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POVZETEK

Javnofinanéna gibanja so se v letu 2025 oddaljila od vzdrZnosti javnih financ zaradi izjemno visoke
rasti izdatkov. Kumulativno odstopanje od zavez iz srednjeroénega fiskalno strukturnega naérta je bilo
$e znotraj dovoljenega, a le zaradi izrabe manevrskega prostora, ustvarjenega v 2024. Projekcije
Fiskalnega sveta in Ministrstva za finance nakazujejo, da bo kumulativno odstopanije Ze letos preseglo
dovoljeno. Hkrati ocenjujemo, da bi se nadaljnje odstopanje do konca trenutnega Naérta leta 2028
lahko celo podvoijilo. Prostor fiskalne politike za ukrepanie, tudi za naslavljanje posledic $okov, je tako
precej omejen kljub sprejetju pokojninske reforme. V takdnih razmerah se je potrebno izogniti
ukrepom, ki bi stanje javnih financ dodatno slabsali. V nasprotnem primeru se bodo tveganja za
vzdrznost javnih financ in s tem tudi za blaginjo prebivalstva, ob trenutni uéinkovitosti javne porabe, Se
povecala.

sk

Javnofinanéni primanikliaj se je lani povecal na -2,5 % BDP zaradi obdutne rasti izdatkov. Kljuéna
razloga za to sta bila visoka rast sredstev za zaposlene zaradi spremembe plaénega sistema, uvedbe
zimskega regresa ter rasti zaposlenosti in nadaljnje povecanje socialnih nadomestil. Gre za trajno
povecanje ravni izdatkov, ki slab3a strukturni poloZaj. Rast prihodkov se je ob umiritvi gospodarskih
razmer upocasnila. Ocenjujemo, da je bila fiskalna politika glede na gospodarske razmere preveé
spodbujevalna in ne dovolj uéinkovita. Poveéali so se namreé zlasti izdatki, ki so vodili v povecanje
razpoloZljivega dohodka. To v negotovih razmerah ni imelo pomembnega uéinka na gospodarsko
rast, ampak je vodilo v povecanje varéevanja. Bonitetne ocene so se lani sicer izboljSale, predvsem
zaradi sprejete pokojninske reforme, kar pozitivno vpliva na ceno zadolZevanja.

Gospodarski obeti so se poslabsali, povecanje sredstev za zaposlene je bilo obcutnejSe od ocen v
¢asu priprave Nadrta jeseni 2024. Posledi¢no bo primanijkljaj, na osnovi trenutno veljavnih politik in
makroekonomskih napovedi, v naslednjih letih presegel dovoljeno mejo -3 % BDP. Odmikanje od
javnofinanéne vzdrinosti bo ob odsotnosti ukrepov v naslednjih letih tako vedno veéje. To potrjujejo
tudi projekcije bruto javnega dolga. Ta bo do leta 2028 ostal skoraj nespremenjen, a bo za okoli 5
odstotnih to¢k BDP visji kot je bilo predvideno v Naértu. Zaradi geopolitiénih napetosti bi lahko bilo
poslabsanije javnofinanénih razmer e obdutnejSe. Po alternativnih scenarijih bi lahko primanikljaj v letu
2028 znasal okoli -5 % BDP, v kolikor bi kriza na Bliznjem vzhodu vztrajala tudi prihodnije leto.

Poslabsane javnofinanéne razmere in obeti terjajo bolj preudarno naértovanje in upravljanje javnih
financ. Spremembe z znatnim vplivom na javne finance morajo biti naértovane na daljsi rok, kar bi
prispevalo tudi k vedji stabilnosti gospodarskega okolja. Biti morajo bolj premisliene, z upostevanjem
celovitih posledic in podprte z zanesljivej$imi ocenami njihovih finanénih uéinkov. Poveéati je potrebno
ucinkovitost javnih financ, $e posebej investicij, in v stabilnih ¢asih oblikovati fiskalni manevrski prostor.
V negotovih svetovnih razmerah so namreé Soki vedno bolj pogosti in intenzivni, prisotni so tudi stevilni
domadi izzivi. Morebitni ukrepi za naslavljanje izrednih razmer morajo biti precej bolj ciljni in ¢asovno
omejeni kot v &asu epidemije in v energetski krizi pred Stirimi leti. V zakonodajnem postopku je
predlog Zakona o interventnih ukrepih za razvoj Slovenije, ki vedinoma ne naslavlja posledic
trenutnega Soka. Brez kompenzacijskih ukrepov bi njegovo sprejetie po nasi oceni primanjkljaj
dodatno strukturno poveéalo za okoli 900 mio EUR oz. za ve¢ kot 1 o. t. BDP letno.
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Zakonodaja

Fiskalni svet (v nadaljevanju: FS) je 10. 4. 2026 skladno s 6. élenom Zakona o fiskalnem pravilu (v
nadaljevanju: ZFisP)'! v oceno od Vlade Republike Slovenije prejel osnutek Letnega poroéila o
napredku 2026 (v nadaljevaniju: Poroéilo). Porocilo je vsakoletni dokument v okviru prenovlienega
sistema ekonomskega upravljanja EU, ki ga je uvedla Uredba EU 2024/1263 (v nadaljevanju:
Uredba).2

Vsebino Poroéila doloé¢a Uredba v 21. élenus Porodilo je namenjeno zlasti preverjanju ustreznosti
fiskalne politike v preteklem letu glede na zaveze iz srednjeroénega fiskalno strukturnega naérta (v
nadaljevanju: Naért).4 SluZilo naj bi tudi oceni strukturnih politik drzav Elanic in izvajanja priporodil, ki

jih prejme drzava v okviru evropskega semestra.

Skladno s 4. tocko drugega odstavka 7. ¢lena ZFisP mora FS oceno skladnosti podatkov o realizaciji
proradunov sektorja drzava iz Porodila s potjo gibanja odis¢enih izdatkoVv® iz Nadrta pripraviti v

sedmih dneh po prejemu navedenega dokumenta.

V Porocilu so podrobneje predstavljena javnofinanéna in makroekonomska gibanja v letih 2025 in
2026 ter ukrepi strukturnih politik. Za zagotovitev celovitega in v prihodnost usmerjenega pogleda na
javne finance FS v oceni predstavlja tudi lastne osvezene srednjeroéne javnofinanéne projekcije, ki
temeljijo na trenutno veljavnih politikah. Na podlagi teh projekcij smo posodobili tudi oceno tveganj za

doseganje javnofinanénih ciljev v celotnem obdobiju trenutnega Naérta (2025-2028).

1 RazpoloZljiv na: https://www.uradni-list.si/_pdf/2025/Ur/u2025024.pdf

?Razpoloiljiva na: https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2024/1263/0j/eng

3PodrobnejSa razlaga in navodila glede zahtevane vsebine so na voljo na: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=0J:C_202403975

4Natrti za posamezne drZave EU, vkljutno s Slovenijo, so razpoloZljivi na:

https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_en (poglavja WFiscal Surveillancet).

5lzdatki sektorja drZava, zmanijSani za izdatke za obresti, diskrecijske ukrepe na strani prihodkov, izdatke za programe EU, v celoti financirane iz prihodkov iz sredstev EU,
nacionalne izdatke za sofinanciranje programov, financiranih iz sredstev EU, ciklitne izdatke za brezposelnost ter enkratne in druge zacasne ukrepe.
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1. Makroekonomska gibanja in napovedi

V letu 2025 se je gospodarska rast upoéasnila, inflacija je bila nekoliko visja. Kljub temu
ocenjuijemo, da je bil poloZzaj gospodarstva lani iz vidika skladnosti ponudbenih kapacitet in
povprasevanja razmeroma neviralen. Realni BDP se je povedal za 1,1 %, kar je za okoli odstotno
tocko manj od dolgoroénega povpredja. Znizanje gospodarske rasti je v najvedji meri izhajalo iz
stagnacije izvoza blaga, povezane s poslabSanjem razmer v glavnih trgovinskih partnericah, in iz
velanija stroskovnih pritiskov, povezanih tudi z demografskimi gibanji. Okrepliena rast razpolozljivega
dohodka gospodinjstev je ob zmanjSani zaposlenosti izvirala iz rasti plaé in socialnih nadomestil, a se
je rast potrosnje gospodinjstev ob visoki negotovosti kljub temu prepolovila. Bruto investicije so se lani
povedale zlasti zaradi krepitve drzavnih infrastrukturnih investicij v drugi polovici leta. Inflacija je ob
rasti cen hrane in stroskovnih pritiskih v povpredju leta znasala 2,4 % in bila nekoliko visja kot v letu
2024 (2,0 %).

Gospodarska aktivnost je v letu 2025 obéutno zaostala za predvideno v pripravi Naérta® ravni
pomembnejsih davénih osnov bodo ostale nizje tudi v naslednjih letih. Lani so vse pomembnejse
davéne osnove zabelezZile niZjo rast od predvidene v jesenski napovedi UMAR iz leta 20247 Za njo
naj bi nominalna raven BDP zaostajala tudi letos in v prihodnjih dveh letih. Letosnja pomladanska
napoved UMAR?8 v obdobiju 2026-2028 predvideva povpreéno realno rast BDP za 2 % ter postopno
znizanje inflacije proti 2 %. Ob realizaciji tak$ne napovedi bi bila raven nominalnega BDP v obdobju
2025-2028 za skoraj 3 mrd EUR niZja od predpostavljene ob pripravi Naérta.

Trenutne napovedi so izpostavljene znatnim negativnim tveganjem. Ta so povezana predvsem z
daljS$im vztrajanjem geopolitiénih napetosti. UMAR je v letosnji pomladanski napovedi ocenil, da bi
trajnejSe zviSanje povpreéne cene nafte na 120 USD za sod povisalo povpreéno inflacijo za okoli 2,5
odstotne tocke, gospodarsko rast pa upoéasnilo za 1,5 odstotne tocke. Ohranjanje visoke negotovosti
pomembno vpliva na obnasSanje prebivalstva in podjetij, kar lahko v kombinaciji z visokimi cenami
energentov bistveno vpliva na gospodarska gibanja. Za prikaz moznih poti javnih financ v taksnih
razmerah smo pripravili alternativna scenarija, ki sta predstavljena v Okviru 3.1.

6 Natrt je za leti 2024 in 2025 temeljil na ocenah jesenske napovedi UMAR iz jeseni 2024, v preostanku obdobja (2026-2028) pa na tehnicnih predpostavkah Ministrstva za finance.
7 RazpoloZljivo na: hitps://umar.gov.si/fileadmin/user_upload/napovedi/jesen/2024/IN2024_final.pdf
& RazpoloZljivo na: https://umar.gov.si/fileadmin/user_upload/napovedi/pomlad/pomladanska_2026/PN2026_03.pdf
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Slika 1.1: Bruto domaéi proizvod Slika 1.2: Potencialni BDP
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Slika 1.3: Odstopanja ravni davénih osnov med Pomladansko Slika 1.4: Napovedi BDP UMAR in predpostavke iz Natrta
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2. Javnofinanéna gibanja in projekcije

Primanjkljaj sektorja driava se je v letu 2025 poveéal na -2,5 % BDP zaradi obéutne krepitve
rasti izdatkov. Primanjkljaj je bil skoraj trikrat veéji kot leto prej (-0,9 % BDP). Rast izdatkov se je vec
kot podvojila in znasala 11,6 % (2024: 5,1 %).° Njihov deleZz se je poveéal za 3,1 o. t. BDP, v
prevladujoéi meri zaradi izrazite krepitve rasti sredstev za zaposlene in nadaljevanja visoke rasti
socialnih nadomestil. Rast sredstev za zaposlene je znasala skoraj 15 %'9 zaradi zaéetka izvajanja
spremembe plaénega sistema in uvedbe zimskega regresa ob nadaljnji razmeroma visoki rasti
zaposlenosti v sektorju drzava.!! Delez sredstev za zaposlene v BDP se je samo lani povedal za 1,1
o. t., kar tudi brez uéinka zimskega regresa presega prvotne projekcije Vlade za celotno Stiriletno
obdobje uvajanja reforme. Nadaljevala se je visoka, okoli 10-odstotna, rast socialnih nadomestil. K
njej so najveé prispevali visji izdatki za pokojnine in nadomestila v naravi, ki so se povedali bolj kot
nominalni BDP. Tudi investicije drZave so se poveclale za vel kot desetino. To je bilo posledica vedjih
investicij Sklada NOO in za poplavno obnovo ob zaéetku delovanja SOS. Rast prihodkov se je lani
upolasnila na 8,1 % (2024: 9,2 %).'2 Poveéanje njihovega deleza v BDP je bilo skoraj v celoti
posledica razvrstitve energetskih druzb v sektor drzava in uvedbe prispevka za dolgotrajno oskrbo.
Po drugi strani je rast davénih prihodkov zaostala za rastjo nominalnega BDP. Vidno se je upoasnila
rast prihodkov od davka na dohodke oziroma dobicke ob slabSem poslovanju podietij3 in od davka
na dohodke posameznikov ob upodasnjeni rasti povpreéne place, padcu zaposlenosti, niZja rast je bila
tudi posledica uskladitve dohodninskih razredov z inflacijo. Bruto dolg sektorja drzava je konec leta
2025 znasal 65,7 % BDP, kar je 0,7 o. t. BDP manj kot ob koncu leta 2024. ZniZanje je bilo Se naprej
pretezno posledica inflacije. Neto dolg je ostal precej nizji in je konec leta 2025 lani znasal
46,4 % BDP, pretezno zaradi ohranjanja visoke likvidnostne rezerve.

Do konca veljavnosti trenutnega Nacrta leta 2028 bi lahko primanijkljaj ob trenutno veljavnih
politikah dosegel -3,5 % BDP.'4 V letu 2026 naj bi po projekcijah FS primanjkljaj ostal na podobni
ravni kot lani, medtem ko MF pri¢akuje njegovo povecanje.!> Povedanje primanjklijaja v naslednjih
dveh letih nad -3 % BDP bo skoraj v celoti posledica nadaljnjega dviga deleZa sredstev za zaposlene
v BDP. Ta naj bi se v obdobju 2026-2028 povedal e za 1 o. t. BDP. Projekcija FS uposteva napoved
UMAR glede rasti povpreéne plaée v javnem sektorju in predpostavlja podobno rasti zaposlenosti kot
v preteklih dveh letih.'® Upostevana je tudi zakonsko doloéena uskladitev regresa (letnega in
zimskega) z dvigom minimalne plaée. Poveéanje primanjkljaja bo tudi posledica rasti socialnih
nadomestil, v kolikor bodo izdatki za dolgotrajno oskrbo dejansko realizirani skladno z zadnjimi javno
dostopnimi projekcijami ZZZS. Delez investicij v BDP bi se lahko letos Se poveéal zaradi zakljuéevanja
projektov v okviru NOO. Nato naj bi se do leta 2028 zniZal na okoli 5 % BDP, zaradi manjSega
obsega evropskih virov, a kljub temu ostal nad dolgoroénim povprecdjem. Rast prihodkov naj bi
pretezno sledila rasti nominalnega BDP, njeno nihanje bo zlasti posledica dinamike evropskih sredstev.
Bruto javni dolg naj bi po nasih projekcijah ob koncu trenutno veljavnega Naérta leta 2028 ostal na
podobni ravni kot lani, kar pa je skoraj 5 o. t. BDP veg, kot je bilo predvideno v Naértu.

9 Na raven prihodkov in izdatkov sektorja driava je v letu 2025 pomembno vplivala vkljutitev dveh energetskih druih (Termoelektrarna So3tanj - TES in Premogovnik Velenie - PV) v
sektor driava. Prerazvrstitev je imela sicer zanemarljiv vpliv na saldo sektorja drZava. Brez upo3tevanja tega utinka bi rast izdatkov lani zna3ala 9,9 %, kar je Se vedno skoraj
dvakrat visja rast kot v letu 2024. DeleZ izdatkov v BDP pa se je brez tega utinka povetal za 2,4 0. 1.

10 Rast je bila viSja le leta 2001 (16,4 %).

1" Rast zaposlenosti sektorja drZava je lani zna3ala 2,2 %, po izlotitvi utinka razvrstitve TES in Premogovnika Velenje pa okoli 1,5 %. V zasebnem sektorju se je zaposlenost po
izloitvi utinka omenjene razvrstitve lani zniZala za okoli 0,8 %.

12 0b izlotitvi utinka razvrstitve TES in Premogovnika Velenje je zna3ala 6,3 %.

13 Bruto poslovni preseZek se je v letu 2025 povetal za 1,6 %, njegov delez v BDP je bil najniZi po letu 2001.

14 Projekcije FS so pripravljene na osnovi Pomladanske napovedi gospodarskih gibanj UMAR iz marca 2026 in ob upoStevanju trenutno sprejete zakonodaje in ukrepov.

15V Porotilu Ministrstvo za finance za letos pricakuje primanijkljaj v viSini -3,5 % BDP. Povecanje naj bi bilo skoraj v celoti posledica povetanja deleza vmesne porabe v BDP na
najvisjo raven doslej. Pri vseh ostalih kategorijah prihodkov in izdatkov ni vegjih razlik med projekcijo FS in ministrstva za finance.

16 Tudi v povpredju zadnjih desetih let je bila rast zaposlenosti v sektorju drZava enaka kot v povpretju preteklih dveh let.

11
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Slika 2.1: Saldo sektorja driava
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Slika 2.3: Dejavniki spremembe salda sektorja driava
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Slika 2.5: Delei sredstev za zaposlene sektorja driava
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Slika 2.2: Bruto dolg sektorja driava
% BOP
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Slika 2.4: Dejavniki spremembe salda sektorja driava
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Slika 2.6: Investicije sektorja driava
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3. Doseganije ciljev Nacérta in tveganja

Javnofinanéna gibanja so v letu 2025 odstopala od zavez iz Naérta. Primanjkljaj sektorja drzava
je bil sicer podoben tistemu iz Naérta, a je rast neto izdatkov'” z 8,1 % obd&utno presegla predvideno
rast. Ceprav je letna rast neto izdatkov po izlogitvi izdatkov za obrambo presegla dovolieno mejo
odstopanja'8, je kumulativna rast neto izdatkov ostala znotraj dovoljene.!?

Fiskalna politika je bila lani izrazito spodbujevalna in tako neustrezna glede na razmeroma
neviralno gospodarsko okolje. V letu 2024, izhodis¢u Naérta, je bil primanjkljaj ob&utno niZji od
predvidenega. S tem je bil ustvarjen precejSen manevrski prostor, ki pa je bil porablien Ze lani.
Delovanje fiskalne politike tudi ni bilo uéinkovito z vidika spodbujanja gospodarske aktivnosti, saj so
rasle zlasti komponente, ki so vecale dohodek prebivalstva (glej Poglavie 2). V negotovih razmerah
taksni ukrepi nimajo pomembnejSega uéinka na gospodarsko aktivnost, kar potrjuje tudi povelanje
vlog prebivalstva v bankah (lani za okoli 2 mrd EUR). Po oceni FS sta tako h gospodarski rasti
prispevali le dve tretjini poveéanja celotnih izdatkov.20

Projekcije nakazujejo, da se bodo odstopanja od Nacrta in s tem od doseganja vzdrznosti zaradi
spodbujevalne naravnanosti poglabljala tudi v naslednjih letih. Kumulativno odstopanje bi tudi z
izklju¢itvijo izdatkov za obrambo Ze v letu 2026 preseglo dovoljeno. Do leta 2028 bi se preseganje
lahko podvojilo. Taksna gibanja potrjuje tudi projekcija primanjkljajev sektorja drzava, ki naj bi bili v
obdobiju 2025-2028 za 4,5 % BDP (skoraj 3 mrd EUR) vedji od zavez iz Nadérta.

Odstopanje od zavez iz Naérta manjSa mozZnost ukrepanja fiskalne politike v negotovih
razmerah. Tveganja za javnofinanéno vzdrznost se ob zaostrenih geopolitiénih razmerah hitro veéajo.
Po oceni FS bi lahko realizacija tveganj, povezanih s krizo na Bliznjem vzhodu, povzrodila dodatno
odstopanje od javnofinanéne konsolidacije, predvidene v Naértu. To bi lahko ob pritiskih cen surovin,
manjSem povprasevanju iz tujine in povedani negotovosti poslovanja pomenilo resno javnofinanéno
tveganje (Okvir 3.1). Fiskalna politika je izpostavljena tudi mnogim dolgoroénim izzivom (demografske
spremembe in stroski naslavljanja podnebnih sprememb, izgradnja JEK2), kar bo njene moznosti za
ukrepanje v kriznih razmerah v prihodnje dodatno omejevalo.

Zaradi omejenega manevrskega prostora se je potrebno izogibati ukrepom, ki bi dodatno slabsali
stanje javnih financ. Nekaj manevrskega prostora z vidika zagotavljanja srednjeroéne vzdrznosti
javnih financ je omogocila sprejeta reforma pokojninskega sistema. Po nasi oceni bi lahko bila
dovolijena povpreéna letna stopnja rasti neto izdatkov v morebiti osveZenem srednjeroénem fiskalno-
strukturnem naértu?! za okoli 0,2-0,3 o. t. vis§ja. Vendar odmikanje od zavez iz trenutnega Naérta,
niZanje ocen rasti gospodarskega potenciala?? in $tevilni drugi dolgoroéni izzivi omejujejo prostor za
delovanje fiskalne politike. Za preprecitev pri¢akovanih visokih odstopanj od zavez iz Naérta, ki jih
nakazujejo projekcije, bo nujno sprejetie ukrepov za omejitev odmikanja od javnofinanéne vzdrznosti.
Ukrepi, ki bi stanje javnih financ dodatno trajno slabsali, zato pomenijo resno tveganje za vzdrznost
javnih financ in s tem za blaginjo prebivalstva.

17Pri izratunu rasti neto otiStenih izdatkov smo upoStevali metodoloko spremembo razvrstitve dveh energetskih podietij v sektor drzava (glej sprotno opombo $t. 9) in ta vpliv na
izdatke drZave izlotili. Ocenjujemo, da je takSna odloGitev ustrezna z vidika prepretitve preloma casovne serije. Po drugi strani je lahko neskladna z vidika prepoznavania realizacije
implicitnih fiskalnih tveganj.

18 |zlotitev izdatkov za obrambo pri izratunu letnega in kumulativnega odstopanja na t. i. nkontrolnem ratunut je skladna z nacionalno odstopno klavzulo, ki z dolotenimi omejitvami
veljo v obdobju 2025-2028. Drzavam, ki so zanjo zaprosile, omogoa fleksibilnost pri izpolnjevanju zavez za povecanje obrambnih izdatkov. Za vec podrobnosti glej oceno FS o
nastopu izjemnih okolistin: https://www.fs-rs.si/wp-content/uploads/2025/04/Izjemne_okoliscine_april2025.pdf.

19Skladno s 1. clenom Uredbe EU 2024/1264 znasa dovoljeno letno odstopanje na kontrolnem racunu 0,3 o. t. BDP oziroma kumulativno 0,6 o. t. BDP.

20 Ocena temelji na izratunu vsote tehtanih multiplikativnih utinkov letne spremembe posameznih komponent izdatkov sektorja drzava.

2 Uredba EU 2024/1263 (drugi odstavek 15. tlena) omogota izdelavo osveZenega Natrta v primeru menjave vlade. Po mnenju FS uporaba tak3ne opcije ni skladna z zagotavljanjem
javnofinanéne vzdrinosti, ki izhaja Ze iz spoStovanja zavez v vsakokratnem Natrtu.

22(cena povpretne letne rasti potencialnega proizvoda v obdobju 2025-2028, ki izhaja iz letoSnje pomladanske napovedi UMAR, je za okoli 0,3 o. 1. niZja od ocene, upo3tevane ob
izdelavi trenutnega Natrta.
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Slika 3.1: Neto o€is¢eni izdatki* Slika 3.2: Neto o€isceni izdatki -
utinek metodoloske spremembe
_sprememba v %
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brezposelnost, izdatkov za programe FU, ki so financirani iz sredstev FU/
sklodov, nacionalnega sofinanciranja programov, ki so financirani iz £U sredstev
in uéinka razvrstitve energetskih druzb.
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Slika 3.3: Odsfopuniu neto ociscenih izdatkov* v obdobiu Slika 3.4: Realna rast tekotih izdatkov sektoria driava
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2024 ni del Naérta, se letno odstopanje v tem lety ne beleZi; brez interventnih, obresti investicij in ucinka razvrstitve energetskih druzb.

14



Fiskalni svet/april 2026

Okvir 3.1: Javnofinanéna scenarija posledic krize na Bliznjem vzhodu

Zaradi zaostrenih geopolitiénih razmer smo pripravili alternativna javnofinanéna scenarija, ki
nakazujeta moznost dodatnega poslabsanja javnih financ. Scenarija sta pripravljena skladno z
alternativnima makroekonomskima scenarijema ECB! in ne vkljuéujeta odziva fiskalne politike.
Razlikujeta se glede na dolZino in intenzivnost konflikta na Bliznjem vzhodu.2 V nneugodnem scenariju
(ECB: nadverse), v katerem je Sok omejen na 2026, javnofinanéni primanjkliaj ne bi bil opazno vedji
kot v osnovnem scenariju. Ob omejenem manevrskem prostoru fiskalne politike oziroma odstopanijih od
vzdrZnosti Ze v osnovnem scenariju, obseZno ukrepanje za omilitev visokih cen energentov ob
omejenem trajanju Soka tako ne bi bilo utemeljeno. Ob tem cenovni Sok, vsaj zaenkrat, ni primerljiv s
tistim pred $tirimi leti ob zadetku vojne v Ukrajini. V Yostrem scenariju (ECB: nsevere«), v katerem je
Sok podalijSan v 2027, bi lahko primanjkljaj v letu 2028 tudi brez ukrepanja fiskalne politike dosegel
okoli -5 % BDP. To odraza precej$njo obdutljivost slovenskega gospodarstva in javnih financ na
dolgotrajne ponudbene Soke in na povecanje negotovosti. Posledi¢no je v prihodnje v obdobjih brez
Sokov potrebno oblikovati veé fiskalnega manevrskega prostora, saj so ti v zadnjih letih vedno bolj
pogosti in intenzivni.

Zaradi omejenega manevrskega prostora bo moralo biti morebitno ukrepanje za omilitev
trenutnega Soka bolj preudarno in zlasti cilijno kot pred Stirimi leti. V podobni energetski krizi pred
Stirimi leti so sprejeti ukrepi naslavljali Sirok nabor prejemnikov pomodi. Hkrati je trajanje ukrepov
presegalo obdobje trajanja energetske krize in tudi ni v zadostni meri spodbujalo potrosnikov k bolj
racionalni porabi energentov. Neposredni izdatki so v treh letih znasali 1,6 % BDP. Od tega je bila
po okoli tretjina namenjena pomodi gospodarstvu, nadomestilom ponudnikom energentov zaradi
administrativno omejenih cen ter za socialna nadomestila. Dodatnih okoli 0,7 % BDP so znasali e
ucinki zniZanih davénih dajatev na energente. Morebitno tokratno ukrepanje bi moralo biti bolj cilino in
¢asovno zamejeno, vezano zgolj na obdobje visokih cen energentov. Tak$na so tudi priporoéila OECD?
in IMF4.Preudarno ukrepanje je Se posebej pomembno v razmerah, ko se javne finance ob odsotnosti
Sokov Ze v osnovnem scenariju tako FS kot Ministrstva za finance oddaljujejo od doseganja
srednjeroéne vzdrznosti.

Slika 1: Scenariji projekcij salda sektorja drzava Slika 2: Scenariji projekcij bruto dolga sektorja driava
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Slika 3: Kazalnika negotovih razmer Slika 4: Cene surovin in inflacija 2022 in 2026
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Vir: SURS, matteoiacoviello.com. letu 2022, s polno érto gibanje cen v prvem Cetrtleljy leta 2026.

1 ECB staff macroeconomic projections for the euro area (March 2026), stran 23-33. Dosegljivo na:
https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/ech.projections202603_echstaff~ebe291cd3d.en.pdf

2 Na podlagi makroekonomskega modela smo ocenili spremembe davinih osnov, ki omogota vkljutitev neposrednih in posrednih utinkov Sokov. Eksogeno smo prilagodili obrestne
mere, cene energentov, tuje povprasevanje in kazalnik negotovosti. Sprememba obrestnih mer je dolotena na podlagi povpretne predpostavke ECB glede spremembe stroSkov
financiranja za podjetja in gospodinjstva za celotno obdobje nostregatt scenarija, glede na katerega smo velikost Soka za nneugodnitt scenarij prepolovili. Cene energentov iz
osnovnega scenarija smo prilagodili z upo3tevanjem povpretne spremembe predpostavk za cene nafte in zemeljskega plina iz scenarijev ECB, cene energentov v Nostremd scenariju
pa se tudi ob koncu 2027 ne vrnejo na raven iz zacetka 2026. Za dolotitev tujega povprasSevania, ki vstopa v makroekonomski model, smo vpliv scenarijev ECB na BDP evrskega
obmotja prilagodili na podlagi ocenjene elasticnosti. Spremenljivko negotovosti iz osnovnega scenariju smo popravili posredno glede na spremembe kazalnika negotovosti iz
scenarija projekcij ECB. Povetanje negotovosti v hneugodnemd scenariju, ki je prisotno le do polovice 2026, je manjSe od povetanja negotovosti v Nostremit scenariju, v katerem se
negotovost postopno zmanj3a Sele do konca 2027.

3 RazpoloZljivo na: https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2026/03/oecd-economic-outlook-interim-report-march-2026_254a8d56/d4623013-en.pdf.

4 RazpoloZljivo na: hitps://www.imf.org/-/medialfiles/publications/weo/2026/april /english/ch1.pdf.
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Priloga: Predpostavke projekcije bilance sektorja drzava 2026-2028

Projekcije bilance sektorja drzava temeljijo na Pomladanski napoved gospodarskih gibanj 202623 in
upostevajo trenutno veljavno zakonodajo. Projekcija sicer vkljuéuje predpostavke oziroma
prilagoditve, ki lahko odrazajo odmike od upostevanja zgolj davénih osnov in davénih stopenj oziroma
odmike od predpostavk glede izdatkov, ki jih je v projekcijah sektorja drZava uporabilo ministrstvo za

finance.
Pomembnejse predpostavke na strani projekcij prihodkov so:

. Prihodki od obveznega zdravstvenega prispevka so skladno z zakonodajo?4 od 1. marca

vsakega leta indeksirani z rastjo povprecne bruto place v predhodnem letu.

. Prihodki od prispevka za dolgotrajno oskrbo so za leto 2026 vkljuéeni v enakem obsegu kot so
predstavljeni v gradivu Predlog Finanénega nadrta ZZZS za leto 2026.25 Od leta 2027 naprej

je predpostavlijeno ohranjanje deleza v BDP iz leta 2026.

. Pri prihodkih od troSarin od energentov je v letu 2026 pri prodanih koli¢inah predpostavliena
povpreéna dinamika preteklih dveh let, od leta 2027 naprej je predpostavljeno ohranjanije
njiihove ravni iz leta 2026. Predpostavljeno je tudi ohranjanje trenutne viSine tro3arine za
obdobije treh mesecev.

. Namenski prihodki Sklada za obnovo so indeksirani z napovedijo bruto poslovnega presezka.
. Prihodki od lastnine so prilagojeni za ocenjeni finanéni uéinek po Zakonu o prehodnem
financiranju pospesenega in praviénega izstopa iz premoga.2¢

. Prihodki od obresti temeljijo na predpostavki ohranjanja stanja EZRD na ravni zadnjega
razpolozZljivega podatka s konca decembra 2025. Predpostavke obrestnih mer so vzete iz
zadnje napovedi ECB.27

. Vsa Se razpolozljiva sredstva NOO so prejeta leta 2026.

Pomembneijse predpostavke na strani projekcij izdatkov so:

. Izdatki za sredstva za zaposlene temeljijo na UMAR napovedi rasti povprecne bruto place v
javnem sektorju, rast zaposlenosti je predpostavljena v visini povpreéja zadnjih dveh let z

izlo&enim u&inkom razvrstitve TES in PV v sektor drzava v letu 2025.

. Zimski in letni regres javnih usluZbencev je v letu 2026 skladno z zakonodajo usklajen z dvigom
minimalne plade. Od leta 2027 naprej je predpostavljeno usklajevanje minimalne plade z

napovedano inflacijo.

o V okviru izdatkov za socialna nadomestila so izdatki za dolgotrajno oskrbo vkljuéeni v enakem
obsegu kot so predstavljeni v gradivu Predlog Finanénega naérta ZZZS za leto 2026.28 Od leta
2027 naprej je predpostavljeno ohranjanje deleZza v BDP iz leta 2026.

2 Dosegljivo na hitps://umar.gov.si/fileadmin/user_upload/napovedi/pomlad/pomladanska_2026/PN2026_03.pdf.

24 48. tlen Zakona o zdravstvenem varstvu in zdravstvenem zavarovanju. Dosegljivo na https://pisrs.si/pregledPredpisa?id=2AK0213.
25 Dosegljivo na https://www.zzzs.si/?id=126&detail=172504412BBE583D(1258D5C0040C7CE.

% Dosegljivo na https://pisrs.si/pregledPredpisa?id=2AK09127.

27 Dosegljivo na https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/ech.projections202603_echstaff~ebe291cd3d.en.pdf.

8 Dosegljivo na https://www.zzzs.si/?id=126&detail=172504412BBE583D(1258D5C0040C7CE.
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. V okviru izdatkov za socialna nadomestila za denarno nadomestilo brezposelnim osebam je v
letu 2026 implicitno upostevana sprememba visine nadomestila na osnovi povprecnega
nadomestila v prvih dveh mesecih 2026, za katera so razpolozljivi podatki.

. V okviru izdatkov za socialna nadomestila so za boleznine upostevani s strani ZZZS pri¢akovani
ucinki ukrepov za zajezitev njihove rasti.

. Vsa razpolozljiva sredstva Sklada NOO so porabljena do konca leta 2026.

. Predpostavljeno je podaljSanje delovanja Sklada za obnovo do vkljuéno leta 2030 zaradi
zaostajanja realizacije za naérti v letu 2025. Predpostavljena je poraba vseh zbranih sredstev.
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