Fiskalni svet: Ocena proracunskih dokumentov 2026-2027



Primanijkljaj sektorja drzava naj bi se po
povecanju v letu 2025 nadalje postopno vecal do
priblizno -2,5 % BDP v 2028 ob koncu Nacrta.

Dejavniki spremembe salda bilance sektorja drzava

Vir: ME, SURS, preracuni FS. Opomba: * brez interventnif ukrepov.
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Saldo sektorja drzava

v % BDP
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92 \\_O Projekcije fiskalnega sveta in ministrstva za
<&

. finance nakazujejo odstopanje od poti, zaCrtane
v Srednjerocnem fiskalno-strukturnem nacrtu
2025-2028, sprejetem jeseni lani.
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Natrt MF (okt.24) projekcija MF (okt.25)  =c=projekcija FS (okt.25)

Vir: S, MF, UMAR, SURS.



Ucinek spremembe placnega sistema

Klju¢ni razlog za povecanje primanijkljaja je visoka rast
tekoCe porabe, predvsem zaradi uc¢inka spremembe
placnega sistema javnega sektorja. Ta bo okoli dvakrat visji
kot je bilo ocenjeno pred uvedbo sistema jeseni lani.
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Delei sredstev za zaposlene sektorja driava

v % BOP
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COVID dodatki

sredstva za zaposlene brez COVID dodatkov
m projekcija FS (okt. 25)
< projekcija FS (okt. 24)

Vir: SURS, UMAR, projekcije sredstev za zapos/ene FS.
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Nominalna raven davcnih osnov iz Jesenske napovedi 2025
glede na Jesensko napoved 2024

razlika v mio EUR
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Zaradi poslabsanih gospodarskih obetov se
pricakuje umirjena rast prihodkov. To ob visoki - -
porabi dodatno zmanjSuje manevrski prostor
fiskalne politike.
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m BDP = domata potroSnju ™ sredstva za zaposlene = neto poslovni presezek

Vir: UMAR, SURS, preracuni FS.



Nacionalna odstopna klavzula za obrambne Izdatki za obramho
1zdatke v % BDP

Za obdobje 2025-2028 je v veljavi nacionalna odstopna klavzulaza |
obrambne izdatke. Proracunski dokumenti ne opredeljujejo, kako 25 -
bo zaCetno dodatno zadolzevanje za ta namen po izteku klavzule

nadomesceno z drugimi viri. 20 -
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—drZavni proratun - politika Obramba in za3tita

nacionalni ratuni COFOG - Obramba
projekcija MF - COFOG (okt. 25)
= =-meja povecanja obrambnih izdatkov za Sl glede na odstopno klavzulo
Vir: ME SURS, preracuni FS.
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Rast neto izdatkov in primerjava z Nacrtom
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projekcija FS - prispevek izdatkov brez obrambe (okt. 25)
projekcija FS - prispevek izdatkov za obrambo (okt. 25)
projekcijo MF (okt. 25)

Natrt MF (okt. 24)

Vir: MF. SURS, F5.

Rast neto izdatkov bo v obeh proracunskih letih
2026 in 2027, tudi ob izlocitvi povisanih izdatkov
za obrambo, presegala zaCrtane meje.



Odstopanje od Zakona o fiskalnem pravilu

Odstopanja neto izdatkov* v obdobju Nacrta po projekciji FS
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Hkrati projekcije nakazujejo, da bo rast neto izdatkov v
05 4 obdobju Nacrta 2025-2028 presegala zaCrtano skupno rast.
it Uresnicitev taksnih gibanj bi odstopala od dolocil Zakona o
fiskalnem pravilu.
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letno odstopanje kumulirano odstopanie
—dovoljeno letno odstopanje dovoljeno kumulirano odstopanje

Vir: 3, Uredba FU (2024 1264). Opombi: * po upostevanjv izdatkov za obrambo, ** ker leto 2024 ni del
Nacrta, se letno odstopanje v tem letu ne beleZi



Bruto dolg sektorja drzava

v % BDP
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ZniZevanje javnega dolga bo po projekciji 75 1
pocasnejSe od nacrtovanega. Bruto dolg naj
bi ob koncu Nacrta presegal 60 % BDP. 70 -
n \M
60

15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
Natrt MF (okt.24) projekcija MF (okt.25)  =c=projekcija FS (okt.25)

Vir: FS, MF, SURS, UMAR. Opomba: “preracuni F5.



Pokojninska reforma in vzdrZznost dolga

|lzvedba sprejete pokojninske reforme bo pomembno
prispevala k doseganju srednjerocne vzdrznosti, a zaradi
pricakovanega poslabsanja stanja javnih financ v obdobju
Nacrta zgolj ta reforma ne bo zagotovila vzdrznega dolga.

Alternativne simulacije dolga sektorja drzava
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uresnititev vseh tveganj

—naslovitev tveganj (obramba, zeleni prehod) brez izvajanja pokojninske reforme
naslovitev tveganj (obramba, zeleni prehod) z izvajanjem pokojninske reforme
sledenje Natrtu in izvedba pokojninske reforme

Vir: SURS, UMAR, izracuni FS, ocene udinkov sprememb pokojninske zakonodaje z modelom DYPENSI (IER, 2025).



Dolgorotna obhrestna mera - Slovenija

10-letne drZavna evrska obveznica

3 Slovenija trenutno ohranja zaupanje vlagateljev,
9 ugoden dostop do financnih trgov in visoke
likvidnostne rezerve.

070809 10 11 12 1314151617 18 19 20 21 22 23 24 25
~donos (%) ~pribitek nad nemsko (0. t.)

Vir- ECB, preracuni FS.



Bonitetna ocena Slovenije

ocene Moody's/ ocene S&P in Fitch

Aa2/AA |
Au3/AA- - |
M+ ‘l Bonitetne ocene
A2/A - Bonitetne ocene so ugodne, a zgodovinske
A3/A- | izkusnje kazejo, da se lahko bonitetne ocene in
Baal/BBB+ ' | odnos financnih trgov ob izgubi verodostojnosti
Baa2/BBB - fiskalne politike hitro poslabsajo.
Bua3/BBB-
Bal/BB+ |
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Vir: Bonitetne agencije Fitch, Moady's, Standard & Poor's (S&F).



Priporocila fiskalnega sveta

Uskladitev fiskalne politike z Nartom

Spostovanje zavez iz Nacrta ni le formalnost, temvec temelj zaupanja v vzdrznost javnih financ.

Vzdrzna rast tekoce porabe

Rast tekoce porabe, predvsem stroskov dela v javnem sektorju, mora biti dolgoro¢no vzdrzna in
usklajena z gospodarsko realnostjo.

Zagotoviti je potrebno pregledno in u¢inkovito porabo, usmerjeno v dolgorocen razvoj.

Reforme

Izvedba sprejete pokojninske reforme ter reforma zdravstvenega sistema.

Pravocasno prilagajanje
Potrebno je pravocasno in postopno prilagajanje, saj pozno ukrepanje vodi v ostrejse in bolj
bolece reze.




