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Kljuéni poudarki?

. Primanijkljaj sektorja drzava se je v letu 2025 poveéal na -2,5 % BDP (2024: -0,9 % BDP), kar
je predvsem posledica izrazite rasti izdatkov. K tej so najvec prispevali visji stroski dela zaradi
zacetka pla¢ne reforme in uvedbe zimskega regresa, nadaljnja rast socialnih nadomestil ter
okrepliene investicije. Rast prihodkov se je upocasnila, predvsem zaradi slabsih poslovnih

rezultatov podietij in umirjanja razmer na trgu dela.

. Bruto dolg sektorja drzava (65,7 % BDP) se je znizal na raven pred izbruhom epidemije,
predvsem pod vplivom inflacije. Razmere na finanénih trgih so se v zadnjem mesecu zaostrile
zaradi geopoliticnih napetosti, vendar je Slovenija vecino potrebnega zadolZevanja za letos
izvedla Se v ugodnejsih pogojih.

. DrZavni proraéun je imel v prvem cZetrtletju letos primanijkljaj v viSini -700 mio EUR, kar je veé kot
v enakem obdobju lani. Rast prihodkov je ostala solidna (7,0 %), predvsem zaradi visjih prilivov
iz DDV in evropskih sredstev ter tudi dohodnine. Vendar jo rast odhodkov (13,0 %) Se naprej
obdlutno presega. K temu najveé prispevajo visji stroski dela, povezani z uvajanjem novega
plaénega sistema, ter okrepljena investicijska aktivnost, zlasti na podrodju obrambe. Dodatno
rast odhodkov spodbujajo transferi posameznikom in gospodinjstvom ter v zdravstveno
blagajno. Za celotno leto je po veljavnem proraéunu predviden primanijkljaj v visini -2,1 mrd
EUR.

. Po Zakonu o fiskalnem pravilu mora vlada do 10. aprila poslati drZzavnemu zboru in Fiskalnemu
svetu v oceno osnutek letnega porocila o napredku izvajanja srednjeroénega naérta. Fiskalni svet
bo skladno z zakonodajo v sedmih dneh od prejema pripravil oceno skladnosti podatkov o
realizaciji proracunov sektorja drzava s potjo gibanja ocis¢enih izdatkov iz srednjeroénega

nacrta.

1'Vsi komentarji se nanaSajo na podatke, znane 1. 4. 2026.
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Drzavni proracun januar-marec 2026

. Drzavni proracun je imel v prvem Zetrtletju letos primanijkljaj -700 mio EUR, v enakem obdobju
lani je znaSal -450 mio EUR. Po veljavnem proraéunu naj bi primanjklijaj v celotnem letu
znasal -2,1 mrd EUR.

. Prihodki so bili v prvem cetrtletju medletno visji za 7,0 %. Rast je zlasti posledica visjih prihodkov
od DDV in evropskih sredstev. Vidneje so k rasti prispevali Se prihodki od dohodnine.

. Odhodki so bili medletno visji za 13,0 %, kar je Se ve¢ kot v enakem obdobju lani. K rasti
najveé, skoraj tretjino, prispevajo stroski dela, ki so bili medletno veéji za 11,8 % po izpladilu
dveh obrokov v zadnjem letu zaradi izvajanja novega placnega sistema. V letosnjem letu se
bodo place aprila uskladile za del lanske inflacije, junija in decembra pa je predvideno 3e
izpladilo dveh nadaljnjih obrokov. Rast odhodkov je bila v pomembni meri tudi posledica visje
investicijske porabe, zlasti za obrambo. Investicije v obrambo so bile medletno vedje za okoli
45 % in so predstavljale veé kot polovico vseh odhodkov drzavnega proraduna za investicije.2
Nekoliko se je v primerjavi z enakim obdobjem lani okrepila $e rast transferov posameznikom in
gospodinjstvom (osebna asistenca in visji zneski nadomestila za brezposelnost), transferov v
ZZ7S3 ter transfer za gospodarsko javno sluzbo v linijskem prometu.4

Slika 1: Saldo driavnega proracuna Slika 2: Dejavniki spremembe salda driavnega proratuna
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2 Pomemben del investicijske aktivnosti drZave poteka preko proratunskih skladov. Ti so v prvem Cetrtletju medletno priblizno podvojili obseg investicijske porabe, ki je zna3ala 130

mio EUR.

3 Marca je bilo iz drZavnega proratuna v ZZZS nakazanih 54 mio EUR na podlagi 67. tlena ZIPRS2627, in sicer za stroSke zdravil, presejalnih in preventivnih programov, transplantacij,

dializ, cepiv, izvajanja zunajbolninitne sluzbe nujne medicinske pomoti, sluzbe helikopterske nujne medicinske pomoti in dispecerske sluzhe zdravstva ter za izobraZevalne in

raziskovalne dejavnosti izvajalcev zdravstvene dejavnosti na terciarni ravni zdravstvene dejavnosti. Na osnovi ZIPRS2627 se ZZ1S iz drZavnega proratuna letos lahko zagotovi do
520 mio EUR.
4 Transfer se je na podlagi novo podeljenih koncesij zacel povetevati septembra 2024. V celotnem letu 2025 je bil medletno viSji za 37 %, v prvem tetrtletju letos pa za 60 %.
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Slika 3: Dejavniki spremembe prihodkov Slika 4: Dejavniki spremembe odhodkov driavnega proratuna
(brez interventnih ukrepov)
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Tabela 1: Driavni proratun
jan.-mar. apr.-dec. 2025 2026**| sprememba 2026
v mio EUR, razen, 2095 706 sprememba 2026 2095 2026* sprememba 2026 na 2025
¢ ni navedeno drugace na 2025 na 2025
% % %
Prihodki 3.303 3.536 233 7,0{11.837 12.028 191  1,6/15.140 15.564| 423 2,8
DDV 1.295 142 126 9,7 4.268 4435 167 39| 5563 5856 293 53
TroSarine 370 367 -3 -08] 1262 1.279 17 14 1.632 1.646 14 09
Dohodnina 558 580 22 40( 1.632 1.595 -36 -2,2) 2189 2175 -4 -0,6
DDPO 392 393 0 01] 1.323 1.446 124 94| 1.715 1.839 124 1.2
EU sredstva 80 185 105 1321 1.169 1.235 66 57| 1.249 1.420 172 137
Nedavini 167 175 8 48 993 755 -239  -240( 1.161 930 -231 -199
Drugi prihodki 441 415 26 -6,0) 1.191 1.282 91 76| 1.632 1.697 65 4,0
Odhodki 3.753 4.236 483 12,9/13.098 13.435 336 2,6/16.852 17.671 820 49
Stro3ki dela skupaj 1.107 1.238 130 11,8 3.824 3849 25 0,6) 4931 5.086 155 31
Transferi posam. in gospodinjstvgy 507 571 70 13,7( 1.488 1.510 22 1,51 1.995 2.087 92 4,6
Izdatki za blago in storitve 317 360 43 135 1.470 1539 69  47) 1.787 1.899 112 6,3
Investicije 235 314 80 34,01 1.485 2.010 524 353] 1.720 2.324 604 35,1
Tekodi transferi v ZP1Z 413 427 14 34 1175 1.245 70 59] 1589 1.672 84 53
Subvendije 166 158 9 54 281 360 79 281 443 517 70 156
Obresti 527 506 21 40 281 397 116 41,3 808 903 95 11,8
Placila sredstev v Proratun EU 156 192 35 22,6 564 542 21 -38 720 734 14 2,0
Tekodi transferi v 2715 28 91 63 220,7 516 459 57 -1 544 550 5 1,0
Rezerva 85 156 71 834 1.120 747 -374  -334( 1.205 902( -303 -25,1
Drugi odhodki 211 218 7 35 894 778 -116  -13,0f 1.105 996| -108  -9.8
Saldo -450 -701| -250 -1.261 -1.407| -146 -1.711 -2.108| -396

Vir: M. preracuni FS. Opomba: “implicitno gibanje, da so doseZene projekcije MF. ** za 2026: MF (sep. 2025).
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Sektor drzava 20255

. Primanijkljaj celotnega sektorja drzava je v letu 2025 znadal -2,5 % BDP, kar je 1,6 o. t. BDP
vec kot leto prej. Povedanje primanjkljaja je bilo posledica obéutne krepitve rasti izdatkov, ki se
je ved kot podvojila (11,6 %; 2025: 5,1 %). Poveéala so se zlasti sredstva za zaposlene ob
zacetku izvajanja pla¢ne reforme in uvedbi zimskega regresa. Njihov delez v BDP se je povedal
za 1,1 o. t. Nadaljevala se je visoka rast socialnih nadomestil, rast izdatkov za pokojnine pa je
presegala nominalno rast BDP. K rasti so vidno prispevale Se okrepljene investicije, tudi zaradi
vedjih investicij Sklada NOO in zaéetka delovanja SOS. Rast prihodkov se je upoéasnila (8,1 %;
2025: 9,2 %) in zaostala za rastjo izdatkov. V najvedji meri je izhajala iz nadaljnje visoke rasti
socialnih prispevkov deloma tudi zaradi uvedbe prispevka za dolgotrajno oskrbo. Po drugi
strani se je vidno upodasnila rast prihodkov od davka na dohodke oziroma dobicke ob slabsem
poslovanju podjetij® in od davka na dohodke posameznikov ob upolasnjeni rasti povpreéne
place, padcu zaposlenosti, nizja rast pa je bila tudi posledica uskladitve dohodninskih razredov.

. V letu 2025 sta bili v bilanco sektorja drzava zaradi prenosa lastnistva s HSE na SDH vkljuéeni
dve energetski druzbi (TES in Premogovnik Velenje). To je vplivalo na spremembo ravni
dolocenih agregatov, zlasti na visje prihodke od prodaje blaga in storitev na prihodkovni strani
ter na izdatkovni strani na sredstva za zaposlene, vmesno porabo in na izdatke za davke na
proizvodnjo (emisijski kuponi). Vklju¢itev omenjenih dveh druzb je vplivala tudi na raven
zaposlenosti sektorja drzava, ki je bila v letu 2025 zaradi vkljuéitve omenjenih druzb vedja za
okoli 1.300 oseb.

. Primanikljaj je bil nekoliko visji od projekcij Fiskalnega sveta iz jeseni lani zlasti zaradi uvedbe
zimskega regresa in visje realizacije investicij od nasih pri¢akovanj. Po projekcijah Fiskalnega
sveta in vlade iz jeseni lani naj bi se primanijkljaj letos nadalje nekoliko povecal.

. Bruto dolg sektorja drZzava je konec leta 2025 znasal 65,7 % BDP, kar je 0,7 o. t. BDP manj kot
ob koncu leta 2024. Znizanje je bilo 3e naprej pretezno posledica inflacije. Neto dolg je ostal
precej nizji in je konec tretijega cetrtletja lani znasal 45,2 % BDP, pretezno zaradi ohranjanja
visoke likvidnostne rezerve.

. Vojna na Bliznjem vzhodu je vplivala na povecanje zahtevane donosnosti drZzavnih obveznic, ki
so bile konec marca za okoli 60 b. 1. visje kot v zadnjem tednu februarja pred zaéetkom vojne.
Slovenija je pretezni del potrebne zadolZitve v letoSnjem letu opravila pred poslabSanjem
pogojev zadolZevanja po nizji obrestni meri od trenutne na trgu.

5 SURS je 31. 3. 2026. objavil Temeljne agregate sektorja drZava za leto 2025. RazpoloZljivo na hitps://www.stat.si/StatWeb/News/Index/14268.
6 Bruto poslovni presezek se je v letu 2025 povetal za 1,6 %, njegov delez v BDP je bil najniZji po letu 2001.
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Slika 5: Saldo javnih financ Slika 6: Bruto in neto dolg sektorja driava
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Slika 7: Realna rast izdatkov sektorja driava (deflator BDP) Slika 8: Donosi 10-letnih referentnih evrskih obveznic
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Vir: SURS, UMAR, ME preracuni FS. Opomba: “izdatki brez interventnil, obrestiin
Investicij. Vir: Bloomberg.





