéptavon és hosszu tavon is. Ez azért fontos, mert a révid tavd
koltségvetesi hiany és a hosszu tavu fenntarthatosdg most mar ugyanabba az iranyba mutat: a

jelenlegi palya csak részben kezeli a problémat.

A konszolidaciorol sz6l6 Gjabb RRZ-anyagok legfontosabb (zenete az, hogy nem elég a
kiigazitds méretérdl beszélni, az Osszetétele legalabb ilyen fontos. A kormany 2026-ra 2,7
milliard eurds konszolidacids csomagrol beszél, de A RRZ szamitasa szerint ennek tényleges,
tartds koltségvetési hatasa csak 1,6 milliard eurd korll lehet. Az intézkedések 62 szazaléka

bevételi oldali, és ezen belill is nagy a munkéat terhel6 adok stlya. Ez rovid tadvon pénzt



hozhat, de hosszabb tavon ronthatja a novekedési kilatasokat. A RRZ szerint a kiadasi oldalon
tobb, valoban tartds szerkezeti megtakaritasra lenne sziikség.

Az unids forrasok lehivasaban kozben tortént némi eldrelépés. A 2021-2027-es iddszak
egészét nézve a lehivasi arany januar vegi 12,85 szazalékrdl februar végére 14,72 szazalékra
emelkedett. A Program Slovensko esetében is hasonlé javulas lathatd. A legfontosabb
valtozés megsem csak a kifizetések gyorsuldsa, hanem az, hogy az Eurdpai Bizottsdg marcius
kdzepén jovahagyta a program modositasat, ami egyszerre hozott tobblet-el6finanszirozast és
egy €vvel hosszabb elszdmolasi horizontot. Ez jelentdsen enyhitette a 2026. évi N+3 nyomast,

de nem oldotta meg a programok egyenetlen végrehajtasat.

A honap egyéb fejleményei kozil fiskalis szempontb6l kilénésen fontos a lakossagi
allampapirok Gjabb sikeres értékesitése. Az allam 417 millio eurd értékben adott el lakossagi
papirokat, vagyis a belfoldi finanszirozasi bazis érdemben boviilt. Ez jo hir a finanszirozasi
szerkezet szempontjabol, de 6nmagaban nem ellenstlyozza a magasabb kamatkérnyezetet. A
marciusi Szlovak Nemzeti Bank (NBS)-anyag emellett arra figyelmeztetett, hogy a kozel-
keleti helyzet miatt az inflacios kockazatok ismét emelkedhetnek, ami Ujra felfelé tolhatja a

kamatpalyat és ezzel az allamadossag finanszirozasi kdltségét is.

A kiilonboz6 intézmenyek javaslatai lényegében ugyanabba az iranyba mutatnak. A RRZ
tartésabb kiadasi oldali reformokat, reélisabb bevételi feltételezéseket és szigorubb hazai
fiskalis keretet surget. A Pénzugypolitikai Intézet (IFP) fokozatos, de hiteles
hianycsokkentést, az oktatasi és egészségiigyi prioritdsok finanszirozasanak megdrzését,
valamint a strukturalis reformok végigvitelét hangsulyozza. Az NBS azt emeli ki, hogy a
konszolidacionak nem szabad felélnie a ndvekedesi potencialt: a kutatas, a digitalizacio, a
z0ld atmenet és az oktatas forrasait védeni kell, a valsagkezel6 allami tamogatasokat pedig

sziiken célzottnak és id6ben korlatozottnak kell tartani.



1. Az allami koltséegvetes jelenlegi allasa

Bevezetés

A mérciusi helyzetképben a legfontosabb kérdés mar nem az, hogy a 2026-0s koltségvetés
mennyire ambicidzus, hanem az, hogy a végrehajtas elsd honapjai alapjan mennyire tarthato.
A koltségvetés éves kereteit az elfogadott és késobb modositott fejezeti tdblak mutatjak, a
valodi fesziiltségeket azonban a havi készpénzadatok és a fliggetlen intézményi becslések
jelzik. A mostani fejezet ezért egyszerre foglalkozik az éves szerkezeti kerettel és a februar

végeig lathat6 tényleges mozgasokkal.

Fontos kiilénbség, hogy a részletes fejezeti és egyéb kozszféra-szervezeti bontasok inkabb a
koltségvetés szerkezetét mutatjadk, mig a havi sajtdanyagok a rovid tava pénzforgalmi
nyomast. A kett6t egylitt érdemes olvasni: a fejezeti szamok megmutatjak, hol
koncentralodnak a kiadasok és a finanszirozasi igények, a havi adatok pedig azt, hogy ezek a

terhek mennyire koran és milyen gyorsan jelentkeznek az év soran.

A készpénzalapu koltségvetési egyenleg alakulasa

A februar végi 1 439,8 millio eurds készpénzhiany azt jelenti, hogy a januar végi 346,6 millio
euros deficithez képest egy honap alatt tobb mint 1 milliard eurdval romlott az egyenleg. Ez
6nmagaban még nem donti el az egeész éves palyat, mert az év eleji honapokban tobb kiadasi
tétel idozitése torzithat. Ugyanakkor a romlas mértéke elég nagy ahhoz, hogy komoly

figyelmeztetésnek tekintsik.

A bevételi oldalon a februar végi adatok 77,5 millié eurds, vagyis 2,0 szazalékos éves
elmaradast mutattak. Ez kiillonosen azért kedvezdtlen, mert a 2026-0s konszolidacié mar eleve
tobb Uj bevételi intézkedésre épllt. Ha ilyen kdrnyezetben is gyenge a teljesités, akkor vagy a
makrogazdasagi hattér gyengébb a vartnal, vagy az intézkedések kifutasa lassabb, mint amire

a koltségvetés épitett.

A kiadasi oldalon ekézben 580,3 millid eurds, vagyis 12,7 szazalékos éves novekedés jelent
meg. Ez mar nem magyarazhatd egyetlen egyszeri tétellel. Az energiaar-tamogatasok korabbi
elszamolasa, az oktatasi transzferek, a Helyreallitasi Tervhez kapcsolodd nagyobb kifizetések
és az EU-hozzajarulas ndvekedése egyltt olyan nyomast hoztak létre, amely a hidnyt gyorsan

Kitolta az év elején.



Mutato 2026. januar | 2026. februar Mit jelez ez?
vége vége
Allami koltségvetési | -346,6 millid | -1 439,8 milli6 | Egy honap alatt erds
egyenleg eurd eurd romlas lathato.
Osszes bevétel 1 892,0 millié | 3 722,1 milli6 | A februari szint éves
eurd eurd alapon elmarad a
tavalyitol.
Osszes kiadas 2 238,7 millio |5 161,9 millié | A kiadasok joval
eurd eurd gyorsabban nének, mint a
beveételek.
Addbevételek 1 768,0 milli6 | 3 300,6 milli6 | A volumen nagy, de a
eurd eurd palya gyengébb a vartnal.
EU és  helyredllitasi | gyenge indulds | 211,6 millid | Az uniés pénzek lassu
tervhez kothetd bevételek eurd EU-bevétel | évkezdet utan
fokozatosan érkeznek.

Bevételi es kiadasi nyoméaspontok

A januari részletes adatokbol az latszott, hogy a tarsasagi ado, az altalanos forgalmi add es
tobb kisebb adonem mar az év elején gyengebben alakult, mikdzben a pénziligyi tranzakcios
ado és a szemelyi jovedelemadd bizonyos részletei atmeneti ellensulyt adtak. Februarban a
kép mar inkabb aggregalt formaban jelent meg: a RRZ egyértelmiien azt emelte ki, hogy fOleg

az afa és a munkat terhelé adok maradhatnak el a tervezett6l a gyengébb gazdasagi kornyezet

miatt.

Tertlet

Fobb elmozdulasok

Ertelmezés

Januari
adobevételek

Térsasagi ado -53,4 millio,
afa -28,1 millig, forrasado -
8,0 millié eurd

A ciklikus és vallalati addalapok
mar az év elején gyengebbek
voltak.

Januari
ellensulyozo tételek

Pénzigyi tranzakcios ado
+50,4 milli6, személyi
jovedelemado +28,8 millio
eurd

Az 1j ¢és technikai jellegli tételek
részben javitottak a képet, de
nem forditottak meg.

Februéri kiadasi

tobblet

Energiatdamogatasok
elszamolasa, oktatasi
transzfer, Helyreallitasi
Terv, EU-befizetés

A hiany romlaséat tobb nagy tétel
egyszerre okozta.

Tervhelyreallitas és
kapcsolodo afa

Kozvetlen tervkiadas +98,0
millié, kapcsolédd  éafa
+49,1 millié eurd

Az unios projektek gyorsulasa
rovid tavon a Kkiadasi oldalt
terheli.

Ado- és
jarulékpalya

A RRZ szerint foleg az afa
¢s a munkat terheld adok
jelentenek kockézatot

A Kkoltségvetési kockazat egyre
inkabb szerkezeti jellegii.




A kiadasi oldalon az év eleji nyomas szintén vegyes természetii. Van benne egyszeri vagy
iddzitési elem, példaul a korabbi energiatamogatasi programok lezarasa, de vannak olyan
tételek is, amelyek tartdsabban terhelik a kdltségvetést. lde tartozik az EU-koltségvetési
befizetés emelkedése, a Helyreallitasi Tervhez kapcsol6dd kozvetlen kiadasok felfutésa és a

kapcsolodo afateher. Ezek egyiitt azt jelzik, hogy a kiadasi oldal rugalmassaga tovabb sziikiil.

Eves keretek: fejezeti szerkezet és kozszféra-hattér

Tétel Elfogadott keret /

februar végi adat

Révid megjegyzés

Allami  koltségvetés | 27,77  milliard  eurd | A bevételi oldal az els§ két
dsszes bevétele elfogadott; 3,72 millidrd | hbnapban gyengébb maradt a
euré tényleges bevétel | tavalyinal.

februar vegéig
Allami  koltségvetés | 32,90 milliard eurd | A kiadasi Gtem gyorsabb volt,
0sszes kiadasa elfogadott; 5,16 milliard | mint a bevételi oldal
eurd0 tényleges kiadas | alkalmazkodasa.

februar vegéig

Készpénzforgalmi
hiany

1,44 milliard eurd februar
végeén

Ez pénzforgalmi egyenleg, nem az
ESA 2010  szerinti  éves
hianymutato.

Regionalis  oktatasi

transzferek

Eves bazison +106 millié
eurd

A béremelések és a fels6oktatasi
finanszirozas is felfelé hizta a
kiadasokat.

Energiatamogatasok

129 milli6 eurd februar
Végeigy

Ebben benne wvolt a 2025-141

athuzodo kifizetés és az idei elsO
két havi tdmogatas is.

Helyredllitdsi  Terv | 132,0 millié eurd; | A Helyredllitdsi  Terv  mar
kiadasai kapcsolédd  afa: 50,0 | februarban is er6sebben megjelent
millio euro a kiadasi oldalon.
Allamadossag-kezelés | Addssagszolgalat:  750,8 | A kamatteher és az  unids
és EU-befizetes millio euro; unios | kotelezettségek tovabbra is merev,
befizetés: 231,1 millid | nehezen csokkenthetd tételek.
eurd
Kozszféra-hattér A legnagyobb | A kdzponti koltségvetes

hattérblokkok tovabbra is
a Szocialis Biztosito, az
egészségbiztositas, a
koérhazi rendszer és az
allamadossag-kezelés

fesziltségeit ez a hattérrendszer
kozéptavon is erdsen befolydsolja.

A februar végi adatok alapjan ezt a részt mar érdemes két szinten olvasni. Az éves,
torvényben elfogadott keret tovabbra is 27,77 milliard eurd bevétellel és 32,90 milliard eurd
kiadassal szamol, de a februar 28-i pénzforgalmi teljesités mar azt mutatta, hogy az allami
koltségvetés két honap alatt 3,72 milliard eurd bevételt és 5,16 milliard eurd kiadast ért el, igy

a készpénzforgalmi hidny 1,44 millidard euréra nétt. A Pénziigyminisztérium kiilon felhivta a



figyelmet arra, hogy ez pénzforgalmi, nem ESA 2010 szerinti egyenleg, ezért az éves

hianycéllal nem vethetd Ossze egy az egyben.

A februar 28-i fejezeti attekintés ugyanakkor tovabbra sem a havi teljesitést, hanem az év
kozbeni szerkezeti elrendezddést mutatja. Ebbdl a nézdpontbol a koltségvetés fo sulypontjai
nem valtoztak: az oktatas, az egészségugy, a szocialis teriilet, a kdzlekedés, a védelem és a
kdzponti kincstari fejezet maradnak a legnagyobb koltségvetési blokkok. A februari
pénzforgalmi adatok azt is megmutattak, hol er6sodott fel a nyomas: a kiadasok koziil
kilondsen a fejezeti transzferek, a regionalis oktatas finanszirozasa, az energiatamogatasok
utdlagos Kifizetése, a Helyreallitasi Tervhez kapcsolodo raforditasok és az unids befizetés
haztak felfelé az Osszkiadast. Az egyéb kozszféra-szervezeteknél tovabbra is a Szocialis
Biztositd, az egészségbiztositas, a korhazi rendszer és az allamadossag-kezelés adja a

legnagyobb hattérterheket

RRZ-jelzések és fenntarthatosagi kép

koltségvetesi céltol

Mutatd Korabbi allapot | Mostani érték Ertelmezés
RRzZ  2026. évi | 4,4% GDP 4,5% GDP Kissé romlo, tovabbra is
hianybecslése negativ eltérés a tervhez
képest.
Eltéres a | 402 millié eurd 565 millio euré | A koltségvetési  kockazat

nott.

munkat terhel6

adok

Kockazati besorolas | Kdzepes Kdzepes A besorolas nem romlott, de
a szamok kedvezOtlenebbek.
F6 negativ tényezo vegyes év eleji | ado- és | A Kkockazat egyre inkabb
kockazatok jarulékbevételi | bevételi természetii.
elmaradas,
foleg 4afa ¢és

RRZ hosszu tavl | kdzepes kockazat | kdzepes A jelenlegi péalya tartos

fenntarthat6sag kockazat javitas nélkil nem
elégséges.

EK S1 mutatd - 6,2% GDP Kdzéptavon magas
kockazat.

EK S2 mutatd - 7,2% GDP HosszO tavon is magas
kockazat.

A rovid tavla koltségvetési palyat illetden a legfontosabb fliggetlen jelzés a RRZ februdri
koltségvetési szemaforja. Ennek alapjan a 2026. évi allamhaztartasi hiany 4,5 szazalék lehet a
GDP aranyaban, vagyis 565 millié eurdval rosszabb, mint a kdltségvetésben rogzitett cél. A
Tanacs ezt kdzepes kockdzatnak mindsitette. Kiilondsen figyelemre méltd, hogy a fé negativ

eltérés oka immar nem egyedi kiadasi tétel, hanem a gyengébb add- és jarulékpalya.



Kdzéptavon és hossz tdvon még komolyabb a kép. A RRZ hosszl tdva fenntarthatdséagi
mutatdja tovabbra is kdzepes kockézatot jelez, ami a mddszertan szerint azt jelenti, hogy
tartos koltségvetési javitds nélkiil a palya nem tekinthetd stabilnak. Az Eurdpai Bizottsag
mutatoi ennél szigoribbak: az S1 mutatd 6,2 szazalékos, az S2 mutat6é 7,2 szézalékos GDP-
aranyos kiigazitasi sziikségletet jelzett, és mindkettd a magas kockazata tartomanyba esik. A
két mutaté egyutt azt sugallja, hogy a jelenlegi palya nem csak atmenetileg feszes, hanem

szerkezetileg is sérilekeny.

Mi valtozott a malt havi 6sszefoglaléhoz képest

Februarban a hangstly még az év eleji gyengébb induldson és a januar végi részletes
pénzforgalmi szamokon volt. A mostani allapot ennél méar egy fokkal komolyabb: nem
pusztan gyenge rajtrol beszéliink, hanem arrol, hogy februar végére a hiany tébb mint
négyszerese lett a januar végi eértéknek. Ezzel parhuzamosan a fliggetlen hianybecslés is

romlott.

Uj elem az is, hogy a rovid tavi koltségvetési kockéazat és a hosszd tavi fenntarthatosagi
kockazat most egyértelmiibben 6sszekapcsolodik. A februari anyagban a fenntarthatosag meg
inkdbb hattérként jelent meg, most viszont a RRZ és az Eurdpai Bizottsag mutatoi alapjan mar
vilagos, hogy a gyenge bevételi palya, a magasabb kamatteher és a szerkezeti kiadasi nyomas

ugyanannak a problémanak kiilonb6z6 megjelenései.

Osszegzés

A koltségvetési helyzet marcius végérol visszanézve kedvezdtlenebbnek latszik, mint amit a
februarban lathattunk. A pénzforgalmi hiany gyorsan nétt, a bevételi oldal nem ad elég erés
tamaszt, a kiadasi oldalon pedig tébb nagy tétel egyszerre tolja felfelé a deficitet. A rovid tavu
végrehajtasi kockazatot ezért ma mar nem lehet kilon kezelni a kozéptava fenntarthatdsagi
kérdésektdl. Ha a bevételek nem erdsddnek, és a kiadasi oldalon sem jelennek meg tartds

szerkezeti korrekcidk, a 2026-0s cel egyre nehezebben lesz tarthatd.

Forrasok

e Ministerstvo financii SR: Bilancia Statneho rozpoc¢tu k 31.1.2026 -
https://www.mfsr.sk/sk/media/tlacove-spravy/bilancia-statneho-rozpoctu-k-31-1-
2026.html



Ministerstvo ~ financii SR: Bilancia $tatneho rozpo¢tu k  28.2.2026
https://www.mfsr.sk/sk/media/tlacove-spravy/bilancia-statneho-rozpoctu-k-28-2-
2026.html

Rozpocet.sk: Kapitoly — schvalené / upravené; Ostatné subjekty verejnej spravy —
https://www.rozpocet.sk/web/#/rozpocet/VS/kapitoly/0 ;
https://www.rozpocet.sk/web/#/rozpocet/OSVS/subjekty/0

Rada pre rozpoctovi zodpovednost: Rozpocltovy semafor 2026/02
https://www.rrz.sk/rozpoctovy-semafor-2026-02/

Rada pre rozpoctovi zodpovednost: Ukazovatel dlhodobej wudrzatelnosti —
https://www.rrz.sk/ukazovatel-dlhodobej-udrzatelnosti/

Rada pre rozpoctovii zodpovednost: Podla EK je Slovensko jedind krajina vo
vysokom riziku verejnych financii v oboch dlhodobych a strednodobych indikatoroch.
https://www.rrz.sk/podla-ek-je-slovensko-jedina-krajina-vo-vysokom-riziku-

verejnych-financii-v-oboch-dlhodobych-a-strednodobych-indikatoroch/



2. Konszolidacios palya és fiskalis minoség

Bevezetés

A konszolidaciordl sz616 vita a tavasz elejére érzékelheten elmozdult. Néhany honapja még
foleg arrdl folyt a szakmai vita, hogy mekkora kiigazitdsra van sziikség. A mostani RRZ-
anyagok viszont mar elsésorban azt kérdezik, hogy a kiigazitds milyen szerkezetli, mennyire
tartdés, mennyire novekedésbarat, és mennyire kényszerit ki Ujabb megszoritdsokat a
kovetkezd ¢években. Ez lényegi valtds, mert nem a csomagméretet, hanem a valddi

koltségvetési hatast teszi a kozéppontba.

Nem csak a méret, hanem az dsszetétel is szamit

A RRZ szerint a 2026-ra bejelentett, 2,7 milliard eurds konszolidaciés csomag tényleges
koltségvetesi javitdo hatasa kisebb, nagyjabol 1,6 milliard eurd lehet. Vagyis a csomag
névleges mérete és tartds hatdsa kdzott nagy rés nyilik. Ez részben abbdl adodik, hogy a
bevételi tételek egy része kedvezotlen makrogazdasagi kornyezetben miikddik, részben abbol,

hogy a kiadasi oldalon szereplé megtakaritasok egy része nem tekinthetd valdban tartésnak.

Elem Bejelentett vagy RRZ szerinti Mit jelent ez?
célzott érték tényleges hatas
2026. évi konszolidacios | 2,7 milliard eurd kb. 1,6 milliard | A névleges csomag
csomag euro j6 része nem fordul
at tartos
egyenlegjavulasba.
A 2026. évi hianycél 4,1% GDP kb. 4,5% GDP A csomag a RRZ

szerint nem elég erds
a cél teljesitéséhez.

Bevételi oldali arany nagy saly kb. 62% A Kiigazitas foként
ado- és jarulékoldali.

Munkat terhelé adok | magas kb. 42% A foglalkoztatas es

sulya ndvekedés
szempontjabol
kedvezotlenebb
Osszetétel.

Nem  tartds  kiadasi | nem részletezett kb. a Kkiadasi | NG a késébbi

megtakaritas intézkedések Ujrakonszolidacio

egyharmada kockazata.

A Tanacs értékelése szerint a csomag mintegy 62 szadzaléka bevételi oldali. Ezen belil is
kiilondsen nagy a munkat terhelé adok aranya, nagyjabol 42 szazalék. Ez fiskalis értelemben

rovid tavon hatékony lehet, de ndvekedési oldalrol kedvezdtlenebb, mint az olyan



megoldasok, amelyek az allami miikodési kiadasok visszafogasara, a nem addjellegii

bevételek erdsitésére vagy a kevésbé torzité adokra tamaszkodnak.

A RRZ réadésul arra is felhivja a figyelmet, hogy a kiadéasi oldalon tervezett megtakaritasok
kortilbeliil egyharmada nem allando jellegli. Ez azért probléma, mert a koltségvetésnek nem
egyszeri javulasra van sziiksége, hanem olyan palyara, amely késébb sem omlik vissza. Ha
egy csomag nagy része ideiglenes, akkor a kovetkezé években Ujabb és Ujabb korrekciokat

kell keresni.

A konszolidacios csapda kockazata

A RRZ , konszolidacios csapdarol” szolo anyaga azért fontos, mert megmutatja: 6nmagaban a
hianycsokkentés ténye még nem garantalja a sikeres palyat. Ha a konszolidacio olyan
szerkezetben valosul meg, amely visszafogja a novekedést, gyengiti a munkaerépiacot vagy
alulfinanszirozza a jovobeni termelékenységet javitd beruhdzéasokat, akkor néhany év mulva
ismét Ujabb kiigazitasra lesz sziikség. VVagyis a ma rosszul megvalasztott eszk6z holnap ujabb

megszoritasokat kényszerithet Ki.

A Tanacs szerint a sikeresebb konszolidacids stratégia els6sorban az allam miikddési
koltségeinek csokkentésére és a nem addjellegli bevételek erdsitésére tamaszkodik. Ezzel
parhuzamosan tobb mozgastér marad a gazdasagi aktivitast terheld adok mérséklésére és a
termelékenységet javito allami beruhazasok fenntartasara. Ez a logika nem gyorsabb, hanem

fenntarthat6bb Kkiigazitast igér.

A szamitasok szerint, ha a jelenlegihez hasonld szerkezeti konszolidacidé ismétlédik meg
2028-ig, akkor a kovetkezd évtizedben még mintegy 1,4 milliard eurdnyi, mai dron szamolt
plusz allandé intézkedésre lehet sziikség. A RRZ ezt nagyjabol 32 szazalékos
hatékonysagveszteségként irja le. Ez egyszerlibben fogalmazva azt jelenti, hogy a rossz

szerkezetli konszolidacié hosszabb tavon dragabb.

Kamatkiadasok és az elmaradt megtakaritas ara

A marciusi RRZ-anyagok egyik legerdsebb lizenete a kamatkiadasokkal kapcsolatos. A
Tanacs azt becstlte, hogy ha a kormany a 2024-ben kijelolt eredeti palyan haladt volna
tovabb, vagyis 2027-re elérte volna a 3 szazalékos hianyt és ezt kdvetden is folytatta volna a
csokkentést, akkor 2030 végére az éves kamatmegtakaritds meghaladhatna az 1,3 milliard
eurdt. Ugyanezen forgatokdnyv mellett a bruttdé addssag mintegy 30,6 milliard eurdval lenne

alacsonyabb.



A kamatkiadds azért kulcsfontossagl, mert ez az a tétel, amely nem finansziroz
kdzszolgaltatast, nem javitja kozvetlenil a versenyképességet, és politikailag is nehezen
alakithaté at. Ha a fiskalis hitelesség romlik, a magasabb kamat egy id6 utan kiszoritja a
hasznosabb kiadasokat. A Tanacs szerint éppen ezért a hianycsokkentés elmaradasa nem csak

elméleti kérdés: nagyon gyorsan pénzben mérhetd koltsége lesz.

A masik fontos figyelmeztetés az, hogy ha 2026 utdn nem jonnek tovabbi intézkedések, a
hiany 2030-ra ismét 6,4 szazalékig n6het. Ez mar egyértelmiien olyan palya, amely mellett az
addssag ujra gyorsuld novekedésbe fordul. A marciusi anyagok tehat nem egyszerlien azt
mondjak, hogy tovabbi konszolidéacié kell, hanem azt is, hogy a halogatasnak mar révid idén
beliil komoly &ra van.

Mi valtozott a mult havi 6sszefoglalohoz képest

A mostani anyaghoz képest az el6z6 havi anyagban még kevesebb szamszerli bizonyiték allt
rendelkezésre arrol, hogy a csomag szerkezete mennyiben gyengiti a késobbi palyat. A
marciusi RRZ-kozlések ezt a kérdést sokkal konkrétabba tették: megjelent a tényleges és a
bejelentett hatas kozti rés, megjelent a szerkezeti hatékonysag kérdése, és megjelent a

kamatmegtakaritas elmaradasanak ara is.

Uj elem tovabba a koltségvetési szemafor mddszertani kiegészitése is, amely a hiany mellett
mar az europai kiadasi palya és a hazai kiadasi limitek teljesulését is hangsulyosabban kdveti.
Ez fontos, mert a fiskalis vita ezzel atkeriil az egyszerli éves hianycéltol a szélesebb

intézményi fegyelem iranyaba.

Osszegzés

A konszolidéaciordl szolo legfrissebb anyagok alapjan a legfébb probléma nem az, hogy nincs
kiigazitas, hanem az, hogy a mostani szerkezet csak részben oldja meg a bajt. A bevételi
oldali tulsuly, a munkét terhel6 adok erds szerepe és a nem teljesen tartdos kiadasi
megtakaritasok egyltt azt eredményezhetik, hogy a jelenlegi csomag rovid tavon javit,
kdzéptavon viszont Ujabb intézkedéseket kényszerit ki. A kamatkiadasi palya miatt ennek a

halogatasnak mar most is latszik az ara.

Forrasok



Rada pre rozpoctovi zodpovednost: Nezélezi len na velkosti konsolidacie, ale aj na
jej Struktare — https://www.rrz.sk/nezalezi-len-na-velkosti-konsolidacie-ale-aj-na-jej-
strukture/

Rada pre rozpoctovii zodpovednost: Ako sa vyhnat konsolidaénej pasci —
https://www.rrz.sk/ako-sa-vyhnut-konsolidacnej-pasci/

Rada pre rozpoc¢tova zodpovednost: Ako sa vyhnut' konsolida¢nej pasci — technicky
material — https://www.rrz.sk/ako-sa-vyhnut-konsolidacnej-pasci-technicky-material/

Rada pre rozpoctovu zodpovednost: Dodrzanie planovan¢ho zniZovania deficitu
verejnych financii by prinieslo vyrazné Gspory v uUrokovych nékladoch -
https://www.rrz.sk/dodrzanie-planovaneho-znizovania-deficitu-verejnych-financii-by-
prinieslo-vyrazne-uspory-v-urokovych-nakladoch/

Rada pre rozpoctova zodpovednost: Rozpoctovy semafor bude odhadovat’ odchylku
vo vydavkovych limitoch kumulativne a s vynimkou na obranu -
https://www.rrz.sk/rozpoctovy-semafor-bude-odhadovat-odchylku-vo-vydavkovych-

limitoch-kumulativne-a-s-vynimkou-na-obranu/



3. Europai unios forrasok lehivasa

Bevezetés

Az uniés forrasok felhaszndldsa tovabbra is kettds jelentéségli. Egyrészt kozvetleniil
finansziroz beruhazdsokat, masrészt a koltségvetési hidny és a nodvekedési Kkilatasok
szempontjabol is meghatarozo, hogy az allam mennyire tudja idében lehivni a szdmara mar
rendelkezésre all6 forrasokat. A mostani fejezetben ezért nem csak az @sszesitett lehivasi
aranyokat mutatjuk be, hanem azt is, hogy az el6z6 honaphoz képest hol latszik elérelépés és

hol maradt meg a lemaradas.

A Kkorabbi idoszak lezarasa és a mostani keret értelmezése

A 2014-2020-as idOszak lezarasa koriil tovabbra is kétféle szamozassal lehet talalkozni. A
korabbi kommunikacid szerint Szlovakia az elérhetd unids forrasok 99,83 szazalékat
hasznalta fel. A februar végi melléklet ugyanakkor az aktualizalt jogi és elszamolasi keretben
mar 106,11 szazaléknyi jovahagyott EU-forrasu kiadast mutat. A két szam nem feltétlendl
mond ellent egymasnak: mas mutatot ragadnak meg. A lényeg az, hogy a regi ciklus
adminisztrativ lezarasa elOrehaladt, a végsd biztositékcsomagot pedig 2026 februarjaban

kildték meg a Bizottsagnak.

A 2021-2027-es idoszakban Szlovakia 0Osszesen 12,79 milliard eurd unidés forrassal
szamolhat. Ennek legnagyobb része a Program Slovensko keretében all rendelkezésre,
emellett Kisebb hataron atnyuld és szakagi programok egeszitik ki a keretet. A kérdés mar
nem az, hogy van-e forrds, hanem az, hogy a projekt-el6készités, a Kkifizetések és az

adminisztrativ teljesités mennyire képes lépést tartani a hataridokkel.

Aktualis lehivési helyzet 2026. februar végeén

A februar végi allapot szerint a 2021-2027-es ciklus teljes lehivasa 1 882,95 milli6 eurdnal
tartott, ami 14,72 szézalékos aranynak felel meg. Ez januar végéhez képest érzékelhetd
elérelépés, hiszen akkor az Osszesitett arany 12,85 szazalék volt. A Program Slovensko
onmagaban 1 853,27 millid eurds lehivast mutatott, ami ugyancsak 14,72 szazalékos

teljesitést jelent.

A februar és marcius forduldjanak legnagyobb Gjdonsdga mégsem csak a plusz kifizetés,
hanem a program mddositasa. Az Eurdpai Bizottsag marcius 18-an jovahagyta a Program

Slovensko éatdolgozasat az ugynevezett modernizalt kohézids politika jegyében. Ennek



részeként a program mintegy 10 szazalékat, nagyjabol 1,2 milliard eur6t Uj stratégiai unios
prioritdsokra csoportositottdk at, és Szlovékia 1,37 milliard eurd tdbblet-eléfinanszirozast

kapott. Az elszamolhat6sagi horizont egy évvel meghosszabbodott, 2030 végéig.

Ez a modositds a 2026. évi N+3 kényszert nagyon jelentésen enyhitette. Mig a februari
mintdban még tobb mint 2 millidrd eurds nagysagrendi teljesitési kényszer latszott az év végi
mérfoldkéhoz, addig a program modositasa €s az 0j eldfinanszirozas utan a nemzeti szinten
még szikséges dsszeg mar csak 420,23 millié eurd. Ez nagy kdnnyebbség, de nem jelenti azt,
hogy a program végrehajtasa automatikusan jo palyara ker(lt volna.

Program / dsszesités Januar végi Februar végi Valtozéas
allapot allapot
2021-2027 6sszesen |1 644,31 millié | 1 882,95 millio | +238,64 millié euro;
eurod; 12,85% eurd; 14,72% +1,87 szézalékpont
Program Slovensko 1 617,00 millio |1 853,27 millio | +236,27 millio euro;
eurod; 12,84% eurd; 14,72% +1,88 szézalékpont
Interreg SK-CZ 0,008 milliard | 9,89 millio euro; | Mérsékelt javulas
euro; 9,49% 11,59%
Program / 6sszesités Januar vegi Februar végi Valtozas
allapot allapot
Interreg SK-AT 0,004 milliard | 4,18 millié euro; | Lassu javulas
euro; 7,25% 7,53%
INTERACT IV 0,015 milliard | 15,61 millidé euro; | A legerésebb teljesitési
euro; 33,10% 34,69% arany
Halaszati program 0% 0% Tovabbra sincs
tényleges lehivas

Alapok és célteruletek szerinti kep

Az alapok koziil tovabbra is az Eurdpai Szocialis Alap Plusz teljesit a legjobban, mikézben az
Europai Regionalis Fejlesztési Alap és a Kohézios Alap lehivasa még mindig lassabb. Ez arra
utal, hogy a szocialis és human tipust programok adminisztrativ és projekt-elokészitési oldala
jobban halad, mint a nagyobb infrastrukturalis vagy regionalis beruhazasoké. A Méltanyos

Atmenet Alapnal is csak mérsékelt eldrelépés latszik.

A célpolitikai bontasban a CP4, vagyis a szocidlis és befogadd Eurdpa célteriilet maradt a
legerdsebben teljesitd pillér, 25,31 szézalékos lehivassal. A CP2, vagyis a z0ld dtmenet mar
15,38 szazaléknal tart, ami javulas a januari 14,08 szadzalékhoz képest. A leggyengébb
tovabbra is a CP5, vagyis a helyi fejlesztési irany, amely februar végén is csak 2,07
szazaléknal allt. Ez arra utal, hogy a teriileti, helyi és kdzosségi fejlesztési programok

végrehajtasi oldala még mindig nem elég erds.



Alap Allokécio Lehivas 2026. Felhasznélasi
februér végén arany

EFRR 7 455,37 millié | 780,68 milli6 eurd 10,47%

euro

Kohézios Alap 2 472,81 milli6 | 290,94 milli6 eurd 11,77%

euro

ESF+ 2 392,36 milli6 | 780,84 milli6 eurd 32,64%

euro

Méltanyos Atmenet Alap | 459,02 milli6 | 30,49 millié euro 6,64%

euro

Halaszati program 15,23 milli6 eurd | 0 euro 0,00%

Célpolitika Januéri Februari Megjegyzés
arany arany

CP1 — Versenyképesség 4,59% 4,84% Csak lassu javulas, tovabbra
is gyenge indulas.

CP2 — Z6ld atmenet 14,08% 15,38% Lathato el6relépés, de még
messze van az  érett
végrehajtas.

CP3 - Mobilitas  és | 6,88% 9,37% A legnagyobb havi ugrasok

halézatok egyikét mutatja.

CP4 — Szocidlis és befogado | 22,27% 25,31% Tovabbra is ez a legerdsebb

Europa pillér.

CP5 — Helyi fejlesztés 1,21% 2,07% Még mindig nagyon
alacsony szint.

FST — Méltanyos Atmenet 5,60% 6,03% Javuléds van, de tovabbra is
mersékelt.

Technikai segitségnyujtas 18,76% 22,69% Az adminisztrativ kapacitas
oldala gyorsabban halad.

Mi valtozott a februari 6sszefoglalohoz képest?

Az el6z6 havi forrdsok szerint a 2021-2027-es ciklus lassan haladt, és a 2026-0s N+3

mérfoldko teljesitése komoly kockazat volt. Ehhez képest most két fontos valtozas lathato. Az

els6 a tényleges lehivasi arany javulasa: a teljes ciklus és a Program Slovensko esetében is

kozel két szazalékpontos emelkedés tortént egyetlen honap alatt. A masodik, még fontosabb

valtozas az intézményi kornyezet enyhiilése: a program modositdsa, az extra el6finanszirozas

és a hosszabb elszamolasi horizont miatt az azonnali év végi nyomas sokkal kisebb lett.

Ez azonban nem jelent teljes megnyugvast. A februari mintahoz képest ugyan tébb program

gyorsult, de a lehivds még mindig erdsen kétsebességes. A CP4 és részben a CP2 jol halad, a

CP5 és tobb beruhazasintenziv teriilet viszont tovabbra is le van maradva. ROviden: a

kockdzat a mostani honapban nem eltlint, hanem 4&talakult. Kevesebb az azonnali

hatariddnyomads, de valtozatlanul nagy a végrehajtasi mindség jelentdsége.




Osszegzés

Az unibés forrasok lehivasaban 2026 februérjanak végére tényleges javulas latszik, és a
program maddositdsa atmenetileg lényegesen kényelmesebb helyzetet teremtett a 2026-0s
mérfoldkdvek szempontjabol. Ez jo hir a koltségvetésnek és a beruhazési ciklusnak is. A
szerkezeti probléma azonban tovdbbra is az, hogy a programok vegrehajtdsa nagyon
egyenetlen. A legfontosabb feladat ezért nem egyszerlien a pénz lehivasa, hanem a projekt-

elokeészités és a végrehajtas mindségének javitasa.
Forrasok

e Ministerstvo financii SR: Cerpanie SF a KF k 31.01.2026 (tlaova sprava)

e Ministerstvo financii SR: https://www.mfsr.sk/files/archiv/42/Tlacova-sprava.pdf
e Ministerstvo financii SR: https://www.mfsr.sk/files/archiv/84/Priloha-1.pdf

e Ministerstvo financii SR: https://www.mfsr.sk/files/archiv/83/Priloha-2.pdf



4. Egyeb fiskalis és pénzlgyi fejlemények

Bevezetés

A havi koltsegvetesi kép értelmezéséhez mindig érdemes kildn figyelni azokra a hirekre is,
amelyek nem kdzvetlenll a hianyrdl szolnak, de a finanszirozasi kornyezetet, a befektetdi
bizalmat vagy a jovébeni kamatpalyat er0sen befolyasoljak. A mostani iddszakban harom
ilyen témat érdemes kiemelni: a lakossdgi allampapirok UGjabb kibocsatasat, a
pénzugyminiszter eurdpai bizottsagi targyalasat, valamint a kamatkornyezetet érinté jabb

NBS-figyelmeztetést.

Lakossagi allampapirok: eros kereslet, de nem ingyenes bizalom

A marciusi lakossagi allampapir-értékesités fiskalis szempontbol kedvezé fejlemény. Az
allam a tervezett 400 millid eurds keretet végul 417 millid euréra emelte, és ebben a
megemelt volumenben is sikerilt értékesitenie a papirokat. A ket konstrukcio kozil a két eves
Investor Il sorozat teljesen elfogyott, rdadasul a kereslet miatt 50 millio euréval meg is

emelték az eredeti keretet. A legerdsebb értékesitesi napon 245 millio euronyi vasarlas tortént.

A fiskalis jelentoség kettds. Egyrészt ez bdviti a belfoldi finanszirozési bazist, ami
valsdgosabb nemzetk6zi iddszakokban értékes stabilizald tényezd. Masrészt a lakossagi
allampapir akkor igazan hasznos, ha nem egyszeri kampanyeszkéz marad, hanem tartdsan
beépll az allamadossag finanszirozasi mixébe. A minisztérium szerint a program mar most a
brutt6 allamaddssag tobb mint 1,1 szazalékat finanszirozza. Ez j6 irany, de az 6sszk6ltség és a

kamatkdrnyezet tovabbra is szamit.

Eurdpai targyalasok: megtakaritasi és beruhézasi unio, fizetesi

modernizaci6

A pénzligyminiszter marcius 12-i targyalasa Maria Luis Albuquerque unios biztossal inkabb
kozvetett fiskalis jelentdségli, de mégis figyelmet érdemel. A targyalds egyik {0 témdaja az
Ugynevezett megtakaritasi és beruhazasi unié volt, vagyis az, hogy az unios pénzugyi rendszer
miként tudna tobb magadnmegtakaritast és tOkepiaci forrast a beruhazasok felé terelni. Szlovak
szempontbol ez azért érdekes, mert a gyengébb ndvekedés és a feszes koltségvetési tér mellett

minden olyan kezdeményezés fontos, amely a maganforrasok szerepét erdsiti.

A minisztérium a targyalason a lakossagi allampapirok sikerét is kiemelte, valamint jelezte,

hogy késziil a QR-kdodos fizetések bevezetésére. Utdbbi 6nmagéaban nem fiskalis intézkedés,



de a fizetési infrastruktira modernizaldsa hosszabb tavon a gazdasdg fehéredését, az
adminisztracid egyszerlsitését és a pénziigyi kozvetités hatékonysagat is javithatja. Vagyis ez
a téma ugyan nem a hianyrél szol, de jol illeszkedik a finanszirozési kdrnyezet

korszerusitésének tagabb képébe.

Kamat- és inflacios kockazatok: az NBS figyelmeztetése

Az NBS azt hangsulyozta, hogy a kozel-keleti helyzet, kiilon6sen az Irdnnal kapcsolatos
haborus kockézat ismét megvaltoztathatja az euré6vezeti kamatpalyat. Peter KaZzimir szerint a
konfliktus az energiaarakon keresztiil Gjabb inflaciés nyomast okozhat, ami gyorsabb vagy
korabbi kamatemeléshez vezethet az Eurdpai Kozponti Banknal. A piac a nyilatkozat utan

ndvelte annak valosziniiségét, hogy juniusig kamatemelés johet.

Ez a koltségvetés szempontjabdl nem elméleti kérdés. Szlovakia allamadossag-finanszirozasi
koltsége mar most is érzékenyen reagal a kamatkornyezetre, és a kamatkiadasok a
koltségvetesi fesziltség egyik legfontosabb tartds forrasava valtak. Kazimir ezért nemcsak
monetaris, hanem fiskalis szempontbol is fontos megjegyzést tett: a kormanyoknak az
energiadrak vagy mas kiilsé sokkok esetén csak sziiken célzott €s szigortian idében korlatozott

tamogatasokban kellene gondolkodniuk. Ez kdzvetlen koltsegvetési izenet is.

Osszegzés

A honap egyéb fejleményei Osszességében vegyes képet adnak. A lakossagi allampapir-
program rovid tdvon erdsiti a finanszirozasi bazist, az europai targyaldsok a pénziigyi
kozvetités modernizacidjanak irdnyaba mutatnak, ugyanakkor a kamat- és inflacios
kockéazatok ujra emelkedtek. Ez a kombinacio azt jelenti, hogy a kdltségvetés szempontjabol a
finanszirozéds oldala ugyan valamelyest stabilabb lett, a kiilsé kamatkdrnyezet viszont ujra

kedvezétlenebb iranyba mozdulhat.

Forrasok

e Ministerstvo financii SR: Dlhopisy l'udi opét’ Gispesné, Stat predal cenné papiere za 417
milionov eur — https://www.mfsr.sk/sk/media/tlacove-spravy/dlhopisy-ludi-opat-
uspesne-stat-predal-cenne-papiere-za-417-milionov-eur.html

e Ministerstvo financii SR: Minister financii rokoval s eurokomisarkou -
https://www.mfsr.sk/sk/media/tlacove-spravy/minister-financii-rokoval-

eurdkomisarkou.html



e Narodna banka Slovenska: Utok na Irdn meni situiciu a mdZe priniest zmeny
arokovych sadzieb — https://nbs.sk/aktuality/utok-na-iran-meni-situaciu-a-moze-

priniest-zmeny-urokovych-sadzieb/



5. Intézményi javaslatok a helyzet javitasara

Bevezetés

Ebben a z&r6 fejezetben azokat a javaslatokat foglaljuk dssze, amelyek a vizsgalt anyagokban
ténylegesen megjelennek A RRZ, az IFP és az NBS oldalérol. A hangsuly azon van, hogy a

harom intézmény milyen iranyokat tart sziikségesnek a fiskalis helyzet javitdsahoz.

A RRZ javaslatai

A RRZ anyagainak kdzos lizenete az, hogy a jelenlegi palya csak akkor valhat hitelessé, ha a
koltségvetési kiigazitds nagyobb része tartds és szerkezeti jellegli lesz. A Tanécs ezért a
miikodési kiadasok visszafogéasat, a nem adojellegli bevételek nagyobb szerepét, a munkat
terhelé adoktol valo nagyobb tavolsagtartiast és a termelékenységet javitd beruhazasok
vedelmét hangsulyozza. A koltségvetési szemafor modszertani valtoztatasaibdl az is latszik,
hogy a Tanacs egyre nagyobb jelentdséget tulajdonit a hidny mellett a kiadasi limitek és az

eurodpai kiadasi szabalyok teljesitésének is.

A RRZ emellett vildgosan besz¢l a hazai fiskalis keret megerdsitésének sziikségességérdl. Az
Uuj europai szabdlyokat Szlovakia szempontjabol tul megengedonek tartja, ezért
ambiciozusabb, hitelesebb hazai megkdzelitést sirget. A hosszu tavd fenntarthatosagi
anyagban az is megjelenik, hogy a palya tartdssagahoz azonnali és tartos koltségvetesi javitas,
illetve bizonyos szakpolitikai parameéterek mddositasa, kuléndsen a nyugdijrendszer tertletén,

elkertlhetetlen lehet.

Az IFP javaslatali

Az IFP friss prognoézisai és stratégiai anyagai inkabb a fokozatos, de hiteles koltsegvetési
alkalmazkodast hangsulyozzak. A februari addprogndzis azt lzeni, hogy a bevételi oldalon
nem érdemes tulzott optimizmusra épiteni: a gyengébb makrogazdasagi hattér az afa- és
munkajovedelmi addkat lefelé hizhatja, a tarsasagi ado kiinduld bazisa pedig alacsonyabb
lett. Ebbol az kovetkezik, hogy a koltségvetési tervezésben konzervativabb bevételi

feltételezésekre van szlikség.

A 2025-6s elérehaladasi jelentés és a 2026-0s koltségvetési tervanyag alapjan az IFP azt is
hangsulyozza, hogy a deficitet fokozatosan 3 szazalék kozelébe kell csékkenteni, ehhez pedig
tovabbi intézkedésekre lesz szlikség 2026-ban és 2027-ben is. Az IFP anyagai k6zben nem azt

javasoljak, hogy minden beruhézasi és fejlesztési teriiletet vissza kell vagni. Epp ellenkezéleg:



az oktatas, az egészsegiigy, az energiahatékonysag, valamint a tudomany és kutatas teriletén a
reformok és a hatékony beruhdzésok tovabbvitelét fontosnak tartjak.

Az NBS javaslatai

Az NBS a sajat koltségvetési elemzésében és kapcsolddd megszolalasaiban azt hangsulyozza,
hogy a konszolidacié nem lehet tisztdn mechanikus hianyfaragas. A jegybanki megkozelités
szerint a ndvekedési potencialt javitdé kiadasok — Kkilonosen a Kkutatds-fejlesztés, a
digitalizacio, a zold atmenet és az oktatas — kulcsterliletek maradnak. A fiskalis palya csak
akkor lesz hosszabb tavon stabil, ha ezek a kiaddsok nem szorulnak ki teljesen a rovid tavu

hianykezelés miatt.

Az NBS emellett a hosszabb tavi els6édleges egyenleg javitasat és az adossagrata tartds
letOréset tartja sziikségesnek. A kamatkockazatokrol sz6l6 friss marciusi megszoélalasbdl az is
kovetkezik, hogy valsdghelyzetben csak sziiken célzott €s atmeneti allami tamogatasokkal
érdemes reagalni. Ez azért Iényeges javaslat, mert a széles korti, draga kompenzaciok gyorsan

felborithatjak a koltségvetési palyat, mikézben a problémat csak ideiglenesen kezelik.

Intézmény Kiemelt javaslat Gyakorlati jelentes a

koltségvetésre

RRZ Tartosabb kiadasi oldali | A hianycsokkentes  kevéshé
reformok, milkodési | tamaszkodna torzitd adodkra és
koltsegcsokkenteés, redlisabb | egyszeri tételekre.
bevételi feltételezések

RRZ Erésebb hazai fiskalis keret és | A hitelesség néne, a
szigorubb kdzéptava fegyelem kamatkiadasi nyomas

mérséklédhetne.

IFP Konzervativabb bevételi | Kisebb lenne a tervezesi hiba és
prognozis és fokozatos, hiteles | az évkozi korrekcid kenyszere.
hianycsokkentés

IFP A reformok folytatasa oktatasban, | A rovid tavu fiskalis
egészségugyben, energidban, | alkalmazkodas mellett is
tudomanyban javulhat a ndvekedési alap.

NBS A ndvekedési potencialt javitd | A konszolidacié kevésbé rontana
beruhazasok védelme a kozéptavl Kibocsatast és az

adoalapokat.

NBS Valsaghelyzetben csak celzott és | Csokken a nagy, ismétl6do
idében korlatozott tamogatasok kompenzacios programok

fiskalis kockazata.




Kdz06s Uzenetek

A hérom intézmény hangvétele eltérd, de a Iényeg kozel all egymashoz. El6szor is mindegyik
szerepld azt ilizeni, hogy az egyszeri vagy rovid életli intézkedések Onmagukban nem
elegendOk. Masodszor mindharom intézmény hangsulyozza, hogy a konszolidacié mindsége
legaldbb olyan fontos, mint a mennyisége. Harmadszor egyik intézmény sem azt javasolja,
hogy a novekedés szempontjabdl kulcsfontossdgu beruhdzasokat teljesen hattérbe kellene

szoritani.

Ha nagyon roviden kell 6sszefoglalni a kdzos szakmai iranyt, akkor az a kdvetkezo: realisabb
tervezés, tartdosabb kiadasi reformok, jobb mindségli beruhdzasok, hatékonyabb unids
forrasfelhasznalas és hitelesebb kdzéptavu fiskalis keret. A kilonbségek inkabb az egyes

intezmények hangsulyaiban vannak, nem az alapdiagnozisban.

Osszegzés

A vizsgalt intézmeényi javaslatok alapjan a helyzet javitasahoz nem egyetlen latvanyos
beavatkozasra, hanem kovetkezetesebb fiskdlis mindségjavitasra van sziikség. A rovid tava
hianycsokkentés dnmagaban kevés, ha kozben a szerkezet rontja a novekedést vagy ujabb
késObbi kiigazitast kényszerit ki. A kozds szakmai allaspont ezért lényegében az, hogy
tartdsabban kell javitani a kiadasi oldalt, redlisabban kell tervezni a bevételeket, és védeni kell
azokat a beruhazasokat, amelyek nélkul a gazdasag kodzéptava teljesitménye is gyengébb

maradna.

Forrasok

e Rada pre rozpoctovi zodpovednost: Nezalezi len na velkosti konsolidacie, ale aj na
jej struktare — https://www.rrz.sk/nezalezi-len-na-velkosti-konsolidacie-ale-aj-na-jej-
strukture/

e Rada pre rozpoctovi zodpovednost: Ako sa vyhnat konsolida¢nej pasci —
https://www.rrz.sk/ako-sa-vyhnut-konsolidacnej-pasci/

e Rada pre rozpoctovi zodpovednost: Ukazovatel dlhodobej udrZatelnosti —
https://www.rrz.sk/ukazovatel-dlhodobej-udrzatelnosti/

e Institat finan¢nej politiky: 85. =zasadnutie vyboru pre dafové prognézy -—
https://ifp.sk/85-zasadnutie-vyboru-pre-danove-prognozy/

e Institat financnej politiky: Navrh rozpoctového planu SR na rok 2026 -
https://ifp.sk/navrh-rozpoctoveho-planu-sr-na-rok-2026/



e Institat financnej politiky: Vyrocna sprava o pokroku Slovenskej republiky 2025 —
https://ifp.sk/vyrocna-sprava-o-pokroku-slovenskej-republiky-2025/

e Narodna banka Slovenska: Analyza rozpoctu verejnej spravy SR na roky 2026 — 2028
— https://nbs.sk/komentare/analyza-rozpoctuverejnej-spravy-srna-roky-2026-2028/

e Narodna banka Slovenska: Utok na Irdn meni situiciu a mdZe priniest zmeny
Urokovych sadzieb — https://nbs.sk/aktuality/utok-na-iran-meni-situaciu-a-moze-
priniest-zmeny-urokovych-sadzieb/



MEGVALOSULT
A MAGYAR KORMANY
TAMOGATASAVAL

% -
BETHLEN GABOR

MINISZTERELNOKSEG A
NEMZETPOLITIKAI ALLAMTITKARSAG ap

NS,
TN

N Az

PRO HUNGARICA

COMMUNITATE

Namestie sv. Stefana 296/6
Szent Istvan tér 296/6
929 01 Dunajska Streda
Dunaszerdahely

www.prohuncom.sk



	PHC_KO_marcius_2026_01
	Page 11

	2026_03_Költségvetési_összefoglaló.pdf
	Vezetői összefoglaló
	1. Az állami költségvetés jelenlegi állása
	Bevezetés
	A készpénzalapú költségvetési egyenleg alakulása
	Bevételi és kiadási nyomáspontok
	Éves keretek: fejezeti szerkezet és közszféra-háttér
	RRZ-jelzések és fenntarthatósági kép
	Mi változott a múlt havi összefoglalóhoz képest
	Összegzés
	Források

	2. Konszolidációs pálya és fiskális minőség
	Bevezetés
	Nem csak a méret, hanem az összetétel is számít
	A konszolidációs csapda kockázata
	Kamatkiadások és az elmaradt megtakarítás ára
	Mi változott a múlt havi összefoglalóhoz képest
	Összegzés
	Források

	3. Európai uniós források lehívása
	Bevezetés
	A korábbi időszak lezárása és a mostani keret értelmezése
	Aktuális lehívási helyzet 2026. február végén
	Alapok és célterületek szerinti kép
	Mi változott a februári összefoglalóhoz képest?
	Összegzés
	Források

	4. Egyéb fiskális és pénzügyi fejlemények
	Bevezetés
	Lakossági állampapírok: erős kereslet, de nem ingyenes bizalom
	Európai tárgyalások: megtakarítási és beruházási unió, fizetési modernizáció
	Kamat- és inflációs kockázatok: az NBS figyelmeztetése
	Összegzés
	Források

	5. Intézményi javaslatok a helyzet javítására
	Bevezetés
	A RRZ javaslatai
	Az IFP javaslatai
	Az NBS javaslatai
	Közös üzenetek
	Összegzés
	Források


	PHC_KO_marcius_2026_02.pdf
	Page 12


