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Kljuéni poudarki!

. Primanijkljaj drZavnega proraduna (brez interventnih ukrepov) se je v letu 2025 obdutno povecal,
in sicer z -0,2 mrd EUR v 2024 na -1,7 mrd EUR. Po veljavnih proracdunskih dokumentih naj bi se
primanijkljaj v letih 2026—2027 Se dodatno poglobil.

. Visok primanjklijaj ob koncu leta je izhajal predvsem iz ukrepov ekonomske politike (zimski
regres in dodatek, dodatno financiranje zdravstvene blagaijne), ne pa iz izrednih razmer, kot v
preteklih letih.

. Prihodki drzavnega proraéuna so rasli pocasneje kot leto prej. Glavni vir rasti so bila evropska
sredstva in ne domadi viri, ki so bili pod negativnim vplivom poslab3anih gospodarskih razmer.

. Odhodki drzavnega proraéuna (brez interventnih ukrepov) so se povecali za 15 %, kar je
petkrat hitreje kot leto prej. Rast je bila Siroko osnovana, kljuéni razlog so bili visji stroski dela
zaradi plaéne reforme in zimskega regresa. Investicije so se povecale za okoli petino, polovica
rasti je bila posledica vedjih vlaganj v obrambo.

. Realna tekoéa poraba celotnega sektorja drZzava se je lani drugo leto zapored povedala
obdutno hitreje od ocenjene dolgoroéne rasti gospodarstva. Podobna dinamika se obeta tudi v
prihodnijih letih. Visoka rast teko¢e porabe je z vidika vzdrznosti javnih financ tvegana, saj jo je
po uveljavitvi pravic tezko zmanijSevati. Nosilci ekonomske politike bi se zato morali vzdrzati
spodbujanja pri¢akovanj po nadaljnjih intervencijah drzave.

. Delez bruto dolga glede na BDP se je do konca tretjega Eetrtletja lani nekoliko poveéal in je na
podobni ravni kot pred zacetkom epidemije. Po deleZzu dolga je Slovenija v zgorniji polovici EU
(10. mesto od 27) drzav. Pomemben blaZilnik tveganj ostaja visoka likvidnostna rezerva.
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Drzavni proraéun 2025!

. Drzavni proracun je imel po zadasnih podatkih v letu 2025 primanijkljaj v visini -1,7 mrd EUR.
Primanijkljaj brez upostevanja interventnih ukrepov je bil za 1,5 mrd EUR vedji kot v letu 2024.
Interventni ukrepi niso imeli vpliva na saldo drzavnega proraéung, saj so bili izdatki za poplave
v pretezni meri financirani iz Sklada za obnovo. Odhodki drzavnega proraduna za ta namen pa
so bili financirani tudi s sredstvi Solidarnostnega sklada EU.2 Po sprejetih proradunskih
dokumentih naj bi se primanjklijaj (brez interventnih ukrepov) v letih 2026 in 2027 nadalje
poveéal in obakrat znasal okoli -2,1 mrd EUR.

. Realizirani primanjkliaj je bil za okoli T00 mio EUR niZji od ocene realizacije ministrstva za
finance, narejene tri mesece pred koncem leta 2025, ki je bila podlaga za Osnutek
proraéunskega naérta. Ocena je znova temeljili na predpostavkah, ki niso bile povsem
realisticne, kar je ustvarilo prostor za izvajanje ukrepoyv, ki v ¢asu priprave proracuna niso bili
napovedani. Odstopanje je bilo sicer znova predvsem posledica niZje realizacije investicij od
nacrtovane.

. Decembrski primanijkljaj (okoli -750 mio EUR) je bil na podobno visoki ravni kot v nekaterih
preteklih letih. Takrat je bil posledica kriznih dogodkov (epidemija, energetska kriza, poplave),
tokrat pa je izhajal predvsem iz ukrepov ekonomske politike (zimski regres in dodatek,
financiranje primanijkljaja zdravstvene blagaijne).

Prihodki:

. Prihodki (brez interventnih ukrepov) so bili v letu 2025 vedji za 4,1 %, medtem ko je rast v letu

prej znasala 7,3 %.

. Rast prihodkov brez interventnih ukrepov je bila v najvedji meri posledica vedjih evropskih
sredstev. Prejeta sredstva NOO so se skoraj podvojila glede na leto prej, ve¢ je bilo tudi

prejetih sredstev za izvajanje kohezijske politike.

. Rast prihodkov od DDV se je lani skoraj podvojila glede na leto prej po krepitvi v drugi polovici
leta. Slednje bi lahko odrazZalo tudi izboljSanje dinamike domaée potrosnje ob koncu leta. Rast
skupnih prihodkov je bila tudi posledica povedanja skupine drugih prihodkov, ki so v letu 2024
stagnirali. Vedji so bili zlasti prihodki od carin in od takse za obremenjevanje zraka s CO», po
obéutnem padcu v 2024 so se stabilizirali prihodki od prodaje emisijskih kuponov.3

. Skromnejsa rast prihodkov od dohodnine v 2025 je bila posledica niZje rasti mase bruto plaé in
s tem dohodnine od dohodka od zaposlitve. Upolasnitev izhaja tudi iz dejstva, da so bili
dohodninski razredi usklajeni z inflacijo, v letu 2024 pa ne. NiZji so bili tudi prihodki od
dohodnine od dejavnosti. To je bilo zlasti posledica visoke osnove iz 2024, ko je bil poradun
med najvisjimi doslej. Zaradi skoraj dvakrat visje rasti povprecnine v 2025 kot v 2024 je bil
vidno vedji tudi del dohodnine, ki je prihodek obdin.4

1'Vsi komentarii se nanaSajo na podatke, znane 6. 1. 2026.

2V letu 2024 je vpliv interventnih ukrepov na saldo znasal -600 mio EUR.

3 Na prihodke od carin v pomembni meri vpliva uvoz avtomobilov izven EU, ki se je v 2025 vidno povetal. Vegji prihodki od takse za obremenjevanje zraka s (02 so posledica
njihovega skoraj 80-odstotnega dviga septembra 2024. Prihodki od prodaje emisijskih kuponov so v 2024 upadli tako zaradi zniZanja njihovega Stevila kot obtutnega padca cene, v
letu 2025 pa je bil nadaljnji padec Stevila kuponov podoben dvigu cene, kar je stabiliziralo prihodke iz tega naslova.

4V letu 2024 se je povpretnina povetala s 700 EUR/prebivalca na 725 EUR/prebivalca, v letu 2025 pa je znaSala 771 EUR/prebivalca.
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. Prihodki od davka na dohodek pravnih oseb (brez delq, ki pripada SOS) so se v 2025 obéutno
znizali in so bili kljuéni dejavnik niZje rasti skupnih prihodkov kot v 2024. Upad je bil predvsem
posledica visoke osnove, saj je bil v 2024 poradun med naijvisjimi, odkar so razpolozljivi
podatki.

. Po visoki rasti v letu 2024 so se lani znizali tudi nedavéni prihodki. Prihodki od dividend so ostali
na podobni ravni, potem ko so se v 2024 obédutno povecali tudi zaradi dodatnih dividend
energetskih podjetij.> Po vec letih rasti so se lani znizali prihodki od obresti.

. Prihodki od troSarin se zniZujejo Ze od zacetka leta 2024, zlasti zaradi upada prodanih kolicin
dizla in cigaret.

Odhodki:

. Rast odhodkov (brez interventnih ukrepov) je lani znasala 14,8 %, kar je petkrat ve¢ kot v letu
2024 (2,9 %).

. K rasti porabe v letu 2025 in njeni krepitvi glede na leto prej so najveé prispevali stroski delq,
ki so bili medletno vedji za 14,1 %. Glavnina rasti je posledica zacetka uvajanja novega
plaénega sistema s prvima dvema obrokoma, izplaéanima pri placah za joanuar in oktober.
Decembra je bil izpla¢an Se zimski regres v obsegu 120 mio EUR.¢

. Pomembno je k rasti prispevala $e skupina drugi odhodki, v prevladujoéi meri zaradi okoli
80 mio EUR veéjega transfera za izvajanje javne sluzbe v linijskem prometu in uvedenega
nadomestila TES v viini 164 mio EUR (na Sliki 6 oboje v kategoriji »ostalot).

. Investicije (brez interventnih ukrepov) so se po krepitvi v zadnii tretjini leta v celem letu 2025
povecale za okoli petino. Priblizno polovica rasti je bila posledica vedjih investicij na podrodju
obrambe. Investicije v Zeleznisko infrastrukturo so se povecale za okoli 40 %, medtem ko so se
investicije v cestno infrastrukturo zmanijSale za okoli &etrtino. Pomemben del investicijske
aktivnosti drZave poteka izven drzavnega proraéuna, tudi preko proraéunskih skladov. Slednji
so v 2025 skoraj podvojili obseg investicijske porabe na 832 mio EUR, kar je priblizno polovica

celotne vrednosti letosnjih investicij, realiziranih preko drzavnega proracuna.

. Za okoli petino vedji so bili v letu 2025 Se odhodki za subvencije (pretezno iz naslova subvencij
za kmetijstvo ter za spodbujanje investicij in zaposlovanija), za transfere v ZZZS (420 mio EUR
oz. okoli 80 % za stabilizacijo financiranja) in v proradunske sklade v okviru rezerve (skoraj v
celoti posledica vedjih prilivov sklada NOO).

. Za okoli desetino so se Se povecali odhodki za plaéila v proracéun EU, izdatki za blago in
storitve, transferi v ZPIZ in odhodki za obresti.

5 Sprejem Zakona o prehodnem financiranju pospe3enega in pravitnega izstopa iz premoga je uvedel letno nadomestilo za obratovanje TES kot gospodarske javne sluzhe in hkrati
predvidel visje dividende HSE.

¢ Skupni obseg izplatanih sredstev za zimski regres je sicer zna3al 126 mio EUR. 0d tega je bilo 6 mio EUR knjiZenih med transferi obtinam, v sklade socialnega zavarovania, v javne
sklade, v javne agencije ter med platili izvajalcem javnih sluzb, ki niso posredni proratunski uporabniki.
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Slika 1: Saldo driavnega proratuna Slika 2: Dejavniki spremembe salda driavnega proratuna
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Tabela 1: Drzavni proratun

2024 2025 2025 2025
glede na glede na
v mio EUR, razen, 2024, v % 2024
ce ni navedeno drugace skupaj  COVID draginjapoplave brez | skupaj COVID draginjapoplave brez |[skupaj brez |skupaj brez

interv. interv. inferv. interv.

ukrepov ukrepov ukrepov ukrepov
Prihodki 14.602 ... ... 533 14.070/15.138 ... ... 493 14.645| 3,7 4,1| 536 575
DDV 53% ... ... ... 5.336| 5558 ... ... ... 5.558| 4,1 411 M m
TroSarine 1.668 ... ... ... 1.668] 1.631 ... ... ... 1.6311 -22 -22 -37 -37
Dohodnina 2077 ... . Ll 20771 218 ... ... ... 2185 52 52( 109 109
DDPO 1908 ... ... 189 Lny| s ... ... 228 1.487) -10,1  -13,5| -193  -232
EU sredstva 1039 ... ... 254 786) 1.248 ... ... 75 1.174) 20,1 49,4 209 388
Nedavni 1238 ... ... 79 1.159] 1160 ... ... 85 1.075 -63 -7,3| -78 -84
Drugi prihodki 133 ... ... 1 1325 1.642 ... ... 106 1.536 229 159 306 m
Odhodki 15.398 20 127 995 14.257|16.856 ... ... 486 16.370| 9,5 14,8/1.457 2.113
Stroski dela skupaj 43213 0 0 43221 4932 ... ... 0 49320 141 141 609 609
Tr. posam. in gospodinjstvom | 1.979 3 36 19400 1995 ... ... ... 1995 08 29 16 55
Izdatki za blago in storitve 1.772 4 4 156 1.607( 1.787 ... 7 1780 09 108 15 173
Investidije 1.503 1 oo 144 1.358] 1.7119 ... ... 59 1.660] 144 222 216 302
Tekofi transferi v ZPIZ 1.443 ... ... 1.443) 1589 ... ... 1.589| 10,1 10,1 145 145
Subvendije 618 1 122 121 373 448 0 447 -27,5 198 -170 74
Obresti 757 757) 812 812( 72 12 54 54
Platila sredstev v Proratun EU| 636 636 720 7200 132 132 84 84
TekoGi transferi v ZZZ5 453 cer e 453 544 e e 544/ 201 20,1 91 9
Rezerva ... ... 59 648) 1205 ... ... 419 7860 24 113 28 138
Drugi odhodki 137 10 0 9 7g 15 ... . L 1.105| 500 539 368 387
Saldo -796  -20 -127 -462  -188(-1.717 ... ... 8 -1.725 -921 -1.538

Vir: MF, preracuni FS.




Slika 3: Dejavniki spremembe prihodkov
(brez interventnih ukrepov)
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Slika 5: Dejavniki spremembe odhodkov driavnega proracuna
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Slika 7: Odhodki
(brez interventnih ukrepov)
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Slika 4: Kljuéni davéni prihodki*
(brez interventnih ukrepov)
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Slika 6: Dejavniki spremembe tekoce porabe

(brez interventnih ukrepov)
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Slika 8: Saldo driavnega proratuna brez interventnih ukrepov
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Sklad za obnovo 2025

. Prilivi v Sklad za obnovo so v letu 2025 zna3ali okoli 420 mio EUR. Sklad je konec leta
razpolagal z okoli 600 mio EUR.

. Iz sklada je bilo izplac¢anih okoli 330 mio EUR, kar je okoli tretjina manj od naértov. Glavnina je
bila namenjena za lokalno infrastrukturo (120 mio EUR), nadomestitveno gradnjo (70 mio EUR),
za sanacijo vodne infrastrukture (55 mio EUR) in za drZavno cestno infrastrukturo (55 mio EUR).
Poleg sredstev sklada je bilo za obnovo izplaéanih Se okoli 70 mio EUR iz drzavnega
proracuna, v prevladujodi meri financiranih s sredstvi Solidarnostnega sklada EU.
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Sektor drzava (do tretjega cetrtletja 2025)

. Po razpolozljivih podatkih SURS” je primanjkljaj celotnega sektorja drzava v prvih treh
Cetrtletjih 2025 znasal -2,2 % BDP, kar je 0,9 o. t. BDP ve¢ kot v enakem obdobju leta 2024.
Povecanje primanjkljaja glede na leto prej je predvsem posledica okrepliene rasti porabe
(8,2 %), ki je bila Siroko osnovana. Najveé so k njej prispevala vi§ja sredstva za zaposlene in
socialna nadomestila. Rast prihodkov (6,1 %) se je upoéasnila zlasti zaradi niZje gospodarske
rasti.

. Primanijkljaj je bil v tretjem Cetrtletju razmeroma nizek (-0,5 % BDP) predvsem zaradi uvedbe
prispevka za dolgotrajno oskrbo. Podatki o realizaciji drzavnega proracuna in konsolidirane
bilance pa nakazujejo vedji primanjklijaj v zadnjem cetrtletju leta. Vseeno ocenjujemo, da bo
celoletni primanijklijaj sektorja drzava v 2025 znasal okoli -2 % BDP, kar je manj od vladne
projekcije v Osnutku proradunskega naérta iz oktobra. Razlog za to je, podobno kot pri
drzavnem proradunu, predvsem nizja dejanska poraba od naértovane, saj so bile tudi tokrat
projekcije porabe relativno visoko zastavljene.

o Delez javne porabe v BDP se je v zadnjih letih povecdal v veéini drzav ¢lanic EU, predvsem kot
odziv na zaporedne krize. Slovenija se po viSini deleza porabe sektorja drzava in po njegovem
poveéanju glede na obdobje pred epidemijo uvri¢a v sredino drzav élanic. Z vidika vzdrZnosti
javnih financ je zlasti pomembno gibanje realne® tekodée porabe (brez interventnih ukrepov,
investicij in obresti). Njena rast je v letih 2024 in 2025 obéutno presegala ocenjeno rast
gospodarskega potenciala, tak$na dinamika pa naj bi se nadaljevala tudi v obdobju 2026-
2028. Javna poraba se torej povecuje hitreje kot dolgoroéno raste sposobnost gospodarstva za
ustvarjanje prihodkov. To je Se posebej problemati¢no, ker je tekoéo porabo praviloma tezko

zmanij$ati, ko so doloéene pravice uveljavljene.

o Bruto dolg sektorja drZava je konec tretjega éEetrtletja lani znasal 67,6 % BDP, kar je 1,0 o. t.
BDP vec kot ob koncu leta 2024. Po projekcijah iz zadnjega Osnutka proraéunskega naérta naj
bi se delez bruto dolga v zadnjem C&etrtletju nekoliko znizal in ob koncu leta 2025 znasal
66,0 % BDP, kar je podobno kot v obdobju pred epidemijo. Slovenija se glede spremembe
deleza dolga v primerjavi z obdobjem pred epidemijo uvri¢a v spodnjo polovico drzav EU,
glede deleza dolga pa je na 10. mestu med 27 drZavami ¢lanicami EU. Pomemben dejavnik
odpornosti na morebitno zaostritev razmer na finanénih trgih ostaja visoka likvidnostna rezerva
zakladnice, zaradi katere je neto javni dolg precej nizji. Po razpolozljivih podatkih je konec

drugega &etrtletja lani znasal 45,6 % BDP.

7SURS je 30. 12. 2025 objavil Temeljne agregate sektorja driava za 3. tetrtletie 2025. RazpoloZljivo na: https://www.stat.si/StatWeb/News/Index/14070. Podatki za celotno leto 2025
bodo objavljeni 31. 3. 2026.

8 Deflacionirano z deflatorjem BDP. Prikaz realne rasti javne porabe je zlasti ustrezen v obdobju, ko inflacija vidno niha, saj je pomemben del rasti javne porabe neposredno ali
posredno vezan na inflacijska gibanja. Tako je razmeroma visoka nominalna rast v obdobju visoke inflacije v doloteni meri pricakovana, medtem ko ohranjanje visoke nominalne
rasti v obdobju, ko je inflacija nizka, nakazuje povetana tveganja za vzdrinost javnih financ.
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Slika 9: Saldo javnih financ
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Slika 11: Saldo sektorja driava 2025
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Slika 13: Bruto in neto dolg sektorja driava
v % BOP
100 - - 100
90 - 90
80 - - 80
70 - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - r 20
10 =10
0 0
05060708091011121314151617 181920 21 22 23 24 25

—neto dolg ~—bruto dolg

Vir: Furostat, ECB, SURS, preralunifs.

Slika 10: Realna rast izdatkov sektorja driava (deflator BDP)
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Slika 12: Izdatki sektorja driava v driavah Evropske unije
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Slika 14: Bruto dolg sektorja driava
v % BOP
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