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POVZETEK

Javnofinanéna politika se odmika od poti, zaértane v Srednjeroénem fiskalno-strukturnem naértu za
obdobje 2025-2028. Kljub zavezi Slovenije k postopni konsolidaciji se je stanje javnih financ
poslabsalo Ze v letu 2025. Primanijkliaj sektorja drZzava naj bi se po projekciji fiskalnega sveta
nadalie povecal na raven okoli -2,5 % BDP v letu 2028. Glavni dejavnik za to je sprememba
plaénega sistema v javhnem sektorju in s tem povezana rast tekoée porabe, ki bo presegala
napovedano gospodarsko rast. Tak$na gibanja zahtevajo ukrepanje, ki bo naslovilo javnofinanéna
tveganja in zagotovilo javnofinanéno vzdrznost. Proracunski dokumenti taksnih ukrepov ne vsebujejo,
brez pravoéasnega ukrepanja pa bo v prihodnijih letih potrebna strozja prilagoditev.

Za obdobje 2025-2028 je v veljavi nacionalna odstopna klavzula za obrambne izdatke. Proraéunski
dokumenti ne zagotavljajo jasne loditve teh izdatkov in predvsem ne opredeljujejo, kako bo zacetno
dodatno zadolZevanje za ta namen po izteku klavzule nadomesceno z drugimi viri. Rast ostalih
izdatkov bi morala biti tudi v obdobiju veljavnosti odstopne klavzule skladna z Naértom. Vendar bo po
projekciji rast neto izdatkov v obeh proracunskih letih 2026 in 2027, tudi ob izloéitvi povisanih
izdatkov za obrambo, presegala zadrtane meje. Hkrati projekcije nakazujejo, da bo rast neto
izdatkov v obdobju Naérta 2025-2028 skupaj presegala zaértano. Taksna gibanja bi odstopala od
dolodil Zakona o fiskalnem pravilu.

ZniZzevanje javnega dolga bo po projekciji poéasnejSe od naértovanega. Bruto dolg naj bi ob koncu
Naérta presegal 60 % BDP. Slovenija trenutno ohranja zaupanje investitorjev in ugoden dostop do
financiranja ter visoke likvidnostne rezerve, vendar taksen poloZaj ni samoumeven in trajen. Zaupanje
trgov je neposredno odvisno od ohranjanja verodostojnosti fiskalne politike. Izkusnje izpred desetletja
kaZejo, da se lahko ob odmiku od poti, ki zagotavlja javnofinanéno vzdrinost, bonitetne ocene in
odnos finanénih trgov hitro poslabsajo.

Z vidika javnofinanéne vzdrinosti je vzpostavitev namenskih virov za sanacijo po poplavah in za
uvedbo dolgotrajne oskrbe ublazila pritisk na javne finance, vendar je potrebno zagotoviti njihovo
pregledno in udinkovito porabo. Izvedba sprejete pokojninske reforme bo pomembno prispevala k
doseganju srednjero¢ne vzdrinosti, a zaradi pri¢akovanega poslab3anja stanja javnih financ v
obdobju Naérta zgolj ta reforma na srednji rok ne bo zagotovila vzdrinega dolga. Javnofinanéna
tveganja ostajajo velika in izvirajo iz napovedane uvedbe obvezne boZiénice ter morebitnih dodatnih
transferjev v zdravstveno in v primeru neizvajanja sprejete reforme tudi v pokojninsko blagajno. Brez
ukrepov za uravnotezenje bi lahko Ze v naslednijih letih sledila zahtevnejSa prilagoditev, ki bi zavirala
gospodarsko rast.

Fiskalni svet opozarja, da je za vzdrinost javnih financ nujna uskladitev proracunske politike z
Naértom. Predvsem je potrebno omeijiti rast tekoée porabe, saj je povisana raven porabe v veliki meri
trajne narave. Kljuéno je zagotoviti, da bo odstopanje od pravil le zaéasno ter da bo poraba
pregledna in ucinkovita. Le pravocasno in postopno prilagajanje bo zagotovilo gospodarsko in

javnofinanéno stabilnost ter zaupanje v vzdrznost slovenskih javnih financ.
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1. Izhodiséa za oceno Predloga proracunov
1.1 Zakonodajno-formalna izhodiséa

Fiskalni svet je prejel proraéunske dokumente v skladu z zakonsko doloéenimi roki in z
dogovorom med fiskalnim svetom in ministrstvom za finance. Vlada Republike Slovenije je
fiskalnemu svetu (v nadaljevaniju: FS) 30. septembra v oceno poslala predlog spremembe drzavnega
proraduna za leto 2026 in predlog drzavnega proraduna za leto 2027 (v nadaljevanju: Predlog
proradunov). 1. oktobra je ministrstvo za finance (v nadaljevanju: MF) skladno s sporazumom o
sodelovanju! FS poslalo tudi podrobne podatke, povezane z obema predlogoma proracunov. FS je
od MF na lastno zahtevo prejel tudi pojasnilo, da odhodki za obrambo, z izjemo podrodja porabe
»07-Obramba in zaséitai, v drZzavnem proraéunu niso prikazani loéeno. FS skladnost proracunskih
dokumentov s srednjeroéno vzdrznostio glede na dolocila Zakona o fiskalnem pravilu (v nadaljevanju:
ZFisP)2 sicer preverja na podlagi podatkov za celoten sektor drZiava, izkazanih po metodologiji
ESA2010. Skladno s sporazumom o sodelovanju je MF te podatke FS posredovalo 10. oktobra.

Roki za pripravo ocen FS so odvisni od datuma prejema projekcij za sektor drzava, cesar
casovnica obravnave Predloga proracunov v Drzavnem zboru ne uposteva. Po ZFisP (3. tocka 2.
odstavka 7. ¢lena) mora FS oceno Predloga proracunov pripraviti v desetih dneh po prejemu projekcij
prihodkov in izdatkov sektorja drzava, pripravljenih na podlagi Predloga proracunov. Glede na
datum prejetia teh projekcij je rok za pripravo tokratne ocene FS 20. oktober. Casovni potek
obravnave Predloga proradunov, ki ga je dolodil Drzavni zbor Republike Slovenije? tega roka ne
uposteva ustrezno. Zato FS poziva Drzavni zbor Republike Slovenije, da pri pripravi ¢asovnice
obravnave proraéunskih dokumentov uposteva zakonska doloéila.

Veljavnost odstopne klavzule omogoca zaéasno preseganje rasti neto izdatkov v Sloveniji v
obdobju 2025-2028 glede na zaértano pot iz srednjeroénega fiskalno-strukturnega nadérta.?
Slovenija je hkrati s 15 drugimi ¢&lanicami EU zaradi potreb po poveéanih obrambnih izdatkih
zaprosila za uveljavitev nacionalne odstopne klavzule. Ta omogoca, da lahko rast neto ocis¢enih
izdatkov v obdobju 2025-2028 za del, ki se nanasa na povecanje izdatkov za obrambo, ob
izpolnjevanju doloéenih pogojev odstopa od predvidene rasti v Nacrtu (glej Okvir 3.1). Svet EU je
zaprosilo o zaéasnem odstopaniju odobril 6. julija 20255

Fiskalni svet v tej oceni preverja tveganja za uresnicitev projekcij, vsebovanih v Predlogu
proracunov in s tem povezanimi projekcijami sektorja drzZava, ter podaja mnenje o skladnosti poti
javnih financ v Predlogu proraéunov glede na predvidene rasti neto izdatkov iz Naérta.

1 Sporazum med ministrstvom za finance in fiskalnim svetom je razpoloZljiv na: https://www.fs-rs.si/wp-content/uploads/2025/09/SporazumFSinMF_sept2025.pdf
2 RazpoloZljiv na: https://pisrs.si/pregledPredpisa?id=2AK09122

3Seja Odbora za finance je namret predvidena na dan roka za pripravo ocene FS (20. oktober). Casovni potek obravnave Predloga proratunov je razpoloiljiv na:
https://imss.dz-rs.si/IMiS/ImisAdmin.nsf/ImisnetAgent?OpenAgent&2&DZ-MSS-01/a4a264538f10f37071eae560f35424e71fuaded482d5h7a383e5956a3uaa5899

4 Srednjerotni fiskalno-strukturni natrt za obdobje 2025-2028 (v nadaljevanju: Natrt). RazpoloZljiv je na:
https://www.gov.si/assets/ministrstva/MF/ekonomska-in-fiskalna-poltika/evropski-semester/Srednjerocni-fiskalno-strukturni-nacrt.pdf

5 RazpoloZljivo na: hitps://eur-lex.europa.eu/eli/(/2025/3973/oj
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1.2 Makroekonomska izhodiséa

Gospodarska rast naj bi bila v prihodnjih letih razmeroma umirjena. Jesenska® napoved UMAR?
kaZe, da naj bi se realni BDP v povpredju let 2025-2027 povecal za 1,7 %, nominalni BDP pa za
4,7 %. Realna rast naj bi bila tako nizja za &etrtino, nominalna rast pa enaka kot v dolgoletnem
povpredju (2005-2024: 2,2 % oziroma 4,7 %).

Davéne osnove so v primerjavi s tistimi, napovedanimi ob pripravi zadnjih proraéunov, veéinoma
manj ugodne, njihova rast pa naj bi bila pretezno podobna kot pred epidemijo (Slika 1.1).
Spremembe njihovih ravni so v primerjavi z napovedjo UMAR iz lanske jeseni? ki je bila podlaga za
pripravo trenutno veljavnih proracunskih dokumentov, obéutne (Slika 1.2) in dosegajo okoli 1 mrd pri
BDP in pri sredstvih za zaposlene. ZniZanje napovedi nominalne rasti BDP za skoraj 2 o. t. v letu 2025
je posledica upoéasnjene napovedi rasti izvoza in investicij (Slika 1.3). Na obe komponenti v veliki
meri vplivajo negotovosti. Zastajanje izvozne dinamike je v doloéeni meri povezano s strukturnimi
spremembami povprasevanja iz tujine, deloma pa odraza slabSanje konkurenénosti. Investicije naj bi
se v naslednjih letih ob ohranjanju ugodnih pogojev financiranja poveéale zaradi izboljSanih razmer v
mednarodnem okolju, vecje aktivnosti na podrodju popoplavne obnove in pospeSene porabe EU
sredstev, predvsem Naérta za odpornost in okrevanje. Prav prispevek kapitala in povedana
produktivnost naj bi ob zastoju rasti zaposlenosti zagotavljala gospodarsko rast v prihodnje (Slika
1.4).

Gibanja na trgu dela bo zaznamovala krepitev demografskih pritiskov, ki bodo skupaj s
spremembami plac¢nega sistema v javnem sektorju vplivali na razmeroma visoko rast pla¢ (Slika
1.5). Zaposlenost naj bi v naslednjih dveh letih ostala nespremenjena, v preteklosti pa se je v
povpredju vecala za skoraj 1 % na leto (Slika 1.6). Povecanje zaposlenosti, ki bi jo sicer omogoéala
postopna krepitev gospodarske rasti, namreé¢ omejuje upadanje Stevila delovno sposobnega
prebivalstva oziroma pove&ano upokojevanje. Stevilo zaposlenih naj bi kljub temu ostalo rekordno
visoko, brezposelnost pa zelo nizka. Napovedana rast plaé izvira predvsem iz uéinkov reforme pla¢ v
javnem sektorju. Njen demonstracijski ucinek vpliva tudi na rast plaé v zasebnem sektorju, ki je visja kot
v obdobju pred epidemijo. Se pomembnejsi dejavnik pritiska na plage pa je stopnjevanje
pomanijkanja razpolozZljive delovne sile. Rast plaé naj bi v celotnem obdobju napovedi presegala rast
produktivnosti. ViSanje rasti plaé v zasebnem sektorju naj bi omejevala zlasti potreba po
zagotavljanju konkurenénega polozZaja izvoznega dela gospodarstva.

Inflacija bo veéinoma posledica stroskovnih pritiskov in se bo ohranjala nad 2 %. V veliki meri bo
odrazala pomanjkanje delovne sile, ki naj bi preko pritiskov na rast pla¢ spodbujalo zlasti rast cen
storitev. Poleg tega bodo na inflacijo vplivali tudi pritiski cen hrane. Ti so v zadnjem obdobju moénejsi
zaradi razmer na mednarodnih trgih, posebej vpliva neugodnih vremenskih razmer in geopolitiénih
dejavnikov na cene prehrambnih surovin. Censki pritiski s strani povprasevanja bodo razmeroma Sibki,
a naj bi se postopno krepili. S tem bo rast cen v celotnem obdobju Predloga proraéunov visja kot v
obdobju pred epidemijo in kot v evrskem obmodju.

6 UMAR (2025).

7 Napovedi UMAR predstavljajo podlago proratunskega nacrtovanja skladno z Uredbo o dokumentih razvojnega natrtovanja in postopkih za priprave predloga drZavnega proratuna in
proracunov samoupravnih lokalnih skupnosti (Uradni list RS, $t. 44/07 in 54/10).

8 UMAR (2024).



Slika 1.1: Davéne osnove

nominalno, povprecna rast v obdobjy v %

<&
— <o
<
<
L
a (=] ] = =x
- — -
= 2 s =2
° 3 > ©
= =3 a =
S =5 o o
= R 52
. =
2 = =%
£ s 2 =
= = o 2
K =
>
2021-24 m 2025-27 < 2015-19

Vir: SURS, UMAR, preracuni FS.

N o oS NSO N o

Slika 1.3: Dejavniki povprasevanja in BDP
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Slika 1.5: Bruto plage na zaposlenega
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Slika 1.2: Nominalna raven davénih osnov iz Jesenske napovedi
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Slika 1.4: Ponudbeni dejavniki in BDP
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Slika 1.6: Zaposlenost
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2. Ocena projekcij prihodkov in odhodkov v Predlogu proracunov

Poveéanje primanjkljaja drzavnega proraéuna v 2025 bo v prevladujoéi meri posledica visoke
rasti tekoée porabe, ki bo trajno povecala raven odhodkov, deloma pa tudi ciklicno upoéasnjene
rasti prihodkov. V letu 2024 je primanjkljaj znasal -0,8 mrd EUR, po izloéitvi uéinka interventnih
ukrepov le -0,2 mrd EUR. V letu 2025 naj bi znasal -1,9 mrd EUR. Letos imajo interventni ukrepi
zanemarljiv ucinek na saldo drZavnega proracuna,’ zato naj bi se primanijkliaj (brez interventnih
ukrepov) letos povisal kar za 1,7 mrd EUR (Slika 2.1). Kljuéni razlog za poveéanje primanijkljaja je rast
tekoée porabe,!0 ki se obéutneje krepi Ze nekaj let (Slika 2.10). Njena rast brez interventnih ukrepov
je bila v povpredju zadnjih petih let 7,5-odstotna, medtem ko je dolgorocno povpreéje pred epidemijo
znasalo 2,4 %. V letu 2025 naj bi se teko¢a poraba povecala za vec kot 12 %, predvsem zaradi
spremembe plaénega sistema v javnem sektorju. Pomemben prispevek k letosnji rasti ima tudi znatno
visji transfer za pokrivanje stroskov javnega prevoza.'! Hkrati je razmeroma visoka - viSja od
nominalne rasti BDP - tudi rast vedine ostalih komponent tekoée porabe. K vedjemu primanjkljaju v
2025 naj bi prispevala tudi visoka rast investicij, ki se v devetih mesecih Se ni realizirala. Najvedji
zaostanek za nadrti je pri investicijah, financiranih z EU sredstvi. Poveéanje primanijkljaja v 2025 je
povezano tudi s poslabsanjem makroekonomskih gibanj. To se odraza v izraziti upolasnitvi rasti
prihodkov. V kolikor izlo¢imo prihodke od EU sredstev, ocena katerih je nezanesljiva, naj bi se prihodki

letos povedali le za 1,4 %, v povpredju preteklih treh let pa za okoli 9 %.

Pricakovano povecanje primanjkljaja v letu 2025 sicer temelji na nekaterih vprasljivih
predpostavkah visoke rasti odhodkov. Ocena realizacije MF je v preteklih Stirih letih izrazito
odstopala od konéne realizacije (Slika 2.3),'2 pri oceni za 2025 pa pri¢akujemo nekoliko manjsa
odstopanja. 1z ocene MF sicer izhaja, da naj bi bil primanjkljaj v zadnjih treh mesecih leta podobno
visok kot v prvih devetih mesecih skupaij, okoli -0,9 mrd EUR (Slika 2.1). Medletna rast odhodkov naj bi
se z visoke ravni v prvih devetih mesecih (11,6 %) v zadnjih treh mesecih skoraj podvojila (Slika 2.4).
Kljuéna razloga za to naj bi bila izrazita krepitev rasti investicij in podvojitev rasti stroskov dela glede
na rast v prvih devetih mesecih. Ocenjena rast investicij se na osnovi preteklih izkuSenj zdi pretirana.
Investicijska poraba se sicer obi¢ajno okrepi ob koncu leta,!3 vendar je ocena MF o medletni rasti za
okoli 85 % v zadnjih treh mesecih verjetno nerealisti¢na. Enako velja za oceno stroskov dela, ¢eprav
bo do konca leta izplad¢an naslednji obrok zaradi spremembe plaénega sistema. Ocena MF bi lahko
vklju¢evala ucinek napovedane uvedbe bozicnice, kar pa v proracunskih dokumentih ni izrecno
navedeno. Rast prihodkov naj bi v zadnjih treh mesecih ostala skromna. Izjema je pri¢akovana visoka

rast prihodkov od EU sredstev, ki pa se na osnovi preteklih izkusenj zdi optimisti¢na.

Nacrtovano ohranjanje visokega primanijkljaja v letih 2026 in 2027 kaze odsotnost ukrepov za
konsolidacijo. V prihodnjih dveh letih naj bi primanijkljaj drZzavnega proracuna znasal okoli -2,1 mrd
EUR. Povelanje glede na 2025 izhaja predvsem iz predvidenega nadaljnjega poveéanja investicij na
okoli 3 % BDP. To naj bi bilo povezano z vedjim koris¢enjem evropskih sredstev,'4 kar ob upostevaniju

9 Ukrepi za blaZitev posledic epidemije in draginje so se po podatkih MF iztekli v letu 2024, popoplavna obnova se od vkljutno leta 2025 naprej v prevladujoti meri financira z
namenskimi prihodki Sklada za obnovo in nima vpliva na saldo drZavnega proratuna.

100dhodki brez interventnih ukrepov, investicij, obresti in rezerve, pri kateri gre v prevladujoti meri za transfere namenskih prihodkov v proratunske sklade in zato v preteZni meri
nima utinka na saldo.

1 Transfer za gospodarsko javno sluzho v linijskem prometu je bil v prvih devetih mesecih letos skoraj dvakrat oziroma za okoli 100 mio EUR visji kot v enakem obdobju lani.

12V preteklih 3tirih letih je bila dejanska realizacija salda (brez interventnih ukrepov) v povpretju za okoli 700 mio EUR viSja od ocene realizacije, ki je bila narejena ob pripravi
proracunskih dokumentov tri mesece pred koncem leta. Kljutni razlog za odstopanje so bili previsoko ocenjeni odhodki.

13V povpretju zadniih desetih let je okoli polovica letne investicijske porabe drZavnega proratuna realizirana v zadnjih treh mesecih leta.

14 Implicitno gre za kohezijska sredstva 2021-2027 in sredstva za izvajanje centraliziranih in drugih programov EU. Ukrepi NOO se namret financirajo iz proratunskega Sklada NOO, ki
ni del drZavnega proratuna.
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Slika 2.1: Struktura salda drZavnega proracuna Slika 2.2: Dejavniki spremembe salda drzavnega proraguna
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preteklih izkusenj verjetno ne bo v celoti realizirano. Vztrajanje primanjkljaja na visoki ravni bo
predvsem posledica nadaljnje visje rasti teko¢e porabe od rasti prihodkov. Proracunski dokumenti
tako odrazajo odsotnost ukrepov za postopno konsolidacijo. Ob tem obstajajo tudi tveganija, da so
doloéene komponente porabe v proracdunskih dokumentih podcenjene. Posledi¢no bi bil lahko
primanjkljaj visji od pri¢akovanega, tudi ¢e se napovedana rast investicij ne bi v celoti uresnidila.
Omeniti velja, da sprememba proracuna za 2026 predvideva precej viji primanijkljaj kot proracun,
sprejet jeseni 2024.'5 Fiskalni svet je Ze ob lanski oceni proracunskih dokumentov opozoril, da
projekcija znizanja primanijkljaja v 2026 glede na 2025 ni bila skladna s scenarijem nespremenjenih
politik. Priprava proradunskih dokumentov za dve leti naprej tako ne odraza ustreznega
srednjeroénega nadértovanja, temveé predvsem formalno izpolnjevanje obveznosti.

Rast prihodkov (brez interventnih ukrepov) naj bi ostala skromna tudi prihodnji dve leti'® Na
njihovo dinamiko bo moéno vplival obseg predvidenih evropskih sredstev. Glede na pogosta pretekla
odstopanja med projekcijami in realizacijo ocenjujemo tudi tokratno projekcijo evropskih sredstev kot
optimistiéno (Slika 2.6).'7 Rast preostalih prihodkov naj bi se prihodnji dve leti nekoliko okrepila,
vendar bo ostala nizja od povpreéja preteklih Stirih let (Slika 2.5).'8 Prihodki od DDV naj bi se
povecali podobno kot letos, medtem ko naj bi se prihodki od davka na dohodek pravnih oseb po
letoSnjem upadu nekoliko okrepili, oboje pretezno skladno z napovedjo UMAR. Prihodki drZavnega
proraéuna od dohodnine naj bi v 2026 stagnirali, predvsem zaradi vedjega zneska, ki pripada
obdinam,'? medtem ko naj bi se akontacije od zaposlitve in od dejavnosti poveéale pretezno skladno z
makroekonomsko napovedijo. Prihodki od troSarin naj bi $e naprej upadali zaradi nizjih prihodkov od
troSarin na pogonska goriva. Nadalje naj bi upadali tudi nedavéni prihodki, zlasti prihodki od obresti.
To izhaja iz niZjih obrestnih mer in predvidenega niZjega stanja vlog.20

Rast porabe (brez interventnih ukrepov) naj bi se v prihodnjih dveh letih upocasnila, vendar
obstajajo tveganja za visjo rast tekoée porabe. V letu 2026 naj bi se rast skupne porabe veé kot
prepolovila in Se nadalije upoéasnila v letu 2027 (Slika 2.7). Prihodnje leto naj bi k rasti najveé
prispevalo nadaljnje povecanje investicij, kar na osnovi preteklih izkusenj znova ocenjujemo kot
optimisti¢no predpostavko (Slika 2.8). Tekoda poraba naj bi se v povpredju prihodnjih dveh let
poveéala za okoli 5 % na leto, kar bi bila precej niZja rast kot v 2025 (Slika 2.9). K njeni rasti naj bi
najveé prispeval visji transfer v ZPIZ, po pojasnilih MF zaradi uvedbe zimskega dodatka upokojencem.
Rast stroskov dela naj bi se vidno upodasnila, vendar prva izvedba rednih napredovanj v novem
sistemu in nadaljnja izpladila obrokov v okviru spremembe plaénega sistema predstavljajo tveganja
za visjo rast od nadrtovane. Dodatno tveganje predstavljajo transferi izvajalcem javnih sluzb. V
proradunskih dokumentih je po letosnjem povisanju za leto 2026 namreé predvideno precejSnje
zniZanje. To bi bilo mogoce dosedi le ob obdutnem zniZanju sredstev za izvajanje javnega prevoza.
Taksnega ukrepa v obrazloZitvi proraéunov ni mogocle zaznati. Najveéje tveganje pa predstavlja
transfer v ZZZS. Predlog finanénega naérta ZZZS namreé predvideva obdutno povecanje prihodkov od
obveznega zdravstvenega prispevka, ki brez spremembe zakonodaije ni izvedljiv. Ce te spremembe
ne bo, bo za uravnotezenje zdravstvene blagajne potreben 3e visji transfer iz drzavnega proraduna.

15 Primanjkljaj v letu 2026 naj bi bil za okoli 900 mio EUR visji kot v proratunu, sprejetem jeseni lani.

16 Na raven skupnih prihodkov v obdobju 2024-2027 pomembno vplivajo interventni ukrepi za obnovo po poplavah iz leta 2023. V projekcije drZavnega proracuna so namret vkljuéena
sredstva Sklada za obnovo, v oceno realizacije za 2025 pa poleg sredstev sklada Se preostanek sredstev Solidarnostnega sklada EU.

17To velja zlasti za projekcijo prihodkov kohezijskih sredstev perspektive 2021-2027. K rasti prihodkov evropskih sredstev naj bi sicer pomembno prispevala tudi visja sredstva NOO.
18 Visoka rast davénih in nedavénih prihodkov v obdobju 2021-2024 je bila sicer v veliki meri pogojena z okrevanjem po epidemiji in z visoko inflacijo.

19 Po pojasnilih MF je na osnovi novele Zakona o financiranju obtin (ZFO-1) za zmanjSevanje objektivnih razlik med obtinami z letom 2026 predviden dodaten prenos sredstev od
dohodnine iz drZavnega proratuna na ohtine v viSini okoli 50 mio EUR na leto.

2 Predvideno niZje stanje vlog izhaja iz projekcije ratuna financiranja drZavnega proratuna MF. V prvih devetih mesecih 2025 je bil sicer obseg vlog na enotnem zakladniskem ratunu
za okoli 1 mrd EUR viSji kot v enakem obdobju lani.
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Slika 2.7: Odhodki driavnega proratuna Slika 2.8: Odhodki driavnega proratuna za investicije
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Poveéevanje transferov iz drzavnega proraéuna v ostale blagajne javnega financiranja je odraz
strukturnih pritiskov. Skupni transferi?2! naj bi se v obdobju 2025-2027 poveéali za okoli 750 mio
EUR na 4,5 mrd EUR (Slika 2.11). Ceprav se nominalni transferi povelujejo, ostajajo delezi v BDP nizji
od dolgoletnega povpredja (skupaj 5,8 % BDP). Izjema je delez transfera v ZZZS, ki se je v primerjavi
z obdobjem pred epidemijo potrojil (Slika 2.12). To je povezano s sprejetjem Stevilnih diskrecijskih
ukrepov, vklju¢no s spremembo plaénega sistema. Ob tem obstaja Ze omenjeno tveganije, da bo brez
sprememb sistema financiranja potreben Se vedji transfer od trenutno predvidenega. Dodatni transfer
v ZPIZ,22 namenjen zagotavljanju izravnanosti blagaijne, je predviden v visini 1,4 % BDP v obdobju
2025-2027. To je razmeroma visok deleZ ob upostevanju, da so vplaéani socialni prispevki na
zgodovinsko visoki ravni.23 Transfer med drugim odraZza ponovno postopno zmanjSevanje razmerja
med zavarovanci in uZivalci pokojnin, do katerega prihaja v zadnjih nekaj letih. V primeru nesprejetja
pokojninske reforme lahko zaradi demografskih sprememb pri¢akujemo, da se bo deleZ transfera v
prihodnje $e povedal. Na podroéju financiranja obdin je v zadnjih letih prislo do precejsnjih sistemskih
sprememb, a naj bi delez vseh transakcij iz drZzavnega proraduna v BDP v prihodnjih letih ostal
priblizno na ravni dolgoletnega povpredja.

21 Med transfere v ohtine smo vkljutili tekote in investicijske transfere ter del dohodnine.
22 Poleg rednih transferjev, ki zajemajo platila prispevkov za pokojninsko in invalidsko zavarovanje za javne usluzbence in nekatere druge skupine prebivalstva.
BTo je posledica rekordne ravni zaposlenosti in visoke rasti plat.
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Tabela 2.1: Projekcije driavnega

roracuna za 2025-2027

Fiskalni svet/oktober 2025

mio EUR rast v %* prispevek k rasti v o. 1.
realizacijo

2024 2025 2026 2027 2025 2026 2027 | 2025 2026 2027
Brez interventnih ukrepov
Prihodki 14.070 14.501 15.229 15.638 | 3,1 5,0 2,7 3,1 5,0 2,7
DDV 5.336 5.575 5.856 6.142 4,5 5,0 49 1,7 1,9 1,9
TroSarine 1.668 1.664 1.646 1.644 -0,2 -1,1 -0,1 0,0 -0,1 0,0
Dohodnina 2.077 2174 2175 2.392 4,7 0,1 9,9 0,7 0,0 14
DDPO 1.719 1.524 1.644 1.755 | -114 19 6,7 -14 0,8 0,7
EU sredstva 786 1.025 1.420 1.237 30,5 385 129 1,7 2,1 -1,2
Nedavni 1.159 1.011 880 810 -127  -130  -8,0 -1,0 -0,9 -0,5
Drugi prihodki 1.325 1.528 1.607 1.658 15,3 51 32 14 0,5 0,3
Odhodki 14.257 16.335 17.335 17.771 | 14,6 6,1 25 14,6 6,1 2,5
Stroski dela 4.322 4.938 5.086 5.332 14,2 3,0 48 43 09 14
Tr. posameznikom in gospodinjstvom 1.940 1.970 2.087 2.273 1,6 5,9 8,9 0,2 0,7 1,1
Izdatki za blago in storitve 1.607 1.760 1.899 2.021 9,5 19 6,5 1,1 0,8 0,7
Investicije 1.358 1.912 2.324 2.331 40,8 21,5 0,3 39 2,5 0,0
Transfer v ZP1Z 1.443 1.459 1.672 1.797 1,1 14,6 15 0,1 1,3 0,7
Transfer v Z1S 453 535 550 5N 18,1 2,7 -1 0,6 0,1 -0,2
Subvendije 373 466 517 544 24,8 11,1 51 0,6 0,3 0,2
Obresti 757 843 903 914 11,3 71 1,3 0,6 0,4 0,1
Platila sredstev v Proratun EU 636 701 134 669 10,3 4,7 -8,8 0,5 0,2 -0,4
Rezerva 648 673 567 404 3,8 -157 289 0,2 -0,6 09
Drugi odhodki 718 1.077 996 974 50,1 -1,5 -2,3 2,5 -0,5 -0,1
Saldo (brez interventnih ukrepov)| -188  -1.833 -2.107 -2.133 |-1.646 -274 -26
v % BDOP -03 -26 -29 -28
Interventni ukrepi -608 -30 -1 -1 578 29 0
Saldo (skupai) -796  -1.863 -2.108 -2.133 (-1.067 -244 -26
v % BDP -2 27 -29 -28

Vir: ME. preracuni FS. “sprememba salda, interventnil vkrepov in salda brez interventnif vkrepov v mio FUR.
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3. Ocena skladnosti proracunskih dokumentov s srednjeroénim fiskalno-strukturnim nacértom

Primanijkljaj sektorja drzava se bo po projekciji FS v obdobju Naérta do 2028 postopno poveéeval
do okoli -2,5 % BDP, predvsem zaradi uéinka sprejetih diskrecijskih ukrepov. Kljuéni razlog za
pri¢akovano povedanje primanijkljaja?4 sektorja drzava v obdobju 2025-2028 (Slika 3.1) je
sprememba plaénega sistema v javnem sektorju. Njen ucinek bo po zadnjih projekcijah okoli dvakrat
visji od ocen, narejenih na osnovi napovedi gibanja plaé UMAR pred uvedbo novega sistema jeseni
lani. Delez sredstev za zaposlene v BDP bo tako leta 2028 za okoli 1,5 o. t. visji kot leta 2024 (Slika
3.10). Dejanski u¢inek na saldo sektorja drzava bo sicer priblizno polovico manisi25 Veéji primanijkljaj
v prihodnjih letih bo tudi posledica poveéanja deleZza izdatkov za socialna nadomestila v BDP, zlasti
zaradi demografskih sprememb. Visji bodo namrec¢ izdatki za pokojnine, tudi zaradi uéinka
pokojninske reforme, ki naj bi v zaletnem obdobju veljavnosti povecala primanijkljaj2é
Predpostavljena je Se nadaljnja rast izdatkov za zdravila in boleznine, z letom 2026 se skladno s
spremenjeno zakonodajo poveca Se nadomestilo za brezposelne. Projekcija FS ne vkljucuje
napovedane uvedbe obvezne bozi¢nice za vse zaposlene. Ta bi v predlagani visini po oceni FS
primanijkljaj povedala Se za okoli 0,3 % BDP na leto.2” Raven javnih investicij naj bi ostala razmeroma
visoka - nad 5 % BDP - s predvidenim dodatnim skokom v letu 2026 zaradi zaklju¢evanja Naérta za
okrevanje in odpornost. Visoka raven investicijske aktivnosti bo delno povezana tudi z obnovo po
poplavah, ki pa ne bo vplivala na saldo sektorja drzava, saj bo v celoti financirana iz namenskih
prihodkov. Podobno velja za uéinek uvedbe sistema dolgotrajne oskrbe. Ta naj bi imel po projekciji
ZZZS v letu 2025 sicer nekoliko pozitiven uéinek na saldo, od vkljuéno leta 2026 naprej pa naj bi
prihodki nekoliko zaostajali za izdatki. Rast davénih prihodkov in socialnih prispevkov naj bi bila po
izlo¢itvi uéinka razliénih diskrecijskih ukrepov28 v povpreéju obdobja 2025-2028 za skoraj polovico
nizja kot v povpreéju preteklih stirih let.2? Po projekciji MF naj bi bil primanijkljaj $e nekoliko viji in naj
bi v letu 2027 presegel -3 % BDP.30 DeleZ bruto dolga sektorja drzava v BDP naj bi se v obdobju
Naérta kljub primarnemu primanjkljaju nadalje nekoliko znizal (Slika 3.2), saj je napovedana
nominalna rast BDP visja od implicitne obrestne mere.3! Slednja se namreé spreminja precej pocasneje
kot trzna obrestna meraq, kar je posledica ugodne roénosti dolga.

Projekcije FS tako kazZejo, da zaveze iz Naérta ne bodo izpolnjene. Rast neto izdatkov bo zaveze iz
Naérta (glej Okvir 3.1) presegala v obeh letih, na kateri se nanasa Predlog proraéunov, tudi ob
upostevanju povisanih izdatkov za obrambo (Slika 3.7). Preseganje bo zlasti posledica hitre rasti
tekoée porabe (Slika 3.8). V povpredju let 2026 in 2027 znasa preseganje okoli 0,8 o. t. BDP (0,6
mrd EUR) na leto. V celothem obdobju projekcij 2025-2028 bo povpreéno preseganje nekoliko niZje,
0,6 o. t. BDP (0,4 mrd EUR) na leto. Kumulativno to pomeni odstopanje 0,2 o. t. BDP v obdobju 2024-
2026 in 1,6 o. t. BDP v celotnem obdobju Nadrta. S tem bo izni¢eno zaostajanje rasti neto izdatkov iz
leta 2024, ki je bilo dosezeno zlasti zaradi nerealistiéno visokih projekcij izdatkov ob pripravi Naérta,

M7a pojasnila glede predpostavk, uporabljenih v projekcijah FS, glej Prilogo.

%5 Dejanski negativen utinek povetanja izdatkov za sredstva za zaposlene na saldo sektorja drZava je manjSi od sumega povetanja izdatkov zaradi pozitivnih neposrednih utinkov
preko visjih prihodkov od socialnih prispevkov in dohodnine ter posrednih utinkov zaradi viSjih prihodkov od DDV in ostalih davkov.

%K temu bodo prispevali uvedba zimskega dodatka, najniZji znesek invalidske pokojnine, dvig odmere vdovskih in druZinskih pokojnin, dodatni odmerni odstotek zaradi skrbi za
otroka in zaradi sluZenja obveznega vojaskega roka.

27 Po zadnjih razpoloZljivih informacijah naj bi obvezna boZitnica zna3ala polovico minimalne plate in bila do te visine oproStena vseh dajatev.

B|zlocili smo utinke uvedenih namenskih prihodkov za sanacijo po poplavah, prihodkov od leta 2024 uvedenega obveznega prispevka za zdravstveno zavarovanje ter leta 2025
uvedenega prispevka za dolgotrajno oskrbo.

2 Visoka rast teh prihodkov v zadnjih 3tirih letih je bila v veliki meri pogojena z okrevanjem po epidemiji in obdobjem visoke inflacije.

30Kljutni razlogi za visji primanikljaj po projekcijah MF sta nekoliko previdnej3a projekcija dologenih maniSih kategorij prihodkov in nekoliko visja raven investicij.

31 mplicitna obrestna mera je dolocena kot razmerje med izdatki za obresti v danem letu in nominalnim bruto dolgom v predhodnem letu.
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Slika 3.1: Saldo sektorja driava Slika 3.2: Bruto dolg sektorja driava
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na kar je FS opozoril Ze lani jeseni.32 Letno preseganie, z izjemo leta 2028, in kumulativno preseganije
od vkljuéno leta 2027 dalje, bi bila vecja od meja, ki lahko po fiskalnih pravilih EU sproZijo postopek
preseznega primanikljaja (Slika 3.9).33 Zaradi hitrejSe rasti neto izdatkov bo zniZevanje deleza
javnega dolga v BDP pocasnejSe od nadrtovanega, dolg pa bo ostal nad 60 % BDP (Slika 3.2). Kljub
temu bo dinamika zniZevanja dolga 3e ustrezala zahtevi po minimalnem kréenju, ki ga mora
zagotavljati Naért (0,5 o. t. BDP na leto). Delez dolga v BDP naj bi se po oceni FS v obdobju med
2024 in 2028 znizal v povpredju za 0,6 o. t. BDP na leto.

Brez ustreznih ukrepov bodo visji izdatki za obrambo trajno poslabsali stanje javnih financ. Po
Predlogu proradunov naj bi trajno poslab$anje javnih financ zaradi izdatkov za obrambo do leta
2027 glede na leto 2021 znasalo okoli 0,6 o. t. BDP (Slika 3.11 in Okvir 3.1). Ob postopnem
poveclaniju teh izdatkov do maksimalno dovoljene ravni bi se po simulacijah EK primanijkljaj v letu 2028
poveéal za 1,2 o. t. BDP, javni dolg pa za 2,4 o. t. BDP.34 Tak$no poslab$anje bi po ocenah EK
ustvarilo potrebo po dodatnem prilagajanju v visini 0,4 o. t. BDP po izteku obdobja veljavnosti
odstopne klavzule. Da bi zahteve v prihodnjem Nacrtu ostale izvedljive in ne bi zavirale gospodarske
rasti je kljuéno, da se stanje javnih financ ne oddalji od zavez iz veljavnega Naérta. V nasprotnem
primeru bi se lahko zahteve po prilagajanju po izteku veljavnosti odstopne klavzule v naslednjem
Naértu, ki bo pricel veljati najkasneje z letom 202935 obdutno poveéale. Zato bi bilo potrebno Ze v
obdobju trenutnega Nacdrta sprejeti ukrepe, ki bodo nadomestili trajno povisanje obrambnih izdatkov
in s tem zagotovili vzdrZnost javnih financ.36

Slovenija ohranja ugoden dostop do financiranja, a ob pomembnih opozorilih. Trenutna cena
zadolZevanja Republike Slovenije je visja kot v obdobju 2014-2022 zaradi bolj zaostrene denarne
politike in razmer na mednarodnih finanénih trgih. Kljub temu so pribitki na slovenske obveznice v
primerjavi z referenénimi nemskimi obveznicami — znak zaupanja investitorjev — blizu rekordno nizkih
ravni (Slika 3.5). Njihovo zniZanje je bilo v zadnjem letu med najvedjimi v evrskem obmodju (Slika 3.6).
Likvidnostne rezerve zakladnice so visoke (okoli 13 % BDP), kar omogoéa blaZenje morebitnih moteni
na finanénih trgih in uéinkovitejSe upravljonje dolga. Visoke rezerve se odraZajo tudi v razmeroma
nizkem neto dolgu, ki je v drugem ¢Eetrtletju letodnjega leta znasal priblizno 45 % BDP. Uéinkovito
upravljanje z javnim dolgom potrjuje tudi povpreéno trajanje do zapadlosti drzavnih vrednostnih
papirjev, ki znasa okoli deset let. To zmanjsuje tveganje hitrega prenosa visjih obrestnih mer v skupne
stroske zadolZevanja. Bonitetne agencije letos ohranjajo pozitivne izglede oziroma viSajo ocene
Slovenije. Vendar hkrati opozarjajo na strukturna in dolgoroéna tveganija, ki jim je izpostavljena
Slovenija.3” Ob tem velja opozoriti, da se lahko bonitetne ocene ob poslabsaniju javnofinanénih razmer
hitro zniZajo, kar je Slovenija Ze obdutila pred dobrim desetletiem (Slika 3.4). Ohranjanje razmeroma
ugodnega poloZaja na finanénih trgih in visokih bonitetnih ocen je tako kljuéno odvisno od ohranjanja
javnofinanéne stabilnosti in naslavljanja glavnih izzivov, kratkoroéno predvsem z izvedbo sprejete
pokojninske reforme.

S2ES (2024).

33V 1. odstavku 1. clena wkorektivnet uredbe (EU 2024/1264) je dovoljeno preseganje omejeno na 0,3 o. t. BDP na letni ravni oziroma na 0,6 o. t. BDP kumulativno. Proti drZavi dlanici
EU s preseganjem navedenih omejitve je lahko uveden t. i. hpostopek preseinega primanjkljojat, ¢e dolg sektorja drZava presega 60 % BDP, primanjkljaj salda sektorja drZava pa je
vetji od -0,5 % BDP.

HTabela 5 v Prilogi v EK (2025a).

35 Natrti veljajo za Stiri oziroma pet let. Uredba EU 1263/2024 sicer dovoljuje njegovo posodobitev najkasneje eno leto pred zakljutkom natrta, Ce pride do spremembe vlade.

36 EK (2025b).

3 Moody's (2025) je v komentarju o pomenu pokojninske reforme za javne finance poudaril, da pozitivna ocena, ki jo bonitetna agencija trenutno pripisuje Sloveniji, med drugim
temelji na pozitivnemu prispevku reforme k niZanju dolgorotnih stroSkov staranja in k rasti gospodarskega potenciala.
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Slika 3.7: Rast neto izdatkov in primerjava z
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Slika 3.8: Rast neto izdatkov po kategorijah
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Slika 3.10: Delei sredstev za zaposlene sektorja driava
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Slika 3.11: Izdatki za obrambo
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Javnofinanéna tveganja se povecujejo zaradi kombinacije sprejetih ukrepov, poéasnejse
gospodarske rasti ter naraséajoéih srednje- in dolgoroénih javnofinanénih izzivov. Trenutno
prevladujejo tveganja, ki bi lahko stanje javnih financ dodatno poslabsala. Javne finance so
izpostavljene negotovostim v okolju, ki lahko zmanjSajo prihodke ali zahtevajo dodatno porabo ob
dodatnih Sokih. Na kratek rok so kljuéna tveganja povezana z izvajanjem plaéne reforme in njenim
dejanskim ucinkom ter z morebitnimi dodatnimi pritiski na stroske dela v javnem sektorju. Pomembno
tveganje predstavlja tudi negotova dinamika porabe EU sredstev. Nihanja so lahko velika zlasti ob
zaklju¢ku obdobja érpanja iz Sklada za obnovo in odpornost. Tak$na nihanja, vkljuéno z negotovo
dinamiko popoplavne obnove, lahko vplivajo na obseg in ucinkovitost investicij, ki je dodatno omejena
zaradi pomanjkanja delovne sile. Demografske razmere predstavljajo vse vedji izziv za javne finance.
Ceprav je neposredni vpliv staranja prebivalstva na javne finance razmeroma znan, ostajajo
negotovosti glede izvajanja sprejete pokojninske reforme. Poleg tega demografske spremembe ter
negotov vpliv digitalizacije in umetne inteligence prinasata tveganje za gospodarsko rast in s tem
posredno za prihodke javnih financ. Na srednji in dolgi rok so tveganja povezana tudi z obsegom,
strukturo in nacinom financiranja izdatkov za obrambo, s stroski blazenja podnebnih sprememb ter z
izvedbo velikih infrastrukturnih projektov, kot je gradnja drugega bloka jedrske elektrarne.

Za ohranjanje srednjeroéne vzdrznosti javnih financ in ugodnih pogojev financiranja bodo
potrebni ukrepi za zniZanje primanijkljaja in reforme, ki bodo omejile prihodnje javnofinanéne
pritiske. Slovenija se sooca z naras¢ajocimi javnofinanénimi izdatki zaradi demografskih in podnebnih
sprememb ter obrambnih zahtev. Hkrati bo gospodarska rast tudi zaradi staranja prebivalstva
verjetno pocasnejSa kot v preteklosti. Stroski zadolZevanja se povedujejo in bodo verjetno ostali visji
kot pred in med epidemijo. Poleg tega je za obdobje od zadetka epidemije znacilno vgrajevanje
visokih pri¢akovanj glede mozZnosti javnega financiranja v odloditve ekonomske politike. Tipiéen primer
pretvorbe pri¢akovanj v trajne ukrepe je poviSanje deleza sredstev za zaposlene sektorja drzava v
BDP s spremembo plaénega sistema na raven, ki je bila skupaj z dodatki za COVID doseZzena med
epidemijo (Slika 3.10). Taksni trendi pomembno zmanjSujejo fiskalni prostor. Fiskalna politika bi
morala za zagotovitev javnofinanéne vzdrznosti zato slediti zaértani poti javnih financ iz Naérta (glej
Okvir 3.2). Zato bi morala delovati sistemsko in s éasovnim horizontom, ki presega politi¢ni cikel. To in
izogibanje ukrepom, ki bi skréen fiskalni prostor dodatno omejevali, je Se posebej pomembno v
predvolilnem obdobju. Za ustvarjanje dodatnega prostora za ukrepanje in za ohranitev javnofinanéne
vzdrznosti bi morala vlada zagotoviti tudi ulinkovito porabo javnih sredstev z rednimi pregledi
izdatkov ter z usmerjanjem sredstev v podroéja, ki krepijo gospodarski potencial3® Poleg tega so
nujne reforme, ki bodo celovito naslovile strukturne izzive, zlasti na podrodju socialne zascite. Taksne
reforme bi pomagale ohraniti vzdrZnost javnih financ in podprle trajno gospodarsko rast. Pomena
taksnega ukrepanja in tovrstnih reform bi se morali zavedati vsi delezniki, ki se morajo izogibati
odloditev, ki bi ogrozale javnofinanéno vzdrZnost in trenutno ugodne pogoje financiranja.

38 Glej npr. IMF (2025).
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Okvir 3.1: Podlaga za ocenjevanje spostovanja fiskalnih pravil

Naért predstavlja zavezo vliade za obdobje 2025-2028 glede usmeritev fiskalne politike. Te
temeljijo na omejevanju rasti neto izdatkov!' in vkljuéujejo predpostavko o izvajanju ukrepov za
ohranjanje vzdrznosti javnih financ ter postopno niZanje javnega dolga. Rast neto izdatkov, osnovni
operativni kazalnik fiskalne politike, naj bi se v tem obdobju postopno niZala skladno s pri¢akovanim
upocasnjevanjem rasti dolgorocnega gospodarskega potenciala. To naj bi prispevalo tudi k
postopnemu zmanijSaniju javnofinanénega primanijkljaja.

V obdobju 2025-2028 velja nacionalna odstopna klavzula, ki omogoéa poveéanje izdatkov za
obrambo, in s tem viSjo rast neto izdatkov, kot je doloéena v Naértu. MoZnost odstopanja od
zavez, danih v Nadrtu, se nanasa zgolj na del izdatkov, povezan z obrambo. Pri tem je upostevana
sprememba njegovega deleza v BDP glede na leta 2021, ki pa ne sme presegati 1,5 % BDP. Rast
ostalih izdatkov mora medtem ostati skladna z veljavnim Naértom. Po Predlogu proracunov bo
povelanje izdatkov za obrambo do leta 2027 manjSe od dovoljenega (Slika 3.11). Trenutno obstaja
negotovost, kako bodo obrambni izdatki obravnavani v okviru odstopne klavzule. Po zadnijih
razpolozljivih informacijah EK bodo v okviru klavzule upostevani izdatki za obrambo po metodologiji
COFOG, brez upostevanija t. i. izdatkov za dvojno rabo. Kljub tej negotovosti Predlog proraéunov ne
dolo¢a dovolj natanéno sredstev, ki so zajeta v okviru odstopne klavzule. Poleg tega Predlog
proracunov ne navaja ukrepov, s katerimi bo prvotno financiranje povisanih izdatkov z zadolZevanjem
po obdobju veljavnosti odstopne klavzule nadomeséeno z drugimi viri.

1 Celotni izdatki brez izdatkov za obresti, z EU sredstvi financiranih izdatkov, nacionalnega sofinanciranja EU programov, ciklicnih izdatkov za brezposelnost, enkratnih izdatkov in
diskrecijskih ukrepov na strani prihodkov.
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Okvir 3.2: Analiza vzdrznosti dolga

V okviru analize vzdrznosti dolga (DSA) smo pripravili simulacije, ki nakazujejo srednjero¢no gibanije
dolga ob razli¢nih predpostavkah glede fiskalne politike, javnofinancnih tveganj in strukturnih reform.
Med drugim prikazujemo dva mejna scenarija brez in s prilagajanjem fiskalne politike (prva in &etrta
simulacija). Analiza DSA predpostavlja, da se stanje javnih financ, merjeno s primarnim strukturnim
saldom, ohranja na zadnji znani ravni brez stroskov staranja in ostalih tveganj (izhodiséno stanje javnih
financ). Ker napovedi FS kaZejo poslabSanje stanja javnih financ, simulacije (z izjemo Cdetrte)
upostevajo zadnje leto napovedi, v katerem je strukturni primarni primanjkliaj javnih financ sicer

evee

V prvi simulaciji upostevamo povecane stroske staranja, ki v metodologiji DSA edini spreminjajo stanje
javnih financ, in dodatna javnofinanéna tveganja (obramba in podnebne spremembe), skupaj s
poslabsanjem javnih financ po projekcijah FS, po katerih fiskalna politika ne sledi zavezam iz Naérta.
V drugi simulaciji fiskalna politika naslovi druga tveganja oziroma nevtralizira njihov vpliv na saldo,
vendar brez izvedbe pokojninske reforme. Tudi v tretji simulaciji so dodatna tveganja naslovljenaq,
vendar je pokojninska reforma izvedena. V éetrti simulaciji upostevamo vsa tveganja in izvedbo
pokojninske reforme in hkrati predpostavimo prilagajanje javnih financ, skladno z Naértom. Izhodis¢éno
stanje javnih financ ostane v tem primeru na ravni iz leta 2025 in se ne slabsa, kot bi izhajalo iz
napovedi FS.

Rezultati kaZejo velike razlike med simulacijami. Brez ukrepanja (prva simulacija) bi se javni dolg do
konca naslednjega desetletja poveéal na veé kot 100 % BDP, stroski obresti pa bi dosegli skoraj 4 %
BDP. V nasprotju s tem bi se v primeru izvedbe pokojninske reforme in prilagajanja, skladnega z
Nadrtom (Eetrta simulacija), dolg postopno znizal na priblizno 45 % BDP ob domala nespremenjenem
delezu obresti v BDP. Primerjava rezultatov tretje in cetrte simulacije poudarja pomen dodatnega
prilagajanja fiskalne politike. Pokojninska reforma bi sicer pomembno prispevala k omejevanju
slabsanja stanja javnih financ, vendar bi bila njena ucinkovitost z vidika zagotavljanja javnofinancne
vzdrZnosti odvisna zlasti od skladnosti fiskalne politike z zavezami iz Naérta.

Slika: Alternativne simulacije* dolga sektorja driava
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Priloga: Predpostavke projekcije bilance sektorja drzava 2025-2028

Projekcije bilance sektorja drzava temeljijo na Jesenski napoved gospodarskih gibanj 20253°

Projekcija vkljuéuje Stevilne 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:

Pri prihodkih od socialnih prispevkov so prihodki od obveznega zdravstvenega prispevka
skladno z zakonoddajo4® od 1. marca vsakega leta indeksirani z rastjo povpreéne bruto plaée v

predhodnem letu.

Prihodki od prispevka za dolgotrajno oskrbo so vkljuéeni v enakem obsegu kot so predstavljeni v
gradivu Projekcija poslovanja ZZZS v obdobju 2025-2027.4!

Pri namenskih prihodkih Sklada za obnovo so prihodki od dobi¢ka SDH in davka na bilanéno
vsoto bank do vklju¢no leta 2028 predpostavljeni na enaki ravni kot je znasSala dosedanja
realizacija, prihodki od poviSane stopnje davka na dohodek pravnih oseb so indeksirani z
napovedijo neto poslovnega presezka.

Prihodki od lastnine so prilagojeni za ocenjeni finanéni uéinek po Zakonu o prehodnem
financiranju pospesenega in praviénega izstopa iz premoga.42

Prihodki od obresti temeljijo na predpostavki ohranjanja stanja EZRD na ravni zadnjega

razpolozZljivega podatka s konca septembra 2025.

Vsa 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 in predpostavljajo enako rast zaposlenosti kot je bila realizirana v prvi polovici
leta 2025.

V okviru izdatkov za socialna nadomestila so izdatki za dolgotrajno oskrbo vkljuéeni v enakem
obsegu kot so predstavljeni v gradivu Projekcija poslovanja ZZZS v obdobju 2025-2027.43

V okviru izdatkov za socialna nadomestila za pokojnine so vkljuéeni dodatni finanéni ucinki v
enakem obsegu kot so predstavljeni v Predlogu Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o

pokojninskem in invalidskem zavarovaniju.44

V okviru izdatkov za socialna nadomestila rastejo izdatki za boleznine s stopnjo, ki je enaka

povprecju zadnjih 15 let.

V okviru izdatkov za socialna nadomestila so vkljuéeni finanéni uéinki v enakem obsegu kot so
predstavljeni v Zakonu o spremembah in dopolnitvah Zakona o urejanju trga dela.4>

39 UMAR (2025).

4048. tlen Zakona o zdravstvenem varstvu in zdravstvenem zavarovanju. Dosegljivo na hitps://pisrs.si/pregledPredpisa?id=ZAK0213.

41 Dosegljivo na https://imss.dz-rs.si/IMiS/ImisAdmin.nsf/ImisnetAgent?OpenAgent&2&DZ-MSS-01/baecf1634274eac2¢641¢96165adf54ca656aa7b981¢7796a7d8062ee491d107.
42Dosegljivo na https://pisrs.si/pregledPredpisa?id=2AK09127.

43 Dosegljivo na https://imss.dz-rs.si/IMiS/ImisAdmin.nsf/ImisnetAgent?OpenAgent&2&DZ-MSS-01/baecf1634274eac2¢641¢96165adf54ca656aa7b981¢7796a7d8062ee491d107.
#Dosegljivo na https://imss.dz-rs.si/IMiS/ImisAdmin.nsf/ImisnetAgent?OpenAgent&2&DZ-MSS-01/6059¢53c21fhc0739a21624900c3478d068ca07917a0baf7337f3567h7ec593.
45 Dosegljivo na https://pisrs.si/pregledPredpisa?id=2AK09257.
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. DrZzavno nadomestilo za obratovanje TES je vkljuéeno v enakem obsegu kot je predvideno z
Zakonom o prehodnem financiranju pospesenega in praviénega izstopa iz premoga.4¢

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

. Izdatki Sklada za obnovo v letu 2025 so prilagojeni dejanski realizaciji v prvih devetih mesecih
2025, ki vidno zaostaja za naértovanimi. Predpostavljeno je tudi, da bo imel sklad izdatke do
vkljuéno leta 2030 in ne le do vkljuéno leta 2028, ko bo prenehal zbirati namenske prihodke.

. Napovedana uvedba obvezne bozi¢nice za vse zaposlene ni vklju¢ena v projekcijo.

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