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Povzetek

V negotovih razmerah bo gospodarska rast v najpomembnejsih trgovinskih
partnericah po napovedih mednarodnih institucij v letu 2026 vecinoma
podobna kot lani, okrepila pa naj bi se v Nemciji in Avstriji, ki sta med najvecjimi
slovenskimi izvoznimi trgi. Ob veliki geopoliti¢ni in ekonomski negotovosti se
evropsko gospodarstvo sooca tudi z narascajoCimi konkurenénimi pritiski in
strukturnimi teZzavami, zato tudi ob odsotnosti Sokov v obdobju 2027-2028 ni
pri¢akovati vidnejSega pospeska gospodarske rasti.

Po osrednjem scenariju, ki ne predvideva dolgotrajno poviSanih cen nafte in
plina ter njihove otezene dobave, se bo rast BDP v Sloveniji letos okrepila
(2,0 %), podobna bo tudi v prihodnjih dveh letih. Izvozno usmerjeni del
gospodarstva bo postopno okreval ob izboljSanih obetih industrijske proizvodnje v
najpomembnejsih trgovinskih partnericah ter dokon¢anju investicij v farmacevtski
in avtomobilski industriji; izzivi prestrukturiranja in stroSkovni pritiski ostajajo
prisotni. Rast investicijske aktivhosti se bo nadaljevala, na njeno dinamiko bodo
vplivale zlasti javne investicije; rast zasebnih poslovnih investicij bo ostala
skromna, omejena z negotovimi razmerami v mednarodnem okolju in domacimi
stroSkovnimi pritiski, stanovanjske investicije pa naj bi po dvoletnem upadu
postopno narasSc¢ale. Rast zasebne potroSnje se bo letos okrepila in bo rasti
razpolozljivega dohodka sledila bolj kot lani, ko se je mo&no povecala stopnja
varCevanja. TroSenje gospodinjstev bo spodbujalo rast prihodka v trgovini in
storitvenih dejavnostih, povezanih s turizmom in prezivljanjem prostega ¢asa, na
kar bo vplivala tudi nadaljnja rast obiska tujih turistov. Tudi rast drZzavne potro$nje
bo letos vi$ja kot lani, predvsem zaradi celoletnega izvajanja dolgotrajne oskrbe v
institucijah, v naslednjih dveh letih pa se bo umirila.

Na trg dela vedno bolj vplivajo demografske spremembe, zaposlenost bo
zaradi omejene ponudbe delovne sile letos in v prihodnjih dveh letih
stagnirala; brezposelnost bo ostala nizka. PriCakujemo nadaljnjo rast
zaposlenosti v javnih storitvah, predvsem zaradi naras¢ajocih potreb v zdravstvu
in socialnem varstvu, v preostalih dejavnostih pa nekoliko upoc¢asnjeno upadanje
Stevila zaposlenih ob pospesitvi rasti gospodarske aktivnosti. Velik del novega
zaposlovanja bo $e naprej temeljil na zaposlovanju tujih drzavljanov. Stevilo
registriranih brezposelnih, ki je na zgodovinsko nizki ravni, bo letos v povprecju
podobno kot lani, v prihodnjih dveh letih pa se bo Se nekoliko zmanjSalo zaradi
demografskih sprememb, zaradi katerih se postopoma povecuje prehajanje iz
brezposelnosti v neaktivnost oziroma upokojitev.

Rast pla¢ bo letos (nominalno 6,7 %) visja kot lani. V javnem sektorju se bo
umirila z lanskih 9,4 %, a ostala razmeroma visoka (6,5 %), na kar bodo vplivala
predvsem nadaljnjaizplacila v okviru placne reforme. V zasebnem sektorju bo rast
pla¢ (6,7 %) viSja kot lani, ko se je statisticno upocasnila, saj so se ob uvedbi
zimskega regresa, ki se ne vSteva v rast pla¢, izredna izplacila ob&utno zmanjsala.
Nanjo bodo $e naprej vplivali pritiski s trga dela, pa tudi demonstracijski u¢inek
poviSanja pla¢ v javnem sektorju in dvig minimalne place v zacetku leta.
V prihodnjih letih se bo skupna rast pla¢ v javhem sektorju postopoma umirila
skladno s predvideno dinamiko izvajanja placne reforme, upocasnila naj bi se tudi
v zasebnem sektorju ob prizadevanjih podjetij za ohranjanje konkurencnosti.
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Letos bo inflacija (2,6 % konec leta, 2,5 % povprec¢na) podobna lanski, Se
naprej pricakujemo nadpovprecno rast cen storitev in hrane, tudi zaradi vpliva
vi§jih stroSkov dela; v naslednjih letih ob odsotnosti Sokov pricakujemo
zniZanje proti 2 %. Na rast cen hrane, ki se bo predvidoma upocasnila, bodo Se
naprej vplivali oteZeni oziroma spreminjajoci se pogoji pridelave zaradi podnebnih
sprememb, pa tudi rast stroSkov dela v Zivilski industriji in trgovini. Razmeroma
visoka rast pla¢ bo skupaj s povecanim troSenjem vplivala tudi na nekoliko visjo
rast cen storitev kot lani. Po letu 2026 se bo inflacija ob odsotnosti Sokov na trgih
energentov in surovin postopoma zniZevala proti 2 %, rast cen storitev pa bo Se
naprej nadpovprecna, zato bo tudi osnovna inflacija v daljSem obdobju nekoliko
presegala 2 %.

Uresnicitev Pomladanske napovedi spremljajo velika negativha tveganja,
povezana z zaostrenimi geopoliticnimi razmerami, pa tudi morebitnim
povecevanjem trgovinskih ovir; tveganja, sicer v manjsi meri, izhajajo tudi iz
domacega gospodarskega okolja. DaljSe vztrajanje geopolitiCnih konfliktov in
njihova zaostritev ter razSiritev na SirSe obmocje Bliznjega vzhoda bi vplivali na
podraZitev surovin, krepitev inflacijskih pritiskov ter motnje v dobavnih verigah, kar
bi zavrlo svetovno trgovino ter rast evropskega gospodarstva. DolgotrajnejSe
ohranjanje trenutno poviSane cene nafte na ravni okrog 80 USD za sodcek bi
nekoliko upocCasnilo gospodarsko rast v Sloveniji, zlasti izvoz in investicije,
povecali pa bi se tudi inflacijski pritiski zaradi vi§jih cen energentov. Dolgotrajno
zaprtje Hormuske oZine bi Se poglobilo te ucinke, saj bi povzro€ilo hude motnje v
dobavi nafte, zemeljskega plina in drugih kljuénih surovin. Veliko tveganje ostaja
tudi morebitno povecevanje trgovinskih ovir in vztrajanje globalne trgovinske
negotovosti, kar bi upoc¢asnilo rast evropskega gospodarstva, ki se Ze dlje sooca s
strukturnimi tezavami in zmanjSano konkurenc¢nostjo. V domacem okolju so
tveganja povezana predvsem z zmogljivostmi za izvedbo obseznih investicijskih
projektov ter tudi z rastjo stroSkov dela. MozZnosti za vi§jo gospodarsko rast od
predvidene izhajajo iz vecjih u¢inkov obrambnih in infrastrukturnih izdatkov (doma
in v tujini), uspesnejSega privabljanja visoko izobrazene delovne sile ter pozitivnih
ucinkov reformnih ukrepov.
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Glavni makroekonomski agregati Slovenije

Pomladanska napoved (marec 2026)

2025

2026 2027 2028
BRUTO DOMACI PROIZVOD
BDP, realna rastv % 1,1 2,0 2,0 2,0
BDP, nominalna rastv % 4,6 5,2 4,8 4,6
BDP, v mrd EUR, tekocCe cene 70,5 74,2 77,7 81,3
Izvoz blaga in storitev, realna rastv % 0,3 2,3 3,0 2,2
Uvoz blaga in storitev, realna rastv % 2,1 3,4 353 2,9
Saldo menjave s tujino (prispevek k rastivo. t.) -1,3 -0,7 -0,1 -0,5
Zasebna potrosnja, realna rast v % 1,7 2,8 2,5 2,5
Drzavna potro$nja, realna rastv % 1,6 3,5 2,3 2,0
Bruto investicije v osnovna sredstva, realna rastv % 4,1 3,4 1,4 3,4
Sprememba zalog in vrednostni predmeti (prispevek k rasti v o. t.) 0,3 -0,2 0,0 0,0
ZAPOSLENOST, PLACE IN PRODUKTIVNOST
Zaposlenost, statistika nacionalnih racunov, rastv % -0,4 0,0 0,0 0,0
St. registriranih brezposelnih, povpregje leta, v tiso¢ 45,4 45,1 44,7 44,2
Stopnja registrirane brezposelnostiv % 4,6 4,6 4,5 4,5
Stopnja brezposelnosti po anketi o delovni sili v % 3,9* 3,8 3,8 3,8
Bruto place na zaposlenega, nominalna rastv % 5,9 6,7 5,5 5,0
Bruto place na zaposlenega, realna rastv % 3,4 4,0 3,1 2,8
- zasebni sektor 1,5 4,0 2,7 2,5
- javni sektor 6,8 3,8 3,5 3,0
Produktivnost dela (BDP na zaposlenega), realna rast v % 1,5 2,0 2,0 2,0
PLACILNOBILANCNA STATISTIKA
SALDO tekocéega racuna placilne bilance v mrd EUR 2,4 1,7 1,5 1,0
- v primerjaviz BDP v % 3,4 2,3 1,9 1,2
CENE IN EFEKTIVNI TECAJ
Inflacija (dec./dec.), v % 2,7 2,6 2,3 21
Inflacija (povprecje leta), v % 2,4 2,5 2,2 21
Realni efektivni te¢aj — deflator stroski dela na enoto proizvoda 2,5** 1,3 1,5 1,0
PREDPOSTAVKE
Tuje povprasevanje (uvoz trgovinskih partneric), realna rast v % 3,2 2,5 2,8 2,8
BDP v evrskem obmocju, realna rast v % 1,5 1,3 1,4 1,4
Cena nafte Brent v USD/sod 69,1 66,1 64,4 64,9
Cene neenergetskih surovin v USD, rast 6,7 6,4 0,5 -0,5
Razmerje USD za 1 EUR 1,129 1,179 1,180 1,180

Vir: za leto 2025 SURS (2026), BS (2026b), ECB (2026), EIA (2026), Eurostat (2026); za obdobje 2026-2028 napoved UMAR. Opomba: * Letni podatek je

povprecje Cetrtletnih vrednosti. ** Podatek za prva tri Cetrtletja.

Pri pripravi Pomladanske napovedi so bili upostevani statisti¢ni podatki, informacije in sprejeti ukrepi, znani do 20. februarja 2026. Dodatno smo vkljucili Se
zadniji podatek iz ankete o delovni sili, objavljen 23. februarja 2026, in podatke o dohodkovni strukturi, objavljene 27. februarja 2026.
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1 Izhodis¢a Pomladanske napovedi
gospodarskih gibanj 2026

Gospodarska rast evrskega obmocja se je lani okrepila in presegla
pricakovanja kljub zaostrovanju svetovne trgovinske politike. Po prvi oceni
Eurostata je bila 1,5-odstotna (desezonirano; leta 2024 0,9-odstotna), pri Cemer je
bila najvi§ja v prvem cetrtletju (0,6 % tekoCe, desezonirano), predvsem zaradi
pospesSitve trgovinske menjave pred uvedbo oziroma poviSanjem ameriskih carin
in tudi izjemno visoke rasti irskega BDP'. V naslednjih ¢etrtletjih se je rast BDP v
evrskem obmodju umirila, se je pa v celem letu gospodarska aktivnost povecala
bolj, kot je predvsem lani spomladi pri¢akovala ve€ina institucij; po dvoletnem
upadu se je BDP lani nekoliko povecal tudi v Nemciji in Avstriji. Kazalniki
gospodarskega razpoloZzenja v evrskem obmoc&ju v zacetku letoSnjega leta
nakazujejo nadaljevanje rasti gospodarske aktivnosti. Sestavljeni kazalnik vodij
nabave (PMI) za evrsko obmocje se je februarja zviSal na 51,9 (vrednost nad 50
nakazuje rast aktivnosti). K rasti sta prispevala tako kazalnik za predelovalne
dejavnosti kot za storitve, izraziteje pa se je izboljSal kazalnik proizvodnje v
predelovalnih dejavnostih. Kazalnik gospodarske klime ESI za evrsko obmocije je
kazalniki zaupanja nakazujejo nadaljevanje rasti aktivnosti. Sestavljeni kazalnik
PMI se je februarja Se povecal (53,1), izboljSal se je tako kazalnik za proizvodnjo v
predelovalnih dejavnostih (52,3) kot za storitve (53,4). Kazalnik gospodarske klime
Ifo se je januarja mocno zviSal za predelovalne dejavnosti, pri storitvah pa
poslabsal.

Na podlagi zadnjih napovedi mednarodnih institucij za letos predpostavljamo
nekoliko nizjo rast BDP v evrskem obmog¢ju kot lani, v obdobju 2027-2028 pa
naj bi se ponovno malenkost zviSala. Te predpostavke so ob nadaljnji veliki
geopoliti¢ni in ekonomski negotovosti podobne, kot smo pricakovali Ze lani jeseni.
Za evrsko obmocje za letos tako predpostavljamo 1,3-odstotno gospodarsko rast,
v letih 2027 in 2028 pa 1,4-odstotno. Rast bo Se naprej temeljila na domacem
povprasevanju ob visjih realnih placah, visoki zaposlenosti, postopnem znizevanju
stopnje varCevanja ter vi§jih izdatkih za infrastrukturo in obrambo, zlasti v
Neméiji2. Rast izvoza evrskega obmod&ja naj bi ostala razmeroma Sibka zaradi
zaostrenih trgovinskih politik, konkurenénih pritiskov - zlasti iz azijskih drzav -
in apreciacije evra. Napovedi Se naprej spremlja velika negotovost, ki je povezana
predvsem z geopoliti€nimi razmerami in trgovinsko politiko ZDA (glej poglavje 3).

"lIrska je k rasti BDP evrskega obmogja v prvem Cetrtletju 2025 prispevala 0,3 o. t. Visoka rast (7,4 %) je
bila predvsem posledica aktivnosti multinacionalk. K rasti so prispevali pove€anje izvoza pred uvedbo
carin, nove farmacevtske zmogljivosti in nalozbe v intelektualno lastnino.

2Po oceni ECB (2025) naj bi javnofinanéne spodbude (ve€¢inoma v Nem¢iji) k rasti BDP evrskega obmoc¢ja
v obdobju 2026-2028 prispevale 0,5 o. t.
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Tabela 1: Predpostavke napovedi glede gospodarske rasti v najpomembnejsih trgovinskih partnericah

2026 2027 2028

Realne stopnje rasti BDP, v % 2025 september marec september marec marec
2025 2026 2025 2026 2026

EU 1,6 1,4 1,5 1,6 1,6 1,6
Evrsko obmocdje 1,5 1,3 1,3 1,4 1,4 1,4
Nemcija 0,2 1,2 1,0 1,3 1,3 1,2
Hrvaska 3,2 2,8 2,8 2,7 2,7 2,7
Italija 0,5 0,7 0,8 0,8 0,8 0,9
Avstrija 0,6 0,9 1,0 1,2 1,2 1,0
Francija 0,9 1,0 0,9 1,2 1,1 1,1
I:;Tn’?;psrt‘?ieo‘/’oa"je’ 3,2 2,1 2,5 2,5 2,8 2,8

Vir: za leto 2025 Eurostat (2026); za obdobje 2026-2028 predpostavke UMAR na podlagi Consensus Economics (Consensus Economics, 2026a, 2026b),
ECB (2025), EK (2025), Focus Economics (2026a, 2026b), IfW Kiel (2025), IMF (2026), OECD (2025), WIIW (2026), ocena UMAR.

Slika 1: Indeks negotovosti trgovinskih politik se je v drugi
polovici lanskega leta precej znizal, a ostaja na razmeroma

Slika 2: Sestavljeni kazalnik PMI za evrsko obmocje
nakazuje nadaljevanje rasti aktivnosti v zacetku leta
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Slika 3: Gospodarska rast v evrskem obmocju bo letos
nekoliko nizja kot lani, v obdobju 2027-2028 pa se bo

nekoliko zviSala

Realna rast BDP, v %

2016
2017
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2021

malenkost visja
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E ]

Rast tujega povprasevanja*, v %
N
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2027
2028

Predpost.

Vir: Eurostat, predpostavka UMAR temelji na virih, navedenih pri Tabeli 1.
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Vir: Eurostat, predpostavka UMAR temelji na virih, navedenih pri

Tabeli 1. Opomba: *Realni uvoz trgovinskih partneric, tehtan s

slovenskim delezem izvoza v te drzave.

Slika 4: Rast povprasevanja po blagu in storitvah na izvoznih
trgih bo letos nizja kot lani, v obdobju 2027-2028 bo le

Slika 5: Cene neenergetskih surovin se Se naprej zviSujejo
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Slika 6: Za cene nafte za letos in naslednje leto

predpostavljamo znizanje, za cene neenergetskih surovin
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Vir: ECB. Opomba: Struktura evrskega obmocja glede na

uporabo surovin.
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Vir: Barchart, ECB, EIA, preracun UMAR.

Opomba: S sivo je prikazano letno povpreéje z upostevanjem
predpostavke napovedi za leti 2026 in 2027.
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Tehniéne predpostavke za cene energentov in neenergetskih surovin v
obdobju 2026-2028 so nekoliko nizje kot v letu 2025. Na podlagi trznih

pricakovanj na terminskih trgih v obdobju med 2. in 6. februarjem 2026 smo za

letos upostevali tehniéno predpostavko za povpre¢no ceno soda nafte Brent v

visini 66,1 USD/sod (4,3 % manj kot v letu 2025), ki se v letu 2027 Se zniZa (na 64,4),
v letu 2028 pa ponovno nekoliko zvisa. Evrske cene nafte naj bi se, ob upostevanju
tehniéne predpostavke tecaja evra do dolarja, letos znizale nekoliko bolj kot
dolarske. Predpostavka za cene neenergetskih surovin za leto 2026 je 6,4-
odstotna rast, prihodnje leto naj bi bila rast cen predvidoma nizja, v letu 2028 pa je

predviden blag upad cen.



14

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026

Tabela 2: Predpostavke cene nafte, neenergetskih surovin in tecaja USD/EUR

2026 2027 2028

2025 september marec| september marec marec

2025 2026 2025 2026 2026

Cene nafte Brent, v USD 69,1 65,4 66,1 65,2 64,4 64,9
Cene nafte Brent, v EUR 61,5 56,3 56,1 56,2 54,6 55,0
Cene neenergetskih surovin, v USD, rast* 6,7 -0,5 6,4 -0,5 0,5 -0,5
Tecaj USD/EUR 1,129 1,160 1,179 1,160 1,180 1,180

Vir: Barchart (2026), ECB (2026), EIA (2026), ocena UMAR. Opomba: Predpostavke so narejene na podlagi terminskih cen med 2. in 6. februarjem 2026.
* Struktura evrskega obmocja glede na uporabo surovin.

Inflacija v evrskem obmodju se je v zadnjih mesecih nekoliko znizala;
Evropska centralna banka (ECB) ohranja obrestne mere nespremenjene.
Inflacija v evrskem obmocju je bila januarja 1,7-odstotna, kar je najnizje po
septembru 2024. K inflaciji so najve¢ (1,50.t.) prispevale viSje cene storitev
(3,2%), osnovna inflacija, iz katere je izklju¢en vpliv cen energentov in
nepredelane hrane, pa je bila 2,2-odstotna. ECB od junija 2025 ohranja obrestne
mere nespremenjene, trgi pa trenutno tudi za letos ne pri¢akujejo njihovih
sprememb. ECB normalizacijo denarne politike nadaljuje tudi na drugih
segmentih. Obseg vrednostnih papirjev iz programa nakupa vrednostnih papirjev
(APP) in izrednega programa nakupa vrednostnih papirjev ob pandemiji (PEPP) se
ob prenehanju reinvestiranja zapadlih glavnic zmanjSuje postopno in predvidljivo.
Posojilni pogoji za podjetja v evrskem obmoc¢ju so se po rezultatih ankete ECB
(2026) v zadnjih dveh cetrtletjih lani nekoliko zaostrili, v Sloveniji pa se niso
spreminjali. Rast posojilne aktivnosti v evrskem obmoc¢ju je lani tako ostala
skromna, posojila nefinanénim druzbam so se povecala za 2 %. V Sloveniji se je

obseg kreditov nefinanénim druzbam po dveh letih znizevanja lani povecal za
5,4 %.

Slika 7: Obrestna mera za operacije glavnega refinanciranja Slika 8: Rast kreditov v Sloveniji je zmerna, a viSja kot v
ECB je sredi februarja 2025 znasala 2,15 % evrskem obmogcju
—— Obrestna mera za operacije glavnega refinanciranja ECB Slovenija Evrsko obmocje
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Vir: ECB Vir: BS, ECB, prera¢uni UMAR.
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Javnofinanéni primanjkljaj se je lani povecal, kar je bilo povezano s cikliénimi
in strukturnimi dejavniki. Primanjkljaj konsolidirane bilance javnega financiranja
je lani znasal 1,773 mio EUR oz. 2,5 % BDP, glede na leto 2024 pa je bil vegji za
820 mio EUR.® Rast prihodkov se je upocasnila, rast odhodkov pa okrepila.
Upocasnitev rasti prihodkov je bila povezana s konjunkturnimi dejavniki in
upocasnitvijo rasti socialnih prispevkov ter nekaterih davénih prihodkov, po tem,
ko so bile te rasti v letu 2024 zaradi enkratnih ukrepov moc¢no povisane.* K rasti
odhodkov so lani najvec prispevali sredstva za place zaposlenim zaradi izvajanja
placne reforme in izplacila zimskega regresa, pokojnine in izplacCilo zimskega
dodatka ter nekateri drugi transferji®. Po znizanju v letu 2024 so se v letu 2025
precej povecali tudi investicijski odhodki, ne le iz konsolidirane bilance, temvec¢
tudiiz nekaterih proracunskih skladov, zlastiiz sklada NOO, kjer se aktivnosti letos
zakljucujejo.

Slika 9: Javnofinanéni primanjkljaj (po konsolidirani bilanci Slika 10: ... in viSje rasti odhodkov kot leta 2024
javnega financiranja) se je v letu 2025 povisal zaradi nizje
rasti prihodkov ...

m Davcni prihodki* m Prispevki za soc. varnost M Place in drugi strodki dela** W Izdatki za blago in storitve
m Nedavéni prihodki Prejeta sredstva iz EU H Placila obresti M Rezerve
m Ostalo « PRIHODKI, skupaj (v %) m Tekodi transferi Izdatki za investicije
20 Placila v prora¢un EU + ODHODKI, skupaj (v %)
2
- o 0
S S
> 15 > 15
2 2
£ 0 £ 10
T 5 3T 5
Q @
E £
x ~
3 0 ¥ 0
2 >
g [
2 5 g
o a
-10
10 e et 2 2 8 5 8 § 3 8§
2] © ~ © o Q b q I X v S ) S ) ) o o o o o o
b s s s s 9 g q q g q N « N 3 N 3 N 3 N 3 N
o o o o o o « o N « N Vir: MF. Opomba: ** Stroski dela vklju€ujejo soc. prispevke
Vir: MF. Opomba: * brez socialnih prispevkov. delodajalca.

3 Lani se je povedal tudi primanjkljaj sektorja drzava; v prvih treh Getrtletjih je znasal 2,2 % BDP, v celem
letu 2024 pa 0,9 % BDP.

4 Rast prihodkov iz socialnih prispevkov se je v letu 2024 okrepila zaradi uvedbe obveznega
zdravstvenega prispevka. Visoka rast prihodkov iz dohodnine v letu 2024 je bila posledica neuskladitve
skupnega dohodka, neto letnih davénih osnov in olajSav, v letu 2025 pa so se ti zneski uskladili. V letu
2024 je zacela veljati tudi poviSana stopnja davka od dohodka pravnih oseb (do leta 2028).

5 Poveéal se je transfer za izvajanje javne sluzbe v linijskem prometu na podlagi novo podeljenih koncesij
in uvedeno je bilo nadomestilo TES-u za izvajanje gospodarske javne sluzbe v obdobju od 1. 1. 2025 do
30.4.2027.
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Slika 11: Ob zakljuéevanju izvajanja Nacrta za okrevanje in
odpornost se krepijo tudi izpladila iz tega sklada
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Vir: MF, Sklad NOO.
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H Transferi nepridobitnim
organizacijam in ustanovam

Place, prispevki in drugi
izdatki

W |zdatki za blago in storitve
Drugi teko¢i domaci transferi

m Subvencije

H Investicije

Slika 12: Visoka razpolozZljiva sredstva razliénih proraéunskih
skladov predstavljajo velik potencial za financiranje
investicijskih projektov letos in v prihodnjih letih
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Vir: MF, Prora¢unski skladi.

m Sklad za financiranje Stipendij
Sklad za sofinanciranje investicij v
visokem Solstvu inv Student. domove
m Gozdni sklad
Sklad za razvoj nevladnih organizacij
m Sklad zavode
Sklad proracunske rezerve za
naravne nesrece
m Sklad po Zakonu o investicijah v
zdravstvu
W Demografski sklad
Sklad za podnebne spremembe

m Sklad NOO

m Sklad za obnovo
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Okvir 1

Kazalniki cenovne in stroSkovne konkurencénosti

Poslabsanje kazalnikov stroskovne in cenovne konkurenénosti v letu
2025 je vecinoma izhajalo iz predelovalnih dejavnosti. Vrednost kazalnika
stroSkovne konkurenénosti (REERulc) se je po kratkotrajnem izboljSanju po
energetski krizi v letih 2024 in 2025 znova poslabSala. V letu 2024 je bilo
poslabsanje predvsem posledica prehodnega poviSanja stroSkov dela na
enoto proizvoda (NULC®) v gradbenistvu, kar je vplivalo tudi na poslabsanje
dobic¢konosnosti (rast RULCY), zlasti v gradbenistvu, ni pa se odrazilo na
kazalnikih cenovne konkurenénosti (REERppi, REERhicp). V letu 2025 je v
primerjavi z EU izstopala predvsem viSja rast NULC v predelovalnih
dejavnostih® (sicer nizja kot v V4), kar je vodilo tudi v poslabsanje cenovne
konkurenénosti, zlasti kazalnika REERppi, ki odraza cenovno-konkurenéni
polozaj predelovalnih dejavnosti. Nadaljevalo se je tudi slabSanje
dobic¢konosnosti (tokrat rast RULC zlasti v predelovalnih dejavnostih), kar
kaZe, da so podjetja rast stroSkov (NULC) le delno prelivala v cene, delno pa
so jih pokrivala iz dobickov®.

Od zacetka energetske krize se je stroSkovni polozaj slovenskega
gospodarstva in predelovalnih dejavnosti poslabsal manj kot v
povprecju visegrajskih drzav (V4). Od izbruha energetske krize (2022) do
sredine leta 2025 so se stroski dela na enoto proizvoda (NULC) v Sloveniji (in
v predelovalnih dejavnostih) zviSali manj kot v V4, vendar bolj kot v EU. Tudi
gibanje dobi¢konosnosti (0z. kazalnika RULC) je bilo ugodnejSe kot v V4 (tudi
v predelovalnih dejavnostih (C)), v primerjavi s povpre¢jem EU pa je bilo
podobno (v C malenkost slabse).

Slika 13: Poslabsanje kazalnika stroSkovne konkurencnosti (REERulc) v letih 2024 in 2025 ter kazalnikov cenovne
konkurenénosti (REERppi, REERhicp) v letu 2025
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Vir: ECB; preracuni UMAR. NEER - nom. efektivni te¢aj, REER hicp (ppi, ulc) - realni efektivni tecaj deflacioniran s HICP (PPI, ULC). Rast kazalnika pomeni
apreciacijo evra in/ali poviSanije relativnih cen do koSarice 38 trg. partneric, uteZenih glede na njihovo pomembnost v blagovni menjavi Slovenije.
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Slika 14: V letu 2024 relativno visoka rast stroskov dela na enoto proizvoda v gradbenistvu, leta 2025 pa v
predelovalnih dejavnostih
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Vir: Eurostat, preracuni UMAR. Opomba: RULC - realni stroski dela na
enoto proizvoda so razmerje med nominalnimi sredstvi za zaposlene
na zaposlenega in nominalno produktivnostjo. V4 - Ceska, Slovaska,
MadZarska, Poljska.

Vir: Eurostat, preracuni UMAR. Opomba: RULC - realni stro3ki dela na
enoto proizvoda so razmerje med nominalnimi sredstvi za zaposlene
na zaposlenega in nominalno produktivnostjo.

V4 - Ceska, Slovaska, Madzarska, Poljska.

6 Razmerje med nominalnimi stroski dela na zaposlenega in realno produktivnostjo.

7 Razmerje med nominalnimi stroski dela na zaposlenega in nominalno produktivnostjo (zrcalna slika
dobickov na enoto proizvoda).

8 po odboju, ki je sledil energetski krizi, se je rast produktivnosti predelovalnih dejavnostih v letu 2025
(zlasti v prvi polovici leta) umirila in tako zaostala za rastjo stro$kov dela (na zaposlenega).

°0b zviSanju NULC med energetsko krizo (z zacetkom leta 2022) se dobi¢konosnost ni poslab$ala (oz.
ni bilo rasti RULC), kar kaZe na skoraj popolno prelivanje visjih stroSkov v cene.

0 Leta 2020, v manjSem obsegu pa tudi leta 2021, je bila rast sredstev za zaposlene podprta s
subvencijami v okviru protikoronskih ukrepov, zato v teh letih kazalnik stroSkov dela na enoto proizvoda
precenjuje dejanske stroSkovne pritiske podijetij.
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Pomladanska napoved gospodarskih
gibanj v Sloveniji

Bruto domaci proizvod v letu 2025

Leta 2025 se je rast bruto domacega proizvoda (BDP) upoc¢asnila na 1,1 %
(z 1,7 % leta 2024). Po upadu v prvem cCetrtletju se je gospodarska aktivnost v
naslednjih Cetrtletjin povecevala. Od drugega cCetrtletja so rast poganjale
predvsem gradbene investicije, najbolj drzavne in infrastrukturne, ter troSenje
gospodinjstev. Gibanja v izvoznem sektorju so se ob&utno umirila: izvoz blaga je v
celem letu stagniral in zaostal za rastjo tujega povpraSevanja, dodana vrednost v
predelovalnih dejavnostih pa je upadla. Gospodarska rast v letu 2025 je nekoliko
presegla jesenska pri¢akovanja (0,8 %), viSje so bile predvsem investicije. BDP v
povprecju EU je bil v letu 2025 medletno visji za 1,6 % (desezonirano in prilagojeno
za delovne dni; primerljiv podatek za Slovenijo za celo leto je 0,9 %).

Slika 15: Gospodarska rast se je lani Se upocasnila

Realna rast, v%
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Slika 16: V zadnjem lanskem ¢etrtletju sta bili ¢etrtletnain
medletna rast BDP v Sloveniji nekoliko visji kot v EU; v
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za tevilo delovnih dni.

Rast izvoza se je leta 2025 moéno upocasnila (na 0,3 % z 2,3 % leta 2024), a je
bila nekoliko visja od jesenskih priéakovanj.
spremembe v mednarodni trgovinski

Povedana negotovost in
politiki ter strukturni izzivi, zlasti v
avtomobilski industriji, so nadpovprec¢no prizadeli industrijsko proizvodnjo v
kljuénih zunanjetrgovinskih partnericah, izraziteje v prvi polovici leta. Mo¢na
vpetost slovenskih podjetij v njihove dobavne verige in oslabljena stroSkovna
konkuren¢nost predelovalnih dejavnosti (Okvir 1) so vplivali na poslab$anje
razmer v slovenskem izvoznem sektorju, zato je izvoz precej zaostal za rastjo
tujega povprasevanja. Dodatno je k temu v prvi polovici leta prispeval tudi mo¢an
ucinek zaklju¢ka proizvodnje modela vozila sredi leta 2024. [zvoz blaga je v prvi
polovicileta tekoCe upadel, nato je zaCel narascati, av celem letu 2025 ni presegel
ravniiz leta 2024 (-0,2 %). Povecal se je zlasti izvoz farmacevtskih izdelkov, pa tudi
zivil, elektri¢nih naprav in nekaterih raznih gotovih izdelkov. Izvoz cestnih vozil,
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vkljuéno z avtodomi in avtodeli', je v bil v celem letu manjsi (zaradi upada v prvi
polovici leta), prav tako tudi izvoz ve¢ skupin izdelkov za vmesno potrosnjo,
predvsem industrijskih strojev in naprav, kemijskih izdelkov ter nekaterih drugih
materialov (npr. kovine in kovinski izdelki). Po rasti v letu 2024 se je lani tako trzni
delez blaga na trgu EU' zmanjsal, zlasti v Nemciji, Italiji, Franciji in na Hrvaskem.
Izvoz storitev se je lani povecal (2,2 %), zlasti poslovnih in turisti¢nih storitev ter
storitev IKT. ZmanjSal pa se je izvoz transportnih (brez prenosa elektrike) in
gradbenih storitev. Rast skupnega uvoza (2,1 %) je presegla rast skupnega izvoza,
zlastivzadnjem Cetrtletju, zato je bil prispevek menjave s tujino h gospodarski rasti
negativen (-1,3 0. t. v celem letu).

Slika 17: 1zvoz blaga in storitev se je v zadnjem cCetrtletju Slika 18: Med vecéjimi panogami je proizvodnja v letu 2025
2025 tekoce upocasnil, v povprecju leta pa je bil medletno najbolj upadla v kovinski in avtomobilski industriji
nekoliko vecji
2025 |2024
———|zvoz blaga in storitev Usnjarstvo |
Izvoz blaga Tiskarstvo |
Izvoz storitev Tekstilna ind. 1
150 E Proiz. pohistva |
% Papirna ind. |
Lesnaind. |
125 Proiz. zivil in pijag 1

Realni indeks, 2021 = 100, desezonirano
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Vir: SURS, preracuni UMAR.
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Medletna rast proizvodnje, v %
Vir: SURS, preracuni UMAR.

Opomba: *razdelitev glede na tehnolosko zahtevnost.

V predelovalnih dejavnostih so dejavniki iz mednarodnega okolja, strukturni
dejavniki in povecani stroskovni pritiski vplivali na zmanjsanje dodane
vrednosti (-1,3 %), najbolj prizadeti sta bili avtomobilska in kovinska
industrija. Upad, ki je sledil nadpovprecni rasti v letu 2024, je bil najizrazitejsi v
zadnjem cetrtletju, ocenjujemo, da je bil najvecji v proizvodnji elektri¢nih naprav,
pa tudi v kovinski industriji, proizvodnji drugih strojev in naprav ter motornih vozil
in (pol)prikolic.'™ Avtomobilska in kovinska industrija sta sicer tudi v celem letu
najvec prispevali k upadu proizvodnje predelovalnih dejavnosti’4, zmanjsala se je
tudi proizvodnja elektri¢nih naprav. Tudi farmacija, ki je med najpomembnejSimi
panogamiinizvozniki, v letu 2025 - za razliko od izvoza — po naS$i oceni ni povecala

" 1zvoz avtodomov, ki zajemajo okoli tretjino izvoza osebnih vozil, se je zmanjsal za 9,9 %, izvoz rezervnih
in sestavnih delov za 6,5 %, novih osebnih avtomobilov pa za 1,1 %.

"2 podatki za tri Cetrtletja 2025.

8K upaduv letu 2025 je prispevalo tudi prestrukturiranje oz. investicija v ve¢jem podjetju za proizvodnjo
elektri€nega vozila, ki je bila realizirana Sele ob koncu leta.

4V letu 2025 se je v predelovalnih dejavnostih povecal delez nedonosnih izpostavljenosti podjetij
(banéne terjatve, pri katerih zamuda s placilom presega 90 dni, ali pa je malo verjetno, da bo dolznik v
celoti poravnal obveznosti), in sicer na 10 % (konec leta 2024 2,4 %), najbolj v kovinski in avtomobilski
industriji (BS, 2025, 2026a).
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obsega proizvodnje.'™ Proizvodnja v (energetsko intenzivni) kemic¢ni industriji'® je
ostala na podobni ravni kot leta 2024. Raven iz leta 2024 so med pomembnejSimi
panogami presegle proizvodnja opreme IKT, Zivilska, lesna in gumarska industrija
ter druge raznovrstne predelovalne dejavnosti, po padcu v 2024 pa tudi
proizvodnja nekovinskih mineralnih izdelkov.

Slika 19: K padcu proizvodnje predelovalnih dejavnosti sta v letu 2025 najvec prispevali proizvodnja vozil in kovinska
industrija, priizvozu pa proizvodnja vozil ter drugih strojev in naprav (industrijski stroji)

Predelovalne dejavnosti, 2025 lzvoz, 2025
P. #ivilin pijag [ ] P. 3ivilin pijag ||
Farmacevtska ind.* _ Farmacevtska ind.* -
Kemiéna ind. - Kemiéna ind. -
P.izd.iz gume in plast. mas - P.izd. iz gume in plast. mas -
P. kovin . P. kovin -
P.drugih strojev in naprav - P. drugih strojev in naprav -
P. elektri¢nih naprav - P. elektri¢nih naprav -
P. motomnih vozil, prikolic - P. motomihvozil, prikelic -
P. kovinskih izdelkov _ P. kovinskih izdelkov -
o n o 1N o o o o [=} o 10w o 1N o 0o o =] o
< 9 g g < = N « rl' c|> g o = - - N «®
Prispevek krasti DelezvDVv2024, % Prispevek krasti Delezvizvozu
proiz., v o.t. izvoza, v o.t. v2024,v %

Vir: SURS, prera¢uni UMAR. Opombe: * ocena UMAR; ** tekstilna ind., usnjarstvo, papirna ind. in tiskarstvo, p. nekovinskih mineralnih izd., p. opreme IKT, p. drugih vozilin
plovil, pohistvenaind., druge raznovrstne pred. dejavnosti, popravila in montaza strojev in naprav, p. koksa in naftnih derivatov.

Dinamika rasti proizvodnje predelovalnih dejavnosti v Sloveniji in povprecju
EU v letih 2024 in 2025 se je precej razlikovala; lani je na to moéno vplival visok
irski izvoz visokotehnoloskih proizvodov, zlasti v prvem cetrtletju 2025, sicer
pa so bile razlike v strukturi rasti relativno manjse. V Sloveniji se je obseg
proizvodnje predelovalnih dejavnosti leta 2024 povecal za 0,9 %, v povprec¢ju EU
pa je upadel za 2,7 %. Nasprotno je leta 2025 v Sloveniji upadel za 1,5 %, v EU pa
povecal za 1,6 %. Na rast proizvodnje v EU, ki se je okrepila predvsem v zacetku
leta, je pomembno vplivala 18,1-odstotna rast irske proizvodnje, kar je po naSi
oceni kljuéno pospesilo rast visoko tehnolosko zahtevnih panog EU. V drugih
skupinah panog ni bilo vecjih sprememb v dinamiki rasti glede na predhodno leto.
Proizvodnja kemiéne industrije, drugih strojev in naprav, motornih vozil in
(pol)prikolic je upadla (nekatere Ze drugo leto zapored), proizvodnja elektri¢nih
naprav in kovinske industrije pa je po znatnem upadu leta 2024 ostala podobna kot
pred letom. Podobno kot v Sloveniji je bila niZja proizvodnja tudi v vecini srednje
nizko (zizjemo popravilin montaze strojev in naprav) in nizko tehnolosko zahtevnih
panog (z izjemo proiz. Zivil ter drugih raznovrstnih pred. dejavnosti).

5 Proizvodnja visoko tehnolo$ko zahtevnih panog je bila za 0,4 % manjSa kot v letu 2024. Pri tem je bila
proizvodnja opreme IKT vi§ja za 4,6 %, zato ocenjujemo, da je bila proizvodnja v farmacevtski industriji,
za katero so podatki zaupni, manj$a kot pred letom.

6 Ostale energetsko intenzivnhe panoge so po rasti v letu 2024, ki je precej presegala povprecje
predelovalnih dejavnosti, proizvodnjo bodisi skromno povecale (proizvodnja nekovinskih mineralnih
izdelkov) bodisi znova zmanjsale (proizvodnja kovin, papirna industrija).
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Slika 20: K rasti proizvodnje predelovalnih dejavnosti v EU Slika 21: V EU je bila v letu 2025 vecja kot v Sloveniji
so v letu 2025 prispevale predvsem visoko tehnolosko predvsem rast proizvodnje farmacevtske industrije

zahtevne panoge, v Sloveniji je bila veéja le proizvodnja
nizko tehnolosko zahtevnih panog

2025/2024, v %

EEU27 mSlovenija

Pred.dej. VisokoTZ Sr.vis.TZ Sr.nizkoTZ Nizko TZ

Vir: Eurostat, preracuni UMAR.
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Vir: Eurostat, SURS, preracuni UMAR. Opombi: Podatki za EU so delovnim
dnem prilagojeni, za Slovenijo originalni indeksi. *za Slovenijo ocena UMAR.

Investicijska aktivnost, zlasti v gradbenistvu, se je v letu 2025 precej okrepila.
Bruto investicije v osnovna sredstva so se povecale za 4,1 %. Po presenetljivem
upadu v prvem Cetrtletju so se investicije v nadaljevanju leta povecevale, v tretjem
in Cetrtem Cetrtletju so bile medletno visje za 10 % o0z. 12 %. Po razpolozljivih
kazalnikih ocenjujemo, da so se krepile zlasti drzavne in infrastrukturne investicije,
saj so bila gibanja zasebnih investicij bolj umirjena. Poleg velike negotovosti v
mednarodnem okolju, ki vpliva na investicijske odlocitve podjetij, je na Sibkejso
investicijsko aktivnost zasebnega sektorja vplival tudi moc¢an padec stanovanjskih
investicij, ki so se tako znizale drugo leto zapored.

Rast zasebne potrosnje gospodinjstev se je po 3,8-odstotni rasti v letu 2024
lani ve¢ kot prepolovila (1,7 %). K temu je ob sicer okrepljeni rasti razpoloZljivega
dohodka, podprti z visoko zaposlenostjo in pospeSeno rastjo skupnih prejemkov,
prispevala vecja nagnjenost gospodinjstev k varéevanju, najizraziteje v prvem
Cetrtletju. Ocenjujemo, da je bila stopnja varéevanja po prehodnem zmanjSanju v
letu 2024 Se viSja kot leta 2023 (14,7 %) in tudi precej vi§ja kot pred epidemijo.
Gospodinjstva so povecala nakupe novih avtomobilov (predvsem v drugi polovici
leta) in ostalih nezivil (visoka rast predvsem ob koncu leta) ter troSenje za turisticne
storitve v tujini. TroSenje za Zivila, pijace in tobacne izdelke ter prenoditve
slovenskih drzavljanov doma je ostalo podobno kot leta 2024. Skladno s tak$§nimi
gibanji se je okrepila rast prodaje v trgovini na drobno in v trgovini z motornimi
vozili, rast dodane vrednosti v kulturnih, razvedrilnih, osebnih in $portnih storitvah
pa je bila nekoliko niZja kot leta 2024. Kljub nadaljnji rasti obiska tujih turistov in
njihovih prenocitev je bil realni prihodek v gostinstvu (v enajstih mesecih) podoben
kot leto prej.
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Slika 22: Gospodinjstva so lani ve¢ trosila za nakupe novih
avtomobilov in ostalih nezivil

Medletnarast, v %

Realni prihodek v trgovini z nezivili
———Realni prihodek v trgovini z Zivili in pijacami
———Prodaja novih osebnih avtov fizi€nim osebam
Realni prihodek v gostinstvu

Slika 23: Rast dodane vrednosti storitev se je lani ob koncu
leta okrepila

———Trgovina, promet in gostinstvo (GHI)

—— KT storitve (J)

—— Strokovne, znanstvene, tehni¢ne in druge (MN)
Javne storitve (OPQ)
Druge storitvene dejavnosti (RST)

— Storitve skupaj
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Vir: SURS, prerac¢uni UMAR. Opomba: Podatek za g4 2025 pri

gostinskem prihodku je povpre¢na vrednost za oktober in november.

c

Vir: SURS, preracuni UMAR.

Rast drzavne potros$nje se je v letu 2025 znatno umirila (1,6 %)". Visoka rast v
letu 2024 (7,3 %) je bila v veliki meri (metodolo$ko) povezana s preoblikovanjem
prostovoljnega zdravstvenega zavarovanja v obvezni zdravstveni prispevek, zaradi
Cesar je priSlo do enkratnega dviga izdatkov, financiranih s prispevkom, ki so
postali del drzavne potro$nje (pred tem so bili del zasebne potrodnje'8). V letu 2025
se je rast teh izdatkov, zlasti socialnih transferjev v naravi ter izdatkov za blago in
storitve v zdravstvu, umirila. Nizja kot leta 2024 je bila tudi rast izdatkov za blago in
storitve drzavnega proracuna, kar je povezano s prihranki zaradi zadrzanja
izvrSevanja drzavnega proracunav zadnjem Cetrtletju in manjSimiizdatki za tekoce
vzdrzevanje objektov po poplavah iz avgusta 2023 - v okviru sanacije po poplavah
so bili lanski izdatki povezani predvsem z investicijami in transferji gospodinjstvom
za nadomestno gradnjo. Na drZzavno potro$njo je lani vplivalo tudi uvajanje novih
storitev dolgotrajne oskrbe (oskrba v institucijah, e-oskrba, oskrba na domu,
storitve za krepitev in ohranjanje samostojnosti), v celem letu pa rast
zaposlenosti'®, ki je bila visoka v zdravstvu in socialnem varstvu ter izobrazevanju.

7 Realna rast drzavne potro$nje se je v letu 2025 umirila bolj kot nominalna (11,7 % leta 2024 in 8,9 %
leta 2025). Okrepljena rast pla¢ v sektorju drzava zaradi zaCetka izvajanja placne reforme in tudi izplacila
zimskega regresa namre¢ vpliva le na nominalno povecanje tega agregata.

18Vpliv na rast BDP je bil nevtralen.

9V letu 2025 sta bili v sektor drzava prekategorizirani dve druzbi, kar je okrepilo rast zaposlenosti v tem
sektorju (z 1,5 % v letu 2024 na 2,1 % v letu 2025).
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Slika 24: V sektorju drzava je tudi v letu 2025 najbolj Slika 25: V okviru sanacije po poplavah iz avgusta 2023 so
narascala zaposlenost v zdravstvu in socialnem varstvu ter bili izdatki lani povezani predvsem z investicijami in
izobrazevanju transferji gospodinjstvom za nadomestno gradnjo
Druge dejavnosti 700 .
B R Kulturne, razvedrilne in rekreacijske dejavnosti ® Dana posojila
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Vir. SURS. Opomba: *Povecanje v drugih dejavnostih je
povezano s prekategorizacijo dveh druzb v sektor drzava.

2025*

Vir: MF, Sklad za obnovo (SO). Opomba: Za leti 2023 in 2024
izdatki drzavnega proracuna, brez sredstev izloCenih v rezerve,
ki so se preusmerila v SO. Za leto 2025 izdatki SO.
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2.2

Napoved bruto domacega proizvoda 2026-2028

25

Rast BDP bo letos in v prihodnjih dveh letih viSja kot leta 2025 ter podobna, kot
smo napovedali jeseni 2025. Izvozno usmerjeni del gospodarstva bo postopno
industrijske proizvodnje v najpomembnejSih
trgovinskih partnericah ter dokon€anju investicij v farmacevtski in avtomobilski
industriji; izzivi prestrukturiranja in stroSkovni pritiski ostajajo prisotni. Rast
investicijske aktivnosti se bo nadaljevala, na dinamiko bodo vplivale javne
investicije, ki ostajajo visoke. Rast zasebne potro$nje, ki bo v ve&ji meri kot lani
sledila rasti razpoloZljivega dohodka, se bo letos okrepila, nato pa nekoliko
upocasnila. Rast drzavne potro$nje bo visja kot lani, predvsem zaradi celoletnega
izvajanja dolgotrajne oskrbe v institucijah.

okreval ob izboljSanih obetih

Tabela 3: Napoved gospodarske rasti za obdobje 2026-2028

2026 2027 2028

Realne stopnje rasti, v % 2025 september marec september marec marec

2025 2026 2025 2026 2026
Bruto domaci proizvod 1,1 2,1 2,0 2,2 2,0 2,0
Izvoz 0,3 2,8 2,3 3,1 3,0 2,2
Uvoz 2,1 3,1 3,4 3,4 3,3 2,9
Sal.do menjave s'tUﬂno 13 0.2 0,7 0.1 0,1 -0,5
(prispevek k rastivo. t.)
Zasebna potros$nja 1,7 2,2 2,8 2,4 2,5 2,5
Drzavna potro$nja 1,6 3,8 3,5 2,3 2,3 2,0
Bruto investicije v 41 3.0 3.4 25 1,4 3.4
osnovna sredstva
Sprememba zalog in
vrednostni predmeti 0,3 -0,3 -0,2 0,0 0,0 0,0
(prispevek k rastivo. t.)

Vir: za leto 2025 SURS (2026), za obdobje 2026-2028 napoved UMAR.

Slika 26: Gospodarska klima je bila januarja visja kot pred

letom
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Slika 27: Prispevki agregatov potrosnje k rasti BDP

Prispevki k rasti BDP, v o. t.

2016

Vir: SURS, napoved UMAR.

Uvoz blaga in storitev

Spr. zalog in vredn. pred.
mmmm Drzavna potro$nja
——Realna rast BDP (v %)

2017

2018

2019

2020

2021

Slika 28: Prispevki rasti dodane vrednosti posameznih
dejavnosti k rasti BDP
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lzvozno usmerjeni del gospodarstva bo v letu 2026 postopno okreval ob
izboljSanih obetih industrijske proizvodnje v najpomembnejsih trgovinskih
partnericah ter dokoncéanju investicij v farmacevtski in avtomobilski industriji;
izzivi prestrukturiranja in stroSkovni pritiski ostajajo prisotni. Ob okrevanju
industrijske aktivnosti v glavnih trgovinskih partnericah, vkljuéno s predvidenim
zagonom investicijskega cikla v Nemc¢iji, pricakujemo, da bo rast blagovnega
izvoza (2,0%) in dodane vrednosti v predelovalnih dejavnostih (1,4%) v nekoliko
veclji meri sledila rasti tujega povpraSevanja kot lani. Kazalniki razpoloZzenja v
izvoznih dejavnostih doma in v kljuénih partnericah se postopoma izboljSujejo,
izvozna narocila pa so bila v zacetku leta Se na zelo nizki ravni, zato pricakujemo,
da bo okrevanje proizvodnje in blagovnega izvoza postopno, pri ¢emer v nekaterih
skupinah proizvodov (kovine in kovinska industrija) Se ne pri¢akujemo vidnejSe
rasti. Na rast blagovnega izvoza bosta letos ugodno vplivala nadaljevanje investicij
v farmacevtski dejavnostiin zagon proizvodnje novega modela avtomobila, pa tudi
vecje Stevilo delovnih dni. Izvozni sektor se bo sicer tudi letos soocal s Stevilnimi
izzivi, povezanimi zlasti s prestrukturiranjem v evropski avtomobilski industriji?°,
vplivom povecanih trgovinskih ovir in konkurence iz tretjih drzav?!, pa tudi z
naras€anjem stroSkov dela na enoto proizvoda. Z izboljSanjem gospodarskih
razmer v mednarodnem okolju se bo okrepila tudi rast izvoza storitev, zlasti
transportnih (brez upostevanja prenosa elektrike), turisti¢nih, IKT ter ostalih
poslovnih storitev. Skupni izvoz blaga in storitev se bo letos povecal za 2,3 %. Tudi
na rast dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti, ki so kljuéen izvozni sektor,
bodo vplivali podobni dejavniki, v letu 2026 pricakujemo postopno krepitev in
1,4-odstotno rast. Poleg krepitve v farmacevtski in avtomobilski industriji zaradi
Siritve kapacitet se bo poveceval obseg proizvodnje vmesnih in investicijskih
proizvodov. Okrevanje predelovalnih dejavnosti bo letos podprla tudi moznost

20 7aradi skromnega povprasevanja po (osebnih) vozilih z notranjim zgorevanjem, ki na trgu EU $e vedno
zaostaja za ravnmi iz leta 2019, dobavitelji v avtomobilski industriji iS€ejo alternativne verige vrednosti
tudi zunaj avtomobilske industrije z razvojem in proizvodnjo novih produktov.

2 Podjetja vedno bolj opozarjajo na povecano konkurenco iz tujine, zlasti v nizko tehnolosko zahtevnih
panogah (ki so v povprecju najmanj izvozno usmerjene), energetsko intenzivnih panogah ter proizvodnji
opreme IKT in el. naprav.
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koris¢enja: (i) zacasne cenovne olajSave za elektri¢no energijo v letih 2026-20282
ter (i) delnega povracila nadomestila place med 5. decembrom 2025 in 5. marcem
2026, z moznostjo podaljSanja za tri mesece?.

Ob predvideni visji rasti tujega povprasevanja se bo rast izvoza blaga in
storitev ter dodane vrednosti v predelovalnih dejavnostih v prihodnjih dveh
letih okrepila. Napoved predpostavlja razmeroma stabilne gospodarske razmere
v mednarodnem okolju v prihodnjih dveh letih, kar bo omogoc€ilo nadaljnjo rast
izvozno usmerjenega dela gospodarstva. Z nadaljnjim okrevanjem proizvodnje v
glavnih trgovinskih partnericah se bosta blagovni izvoz in dodana vrednost
predelovalnih dejavnosti e povecala, predvsem v letu 2027 bo k temu prispeval
tudi izrazitejSi pozitiven uc€inek dokoncanja investicij v farmacevtskem in
transportnem sektorju. Krepila se bo tudi rast izvoza storitev. Skupna rast izvoza
bo leta 2027 3,0-odstotna, dodane vrednosti predelovalnih dejavnosti pa
2-odstotna. Umiritev rasti v letu 2028 (izvoz 2,2 %, dodana vrednost predelovalnih
dejavnosti 1,5 %) bo povezana predvsem z manjSim Stevilom delovnih dni (pet).

Dinamika investicijske aktivhosti bo v obdobju 2026-2028 odvisna predvsem
od gibanja javnih investicij, rast zasebnih bo v celotnem obdobju zmerna. Rast
bruto investicij v osnovna sredstva bo tudi letos Se naprej ve¢inoma temeljila na
drzavnih in infrastrukturnih investicijah, glede na visok obseg razpolozljivih
sredstev zaradi izvajanja Nacrta za okrevanje in odpornost (NOO), evropske
kohezijske politike 2020-2027 (EKP) ter prora¢unskih skladov, zlasti Sklada za
obnovo (SO) (glej poglavje 1). Rast zasebnih poslovnih investicij bo letos ostala
skromna, omejena tako z negotovimi razmerami v mednarodnem okolju kot z
domacimi stroskovnimi pritiski?. Stanovanjske investicije naj bi se po dvoletnem
upadu nekoliko povecale. Predvideno zakljucevanje izplacil iz NOO v letoSnjem
letu, krepitev izplacil iz SO (prilivi v sklad so predvideni do leta 2029) ter
podaljSanje obdobja izplacil ob zadnji spremembi programa EKP do konca leta
2030 bodo vplivali na dinamiko rasti teh investicij tudi v prihodnjih letih. Rast
skupne investicijske aktivnosti se bo v letu 2027 tako umirila, saj pricakujemo nizjo
rast drzavnih in infrastrukturnih investicij, na kar bo vplival zaklju¢ek &rpanja
sredstev in sklada NOO v letu 2026 — obenem proracun za leto 2027 predvideva
podobno raven izdatkov kot leto pred tem. V obeh letih se bo nadaljevala zmerna
rast zasebnih poslovnih in stanovanjskih investicij. Rast skupnih investicijbo v letu

2 Kot kriteriji so upostevani elektrointenzivnost in trgovinska intenzivnost ter vpliv dviga cen elektricne
energije na poslovanje posameznega odjemalca. Upravi¢eno podjetje mora imeti vzpostavljen sistem
upravljanja z energijo oz. v zadnjih $tirih letih opravljen energetski pregled. Vsaj polovico prejetih
spodbud morajo podjetja investirati v trajnostne nalozbe. Za za¢etek izvajanja ukrepa je sicer potrebna
tudi potrditev s strani EK (MOPE, 2026).

2 Do delnega povracila nadomestila place (tj. delo za skrajSani delovni ¢as in uveljavljanje pravice do
delnega povracila nadomestila place) so zaradi nastopa za€asnih okoli§€in z negativnim vplivom na
poslovanje in s tem zaGasno nezmoznost zagotavljanja zadostnega obsega dela zaposlenim upravi¢ena
tudi podjetja iz proizvodnje oblacil, papirne industrije in tiskarstva, proizvodnje nekovinskih mineralnih
izdelkov ter pohistvene industrije (Sklep o uveljavljanju delnega povracila nadomestila place, 2024).

% Narast gradbenih investicij bodo omejevalno vplivale cene gradbenih storitev, ki naras€ajo (vzadnjem
Cetrtletju 2025 so bile Ze za 5,4 % viSje kot leto prej). Pritisk na nara§€anje cen se kaze tudi v poslovnih
tendencah v gradbeni$tvu, kjer je kazalnik »pric¢akovane cene« februarja dosegel najvi§jo vrednost po
koncu inflacijskega vala 2022/23. Letos je po naSi oceni pricakovati pritisk na rast cen v gradbenistvu
tudi zaradi dviga minimalne place, saj je gradbeniStvo eden izmed sektorjev, kjer je zgostitev nizkih pla¢
(minimalna placa in tik nad njo) najvecja.
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2028 spet visja, saj ne bo ve¢ ucinka izteka NOO, pricakujemo pa tudi krepitev
investicij, financiranih iz drugih EU in nacionalnih virov (EKP, SO).

Slika 29: Izvoz blaga in storitev je v letu 2025 zaostal za Slika 30: Rast investicij se bo nadaljevala
rastjo tujega povprasevanja; v prihodnjih dveh letih
pricakujemo njegovo okrevanje
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Slika 31: Gradbena dovoljenja kaZejo na umiritev rasti
gradbene aktivnosti, zlasti nestanovanjskih stavb

m Stanovanjske stavbe Nestanovanjske stavbe
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2020 2021 2022 2023 2024 2025
Vir: SURS, MNVP, prera¢uni UMAR.

Na&tovana povr$ina stavb, v 1000 m?2
o
o
o

Rast zasebne potrosnje se bo letos okrepila (na 2,8 %), nato pa nekoliko
upocasnila (na 2,5% v letih 2027 in 2028). Ob nadaljnji rasti realnega
razpolozljivega dohodka, podprti s pricakovanimi gibanji na trgu dela in rastjo pla¢
ter drugih dohodkov, na letoSnjo krepitev kaZze tudi izboljSevanje kazalnika
lanskega leta pa so se izboljSale vse podkomponente kazalnika. Tekoc¢a stopnja
varéevanja se bo letos nekoliko zmanjSala, a bo ostala nad dolgoletnim
povprecjem. V letih 2027 in 2028 bo rast zasebne potroSnje podobno kot rast
razpolozljivega dohodka nekoliko nizja. TroSenje gospodinjstev bo v celotnem
obdobju ugodno vplivalo na rast prihodka v trgovini, priCakujemo pa tudi Se
nekoliko vi§jo rast potroSnje v storitvah, povezanih s turizmom in preZivlijanjem
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prostega Casa (gostinske, namestitvene, kulturne, razvedrilne, osebne in Sportne
storitve), k Eemur bo poleg domace potrosnje prispevala tudi nadaljnja rast obiska
tujih turistov.

Slika 32: Razpolozenje potrosnikov se je v zacetku leta 2026 Slika 33: ... pricakovanja glede veéjih nakupov in investicij
Se izboljsalo ...

Desezonirana vrednost kazalnika,

3-mes. drseca sredina

Desezonirana vrednost kazalnika,
4-Cetrtletna drseca sredina
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Kazalnik zaupanja potro$nikov
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——Financno stanje v gospodinjstvu v prihodnjih 12 mesecih

——\Vecji nakupiv prihodnjih 12 mesecih -30
Gospodarsko stanje v Sloveniji v prihodnjih 12 mesecih
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Nakup avtomobila v prihodnjih 12 mesecih
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V letih 2026-2028 bo rast drzavne potrosnje visja kot lani. V letu 2026 bo zaradi
polne uveljavitve Zakona o dolgotrajni oskrbi rast drzavne potroS$nje ponovno
nekoliko okrepljena (3,5 %) zlasti zaradi celoletnega izvajanja dolgotrajne oskrbe v
institucijah?, v naslednjih dveh letih pa se bo umirila (2,3 % in 2,0 %). Ob tem
napoved za celotno obdobje 2026-2028 predvideva postopno povecevanje Stevila
upravi¢encev tudi pri drugih storitvah dolgotrajne oskrbe, kar je bolj odvisno od
razpolozljivosti kadrov (oskrba na domu, storitve za krepitev in ohranjanje
samostojnosti). Za sektor drzava smo v celotnem obdobju predvideli priblizno
1,2-odstotno letno rast zaposlenosti, pri Eemer bo pomemben del rasti e naprej
izhajal iz zdravstva®® in socialnega varstva.

2 Storitev je bila uvedena s 1. 12. 2025, finan€ne posledice pa bodo ve€inoma v letu 2026, kar bo v letu
2026 spremenilo financiranje domov starejSih obcanov. Morebitne prekategorizacije teh institucij v
sektor drzava v napovedi nismo upoS$tevali. Skladno s finanénim nacrtom ZZZS je za izvajanje teh storitev
v letu 2026 predvidenih 333 mio EUR.

% Izvajalci dolgotrajne oskrbe na domu so lahko tudi javni zavodi v zdravstvu.
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Zaposlenostin brezposelnost

Po upocasnitvi rasti v preteklih letih je Stevilo zaposlenih? v letu 2025 upadlo
(-0,4 %). K upadu je najvec prispevalo nadaljnje zmanjSanje v gradbenis$tvu,
predelovalnih in nekaterih trznih storitvenih dejavnostih, zaposlenost v
dejavnostih javnih storitev pa je narascala, zlasti v zdravstvu in socialnem varstvu
ter izobrazevanju. Trg dela se Se naprej sooCa s precejSnim pomanjkanjem
delovne sile, ki je zaradi demografskih gibanj bolj strukturne kot ciklicne narave.®
Zaposlovanje tujih drzavljanov tako ostaja glavni vir novega zaposlovanja; delez
tujih delavcev med vsemi delovno aktivnimije laniv povprecju znasal 16 %, njihovo
stevilo pa je bilo za 51,4 % visje kot leta 2019.2 Stevilo registriranih brezposelnih
se je tudi lani in v zaCetku letoSnjega leta zmanjSevalo, a znatno pocasneje kot v
preteklih letih. Konec januarja letos je bilo brezposelnih 49.778 oseb (-0,7 %
medletno).

Zaposlenost bo letos in tudi v prihodnjih letih zaradi omejene ponudbe
delovne sile stagnirala na visoki ravni, brezposelnost pa bo ostala nizka. Pri
tem se bo zaposlenost v javnih storitvah letos Se povecala, v preostalih
dejavnostih pa se bo ob pricakovani pospeSitvi rasti gospodarske aktivnostivdrugi
polovici leta upadanje postopno umirjalo. V prihodnjih dveh letih bo zaposlenost,
ki je na visoki ravni, stagnirala, predvsem zaradi nadaljnjih omejitev na strani
ponudbe delovne sile. Velik del novega zaposlovanja bo Se naprej izhajal iz
zaposlovanja tujih drZavljanov. Zaradi zmanjSevanja delovno sposobnega
prebivalstva bi zaposlenost srednjero¢no lahko nekoliko upadla. Stevilo
registriranih brezposelnih bo v povpre€ju letoSnjega leta (okoli 45 tiso¢) ostalo
podobno kot lani, v prihodnjih dveh letih pa se bo ob zgodovinsko nizki ravni
nekoliko zmanjSalo zaradi demografskih sprememb, ki postopoma povecujejo
prehajanje iz brezposelnosti v neaktivnost oz. v upokojitev. Poleg SirSih tveganj za
napoved gospodarske aktivnosti (poglavje 3) napoved na trgu dela spremljajo
tveganja, ki izhajajo zlasti iz morebitnih veéjih omejitev ponudbe delovne sile in
ucinkov naras¢ajocih stroskov dela.

7" Greza zaposlenost po statistiki nacionalnih racunov, ki zajema vse oblike dela.

28 Zmanjsuje se Stevilo delovno sposobnih prebivalcev (starih 20-64 let), saj je odliv generacij, ki se
upokojujejo, vegji od priliva mlajsih generacij na trg dela.

2 Tuji delavci se zaposlujejo predvsemv delovno intenzivnih dejavnostih, kot so gradbenistvo, gostinstvo
in promet s skladi$éenjem, ter v zdravstvu in socialnem varstvu. Stevilo tujih delavcev se je leta 2025
povecalo za 1,9 %.
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Slika 34: Zaposlenost se je zmanjSala zlasti v delovno
intenzivnih storitvenih dejavnostih, predelovalnih
dejavnostih in gradbenistvu

Slika 35: Relativno velik delez podjetij iz razli¢nih dejavnosti
Se naprej poro¢a o pomanjkanju kadra in negativnem vplivu
na poslovanje
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Slika 36: Delez tujih delavcev med delovno aktivnimi Se
naprej postopno narasca

Slika 37: Upadanje Stevila brezposelnih se je od zacetka leta
2023 vidno upocasnilo

— Medletna sprememba Stevila delovno aktivnih
- od tega sprememba Stevila domacih drzavljanov
- od tega sprememba $tevila tujih drzavljanov
—— DeleZ tujcev med delovno aktivnimi

——Stevilo z izlo&enim vplivom obiéajnega
sezonskega gibanja
Stevilo registriranih brezposelnih
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Tabela 4: Napoved zaposlenosti in brezposelnosti
2026 2027 2028
V% 2025 september marec september marec marec
2025 2026 2025 2026 2026
Zaposlenost po SNA, rast -0,4 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0
Stevilo registriranih
brezposelnih, v 1.000, 45,4 44,5 45,1 43,9 44,7 44,2
povprecje v letu
Stopnja registrirane
pnja registr 4,6 4,5 4,6 4,4 4,5 4,4
brezposelnosti
Stopnja brezposelnosti po
P posenostip 3,9* 3,6 3,8 3,5 3,8 3,8
anketi o delovni sili

Vir: za leto 2025 SURS (2026), za obdobje 2026-2028 napoved UMAR.
Opomba: * Letni podatek je povprecje Cetrtletnih vrednosti.



32

2.4

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026

Place

Nominalna rast povprec¢ne bruto place je v letu 2025 ostala visoka (5,9 %)
predvsem zaradi visoke rasti v javnem sektorju (9,4 %), povezane z zacetkom
izvajanja placne reforme. V zasebnem sektorju je bila rast (3,9 %) za skoraj
polovico niZja kot v letu 2024. Se naprej jo je spodbujalo preseZzno povprasevanje
po delovni sili, a se je ob&utno upocasnila zaradi niZje rasti gospodarske aktivnosti
in predvsem precej nizjih izrednih izplac¢il ob koncu leta (na podlagi poslovne
uspesnosti), kar v precejs$nji meri povezujemo z uvedbo izplacila obveznega
zimskega regresa, ki se statisti¢no ne vsteva v rast plac.® Realno je bila skupna
povprec¢na placa visja za 3,4 %, v javnem sektorju za 6,8 %, v zasebnem pa za
1,5 %.

Tudi letos pricakujemo visoko nominalno rast povprecéne bruto place (6,7 %;
javni sektor 6,5 %, zasebni 6,7 %), v naslednjih letih pa se bo postopno
upocasnila, vendar bo realna rast Se vedno presegala stopnje izpred
desetletja. V javhem sektorju bodo visoko rast tudi letos podpirala izplacila v
okviru placne reforme in dogovorov v kolektivnih pogodbah, v prihodnjih letih pa se
bodo ta izplac¢ila umirila.®' V zasebnem sektorju se bo rast letos okrepila zaradi
pritiskov s trga dela, demonstracijskega ucinka poviSanja pla¢ v javnem sektorju
in dviga minimalne place v zacetku leta.*? V prihodnjih letih pa naj bi se ob
prizadevanjih podjetij za ohranjanje konkuren&nosti postopno upocasnila.

30 Obseg izrednih izplacil na podlagi poslovne uspesnosti je bil novembra in decembra lani medletno
manjsi za 56,3 %. Ocenjujemo, da so podjetja del sredstev, ki bi jih namenila za izplacilo poslovne
uspesnosti, preusmerila v izplacilo zimskega regresa. Zimski regres se po statistic(nem raziskovanju
Place zaposlenih oseb pri pravnih osebah ne v§teva v navedeno statistiko bruto pla¢, zato je izpad
izrednih izplacil vplival na manj$o medletno rast plac.

31 Zakon (ZSTSPJS, 2024) predvideva postopno prehajanje javnih usluzbencev in funkcionarjev na visjo
raven plac¢ do leta 2028. U€inek je bil najvecji leta 2025, nato se postopoma umirja. Pri napovedi smo
upostevali posodobljene ocene MJU o finanénih u€inkih reforme.

%2 Minimalna bruto placa se je januarja 2026 poviSala za 16 %, s 1.277,72 EUR na 1.481,88 EUR, kar je
najvisja rast po letu 2010. Ocenjujemo, da to na letni ravni poviSa rast povpre¢ne place za okoli 1,5 0. t.
(ceteris paribus, brez prelivanja). V praksi pa je ta u¢inek lahko veg¢ji ali manjsi, zaradi prelivanja oziroma
vpliva dviga minimalne place na ostale place (z namenom ohranjanja placnih razmerij med zaposlenimi
v podjetjih) in drugih morebitnih sprememb v nacinu izplacevanja pla¢ zaposlenim (npr. prek davéno
ugodnejSega regresa, izplacil malice, prevoza). Ve¢ o vplivu minimalne place na ostale place v
preteklosti v Perko in Rogan (2025).
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Slika 38: Nominalna rast plac je leta 2025 ostala visoka Slika 39: Napoved rasti nominalne prispevne osnove
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Tabela 5: Napovedi rasti povpre¢ne place na zaposlenega
2026 2027 2028
Stopnje rasti, v % 2025 | geptember marec | september marec marec
2025 2026 2025 2026 2026
Bruto plac¢a na zaposlenega — nominalno 5,9 5,5 6,7 5,3 5,5 5,0
- zasebni sektor 3,9 5,3 6,7 5,3 5,1 4,7
- javni sektor 9,4 5,9 6,5 5,3 5,9 5,2
Bruto plac¢a na zaposlenega - realno 3,4 3,1 4,0 3,0 3,1 2,8
- zasebni sektor 1,5 2,9 4,0 3,0 2,7 2,5
- javni sektor 6,8 3,5 3,8 3,0 3,5 3,0

Vir: za leto 2025 SURS (2026), za obdobje 2026-2028 napoved UMAR.
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2.5 Inflacija

Inflacija se je leta 2025 povisala, predvsem zaradi vi§jih cen hrane in storitev.
K visji medletni inflaciji (2,7 %; leta 2024 1,9 %) so najvec prispevale cene hrane
(4,1 %; leta 2024 2,1 %) in storitev (3,5 %; leta 2024 2,7 %). Rast cen hrane je bila
najvisja julija 2025, ko je bila na medletni ravni skoraj 7-odstotna,3* nato pa se je
do konca leta umirila, a je bila Se vedno priblizno dvakrat viSja kot v evrskem
obmodju in je k inflaciji konec leta prispevala 0,7 o. t. Rast cen storitev je bila veg;ji
del leta okoli 3-odstotna, konec leta pa se je okrepila in s 3,5 % dosegla najvisjo
raven po septembru 2024 ter tako prispevala skoraj polovico letne inflacije.
Podobno kot v prejsnjih letih so rast cen storitev spodbujale predvsem storitve, po
katerih je od pokovidnega okrevanja zaznati mo¢no povprasevanje, hkrati pa se
soocajo s pomanjkanjem delovne sile ter posledi¢no vecjimi stroSkovnimi pritiski,
povezanimi z rastjo pla¢ in v doloCeni meri tudi z vi§jimi stroSki blaga
(npr. restavracije, pocitnice v paketu, zobozdravstvene storitve, zavarovanja).
Cene energentov so se zviSale za 1,9 %, predvsem zaradi za skoraj desetino draZje
elektri¢ne energije ob izteku ukrepov za blaZenje visokih cen energentov. Visoka je
bila tudi rast cen trdih goriv (14,7 %), ki je sledila izraziti pocenitvi v letu 2024
(-28,0 %). Naftni derivati so se lani pocenili za skoraj 5 %. Rast cen neenergetskega
industrijskega blaga je bila nizka (po nasi oceni okoli 0,3 %) ob odsotnosti vecjih
surovinskih Sokov, zmerni rasti cen pri proizvajalcih (1,1 %) in niZjih uvoznih cenah
(-1,6 %): cene trajnega blaga so medletno ostale nespremenjene, cene
poltrajnega blaga pa so bile visje za 0,6 %.

Slika 40: Inflacija se je leta 2025 nekoliko povisala, k temu Slika 41: K letni inflaciji v Sloveniji, evrskem obmogéju in EU
so pomembno prispevale visje cene hrane in tudi storitev so lani najvec prispevale cene storitev (december 2025)
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Vir: Eurostat, preracuni UMAR.

33 Inflacija je bila lani tudi viSja od povprecja v evrskem obmoc¢ju (2,0 % konec leta; merjeno s HICP),
predvsem zaradi vi§je rasti cen hrane, alkohola in tobaka (4,6 %), ki je bila znatno vi§ja kot v povprecju
evrskega obmocja (2,5 %). Poleg tega so se v Sloveniji cene energentov poviSale za 0,4%, v evrskem
obmocgju pa znizale za 1,9 %.

34 Priblizno dve tretjini rasti so takrat prispevale viSje cene mesa, sladkorja in konditorskih izdelkov ter
sadja. Zlasti pri konditorskih izdelkih in slas€icah so na rast vplivale vi§je cene kakava na svetovnih trgih,
povezane s slabimi letinami v glavnih proizvajalkah. Tudi pri sadju so bile vi§je cene povezane z
vremenskimi razmerami in slabSo letino. Pri nekaterih vrstah mesa je na nizjo ponudbo in s tem pritisk
na rast cen vplivalo ve¢je usmerjanje v izvoz, dodatno pa tudi virusne okuzbe Zzivali. Prispevek poviSane
stopnje DDV za pijace z dodanim sladkorjem k rasti cen brezalkoholnih pija¢ je lani znasal 0,1 o. t.
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Tabela 6: Napoved inflacije

35

Letos bo inflacija podobna lanski (2,6 % konec leta, 2,5 % povprec¢na); Se
naprej pricakujemo nadpovprecéno rast cen storitev in hrane, tudi zaradi vpliva
vi§jih stroSkov dela; v naslednjih letih ob odsotnosti Sokov pricakujemo
zniZzanje proti 2 %. Rast cen hrane se bo ob predpostavki stabilnih razmer na trgu
energentov in drugih surovin sicer nekoliko upocasnila, a bo $e nadpovprec¢na, k
¢emur bodo prispevali predvsem nadaljnja rast stroSkov dela v Zivilski industriji
in trgovini ter tudi oteZeni pogoji pridelave zaradi podnebnih sprememb.
Razmeroma visoka rast pla¢ bo skupaj s povec¢anim troSenjem vplivala tudi na
S8e nekoliko viSjo rast cen storitev kot lani. Rast cen neenergetskega
industrijskega blaga, ki je v vecji meri vpeto v mednarodno menjavo in
izpostavljeno konkurenci, bo ostala razmeroma nizka in podobna lanski.®
V napovedi predpostavljamo odsotnost Sokov na trgu energentov, njihova rast pa
bo med letom nihala zaradi vpliva izteka ukrepov za blaZenje cen energentov,
prehoda na novomrezninski sistem ter tudi u¢inkov lanskih nizkih osnov pri naftnih
derivatih. Po letu 2026 se bo inflacija ob odsotnosti Sokov na trgih energentov in
surovin postopoma znizevala proti 2 %, predvsem zaradi nekoliko bolj umirjene
rasti cen hrane, kjer bo sicer Se vedno prisoten vpliv podnebnih sprememb na
obsegin stroske pridelave hrane. Rast cen storitev bo Se naprej nekoliko presegala
skupno rast cen Zivljenjskih potrebs¢in, zato bo tudi osnovna inflacija v daljSem
obdobju nekoliko presegala 2 %.

2026 2027 2028
V% 2025 september marec september marec marec
2025 2026 2025 2026 2026
Inflacija - dec./dec. 2,7 2,3 2,6 2,3 2,3 2,1
Inflacija - povprecje leta 2,4 2,4 2,5 2,2 2,2 21
Vir: za leto 2025 SURS (2026), za obdobje 2026-2028 napoved UMAR.
Slika 42: Medletne rasti cen hrane so se po avgustu lani Slika 43: Inflacija se bo v prihodnjih letih postopno
postopno umirjale priblizevala inflacijskemu cilju
N Hrana mmm Goriva in energija Inflacija (CPI)
. Storitve Ostalo Osnovna inflacija (CPI brez energentov in hrane)
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Vir: SURS, preracuni UMAR.

Vir: SURS, napoved UMAR.

% 0b predpostavki, da ne bo dodatnega zaostrovanja trgovinskih in tudi geopoliticnih razmer.
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Tekociracun placilne bilance

Presezek tekocega racuna placilne bilance se je v letu 2025 znizal (3,4 % BDP;
leta 2024 4,5 % BDP). K zniZanju je najvec prispeval vi§ji primanjkljaj sekundarnih
dohodkov zaradi hitrejSe rasti izdatkov od prejemkov. Med izdatki so se povecali
predvsem neto transferji zasebnega sektorja v tujino (zlasti osebni transferji
gospodinjstev), na nizjo rast prejemkov pa so vplivala nizja prejeta sredstva drzave
iz tujine (zlasti sredstev EU®*). Izdatki neto premij neZivljenjskega zavarovanja
(povezani z vecjim uvozom pozavarovanj) so se sicer tudi mo¢no povecali, a je bila
rast prejemkov neto premij (povezanih z izvozom avtomobilskih zavarovanj) Se
vi§ja%¥. K znizanju presezka tekocih transakcij je prispeval tudi blagovni saldo, ki je
lani ob stagnaciji izvoza preSel v primanjkljaj (iz presezka v letu 2024). Storitveni
presezek se je povecal, najbolj v menjavi zavarovalniskih storitev, visji pa je bil tudi
presezek v menjavi transportnih storitev ter storitev raziskav in razvoja.
Primanjkljaj primarnih dohodkov je bil nizZji predvsem zaradi manjsih neto odlivov
dohodkov od lastniSkega kapitala (dividend in dobicka) ter visjih prihodkov
slovenskih delavcev od dela v tujini.

Presezek tekoéega racuna placilne bilance se bo vobdobju 2026-2028 nadalje
znizeval do 1,2% BDP. Primanjkljaj v blagovni menjavi se bo, ob priblizno
nespremenjenih pogojih menjave in zmerni rasti domace potro$nje, postopoma
poveceval in bo posledica nizje realne rasti izvoza od uvoza. Povecevala se bosta
tudi primanjkljaja v bilancah primarnih in sekundarnih dohodkov: pri¢akujemo
vecje neto odlive dohodkov od lastniSkega kapitala (dividend in dobi¢kov) ter vi§ja
neto placila obresti na zunanji dolg. Primanjkljaj sekundarnih dohodkov se bo
poveceval zlasti zaradi vec&jih neto vplacil v proracun EU. Storitveni presezek pa se
bo Se poveceval, predvidevamo, da v vseh glavnih skupinah storitvene menjave.

Tabela 7: Napoved tekocega racuna placilne bilance - plac¢ilnobilan¢na statistika

2026 2027 2028

2025 september marec september marec marec

2025 2026 2025 2026 2026

Tekodira¢un, v mio EUR 2.404 1.609 1.693 1.443 1.487 968
Tekodirac¢un, delez v primerjavi

2BDP, v % 3.4 2,2 2,3 1,9 1,9 1,2

Vir: za leto 2025 BS (2026b), za obdobje 2026-2028 napoved UMAR. Opomba: Po objavi zadnje jesenske napovedi je bila opravljena vecja revizija
podatkov tekocega racuna za leto 2025 (presezek se je za obdobje prvih sedmih mesecev povecal za 1 mrd EUR), kar je vplivalo tudi na spremembo

napovedi za celotno obdobje.

% Med sredstva EU v sekundarnih dohodkih sodijo tekoci transferji (predvsem tekoce mednarodno
sodelovanje z institucijami EU brez ECB, v manjSem deleZu tudi socialni prejemki), ne pa tudi kohezijska
sredstva in instrumenti, kot je NextGenerationEU.

37 Slovenska zavarovalnica je lani na italijanskem trgu avtomobilskih zavarovanj povecala obseg
poslovanja in s tem povezanih storitev.
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Slika 44: PresezZek tekocega racuna se bo v obdobju Slika 45: ... ki bo posledica nizje rasti izvoza od uvoza blaga
napovedi nadalje zmanjSeval zaradi zviSevanja ob priblizno nespremenjenih pogojih menjave
primanjkljaja v blagovni menijavi, ...

mmm Blagovna menjava mmm Storitvena menjava mm Drugo
== Primarni dohodki mmm Sekundarni dohodki mmm Koliginski ucinek
Saldo TR = Cenovni uginek
—— Sprememba blagovnega salda
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Vir: BS, preracuni in napoved UMAR. Vir: SURS, BS, prera¢uni in napoved UMAR.
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Tveganja za uresnicCitev napovedi

Uresnicitev Pomladanske napovedi spremljajo velika negativha tveganja,
povezana z zaostrenimi geopoliticnimi razmerami, pa tudi morebitnim
povecevanjem trgovinskih ovir; tveganja, sicer v manjsi meri, izhajajo tudi iz
domacega gospodarskega okolja. DaljSe vztrajanje geopolitiénih konfliktov,
njihova zaostritev ali Siritev na SirSe obmocje Bliznjega vzhoda bi vplivali na
podrazitev surovin, krepitev inflacijskih pritiskov in motnje v dobavnih
verigah. Morebitno povecevanje trgovinskih ovir in vztrajanje globalne
negotovosti pa bi lahko upocasnila gospodarsko rast v kljuénih trgovinskih
partnericah. Vse to bi upocasnilo rast evropskega gospodarstva, ki se ze dlje
sooca s strukturnimi tezavami in zmanjSano konkurenénostjo.

Geopoliticna tveganja, ki bi lahko upocasnila rast svetovnega in evropskega
gospodarstva, se povecujejo. DaljSe vztrajanje zaostrenih geopoliti¢nih razmer
ter razSiritev na SirSe obmocje Bliznjega vzhoda bi na gospodarskem podrocju
privedla do vi§jih cen energentov, hrane in prevoza ter motenj v dobavnih verigah,
kar bi zavrlo svetovno trgovino in rast evropskega gospodarstva. To bi poviSalo
inflacijo in privedlo do ponovnega zaostrovanja denarne politike. DolgotrajnejSe
ohranjanje trenutno poviSane cene nafte na ravni okrog 80 USD za sodcek bi
nekoliko upocasnilo gospodarsko rast tudi v Sloveniji, zlasti izvoz in investicije,
povecali pa bi se tudi inflacijski pritiski zaradi visjih cen energentov. Dolgotrajno
zaprtje Hormuske oZine bi Se poglobilo te ucinke, saj bi povzro€ilo hude motnje v
dobavi nafte, zemeljskega plina in drugih kljuénih surovin. TrajnejSe zviSanje
povpre¢ne cene nafte na 120 USD za sod&ek bi povpre¢no inflacijo poviSalo za
okoli 2,5 0. t., gospodarsko rast pa — predvsem zaradi upoc¢asnjene rasti tujega
povprasevanja in visjih stro§kov —upocasniloza 1,50. t.

Tudi tveganje morebitnega zaostrovanja trgovinskih napetosti in
povecanja negotovosti ostaja veliko. ViSje carine in drugi trgovinski ukrepi bi
lahko upocasnili svetovno trgovino, okrepili motnje v dobavnih verigah ter
povedali posredne udinke na evropsko gospodarstvo. Ceprav je bil vpliv
ameriskih carin v letu 2025 na pomembne trgovinske partnerice manjsi od
pricakovanj, negotovost ostaja visoka, saj ZDA trgovinsko politiko e naprej
uporabljajo kot instrument v gospodarskih in politi€nih sporih. Tudi Kitajska
vse pogosteje uporablja gospodarski pritisk za uveljavljanje nacionalnih
interesov. Omejevanje dostopa do klju¢nih surovin in vmesnih proizvodov, pri
katerih ima prevladujo¢ polozaj na svetovnem trgu, pomeni tveganje za
svetovno proizvodnjo. Dodatno negotovost bi lahko povzroéilo Se vecje
preusmerjanje izvoza drzav s preseznimi zmogljivostmi, zlasti Kitajske, na
evropski trg, kar bi okrepilo cenovne pritiske in konkurenco.

Tveganje za upocasnitev rasti evropskega gospodarstva je tudi manj uspesno
spoprijemanje s strukturnimi izzivi v proizvodnem sektorju, zlasti v
avtomobilski industriji in energetsko intenzivnih panogah. EU se na te izzive
odziva s spremembami na podroc¢ju regulacije (t. i. zakonodajni svezenj Omnibus),
oblikovanjem novih instrumentov za podporo konkurenénosti in odpornosti za
zapiranje inovacijske vrzeli (kompas za konkurenénost) in drugimi ukrepi, kar bi
okrepilo tudi delovanje enotnega evropskega trga. Z uspesnostjo prestrukturiranja
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proizvodnega sektorja naravni EU in v Sloveniji so povezana tudi slovenskaizvozna
narocila, investicije in zaposlenost v industriji.

Tveganje je povezano tudi z morebitnim poslabSanjem razpoloZenja na
finanénih trgih, ki bi se lahko prelilo v stroZje pogoje financiranja. Zaostrovanje
geopoliticnih razmer bi prek povetane negotovosti lahko okrepilo premije za
tveganje in spodbudilo premik vliagateljev v varnejSe nalozbe. Morebitni energetski
in dobavni Soki bi lahko vplivali na inflacijska pricakovanja in zahtevane
donosnosti ter povecali ranljivosti bolj zadolzenih sektorjev. Dodatno tveganje
predstavlja morebitna korekcija vrednotenj ali sprememba pricakovanj glede
potenciala umetne inteligence, ki trenutno podpira gospodarsko aktivnost prek
mocne investicijske dinamike. To bi lahko zmanjSalo investicije in okrepilo
previdnost vlagateljev. Globalne finan¢ne pogoje bi lahko dodatno zaostrile tudi
visoke ravni javnega dolga v nekaterih pomembnih svetovnih gospodarstvih.

V domaéem okolju so tveganja povezana predvsem z dinamiko drzavnih
investicij in zmogljivostmi za izvedbo obseznih investicijskih projektov ter tudi
z rastjo stroSkov dela. Tempo izvedbe predvidenih drZzavnih investicij bo odvisen
od razpoloZljivosti kapacitet, zamiki pa so mozni tudi zaradi postopkov javnega
naroc¢anja in izbire projektov. V gradbenistvu, ki se Ze dlje soo¢a s pomanjkanjem
delovne sile za enostavnejSa dela, se vse bolj izpostavlja tudi pomanjkanje
inZenirjev in projektantov. Dodatno povpraSevanje po gradbenih delih ob
razmeroma visoki stopnji izkoriS¢enosti zmogljivosti bi lahko pospeSilo tudi rast
cen gradbenih storitev. Pomanjkanje delovne sile bi lahko Se okrepilo pritiske na
rast plac in stroSkov ter poslabsalo konkurenénost.

MoZnosti za viSjo gospodarsko rast od predvidene izhajajo iz vecjih uéinkov
obrambnih in infrastrukturnih izdatkov (doma in v tujini), uspesSnejSega
privabljanja visoko izobrazene delovne sile in pozitivnih ucinkov ¢érpanja
sredstev EU skupaj z reformnimi ukrepi. Drzave EU ob spreminjajocih se
varnostnih razmerah v zadnjih letih povecCujejo obrambne izdatke, njihovo rast pa
nacrtujejo tudi v prihodnjih letih. Pove¢anje obrambnih izdatkov v EU bi ob ve¢jem
vkljuéevanju domace in evropske obrambne ter visokotehnoloske industrije lahko
imelo vec¢je multiplikativne ucinke na BDP kot doslej, ko je bila takSna oprema
pretezno uvozZzena, vendar obstaja tudi tveganje izrivanja drugih javnih politik.
MozZnosti za viSjo gospodarsko rast izhajajo tudi iz vecjih infrastrukturnih investicij
v nekaterih klju¢nih evropskih gospodarstvih, ki bi okrepile povprasevanje po
slovenskem izvozu in podprle domaco industrijsko aktivnost. UspeSnejse
privabljanje visoko izobrazenih tujih delavcev bi lahko $e bolj ublazilo omejitve na
trgu dela in podprlo gospodarsko aktivnost. Pozitivni u¢inki reformnih ukrepov v
Sloveniji in na ravni EU prinaSajo priloZnost za krepitev konkurenénosti in drugih
razvojnih vsebin, med katerimi so kljuéne: i) okrepitev podpore raziskavam,
inovacijam in digitalizaciji za povecCanje produktivnosti, ii) zelena preobrazba s
prehodom na bolj trajnosten gospodarski razvoj ter iii) prilagoditve sistemov
socialne zascite demografskim gibanjem, kar bi zlasti srednjerono dodatno
spodbudilo gospodarsko rast.
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Rast potencialnega BDP

Oceni potencialnega BDP®* in proizvodne vrzeli sta volatilni in izpostavljeni
tveganju za poznejSe spremembe. Potencialni BDP ni neposredno izmerljiv,
ampak ga je treba oceniti, njegove ocene pa se lahko spreminjajo glede navhodne
podatke ali spremembe v uporabljeni metodologiji. Vhodni podatki se pogosto
spreminjajo zaradi revizije rasti BDP v preteklih letih, sprememb v napovedi rasti
BDP ali drugih vhodnih kategorij in sprememb v dolZini vkljuéenih ¢asovnih serij.
Zaradi teh dejavnikov so lahko poznejSe ocene potencialnega BDP in proizvodne
vrzeli za isto obdobje, tudi preteklo, drugacne. V negotovih razmerah Se posebej
velja, daje ocene potencialnega BDP in proizvodne vrzeli smiselno upostevati zgolj
v kontekstu predpostavk in Sir§e gospodarske slike, v kateri so bile narejene.

Po trenutni oceni naj bi bila rast potencialnega BDP letos in v prihodnjih dveh
letih okoli 2-odstotna. Rast potencialnega BDP se je od leta 2012 do leta 2019
postopoma krepila, v letu 2020 se je prehodno zniZala zaradi u¢inka zdravstvene
krize, v obdobju 2021-2023 pa ponovno nekoliko okrepila in v povprecju znaSala
2,7 %. Pri tem ocenjujemo, da so bile posledice koronakrize za proizvodne
dejavnike omejene zaradi obseZnih interventnih ukrepov. Potencialna rast se od
leta 2024 znizuje, na kar najbolj vpliva zniZzevanje prispevka dela zaradi
demografskih gibanj. Letos in v prihodnjih dveh letih bo letna rast potencialnega
BDP v povpredju 2,0-odstotna. Se vedno bo najvedji prispevek skupne faktorske
produktivnosti(1,2 o. t.), njena rast bo predvidoma podobna kot pred gospodarsko
in financno krizo. Prispevek kapitala bo v primerjavi s preteklimi nekaj leti podoben
(0,7 0. t.).%° Proizvodni dejavnik delo naj bi k potencialni rasti vobdobju 2026-2028
v povprecju prispeval zgolj 0,1 o. t., njegov prispevek pa se bo zaradi Ze visoke ravni
zaposlenosti in stopnje aktivnosti, Se posebej v starostni skupini 30-54 let, ter
zmanjSevanja prispevka delovnih ur Se naprej postopno zmanjSeval in ob koncu
obdobja postal negativen.

38 potencialni bruto domagi proizvod je makroekonomski indikator, ki kaze, kaksen obseg proizvodnje
lahko gospodarstvo doseze, ne da bi tvorilo dodatne inflacijske pritiske (s »pregrevanjem«). Kadar je
gospodarstvo (dejanski BDP) nad ravnijo potencialnega BDP, to povzro¢i narasc¢anje inflacije (in
obratno). Razliko med dejanskim in potencialnim BDP, izraZzeno v odstotkih potencialnega BDP,
imenujemo proizvodna vrzel. Na UMAR izra¢un potencialnega BDP temelji na metodi proizvodne
funkcije. Ta metoda predpostavlja, da je potencialni BDP kombinacija proizvodnih dejavnikov
potencialnega dela (ta je odvisen od demografskih dejavnikov, stopnje aktivnosti, opravljenih ur in
naravne stopnje brezposelnosti), kapitala in skupne faktorske produktivnosti. Metoda se ne razlikuje
bistveno od metode, ki jo uporablja EK. Razlike med izracuni potencialnega BDP oz. proizvodne vrzeli
med UMAR in EK so tako predvsem posledica: i) razlicnega €asovnega obdobja napovedi, ii) razlik v
napovedih makroekonomskih kazalnikov in iii) nekaterih vhodnih podatkov (na UMAR uporabimo
avgustovsko revizijo podatkov SURS-a, pri seriji zaposlenosti po statistiki nacionalnih raGunov
upostevamo tudi popravek zaradi preloma v seriji v letu 2002, od jeseni 2025 pa uporabljamo tudi
azurirano projekcijo prebivalstva EUROPOP2023 iz maja 2025, s popravkom preteklih podatkov o
prebivalcih za prelom v seriji v letih 2007-2008).

39 Prispevek bo nizji v primerjavi z daljSim obdobjem pred gospodarsko-finanéno krizo, po kateri se je
investicijska aktivnost precej upocasnila. Prispevek kapitala k potencialni rasti BDP je v obdobju 2000-
2008, ko je bil razmeroma stabilen, v povprecju znasal 1,7 o. t.
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Priloga 1

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026

Ocena uspesSnosti napovedi

Uvod

Poglavje obravnava oceno uspesnosti napovedi ob upostevanju podatkov o
gospodarski rasti in inflaciji za leto 2025. Po 1,7-odstotni rasti BDP v letu 2024
se je talaniupocasnilain je po prvi oceni SURS, izracunani iz ¢etrtletnih podatkov,
znasSala 1,1 %. Povprec¢na letna inflacija, ki je bila leta 2024 2-odstotna (CPI in
HICP), se je lani zviSala na 2,4 % (CPI) oziroma 2,5 % (HICP). Analiza v nadaljevanju
ponuja vpogled v uspeSnost napovedi UMAR, z obrazloZitvijo odstopanj in
primerjavo z drugimi institucijami.

Metodologija

Uspesnost napovedi UMAR* primerjamo z napovedmi drugih domacih in tujih
institucij*, ki prav tako napovedujejo gospodarska gibanja za Slovenijo.
V analizo smo vkljucili napovedi*? za dva kljuéna makroekonomska agregata:
gospodarsko rast in povpre€no letno inflacijo (CPI in HICP). Ocena uspeS$nosti
napovedi temelji na primerjavi napovedanih vrednosti s prvo statisticno letno
oceno z uporabo razli¢nih statisti¢nih mer.*

40 Oceno uspesnosti napovedi smo pripravili ob upostevanju nekaterih izjem. Za leto 2020 smo
upostevali samo napovedi, pripravljene po razglasitvi epidemije v Sloveniji 12. marca 2020. V primeru
UMAR smo namesto redne pomladanske napovedi iz marca 2020 upoStevali poletno napoved iz junija
2020, ki je bila kot prva celovita napoved pripravljena za potrebe rebalansa drzavnega proracuna za leto
2020. Poleg tega smo iz ocene uspesnosti izlo€ili napovedi za leto 2020, ki so jih domace in tuje
institucije pripravile v letu 2019, saj epidemije takrat ni bilo mogoce predvideti. Nepri¢akovan je bil tudi
zacetek vojne v Ukrajini februarja leta 2022, ki je pomembno vplival na cenovna gibanja, zato se v
nadaljevanju pri oceni uspesnosti napovediinflacije osredoto¢amo na napovedi, pripravljene po za¢etku
vojne.

41 Poleg napovedi Urada RS za makroekonomske analize in razvoj (UMAR, 2020, vec let-a, ve¢ let-b, ve€
let-c, vec let-d) smo v analizo vkljugili Se napovedi, ki jih za Slovenijo pripravljajo Banka Slovenije (ve¢
let-a, ve€ let-b, ve€ let-c, vec let-d, vec let-g, vec let-f, ve¢ let-e), Gospodarska zbornica Slovenije
(Analitika GZS, 2021a, 2021b, 2022, 2023a, 2023b, 2023c, 2024b, 2024a, 2025, ve¢ let), iz tujine pa
Evropska komisija (EK, ve¢ let), Mednarodni denarni sklad (IMF, ve¢ let), Wiener Institut fir Internationale
Wirtschaftsvergleiche (Gligorov in Podkaminer, 2006, 2007; Gligorov idr., 2004; Gligorov in Richter, 2007;
Havlik, 2002, 2003; Havlik idr., 2005; Podkaminer in Gligorov, 2006; Podkaminer, 2003, 2004;
Podkaminerin Hunya, 2005; Péschl, 2002; WIIW, ve¢ let-a, vec let-b), v zadnjih letih pa tudi Organizacija
za ekonomsko sodelovanje in razvoj (OECD, ve¢ let) in Consensus Economics (Consensus Economics,
2024a, 2024b, 2025a, 2025b). V nadaljevanju uporabljamo izraz institucije.

42 Upostevali smo pomladanske napovedi za prihodnje leto (PNw+), jesenske napovedi za prihodnje leto
(JNw1), pomladanske napovedi za tekoCe leto (PN:) in jesenske napovedi za tekoce leto (JNy).

43 Aritmeti¢no povprecje napak (ME=§ T_.(P.—R,)), povpre€na absolutna napaka (MAE =

%Zf=1(|P¢—Rt|)), koren povpre¢ne kvadratne napake (RMSE = % T_.(P. — R.)?), standardizirana

povprecna absolutna napaka (stdMAE = S’::f)) in standardiziran koren povpreéne kvadratne napake
t
(StdRMSE = %:E)), pri ¢emer imajo oznake spremenljivk in simboli naslednje pomene: R dejanska
t

vrednost, P napoved, sd standardni odklon in T $tevilo napovedi. Podrobni rezultati so prikazani v
Statisti¢ni prilogi.
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Slika 50: Gospodarska rast in povprec¢na letna inflacija (CPI in HICP) v obdobju 1997-2025
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Za bolj nepristransko primerjavo uspesnosti napovedi med institucijami je
treba izlo€iti vpliv ¢asa objav. Druge institucije objavijo svoje napovedi pozneje
kot UMAR“, zaradi ¢esar imajo doloceno informacijsko prednost, ki se lahko kaze
v manjsih napakah napovedi - in obratno. Zato smo primerjavo uspesnosti
napovedi med institucijami pripravili na podlagi novejSe, bolj nepristranske
metode®, ki temelji na izraCunu popravljene povprecne absolutne napake
(angl. adjusted Mean Absolute Error; v nadaljevanju popravljena statistika MAE), iz
katere je statisticno izloCen vpliv ¢asa objav napovedi. Izraéun popravljene
statistike MAE temelji na ocenjevanju ekonometri¢nega modela, ki predpostavlja,
da je absolutna napaka napovedi odvisna od nabora informacij, ki ga ima
posamezna institucija na voljo v ¢asu priprave napovedi, napovedovalskih
sposobnosti institucije (t.i. individualnih oz. fiksnih ucinkov) in tezavnosti
napovedovanja posameznega leta. Individualne oz. fiksne ucinke nato lahko
interpretiramo kot popravljene povprecne absolutne napake napovedi.

4 UMAR mora po Zakonu o spremembah in dopolnitvah Zakona o javnih financah (ZJF-J, 2025)
pomladansko napoved pripraviti najpozneje v desetih dneh po objavi statisti¢nih podatkov o rasti BDP
za zadnje Cetrtletje preteklega leta, jesensko napoved pa najpozneje v desetih dneh po objavi statisti¢nih
podatkov o rasti BDP za drugo Cetrtletje tekoCega leta in prvi letni oceni gospodarske rasti v preteklem
letu, kar je tudi razlog, da na UMAR objavimo napovedi prvi med vsemi institucijami. Z letom 2022 je
SURS premaknil objavo €etrtletnih podatkov o BDP in njegovih komponentah Se na zgodnejSi datum (t +
45, prej t + 60).

45 Metodo smo prvi€ uporabili v Jesenski napovedi gospodarskih gibanj 2018 (UMAR, 2018), glej Poglavje
5. PodrobnejSi opis metode je na voljo v Andersson idr. (2017).
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Slika 51: Casovnica objav napovedi v letu 2025
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Ocena uspesnosti napovedi

V nadaljevanju je najprej prikazan pregled odstopanj napovedi izbranih osmih
institucij za leto 2025. Sledi ocena uspesnosti napovedi UMAR za obdobje po letu
1997. Zadnji del vsebuje primerjalno analizo uspesnosti napovedi Sestih institucij
z izlocitvijo ¢asa objav, pri cemer se analizirano obdobje nanasa na ¢as med
letoma 2002 in 2025, saj je to najdaljSe obdobje, za katero so na voljo napovedi
vecine institucij.*

Napovedi gospodarske rasti ve€ine institucij za leto 2025 so bile do lanske
jeseni precenjene. Institucije so sprva za leto 2025 pricakovale ve¢ kot
2-odstotno rast slovenskega gospodarstva, vendar so se v jesenskih napovedih
pricakovanja obcutno zniZala, predvsem zaradi upada investicij v prvi polovici leta.
Po prvi oceni SURS je bila rast BDP v letu 2025 1,1-odstotna (glej poglavje 2.1), kar
je za 0,3 0. t. ve€ od jesenske napovedi UMAR, pripravljene v zacetku septembra
2025. Najbolj to¢ne napovedi gospodarske rasti za leto 2025 v zadnjih dveh letih je
s povprec¢jem absolutnih napak 0,7 o. t. pripravila BS, ki napovedi praviloma objavi
zadnja. Povprecje absolutnih napak UMAR, ki svoje napovedi objavi prvi, je bilo
1,0 0. t., najvisje pa pri napovedih GZS in WIIW (1,1 o. t.).

46 Institucije so imele podobno €asovnico objav tudi v prejsnjih letih.
47V analizo nista zajeta OECD in Consensus Economics, saj so njune napovedi za Slovenijo na voljo Sele
od leta 2009.
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Tabela 8: Pregled napovedi gospodarske rasti izbranih institucij za leto 2025

Pomladanska napoved Jesenska napoved Pomladanska napoved Jesenska napoved
iz leta 2024 (PNis1) iz leta 2024 (JNw1) iz leta 2025 (PN:) iz leta 2025 (JN:)
Realizacija: Napoved L L Napoved AL L Napoved L L Napoved AL L
1,1% vo.t. vo.t. vo.t. vo.t.
UMAR 2,5 1,4 2,4 1,3 2,1 1,0 0,8 -0,3
BS 2,6 1,5 2,2 1,1 1,3 0,2 1,0 -0,1
GZS 2,2 1,1 2,5 1,4 2,5 1,4 0,8 -0,3
EK 2,6 1,5 2,5 1,4 2,0 0,9 1,0 -0,1
IMF 2,5 1,4 2,6 1,5 1,8 0,7 1,1 0,0
WIW 2,6 1,5 2,2 1,1 2,2 1,1 0,5 -0,6
OECD 2,7 1,6 2,6 1,5 1,6 0,5 0,9 -0,2
gg::g:ﬁg: 2,4 1,3 2,4 1,3 2,2 1,1 1,1 0,0

Vir: napovedi institucij, SURS (2026), preracuni UMAR. Opombe: Pozitivne (negativne) vrednosti napak pomenijo, da je bila napovedana vrednost visja
(nizja) od dejanske realizacije.

Tudinapovediinflacije iz leta 2024 za leto 2025 so bile pri nekaterih institucijah
precenjene, zadnje napovedi inflacije za leto 2025 pa so bile pri vecini
institucij skladne z dejansko vrednostjo. V povprecju leta 2025 je bila inflacija
2,4- (CPI) oz. 2,5-odstotna (HICP) in tako za 0,4 (CPI) oz. 0,5 (HICP) o. t. viSja kot
leta 2024 (glej poglavje 2.5). Najbolj to¢ne napovedi povprecne letne inflacije HICP
za leto 2025 je v zadnjih dveh letih pripravila BS, s povpre¢jem absolutnih napak
0,2 0.t., pri napovedih povpreéne letne inflacije CPl pa je najniZje povprecje
absolutnih napak dosegel Consensus Economics (0,1 o. t.). Povprecje absolutnih
napak UMAR pri napovedih inflacije CPI je znaSalo 0,5 o. t., predvsem zaradi razlik
v letu 2024, napaki ostalih dveh institucij, GZS in IMF, ki prav tako napovedujeta
inflacijo CPI, pa sta bili 0,3 o. t.

Tabela 9: Pregled napovedi povpreéne letne inflacije (CPI in HICP) izbranih institucij za leto 2025

Realizacija: Po.mladanska napoved J.esenska napoved Pomladanska napoved Jgsenska napoved

CPI: 2,4 % iz leta 2024 (PN:+1) iz leta 2024 (JNw+1) iz leta 2025 (PN,) iz leta 2025 (JNy)

HICP: 2,5 % Napoved Navp:.kz Napoved Navp:.kz Napoved Navp:.kz Napoved Navp:.kz
UMAR 3,4 1,0 3,3 0,9 2,3 -0,1 2,5 0,1
BS 3,0 0,5 2,2 -0,3 2,5 0,0 2,5 0,0
GZS 3,5 1,1 2,5 0,1 2,5 0,1 2,4 0,0
EK 2,4 -0,1 3,2 0,7 2,1 -0,4 2,5 0,0
IMF 2,0 -0,4 2,7 0,3 2,6 0,2 2,5 0,1
Wiw 2,4 -0,1 2,3 -0,2 2,2 -0,3 2,8 0,3
OECD 3,5 1,0 2,4 -0,1 2,6 0,1 2,5 0,0
(E:c?g:sg‘lslzz 2,4 0,0 2,4 0,0 2,2 -0,2 2,4 0,0

Vir: napovedi institucij, Eurostat (2026), SURS (2026), preracuni UMAR. Opombe: Napovedi UMAR, GZS, IMF in Consensus Economics se nanasajo na
inflacijo, merjeno s CPl, medtem ko BS, EK, WIIW in OECD napovedujejo inflacijo, merjeno s HICP. Pozitivne (negativne) vrednosti napak pomenijo, da je
bila napovedana vrednost visja (nizja) od dejanske realizacije.
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Napovedi UMAR v daljSem obdobju ne kazejo pomembnih sistemati¢nih
odstopanj od dejanskih gibanj. UspeSnost napovedi presojamo predvsem z
vidika nepristranskosti in to¢nosti. Nepristranskost kaZze, ali napovedi
sistemati¢no podcenjujejo ali precenjujejo dejanske vrednosti, merimo pa jo s
povprecno napako napovedi. Izra¢uni kaZejo, da je UMAR v obdobju 1997-2025 pri
napovedih gospodarske rasti za prihodnje leto (PNw1 in JNw1) rast rahlo
precenjeval, kar izhaja iz pozitivnih vrednosti povpreénih napak (0,46 oziroma
0,28 0. t.), vendar so ta odstopanja majhna. Povpre¢ni napaki pri napovedih za
tekoCe leto (PN: in JN:) pa sta zanemarljivi (-0,11 in -0,19 0. t.), kar kaze na
nepristranskost teh napovedi. Tudi napovedi povpre¢ne letne inflacije so bile v

povprecju nepristranske, saj je povpre¢na napaka majhna (-0,17 o. t.).

Toénost napovedi UMAR se s krajSanjem napovednega obdobja izboljSuje.
Poleg nepristranskosti je za presojo uspesSnosti napovedi pomembna tudi njihova
to¢nost, ki kaZze velikost odstopanj napovedi od realizacij. Merimo jo z izraGunom
povprecne absolutne napake, za katero je pomembno, da v daljSem ¢asovnem
obdobju dosega ¢im nizjo vrednost. Pri napovedih gospodarske rasti je povpre¢na
absolutna napaka UMAR“v obdobju 1997-2025 pri PN+ znasala 1,88 o. t., pri JNe
pa 1,57 o. t., pri napovedih za tekoce leto (PN: in JN:) pa sta napaki znasali 1,13
oziroma 0,55 o. t. V nekaterih obdobjih (npr. 2009-2025) so bile napake nekoliko
vedje, kar je povezano z izrazitimi gospodarskimi Soki v zadnjih letih. Povpre¢ne
absolutne napake napovedi inflacije so bile v obdobju 1997-2025 nekoliko nizje
kot pri gospodarski rasti (1,11 o. t. pri PNw1, 0,91 0. t. pri JNw1, 0,51 0. t. pri PNt in
0,20 o. t. pri JNy), vendar so se po zacetku vojne v Ukrajini in ob energetski krizi leta
2022 zacasno povecale, kar odraza povecano makroekonomsko negotovost.
Absolutne napake napovedi UMAR se tako pri gospodarski rasti kot pri povpreéni
letni inflaciji zmanjSujejo s krajSanjem napovednega obdobja (so niZje v teko¢em
letu kot v predhodnem), kar kaZze na ucinkovito vklju¢evanje novih informacij ob
pripravi vsake naslednje napovedi.

Slika 52: Povpreéne absolutne napake UMAR pri napovedih Slika 53: Povprecéne absolutne napake pri napovedih
gospodarske rasti
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48 podatki za ostale institucije in statistike so na voljo v Statisti¢ni prilogi.
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Pri primerjavi toénosti napovedi med institucijami je treba upostevati tudi ¢as
njihove objave. Institucije, ki napoved pripravijo pozneje, imajo praviloma navoljo
SirSi nabor informacij, kar lahko prispeva k manjSim napakam napovedi. Obratno
so zgodnejSe napovedi pripravljene ob vecji informacijski omejenosti. Dodatne
informacije lahko vklju¢ujejo nove podatke o tekocih gibanjih, revizije Ze
objavljenih statistik ter posodobljene predpostavke o razmerah v mednarodnem
okolju, ki je za Slovenijo kot majhno odprto gospodarstvo kljuénega pomena.
V zadnjih letih so oblikovanje teh predpostavk moéno otezili izraziti zunanji Soki,
med drugim epidemija covida-19, vojna v Ukrajini, zaostrene razmere na
energetskih trgih leta 2022, naravne nesreCe ter trgovinske in geopoliticne
napetosti, kar je povecalo negotovost glede prihodnjih gospodarskih gibanj in
oteZilo pripravo makroekonomskih napovedi. Ti Soki in nepredvidljivi dogodki so
zahtevali sprejemanje ukrepov, ki so se v preteklih letih spreminjali, ob pripravi
posameznih napovedi pa pogosto Se niso bili v celoti sprejeti ali finanéno natan¢no
opredeljeni. Nepredvidljividogodki so vplivali tudi na gibanje kazalnika negotovosti
napovedi.®

Slika 54: Kazalnik negotovosti pri pripravi UMAR-jeve napovedi gospodarske rasti in povprec¢ne letne inflacije CPI
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Vir: izraéuni UMAR po vzoru Grzegorczyk in Papadia (2022).

Ocene popravljene statistike MAE tudi ob upostevanju napovedi za leto 2025
potrjujejo visoko stopnjo zanesljivosti napovedi UMAR. Za primerjavo
uspesnosti napovedi med institucijami smo uporabili popravljeno statistiko MAE,
ki z izlo¢itvijo vpliva ¢asa objave napovedi omogoca bolj nepristransko presojo
napovedne uspe$nosti. Negativna vrednost statistike pomeni nadpovprec¢no,
pozitivha pa podpovpre¢no napovedovalsko uspeSnost posamezne institucije.
Rezultati za obdobje 2002-2025 kazejo, da so pri napovedovanju gospodarske
rasti nadpovprecne rezultate dosegali UMAR, EK in BS. Pri napovedih povpre¢ne
letne inflacije pa so se poleg UMAR med uspesnejse uvrscali Se BS, IMF in GZS.*°

49 Kazalnik, pripravljen po vzoru Grzegorczyk in Papadia (2022), meri povpre¢no absolutno razliko med
zadnjo jesensko napovedjo UMAR za posamezno leto ter predhodnimi napovedmi za isto leto
(pomladansko in jesensko iz preteklega leta ter pomladansko iz tekoCega leta). Visje vrednosti kazalnika
odrazajo vecjo negotovost. K povi§anju njegove vrednosti pri obeh agregatih so v zadnjih letih prispevali
Stevilni nepredvidljivi dogodki.

%0 Z istotasno vkljugitvijo inflacije CPI in HICP v analizo implicitno predpostavljamo, da je sposobnost
napovedovanja obeh mer inflacije enaka. Glede na to, da sta varianca in vztrajnost pri obeh serijah
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Slika 55: (Popravljene) povpreéne absolutne napake pri napovedih gospodarske rasti za obdobje 2002-2025, po institucijah
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Vir: napovedi institucij; ocene UMAR po metodologiji Andersson, Aranki in Reslow (2017).
Opomba: Negativna (pozitivna) vrednost statistike pomeni, da je napovedovalska sposobnost posamezne institucije nad (pod) povprecjem.

Slika 56: (Popravljene) povprecéne absolutne napake pri napovedih povpreéne letne inflacije za obdobje
2002-2025, po institucijah
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Vir: napovedi institucij; ocene UMAR po metodologiji Andersson, Aranki in Reslow (2017). Opomba: Negativna (pozitivna)
vrednost statistike pomeni, da je napovedovalska sposobnost posamezne institucije nad (pod) povprecjem.

podobni, je lahko ta predpostavka povsem sprejemljiva. Nadalje tudi predpostavljamo, da je
pri€akovana napaka napovedi v vsakem ¢asovnem obdobju enaka tako pri inflaciji, merjeni s CPI, kot pri
inflaciji, merjeni s HICP. Ker sta si seriji zelo podobni, omenjena predpostavka ni tako problemati¢na.
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Priloga 2

EK in scenarij brez fiskalne prilagoditve

Tabela 10: Primerjava Pomladanske napovedi z zadnjo napovedjo EK

53

Primerjava Pomladanske napovedi z zadnjo napovedjo

2026 2027
V%

EK UMAR EK UMAR

november 25 marec 26 november 25 marec 26

Bruto domagi proizvod 2,4 2,0 2,6 2,0
Izvoz proizvodov in storitev 2,6 2,3 3,1 3,0
Uvoz proizvodov in storitev 2,8 3,4 3,2 3,3
Saldo menjave s tujino (prispevek k rasti v o. t.) 0,0 -0,7 0,1 -0,1
Zasebna potro$nja 2,5 2,8 3,2 2,5
Drzavna potro$nja 2,1 3,5 1,4 2,3
Bruto investicije v osnovna sredstva 3,2 3,4 2,5 1,4
Spfemembe zalog in vrednostni predmeti 0.0 0,2 0.0 0.0
(prispevek k rastiv o. t)
Zaposlenost 0,3 0,0 0,3 0,0
Stopnja brezposelnosti 3,5 3,8 3,5 3,8
Inflacija (povprecje leta) 2,3 2,5 21 2,2
Saldo tekocega racuna 2,8 2,3 2,9 1,9

Vir: EK (2025), napoved UMAR.

Napoved BDP v Pomladanski napovedi UMAR (marec 2026) je za leti 2026 in
2027 nekoliko nizja od zadnje napovedi Evropske komisije za Slovenijo
(november 2025). Zlasti v letu 2026 je nizja UMAR-jeva napoved izvoza, ki
uposteva novejSe napovedi tujega povpraSevanja in nadaljnjo veliko negotovost.
V letu 2027 pa je nizja predvsem UMAR-jeva napoved investicij, zaradi pricakovane

nizje rasti drzavnih in infrastrukturnih investicij, na kar bo vplival predvsem
zaklju¢ek ¢rpanja sredstev iz sklada NOO v letu 2026. Razlike so tudi v napovedi
drzavne potrosnje, kjer je napoved UMAR v obeh letih visja, upoSteva pa polno
uveljavitev Zakona o dolgotrajni oskrbi ter nadaljnjo rast zaposlenosti v sektorju
drzava, zlasti v zdravstvu in socialnem varstvu.

Tabela 11: Scenarij brez finanéno ovrednotenih uéinkov ukrepov za doseganje fiskalne poti (9.r élen ZJF)5!

Scenarij

2026

2027

2028

2029

2030

BDP, realna rastv %

2,4

2,1

1,8

1,8

1,9

Vir: UMAR.

Poleg osrednje pomladanske napovedi smo pripravili tudi scenarij gospodarske
rasti brez fiskalne prilagoditve (finanéno ovrednotenih ucinkov za doseganje
fiskalnih ciljev), pri katerem smo predpostavili dodaten fiskalni impulz v viSini okoli
500 mio EUR. To bi kratkoro€no pomenilo viSjo gospodarsko rast kot v osrednjem
scenariju, nato pa nizjo (deflator BDP je enak kot v osrednjem scenariju).

51 Tehniéni scenarij za potrebe novega sistema ekonomskega upravljanja v EU.
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Ker fiskalni cilji glede zniZzevanja primanijkljaja v tem primeru ne bi bili dosezZeni, bi
to srednjerocno in dolgoro¢no vodilo v vi§ji dolg sektorja drzava ter zahteve po Se
izrazitejSi fiskalni prilagoditvi pri dolo¢anju fiskalne poti za naslednje Stiriletno
obdobje.



eso)1d euglisnels






Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026 Statisticna priloga

Kazalo tabel

Tabela 1: Pomembnejsi makroekonomski kazalniki razvoja Republike Slovenije

Tabela 2a: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod (tekoc¢e cene)

Tabela 2b: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod (deleZi v % BDP, teko¢e cene)
Tabela 3a: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod (stalne cene)

Tabela 3b: Dodanavrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod (realne stopnje rasti v %)
Tabelada: Stroskovna struktura bruto domacega proizvoda (tekoce cene)

Tabela4b: StroSkovna struktura bruto domacega proizvoda (delezi v % BDP, tekoce cene)
Tabela 5a: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda (tekoc¢e cene)

Tabela 5b: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda (deleZi v % BDP, tekoce cene)
Tabela 6a: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda (stalne cene)

Tabela 6b: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda (realne stopnje rasti v %)

Tabela 7: Pla¢ilna bilanca (v mio EUR) placilno bilanéna statistika
Tabela 8: Kazalniki trga dela (Stevila v tiso¢, kazalniki in letne stopnje rasti v %)
Tabela 9: Indikatorji mednarodne konkurencénosti (letne stopnje rasti v %)

Tabela 10a: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF, prihodki (tekocCe cene)

Tabela 10b: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF, prihodki (delezi v % BDP, tekoCe cene)

Tabela 11a: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF, odhodki (tekoCe cene)

Tabela 11b: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF, odhodki (deleZi v % BDP, tekoce cene)
Tabela12: Primerjava uspesnosti napovedi realne gospodarske rasti in povprecne letne inflacije, po institucijah

57

Statisti¢na priloga v XLS formatu, od leta 2010 do 2030, je dostopna na spletni strani UMAR.
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Tabela 1: Pomembnejsi makroekonomski kazalniki razvoja Republike Slovenije
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realne stopnje rasti v %, razen kjer ni drugace navedeno

2026 ‘ 2027 2028 ‘ 2029 2030
2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved
BRUTO DOMACI PROIZVOD -4,1 8,4 2,7 2,4 1,7 1,1 2,0 2,0 2,0 2,0 1,9
BDP v mio EUR (tekoce cene) 46.739 52.032 56.882 64.050 67.418 70.486 74.168 77.695 81.272 84.774 88.363
BDP na prebivalcavEUR 22.227| 24.687| 26.966| 30.205| 31.698| 33.062| 34.752| 36.368| 38.023| 39.652| 41.322
(tekoCe cene in tekoci tecaj)
BDP na prebivalca vUSD 25.388| 29.197| 28.395| 32.660| 34.310| 37.360| 40.973| 42.915| 44.868| 46.790| 48.760
(tekoCe cene in tekoci te¢aj)
BDP na prebivalca po kupni mogi (PPS)’ 26.700 29.300 32.100 35.000 36.100
BDP na prebivalca po kupni moci
(PPS EU27_2020 = 100)" 88 88 89 92 91
ZAPOSLENOST IN PRODUKTIVNOST
Zaposlenost po nacionalnih racunih -0,7 1,3 2,9 1,5 0,5 -0,4 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1
Stevilo registriranih brezposelnih 85,0 74,3 56,7 48,7 46,0 45,4 45,1 44,7 44,2 43,7 43,2
(povprecje leta v tiso€)
Stopnija registrirane brezposelnostiv % 8,7 7,6 5,8 5,0 4,6 4,6 4,6 4,5 4,5 4,4 4,4
Stopnja brezposelnosti po 5.0 4,8 4,0 3,7 3.7 3,9 3.8 3.8 3,8 3.8 3.8
anketi o delovni siliv %
Produktivnost dela 3.4 7,0 -0,2 0,9 1,3 1,5 2,0 2,0 2,0 23 2,1
(BDP na zaposlenega)
PLACE
Bruto plate na zaposlenega - 58 6,1 2,8 9,7 6,2 5,9 6,7 5,5 5,0 4,3 4,1
nominalna rastv %
Zasebni sektor 4,4 6,1 6,2 9,4 7,0 3,9 6,7 51l 4,7 4,7 4,4
Javni sektor 7,8 6,5 -2,5 10,3 4,6 9,4 6,5 51) 532, 55 3,4
Bruto place na zaposlenega - 5,9 41 5,6 2,2 4,1 3,4 4,0 3,1 2,8 ol 2,1
realnarastv %
Zasebni sektor 4,5 4,1 -2,4 1,9 4,9 1,5 4,0 2,7 2,5 2,6 2,4
Javni sektor 7,9 4,5 -10,4 2,7 2,5 6,8 3,8 385 3,0 1,5 1,4
MENJAVA S TUJINO
|zvoz blaga in storitev -8,5 14,1 7,4 -1,9 2,3 0,3 2,3 3,0 2,2 2,9 2,9
|zvoz blaga -5,5 12,9 2,8 -2,6 2,6 -0,2 2,0 2,7 1,5 2,5 2,4
Izvoz storitev -19,7 19,2 26,7 0,5 1,5 2,2 &5 4.1 4,1 4,2 4,2
Uvoz blaga in storitev -9,1 17,8 9,3 -4,5 4,3 2,1 3,4 3,3 2,9 3,4 3,3
Uvoz blaga -8,6 17,2 7,7 -5,3 4,6 2,0 3,2 3,1 2,7 3,3 3,0
Uvoz storitev -12,0 20,7 17,8 0,0 2,8 2,9 4,1 4,3 4,2 4,2 4,3

* Ocena na podlagi Cetrtletnih podatkov, saj letni podatki v ¢asu priprave napovedi $e niso bili na voljo.
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Tabela 1: Pomembnejsi makroekonomski kazalniki razvoja Republike Slovenije realne stopnije rasti v %, razen kjer ni drugaée navedeno
2026 ‘ 2027 2028 ‘ 2029 2030
2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved
PLACILNA BILANCA - plaéilno bilanéna statistika
iﬁﬁifyﬁigéﬁéuna placilne 3.423 1.807 529| 3.043| 3.062| 2.404| 1.693|  1.487 968 656 231
- delez v primerjavi z BDP v % 7,3 3,5 -0,9 4,8 4,5 3,4 2,3 1,9 1,2 0,8 0,3
Saldo menjave s tujino v mio EUR 4.094 2.947 1.145 4.226 4.130 3.727 3.387 3.413 3.096 2.957 2.909
- delez v primerjavi z BDP v % 8,8 57 2,0 6,6 6,1 5,3 4,6 4,4 3,8 3,5 3,3
DOMACE POVPRASEVANJE
Konéna potro$nja -3,5 9,8 2,6 0,5 4,8 1,7 3,0 2,4 2,4 2,1 1,8
Delez v BDP v % 70,8 72,6 73,4 70,8 72,3 72,6 73,4 73,8 74,1 74,1 74,0
vtem:
Zasebna potro$nja -6,2 11,3 3,9 0,0 3,8 1,7 2,8 2,5 2,5 2,2 1,8
DelezvBDPv % 50,1 51,8 54,0 51,6 51,9 51,4 51,5 51,5 51,5 51,5 51,3
Drzavna potro$nja 4,1 6,2 -0,6 2,1 7,3 1,6 3,5 2,3 2,0 1,8 1,9
DelezvBDPv % 20,7 20,8 19,5 19,2 20,4 21,2 21,9 22,3 22,5 22,6 22,6
Investicije v osnovna sredstva -7,2 11,9 4,7 5,5 -0,3 4,1 3,4 1,4 3,4 3,4 3,4
DelezvBDPv % 19,0 20,2 22,0 21,6 20,9 21,1 21,3 21,1 21,3 21,6 22,0
TECAJ IN CENE
Razmerje USD za 1 EUR 1,141 1,184 1,054 1,082 1,082 1,129 1,179 1,180 1,180 1,180 1,180
Realni efektivni te¢aj - deflator CPI 2 -0,5 -0,4 -0,3 2,6 -0,2 1,0 0,9 0,4 0,1 0,1 0,0
Inflacija (konec leta) ®v % 1,1 4,9 10,3 4,2 1,9 2,7 2,6 2,3 2,1 2,0 2,0
Inflacija (povprecje leta) * v % -0,1 1,9 8,8 7,4 2,0 2,4 2,5 2,2 2,1 2,0 2,0
Cena nafte Brent v USD / sod&ek 41,8 70,7 100,8 82,5 80,5 69,1 66,1 64,4 64,9 66,1 66,1

Vir: SURS, BS, Eurostat, preracuniin napoved UMAR.
Opomba: ' Merjeno v standardih kupne mog¢i (PPS). 2 Rast vrednosti pomeni apreciacijo nacionalne valute in obratno. ®Merilo inflacije je indeks cen Zivljenjskih potrebsgin.
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Tabela 2a: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026

tekoce cene, mio EUR

2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030

2020 2021 2022 2023 2024| 2025
napoved
A Kmetijstvo, lov, gozdarstvo, ribistvo 886,8| 786,5| 924,2| 981,2| 1.036,4| 1.151,8| 1.147,4| 1.160,8| 1.182,5| 1.197,9| 1.216,8
BCDE Rudarstvo, predelovalne dejavnosti,
oskrba z elektriko in vodo, ravnanje | 11.076,9 | 11.877,1| 12.543,9 | 15.002,1| 15.620,6 | 15.635,2 | 16.503,2 | 17.326,0 | 18.001,7 | 18.692,7 | 19.484,1
z odplakami, saniranje okolja
od tega: C Predelovalne dejavnosti 9.589,7| 10.366,4 | 11.339,2 | 12.502,5 | 13.056,9 | 13.113,7| 13.869,5 | 14.606,7 | 15.206,0| 15.895,2 | 16.603,4
F Gradbenistvo 2.451,5| 2.770,5| 3.378,0| 3.947,1| 3.975,5| 4.338,5| 4.724,5| 4.964,7| 5.244,5| 5.505,6| 5.770,1
CGHI Trgovina in popravila vozil, promet 7.954,9| 9.102,3| 10.185,6 | 11.357,6| 11.673,5 | 12.021,8| 12.720,6 | 13.363,6 | 13.960,1| 14.624,4 | 15.243,5
in skladis€enje, gostinstvo
. L”;"ar\l”;zgfke'”kom””'kac”s"e 1.795,9| 2.021,2| 2.209,2| 2.482,8| 2.650,4| 2.761,7| 2.930,4| 3.107,8| 3.340,3| 3.481,9| 3.689,2
K Finanne in zavarovalniske 1.594,4| 1.928,8| 2.087,3| 2.809,9| 3.189,5| 3.232,1| 3.382,1| 3.535,9| 3.701,1| 3.940,3| 4.126,5
dejavnosti
L Poslovanje z nepremi¢ninami 3.058,4| 3.268,9| 3.783,7| 4.098,8| 4.233,1| 4.394,9| 4.531,7| 4.701,3| 4.875,5| 5.016,1| 5.195,7
MN  Strokovne, znanstvene, tehni¢ne
dejavnosti in druge raznovrstne 3.898,4| 4.434,7| 5.086,3| 5.610,8| 5.904,0| 6.228,1| 6.564,6| 6.891,6| 7.312,0| 7.655,1| 7.988,0
poslovne dejavnosti
OPQ  Uprava in obramba, izobraZevanje, 7.542,9| 8.383,1| 8.555,0| 9.431,5| 10.041,1| 11.220,6| 11.718,1| 12.243,7 | 12.780,9| 13.331,6 | 13.916,0
zdravstvo in socialno varstvo
RST  Druge storitvene dejavnosti 879,2| 966,5| 1.181,1| 1.273,4| 1.370,0| 1.472,0| 1.565,0| 1.647,1| 1.753,8| 1.834,5| 1.886,5

1. DODANA VREDNOST

‘ 41.139,2‘ 45.539,5‘ 49.934,2‘ 56.995,1 ‘ 59.694,2‘ 62.456,7‘ 65.787,6‘ 68.942,6‘ 72.152,5‘ 75.280,1 ‘ 78.516,4

2. KOREKCIJSKE POSTAVKE

‘ 5.599,5‘ 6.492,9‘ 6.947,4‘ 7.054,9‘ 7.723,9‘ 8.029,5‘ 8.380,8‘ 8.752,6‘ 9.119,4‘ 9.494,1‘ 9.846,5

3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2)

‘ 46.738,7‘ 52.032,4‘ 56.881,6‘ 64.050,0‘ 67.418,1 ‘ 70.486,2‘ 74.168,3‘ 77.695,2‘ 81.271,9‘ 84.774,1 ‘ 88.362,9

Vir: SURS, napoved UMAR.
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Tabela 2b: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod delezi v % BDP, tekoce cene

2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030

2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved

A Kmetijstvo, lov, gozdarstvo, ribistvo 1,9 1,5 1,6 1,5 1,5 1,6 1,5 1,5 1,5 1,4 1,4

BCDE Rudarstvo, predelovalne dejavnosti,
oskrba z elektriko in vodo, ravnanje 23,7 22,8 22,1 23,4 23,2 22,2 22,3 22,3 22,2 22,1 22,1
z odplakami, saniranje okolja

od tega: C Predelovalne dejavnosti 20,5 19,9 19,9 19,5 19,4 18,6 18,7 18,8 18,7 18,8 18,8
F Gradbenistvo 5,2 5,3 5,9 6,2 5,9 6,2 6,4 6,4 6,5 6,5 6,5
GHI Trgovina in popravila vozil, promet 17,0 17,5 17,9 17,7 17,3 17,1 17,2 17,2 17,2 17,3 17,3
in skladis€enje, gostinstvo
J InfgrmaC|Jlske in komunikacijske 38 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 4,0 4,0 4,1 4,1 4,2
dejavnosti
K Finanéne in zavarovalniske dejavnosti 3,4 3,7 3,7 4,4 4,7 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,7
L Poslovanje z nepremi¢ninami 6,5 6,3 6,7 6,4 6,3 6,2 6,1 6,1 6,0 5,9 5,9

MN Strokovne, znanstvene, tehni¢ne
dejavnosti in druge raznovrstne 8,3 8,5 8,9 8,8 8,8 8,8 8,9 8,9 9,0 9,0 9,0
poslovne dejavnosti

OPQ Upravain obramba, izobrazevanje,

) A 16,1 16,1 15,0 14,7 14,9 15,9 15,8 15,8 15,7 15,7 15,7

zdravstvo in socialno varstvo
RST  Druge storitvene dejavnosti 1,9 1,9 2,1 2,0 2,0 2,1 2,1 2,1 2,2 2,2 2,1
1. DODANA VREDNOST ‘ 88,0 ‘ 87,5 ‘ 87,8 ‘ 89,0 ‘ 88,5 ‘ 88,6 ‘ 88,7 ‘ 88,7 ‘ 88,8 ‘ 88,8 ‘ 88,9
2. KOREKCIJSKE POSTAVKE ‘ 12,0‘ 12,5‘ 12,2‘ 11,0‘ 11,5‘ 11,4‘ 11,3‘ 11,3‘ 11,2‘ 11,2‘ 11,1
3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2) ‘ 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0

Vir: SURS, napoved UMAR.
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Tabela 3a: Dodana vrednost po dejavnostih in bruto domaci proizvod mio EUR
stalne cene preteklega leta stalne cene 2025
2026‘ 2027‘ 2028‘ 2029‘ 2030
2020 2021 2022 2023 2024| 2025
napoved
A Kmetijstvo, lov, gozdarstvo, ribistvo 913,2| 760,2| 8156| 923,6| 1.048,6| 1.044,0| 1.163,9| 1.176,0| 1.187,2| 1.199,0| 1.210,4
BCDE Rudarstvo, predelovalne dejavnosti,
oskrba z elektriko in vodo, ravnanje | 10.972,9| 12.025,4 | 11.761,8| 13.143,8 | 15.594,7 | 15.443,1| 15.846,0 | 16.137,5| 16.363,5 | 16.636,7 | 16.944,7
z odplakami, saniranje okolja
od tega: C Predelovalne dejavnosti 9.675,4| 10.632,8 | 10.128,4 | 11.493,0 | 13.004,0 | 12.885,7 | 13.297,3 | 13.563,2 | 13.766,7 | 14.028,3 | 14.322,8
F Gradbenistvo 2.471,9| 2.602,9| 2.812,5| 3.775,3| 3.799,8| 4.264,4| 4.514,0| 4.560,9| 4.6955| 4.835,0| 4.972,8
GHI - Trgovina in popravila vozil, promet 8.060,4| 8.817,0| 9.331,4| 10.069,8 | 11.475,9 | 11.736,4| 12.279,7 | 12.553,5 | 12.837,2| 13.106,8 | 13.349,4
in skladiseenje, gostinstvo
. Informacijske in komunikacijske 1.781,4| 2.032,0| 2.212,7| 2.379,8| 2.616,6| 2.708,1| 2.8459| 2.946,6| 3.079,2| 3.217,8| 3.361,0
dejavnosti
K Finanne in zavarovalniske 1.589,5| 1.940,6| 1.943,4| 2.104,4| 2.860,1| 3.147,5| 3.298,3| 3.382,1| 3.465,3| 3.551,9| 3.631,9
dejavnosti
L Poslovanje z nepremi¢ninami 3.017,1| 3.1454| 3.361,9| 3.805,8| 4.057,3| 4.300,9| 4.4454| 4.496,1| 4.541,0| 4.586,4| 4.630,1
MN  Strokovne, znanstvene, tehni¢ne
dejavnosti in druge raznovrstne 3.786,0| 4.259,5| 4.861,6| 5.225,1| 5.651,9| 6.077,5| 6.386,8| 6.542,6| 6.697,0| 6.856,4| 7.010,8
poslovne dejavnosti
OPQ  Uprava in obramba, izobraZevanje, 7.070,1| 7.862,5| 8.523,4| 8.624,1| 9.596,7|10.219,9| 11.461,6 | 11.684,5 | 11.892,5| 12.089,9 | 12.277,5
zdravstvo in socialno varstvo
RST  Druge storitvene dejavnosti 879,4| 938,1| 1.125,8| 1.188,1| 1.295,1| 1.389,1| 1.516,8| 1.559,7| 1.598,7| 1.630,7| 1.662,5

1. DODANA VREDNOST

‘ 40.541,9‘ 44.383,6‘ 46.750,3‘ 51.239,8‘ 57.996,7‘ so.sao,a‘ 63.758,3‘ 65.039,7‘ 66.357,2‘ 67.710,8‘ 69.051,1

2. KOREKCIJSKE POSTAVKE

‘ 5.647,4‘ 6.289,0‘ 6.670,6‘ 6.993,2‘ 7.162,3‘ 7.801,8‘ 8.155,9‘ 8.308,3‘ 8.472,6‘ 8.633,7‘ 8.777,6

3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2)

‘ 46.189,3‘ 50.672,6‘ 53.420,9‘ 58.233,0‘ 65.159,0‘ 68.132,7‘ 71.914,2‘ 73.348,0‘ 74.829,8‘ 76.344,5‘ 77.828,6

Vir: SURS, napoved UMAR.
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realne stopnje rastiv %

2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030
2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved
A Kmetijstvo, lov, gozdarstvo, ribistvo 71 -14,3 3,7 -0,1 6,9 0,7 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
BCDE Rudarstvo, predelovalne dejavnosti,
oskrba z elektriko in vodo, ravnanje -2,7 8,6 -1,0 4,8 4,0 -1,1 1,3 1,8 1,4 1,7 1,9
z odplakami, saniranje okolja
od tega: C Predelovalne dejavnosti -2,3 10,9 -2,3 1,4 4,0 -1,3 1,4 2,0 1,5 1,9 2,1
F Gradbenistvo -0,2 6,2 1,5 11,8 -3,7 7,3 4,0 1,0 3,0 3,0 2,9
GHI Trgovina in popravila vozil, promet 8,1 10,8 2,5 a1 1,0 0,5 2,1 20 2,3 2,1 1,9
in skladiseenje, gostinstvo
J InfgrmaC|Jlske in komunikacijske 35 13,1 95 77 5.4 2.2 3.0 35 45 45 45
dejavnosti
K- Financne in zavarovalniske 1,0 21,7 0,8 0,8 1,8 1,3 2,0 2,5 2,5 2,5 2,3
dejavnosti
L Poslovanje z nepremi¢ninami 0,0 2,8 2,8 0,6 -1,0 1,6 1,1 1,1 1,0 1,0 1,0
MN  Strokovne, znanstvene, tehni¢ne
dejavnosti in druge raznovrstne -9,7 9,3 9,6 2,7 0,7 2,9 2,5 2,4 2,4 2,4 2,3
poslovne dejavnosti
OPQ Upravain gbramba, izobraZevanje, 2.4 42 1,7 08 1.8 1.8 2.1 1,9 1.8 1,7 1.6
zdravstvo in socialno varstvo
RST  Druge storitvene dejavnosti -15,9 6,7 16,5 0,6 1,7 1,4 3,0 2,8 2,5 2,0 2,0
1. DODANA VREDNOST ‘ -3,1 ‘ 7,9 ‘ 2,7 ‘ 2,6 ‘ 1,8 ‘ 1,1 ‘ 2,1 ‘ 2,0 ‘ 2,0 ‘ 2,0 ‘ 2,0
2. KOREKCIJSKE POSTAVKE ‘ -10,9 ‘ 12,3 ‘ 2,7 ‘ 0,7 ‘ 1,5 ‘ 1,0 ‘ 1,6 ‘ 1,9 ‘ 2,0 ‘ 1,9 ‘ 1,7
3. BRUTO DOMACI PROIZVOD (3=1+2) ‘ -4,1 ‘ 8,4 ‘ 2,7 ‘ 2,4 ‘ 1,7 ‘ 1,1 ‘ 2,0 ‘ 2,0 ‘ 2,0 ‘ 2,0 ‘ 1,9

Vir: SURS, napoved UMAR.
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Tabela 4a: Stroskovna struktura bruto domacega proizvoda

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026

tekocCe cene, mio EUR

2020 2021| 2022| 2023| 2024| 2025 2026‘ 2027‘ 2028‘ 2029‘ 2030
napoved
1. Sredstva za zaposlene 25.114,3|27.431,4 | 29.525,9 | 32.696,1 | 34.739,9 | 37.193,7 | 39.279,1 | 41.432,6 | 43.496,6 | 45.379,3 | 47.243,4
Bruto plage in prejemki 21.506,6 | 23.491,7 | 25.347,1 | 28.105,8 | 29.774,2 | 31.853,8 | 33.582,5 | 35.423,6 | 37.188,3 | 38.798,0 | 40.391,7
Socialni prispevki delodajalcev | 3.607,7| 3.939,7| 4.178,8| 4.590,3| 4.965,7| 5.339,9| 5.696,6| 6.009,0| 6.308,3| 6.581,3| 6.851,7
2. Davkina proizvodnjoinuvoz | 6.216,8| 7.189,5| 7.773,9| 8.350,0| 8.760,7| 9.064,1| 9.446,1| 9.856,1 10.261,9|10.676,8 | 11.070,0
Davki na proizvode 5.654,7| 6.578,9| 7.056,1| 7.570,1| 7.936,7
Drugi davki na proizvodnjo 562,1 610,6 717,8 779,9 824,0
3. Subvencije na proizvodnjo 2.219,4| 1.637,2| 1.009,5| 1.424,7| 991,5| 1.068,2| 1.129,6| 1.188,0| 1.207,2| 1.206,5 1.058,1
Subvencije po proizvodih 55,3 85,9 108,8 515,2 212,9
5:(‘;53;;‘:]‘(’)6”“]9 na 2.164,1| 1.551,2| 900,7| 909,5| 7786
4. z:;gvﬂgf;?‘é:ih’ggzziek/ 17.626,9| 19.048,7 | 20.591,3 | 24.428,6 | 24.908,9 | 25.296,6 | 26.572,7 | 27.594,6 | 28.720,6 | 29.924,6 | 31.107,5
Potro$nja stalnega kapitala 8.722,6| 9.437,5/11.002,0|11.844,3|12.353,3
Neto poslovni presezek 8.904,3| 9.611,2| 9.589,3|12.584,4|12.555,6
5. :35’;’:22"_;32)‘& proizvod 46.738,7 | 52.032,4 | 56.881,6 | 64.050,0 | 67.418,1 | 70.486,2 | 74.168,3 | 77.695,2 | 81.271,9 | 84.774,1 | 88.362,9
Vir: SURS, napoved UMAR.
Tabela 4b: Stroskovna struktura bruto domacega proizvoda deleZi v % BDP, tekoge cene
2020| 2021 2022 2023 2024| 2025 2026‘ 2027‘ 2028‘ 2029‘ 2030
napoved
1. Sredstva za zaposlene 53,7 52,7 51,9 51,0 51,5 52,8 53,0 53,3 53,5 53,5 53,5
Bruto plage in prejemki 46,0 45,1 44,6 43,9 44,2 45,2 45,3 45,6 45,8 45,8 45,7
Socialni prispevki delodajalcev 7,7 7,6 7,3 7,2 7,4 7,6 7,7 7,7 7,8 7,8 7,8
2. Davki na proizvodnjo in uvoz 13,3 13,8 13,7 13,0 13,0 12,9 12,7 12,7 12,6 12,6 12,5
Davki na proizvode 12,1 12,6 12,4 11,8 11,8
Drugi davki na proizvodnjo 1,2 1,2 1,3 1,2 1,2
3. Subvencije na proizvodnjo 4,7 3,1 1,8 2,2 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,4 1,2
Subvencije po proizvodih 0,1 0,2 0,2 0,8 0,3
Errsg:é‘;‘f”c”e na 46 3,0 1,6 1,4 1,2
a. zz”:g‘fr:ts:i"g:h‘ﬁ::iek/ 37,7 36,6 36,2 38,1 36,9 35,9 35,8 35,5 35,3 35,3 35,2
Potro$nja stalnega kapitala 18,7 18,1 19,3 18,5 18,3
Neto poslovni presezek 19,1 18,5 16,9 19,6 18,6
5. g::f;gﬂ‘;‘éi proizvod 100,0| 100,0/ 100,0( 100,0/ 100,0/ 100,0| 100,0, 100,0 100,0( 100,0| 100,0

Vir: SURS, napoved UMAR.
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Tabela 5a: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda tekoge cene, mio EUR

2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030

2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved

1 BRUTO DOMACI PROIZVOD 46.738,7 | 52.032,4 | 56.881,6 | 64.050,0 | 67.418,1| 70.486,2 | 74.168,3| 77.695,2| 81.271,9| 84.774,1| 88.362,9

(1=4+5)
2 1ZVOZ BLAGA IN STORITEV 36.583,2| 43.551,1| 53.648,6 | 53.442,2| 54.553,0| 55.430,0| 57.134,1| 59.765,1| 61.846,3| 63.942,7 | 66.099,4
3 UVOZBLAGA IN STORITEV 32.379,3| 40.631,5| 52.519,3| 49.140,1| 50.388,6 | 51.649,4| 53.718,8 | 56.334,1| 58.704,2| 60.935,7 | 63.136,4
4 SALDO menjave s tujino (4=2-3) 4.204,0| 2919,6| 1.129,4| 4.302,2| 4.164,3| 3.780,6| 3.4153| 3.431,1| 3.142,1| 3.007,0| 2.963,0
5 DOMACA POTROSNJA (5=6+9) 42.534,7| 49.112,8 | 56.752,3| 59.747,8| 63.253,8| 66.705,6 | 70.753,0 | 74.264,2| 78.129,8| 81.767,1| 85.399,9
6 KONCNA POTROSNJA (6=7+8) 33.098,4| 37.770,8| 41.775,6| 45.330,2 | 48.736,0| 51.178,5| 54.439,0| 57.318,8| 60.205,4| 62.803,4| 65.349,9
7  ZASEBNA POTROSNJA 23.414,6| 26.935,0| 30.690,5| 33.024,0| 34.990,1| 36.212,8| 38.178,1| 40.014,3| 41.881,2| 43.662,4| 45.354,2

- gospodinjstva 23.002,5| 26.453,9| 30.060,4| 32.350,0 | 34.245,7| 35.417,8| 37.348,9| 39.151,6| 40.985,2| 42.732,9| 44.389,6

- izdatki zasebnih

e 412,1 481,1 630,1 674,0 744,4 795,0 829,2 862,7 896,1 92915 964,6
neprofitnih institucij

8 DRZAVNA POTROSNJA 9.683,7| 10.835,8| 11.085,1| 12.306,2 | 13.745,9| 14.965,7| 16.260,9| 17.304,5| 18.324,2| 19.141,0| 19.995,7

9 BRUTO INVESTICUE (9=10+11) 9.436,4| 11.342,0| 13.976,7 | 14.417,7| 14.517,8| 15.527,1| 16.314,0| 16.945,3| 17.924,4| 18.963,7 | 20.050,0

10 BRUTO INVESTICIJE

V OSNOVNA SREDSTVA 8.891,5| 10.510,7 | 12.507,3 | 13.831,6| 14.104,8 | 14.890,6| 15.789,7 | 16.388,6 | 17.342,2| 18.344,3| 19.411,8

11 SPREMEMBE ZALOG IN

VREDNOSTNI PREDMETI 544,9 831,3| 1.469,3 586,0 413,0 636,5 524,3 556,8 582,2 619,4 638,2

Vir: SURS, napoved UMAR.

Tabela 5b: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda deleZi v % BDP, tekoce cene

2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030

2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved

1 BRUTO DOMACI PROIZVOD 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

(1=4+5)
2 1ZVOZ BLAGA IN STORITEV 78,3 83,7 94,3 83,4 80,9 78,6 77,0 76,9 76,1 75,4 74,8
3 UVOZ BLAGA IN STORITEV 69,3 78,1 92,3 76,7 74,7 73,3 72,4 72,5 72,2 71,9 71,5
4 SALDO menjave s tujino’ 9,0 56 2,0 67 6,2 5.4 46 4.4 3,9 3,5 34
5 DOMACA POTROSNJA (5=6+9) 91,0 94,4 98,0 93,3 93,8 94,6 95,4 95,6 96,1 9,5 96,6
6 KONGNA POTROSNJA (6=7+8) 70,8 72,6 73,4 70,8 72,3 72,6 73,4 73,8 74,1 74,1 74,0
7 ZASEBNA POTROSNJA 50,1 51,8 54,0 51,6 51,9 51,4 51,5 51,5 51,5 51,5 51,3

- gospodinjstva 49,2 50,8 52,8 50,5 50,8 50,2 50,4 50,4 50,4 50,4 50,2

- izdatkizasebnih 0,9 0,9 11 11 1,1 11 1,1 1,1 1,1 11 11

neprofitnih institucij

8 DRZAVNA POTROSNJA 20,7 20,8 19,5 19,2 20,4 21,2 21,9 22,3 22,5 226 22,6
9 BRUTO INVESTICIE (9=10+11) 20,2 21,8 24,6 22,5 21,5 22,0 22,0 21,8 22,1 22,4 22,7
10 SROUSTI\(IJOl\’jlil/E\SSTFI{gIIZJ)ETVA 19,0 20,2 22,0 21,6 20,9 21,1 21,3 21,1 21,3 21,6 22,0
11 SPREMEMBE ZALOG IN 1,2 1,6 2,6 0,9 0,6 0,9 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7

VREDNOSTNI PREDMETI

Vir: SURS, napoved UMAR.
Opomba: ' Kot prispevek k realni rasti BDP (v odstotnih to¢kah).
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Tabela 6a: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda mio EUR
stalne cene preteklega leta stalne cene 2025
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030
napoved

1 aEgI;DOMAC' PROIZVOD 46.189,3 | 50.672,6 | 53.420,9 | 58.233,0 | 65.159,0 | 68.132,7 | 71.914,2 | 73.348,0 | 74.829,8 | 76.344,5 | 77.828,6

2 1ZVOZ BLAGA IN STORITEV 37.157,9| 41.749,3 | 46.790,1 | 52.622,6 | 54.690,7 | 54.718,3 | 56.721,9 | 58.430,0 | 59.703,2 | 61.444,8 | 63.219,4

3 UVOZBLAGA IN STORITEV 33.125,2 | 38.137,0 | 44.391,9 | 50.138,6 | 51.246,4 | 51.454,3 | 53.405,4 | 55.172,2 | 56.794,5 | 58.753,4 | 60.663,7

4 SALDO menjave s tujino (4=2-3) | 4.032,7| 3.612,3| 2.398,3| 2.484,1| 3.444,3| 3.264,0| 3.316,5| 3.257,8| 2.908,7| 2.691,4| 2.555,7

5 DOMACAPOTROSNIA (5=6+9) | 42.156,5|47.060,3|51.022,6 | 55.749,0 | 61.714,7 | 64.868,7 | 68.597,7 | 70.090,2 | 71.921,2 | 73.653,1 | 75.273,0

6 KONCNAPOTROSNIA (6=7+8) | 32.770,7|36.334,8| 38.766,8 | 41.997,8 | 47.490,9 | 49.558,1 | 52.694,1 | 53.956,2 | 55.237,1 | 56.396,8 | 57.436,9

7 ZASEBNA POTROSNJA 23.508,6 | 26.051,3 | 27.995,3 | 30.684,7 | 34.284,3 | 35.593,5 | 37.210,6 | 38.123,5 | 39.081,4 | 39.944,7 | 40.678,8

- gospodinjstva 23.092,125.580,5 | 27.406,9 | 30.060,9 | 33.569,7 | 34.834,2 | 36.402,4 | 37.301,6 | 38.245,3 | 39.094,3 | 39.813,7

- Zssrt;léﬁishemt?mcij 41655| 470,8| 5884| 6238 7146 759,3| 808,2| 821,9| 8362 850,4| 8652

8 DRZAVNA POTROSNJA 9.262,1|10.283,5|10.771,5| 11.313,1 | 13.206,6 | 13.964,7 | 15.483,5 | 15.832,7 | 16.155,7 | 16.452,1 | 16.758,1

9 BRUTO INVESTICIJE (9=10+11) 9.385,9| 10.725,6 | 12.255,9 | 13.751,2 | 14.223,8 | 15.310,5 | 15.903,6 | 16.134,0 | 16.684,1 | 17.256,3 | 17.836,1

1O T O A 8.831,4| 9.950,6|11.007,0|13.194,8 | 13.796,7 | 14.680,9 | 15.389,6 | 15.598,9 | 16.135,5 | 16.684,1 | 17.258,0

" \S/EEEEEI\QTBEF:RLSSN:ET| 554,5| 774,9| 1.248,9| 556,3| 427,1| 629,6| 5140 5351| 5486| 572,2| 578,0
Vir: SURS, napoved UMAR.

Tabela 6b: Izdatkovna struktura bruto domacega proizvoda realne stopnije rastiv %

2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030

2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved

1 gzlﬂg)DOMAé' PROIZVOD -4,1 8,4 2,7 2,4 1,7 1,1 2,0 2,0 2,0 2,0 1,9

2 1ZVOZ BLAGA IN STORITEV -8,5 14,1 7,4 1,9 2,3 0,3 2,3 3,0 2,2 2,9 2,9

3 UVOZ BLAGA IN STORITEV 9,1 17,8 9,3 -4,5 4,3 2,1 3,4 3,3 2,9 3,4 313

4 SALDO menjave s tujino' 0,3 1,3 1,0 2,4 1,3 1,3 -0,7 -0,1 -0,5 -0,3 -0,2

5 DOMACA POTROSNJA (5=6+9) -4,1 10,6 3,9 0,0 3,3 2,6 2,8 2,2 2,6 2,4 2,2

6 KONCNAPOTROSNIA (6=7+8) -3,5 9,8 2,6 0,5 4,8 1,7 3,0 2,4 2,4 2,1 1,8

7 ZASEBNA POTROSNJA 6,2 11,3 3,9 0,0 3,8 1,7 2,8 2,5 2,5 2,2 1,8

- gospodinjstva 6,2 11,2 3,6 0,0 3,8 1,7 2,8 2,5 2,5 2,2 1,8

. :f:srtg]iésfhemgmcij 2,9 14,2 22,3 1,0 6,0 2,0 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7

8 DRZAVNA POTROSNJA 4,1 6,2 -0,6 2,1 7,3 1,6 3,5 2,3 2,0 1,8 1,9

9 BRUTO INVESTICUE (9=10+11) 6,5 13,7 8,1 1,6 1,3 5,5 2,4 1,4 3,4 3,4 3,4

10 S%UST,\?O'U,‘\‘/ESSTF'((E:E&VA 72] 119 4,7 55 0,3 41 3,4 1,4 3,4 3,4 34

T B L0 0,1 0,5 0,8 a6 02 03| 02 0,0 0,0 0,0 0,0

Vir: SURS, napoved UMAR.

Opomba: ' Kot prispevek k realni rasti BDP (v odstotnih to¢kah).
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Tabela 7: Plaéilna bilanca - placilno bilanéna statistika mio EUR
2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030
2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved
1. TEKOCI RACUN 3.423 1.807 -529 3.043 3.062 2.404 1.693 1.487 968 656 231
1. BLAGO 2.175 743 -2.367 568 401 -149 -642 -841 -1.408 -1.809 -2.133
1.1. lzvoz blaga 29.464 35.116 42.420 41.556 42.137 42.295 43.314 45.086 46.267 47.423 48.580
1.2. Uvoz blaga 27.289 34.373 44.787 40.988 41.736 42.444 43.956 45.926 47.675 49.233 50.713
2. STORITVE 1.919 2.204 3.512 3.658 3.729 3.876 4.029 4.254 4.504 4.766 5.042
2.1. lzvoz storitev 6.990 8.476 11.291 11.972 12.521 13.425 14.158 15.030 15.934 16.895 17.917
2.2. Uvoz storitev 5.070 6.272 7.779 8.314 8.792 9.549 10.129 10.776 11.430 12.128 12.875
1.,2. BLAGO IN STORITVE 4.094 2.947 1.145 4.226 4.130 3.727 3.387 3.413 3.096 2.957 2.909
Izvoz blaga in storitev 36.453 43.592 53.711 53.528 54.658 55.721 57.472 60.116 62.200 64.318 66.497
Uvoz blaga in storitev 32.359 40.644 52.566 49.302 50.528 51.993 54.085 56.703 59.105 61.361 63.588
3. PRIMARNI DOHODKI -130 -513 -978 -707 -760 -428 -702 -785 -867 -946 -1.168
3.1. Prejemki 1.636 1.968 2.016 3.006 3.334 3.190 3.229 3.360 3.513 3.692 3.737
3.2. lzdatki 1.766 2.482 2.993 3.713 4.094 3.618 3.931 4.144 4.380 4.638 4.905
4. SEKUNDARNI DOHODKI -541 -626 -697 -477 -309 -896 -992 -1.141 -1.261 -1.355 -1.510
4.1. Prejemki 1.060 1.157 1.325 1.736 1.987 2.140 2.344 2.281 2.312 2.342 2.299
4.2. lzdatki 1.601 1.783 2.021 2.213 2.295 3.036 3.336 3.422 3.573 3.698 3.809
1. KAPITALSKI RACUN -233 180 -120 14 26 -110
1. Bruto pridobitve/
odtujitve neproizvedenih -96 -86 -198 -378 1 -41
nefinanc¢nih imetij
2. Kapitalski transferji -138 266 78 392 25 -69
11l. FINANENI RACUN 3.917 2.020 -1538 2.349 2411 1162
1. Neposredne nalozbe 262 -414 -1416 -598 -368 -675
- Imetja 708 1.442 767 801 1354 939
- Obveznosti 446 1.856 2183 1.399 1722 1614
2. Nalozbe v vrednostne papirje -1.079 2.835 44 -196 3565 2548
3 Financni derivativi 53 30 -79 138 -167 145
4. Ostale nalozbe 4.515 -1.255 -256 3.004 -947 -1138
4.1. Imetja 5.020 3.113 3170 6.148 -1353 1515
4.2. Obveznosti 505 4.367 3426 3.144 -406 2653
5. Rezervnaimetja 166 824 168 2 329 284
IV. NETO NAPAKE IN IZPUSTITVE ‘ 727 ‘ 33 ‘ -889 ‘ -708 ‘ -677 ‘ -1131 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

Vir: BS, napoved UMAR.

Opomba: Metodologija placilne bilance temelji na priporocilih Seste izdaje Priro¢nika za izdelavo placilne bilance, ki ga je izdal Mednarodni denarni sklad (2009).
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Tabela 8: Kazalniki trga dela

2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030
2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved
PONUDBA NA TRGU DELA
Stopnja aktivnosti (20-64 let, v %) 79,6 79,8 81,1 80,2 81,0 81,2** 81,7 81,9 82,0 82,0 82,0
Aktivno prebivalstvo po ADS (v tisoc) 1.029 1.020 1.027 1.027 1.037| 1.037** 1.038 1.038 1.038 1.037 1.036
- letna rast (v %) 0,1 -0,9 0,7 0,0 1,0 0,0** 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1

ZAPOSLENOST IN BREZPOSELNOST

Zaposlenost po nacionalnih racunih 1038,4| 1.051,9| 1.082,6| 1.098,7| 1.103,9| 1.099,0| 1.099,6| 1.100,0| 1.100,1| 1.099,1| 1.097,7

(vtisoc)
- letna rast (v %) 0,7 1,3 2,9 1,5 0,5 0,4 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1
Delovno aktivni po ADS (v tisog) 978,0| 972,0, 986,0| 989,0| 998,0| 997,0**| 996,9| 997,3| 997,4| 996,4| 9952
- letna rast (v %) 0,5 0,6 1,4 0,3 09| -0,2* 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1
(S;girzfei‘ebol;o’;e aktivnosti 76 76,1 77,9 77,5 78,3| 78,3 78,7 78,9 79,0 78,9 78,9
Formalno delovno aktivni (v tiso¢) * 888,9 900,3 922,0 933,7 944,0 941,0 941,1 941,1 940,7 940,0 939,3
- letna rast (v %) 0,6 1,3 2,4 1,3 11 0,3 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1

od teh osebe v delovnem

N - 794,6 804,4 824,1 833,4 841,3 836,6 837,0 837,3 837,2 836,8 836,3
razmerju (v tiso¢)

- letna rast (v %) -0,9 1,2 2,4 1,1 0,9 -0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1
od teh samozaposleni (v tiso€) 94,3 95,8 97,9 100,4 102,7 104,4 104,1 103,8 103,5 103,2 103,0

- letna rast (v %) 2,1 1,6 2,1 2,6 2,3 1,6 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3
Brezposelni po ADS (v tiso¢) 51,0 48,0 41,0 38,0 38,0 40,0%* 39,7 39,6 39,6 39,6 39,5
- letna rast (v %) 10,9 -5,9 -14,6 -7,3 0,0 5,3** -0,9 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2
Registrirani brezposelni (v tiso¢) 85,0 74,3 56,7 48,7 46,0 45,4 45,1 44,7 44,2 43,7 43,2
- letna rast (v %) 14,6 -12,6 -23,8 -14,0 -5,6 1,2 -0,6 -1,0 1,1 1,1 1,2
Stopnja brezposelnosti po ADS (v %) 5,0 4,8 4,0 3,7 3,7 3,9%* 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8
Stopnja registrirane brezposelnosti (v %) 8,7 7,6 5,8 5,0 4,6 4,6 4,6 4,5 4,5 4,4 4,4

Vir: SURS, ZRSZ, Eurostat, napoved UMAR.
Opomba: * Po statistiénem registru delovno aktivnega prebivalstva, vkljuéno z oceno samostojnih kmetov. ** Ocena na podlagi Cetrtletnih podatkov, saj letni podatki v asu
priprave napovedi e niso bili na voljo.
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letne stopnje rastiv %

2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030
2020 2021 2022 2023 2024 2025
napoved
Efektivni teéaj’
Nominalno 0,6 0,0 -2,0 0,5 0,0 0,5 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Realno - deflator cene Zivljenjskih potreb$¢in -0,5 -0,4 -0,3 2,6 -0,2 1,0 0,9 0,4 0,1 0,1 0,0
Realno - deflator stroski dela na enoto proizvoda 3,8 0,8 -0,9 3,3 0,5 2.5% 1,3 1,5 1,0 0,4 0,3
Komponente stroskov dela na enoto proizvoda
Nominalni stroski dela na enoto proizvoda 7,5 0,9 5,2 8,7 4,9 6,3 3,6 3,4 2,9 2,3 2,1
Sredstva za zaposlene na zaposlenega,
X 3,8 8,0 4,9 9,6 6,2 7,9 5,6 5,4 5,0 4,4 4,3
nominalno
Produktivnost dela, realno 2 -3,4 7,0 -0,2 0,9 1,3 1,5 2,0 2,0 2,0 2,1 2,1
Realni stroski dela na enoto proizvoda 6,2 -1,7 -1,2 -1,2 1,4 2,8 0,4 0,7 0,4 0,0 -0,1
Produktivnost dela, nominalno * -2,3 9,9 6,2 11,0 4,8 5,0 52 4,7 4,6 4,4 4,4

Vir: SURS, ECB, Consensus Forecasts, Focus Forecasts, OECD; preracuni, napoved za Slovenijo UMAR.

Opomba: ' Harmonizirani efektivni te¢aj do 38 trgovinskih partneric: 18 drzav zunaj evrskega obmocja in 20 drzav evrskega obmogja. ?Bruto domaci proizvod na zaposlenega, v
stalnih cenah. ® Bruto domaci proizvod na zaposlenega, v tekocih cenah. * Podatek za prva tri Cetrtletja 2025.
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Tabela 10a: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF
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tekocCe cene, v mio EUR

BILANCA PRIHODKOV 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

I. SKUPAJ PRIHODKI 18.594 19.232 18.529 21.383 23.311 25.035 27.918 29.659
DAVCNI PRIHODKI 16.225 17.179 16.460 18.786 20.557 21.977 24.547 25.964
DAVKI NA DOHODEK IN DOBICEK 3.296 3.614 3.262 3.981 4.517 4.601 5.540 5.559
Dohodnina 2.447 2.592 2.487 2.845 2.944 3.192 3.604 3.814
Davek od dohodkov pravnih oseb 846 997 773 1.115 1.553 1.393 1.908 1.715
PRISPEVKI ZA SOCIALNO VARNOST 6.550 7.021 7.290 7.928 8.504 9.258 10.557 11.464
DAVKI NA PLACILNO LISTO IN DELOVNO SILO 22 23 22 24 27 28 32 36
DAVKI NA PREMOZENJE 278 296 287 317 337 347 370 493
DOMACI DAVKI NA BLAGO IN STORITVE 5.989 6.127 5.493 6.359 6.884 7.509 7.831 8.107
Davek na dodano vrednost 3.757 3.872 3.528 4.231 4.747 5.147 5.336 5.558
Trosarine 1.560 1.543 1.314 1.470 1.446 1.659 1.668 1.631
DAVKI NA MEDN. TRGOVINO IN TRANSAKCIJE 90 99 102 177 289 223 217 285
DRUGI DAVKI 0 -1 4 -1 0 1M1 1 21
NEDAVCNI PRIHODKI 1.351 1.114 1.118 1.338 1.410 1.409 1.940 1.910
KAPITALSKI PRIHODKI 153 136 147 228 268 288 221 233
DONACIJE 12 14 18 22 57 38 40 37
TRANSFERNI PRIHODKI 56 58 55 57 58 229 122 258
SREDSTVA PREJETA IZ PRORACUNA EU 797 731 731 951 962 1.093 1.047 1.257

Vir: MF.

Tabela 10b: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF deleZi v % BDP, tekoce cene

BILANCA PRIHODKOV 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

l. SKUPAJ PRIHODKI 40,9 39,9 39,6 1,1 41,0 39,1 41,4 42,1
DAVCNI PRIHODKI 35,7 35,7 35,2 36,1 36,1 34,3 36,4 36,8
DAVKI NA DOHODEK IN DOBICEK 7,3 7,5 7,0 7,7 7,9 7,2 8,2 7,9
Dohodnina 5,4 54 5,3 5,5 5,2 5,0 5,3 5,4
Davek od dohodkov pravnih oseb 1,9 2,1 1,7 2,1 2,7 2,2 2,8 2,4
PRISPEVKI ZA SOCIALNO VARNOST 14,4 14,6 15,6 15,2 14,9 14,5 15,7 16,3
DAVKI NA PLACILNO LISTO IN DELOVNO SILO 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
DAVKI NA PREMOZENJE 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,7
DOMACI DAVKI NA BLAGO IN STORITVE 13,2 12,7 11,8 12,2 12,1 11,7 11,6 11,5
Davek na dodano vrednost 8,3 8,0 7,5 8,1 8,3 8,0 7,9 7.9
Trosarine 3,4 3,2 2,8 2,8 2,5 2,6 2,5 2,3
DAVKI NA MEDN. TRGOVINO IN TRANSAKCIE 0,2 0,2 0,2 0,3 0,5 0,3 0,3 0,4
DRUGI DAVKI 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
NEDAVCNI PRIHODKI 3,0 2,3 2,4 2,6 2,5 2,2 2,9 2,7
KAPITALSKI PRIHODKI 0,3 0,3 0,3 0,4 0,5 0,5 0,3 0,3
DONACUE 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
TRANSFERNI PRIHODKI 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,4 0,2 0,4
SREDSTVA PREJETA I1Z PRORACUNA EU 1,8 1,5 1,6 1,8 1,7 1,7 1,6 1,8

Vir: MF, SURS.
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Tabela 11a: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF tekoce cene, mio EUR
BILANCA ODHODKOV 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Il. SKUPAJ ODHODKI 18.068 18.969 22.071 24.300 24.886 27.308 28.871 31.433
TEKOCI ODHODKI 7.966 8.228 9.128 10.394 10.283 11.572 12.910 14.136
PLACE IN DRUGI IZDATKI ZAPOSLENIM 3.583 3.837 4.285 5.020 4.729 5.260 5.638 6.445
\F;EIL(SI\TS\S/'I:I DELODAJALCEV ZA SOC. 585 634 681 730 752 833 901 1.022
1ZDATKI ZA BLAGO IN STORITVE 2.634 2.728 3.021 3.351 3.557 3.869 4.368 4.601
PLACILA OBRESTI 868 791 778 732 661 711 793 836
REZERVE 297 238 364 559 584 899 1.209 1.238
TEKOCI TRANSFERI 8.237 8.704 10.868 11.319 11.261 12.050 12.794 13.767
SUBVENCUE 444 468 1.449 867 690 1.003 682 510
g@;ﬁ;mgﬁgnEZNlKOM IN 6.926 7.324 8.251 9.168 9.294 9.731 10.397 11.057
DRUGI TEKOCI TRANSFERI 867 912 1.168 1.284 1.277 1.316 1.716 2.199
INVESTICIJSKI ODHODKI - SKUPAJ 1.432 1.527 1.549 1.959 2.612 3.014 2.531 2.810
INVESTICIJSKI ODHODKI 1.160 1.253 1.231 1.545 2.053 2.354 2141 2.345
INVESTICIJSKI TRANSFERI 272 274 318 414 559 660 390 466
PLACILA SREDSTEV V PRORACUN EU 433 510 526 629 730 672 636 720
. Lz‘::i;lﬁ(ﬁ\isw ?ﬁ_E)SEiEK/ 526 263 -3.542 -2.917 -1.575 -2.274 -953 -1.773
Vir: MF.
Tabela 11b: Konsolidirana bilanca javnega financiranja po metodologiji GFS - IMF deleziv % BDP, tekoce cene
BILANCA ODHODKOV 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Il. SKUPAJ ODHODKI 39,7 39,4 47,2 46,7 43,8 42,6 42,8 44,6
TEKOCI ODHODKI 17,5 17,1 19,5 20,0 18,1 18,1 19,1 20,1
PLACE IN DRUGI IZDATKI ZAPOSLENIM 7,9 8,0 9,2 9,6 8,3 8,2 8,4 9,1
\F;EII:{SI\TS\S/$I DELODAJALCEV ZA SOC. 13 13 15 1.4 13 13 13 15
IZDATKI ZA BLAGO IN STORITVE 5,8 5,7 6,5 6,4 6,3 6,0 6,5 6,5
PLACILA OBRESTI 1,9 1,6 1,7 1,4 1,2 1,1 1,2 1,2
REZERVE 0,7 0,5 0,8 1,1 1,0 1,4 1,8 1,7
TEKOCI TRANSFERI 18,1 18,1 23,3 21,8 19,8 18,8 19,0 19,5
SUBVENCIE 1,0 1,0 3,1 1,7 1,2 1,6 1,0 0,7
L%A;%:SmJZ?SSmEZMKOM IN 15,2 15,2 17,7 17,6 16,3 15,2 15,4 15,7
DRUGI TEKOCI TRANSFERI 1,9 1,9 2,5 2,5 2,2 2,1 2,5 3,1
INVESTICIJSKI ODHODKI - SKUPAJ 3,1 3,2 3,3 3,8 4,6 4,7 3,8 4,0
INVESTICIJSKI ODHODKI 2,6 2,6 2,6 3,0 3,6 3,7 3,2 3,3
INVESTICIJSKI TRANSFERI 0,6 0,6 0,7 0,8 1,0 1,0 0,6 0,7
PLACILA SREDSTEV V PRORACUN EU 1,0 1,1 1,1 1,2 1,3 1,0 0,9 1,0
. JPAR\cuﬁlTJT(‘I\.TA??II ?ﬁ.E)SEZEK/ 1,2 0,5 -7,6 -5,6 -2,8 -3,5 -1,4 -2,5

Vir: MF, SURS.
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Tabela 12: Primerjava uspesnosti napovedi realne gospodarske rasti in povprec¢ne letne inflacije, po institucijah

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026

1.
Aritmeti¢no povprecje

Bruto domadéi proizvod, realna rast

Inflacija, povpreéje leta

napak, ME PNt+1 INt+1 PNt INt PNt+1 INt+1 PNt INt
2002-2018 0,72 0,50 0,02 -0,04 0,06 0,26 -0,22 0,13
2002-2019 0,76 0,54 0,07 -0,01 0,07 0,27 -0,21 0,13
2002-2020 0,76 0,54 -0,04 -0,07 0,07 0,27 -0,17 0,14
2002-2021 0,53 0,36 -0,22 -0,17 0,06 0,24 -0,21 0,11
UMAR
2002-2022 0,46 0,31 -0,26 -0,18 -0,32 -0,11 -0,32 0,11
2002-2023 0,50 0,29 -0,24 -0,17 -0,51 -0,17 -0,32 0,11
2002-2024 0,52 0,33 -0,19 -0,17 -0,39 -0,08 -0,27 0,11
2002-2025 0,56 0,37 -0,14 -0,17 -0,33 -0,03 -0,27 0,11
2002-2018 0,68 0,41 0,05 -0,08 -0,03 0,00 -0,10 0,07
2002-2019 0,72 0,44 0,09 -0,07 0,00 0,03 -0,10 0,07
2002-2020 0,72 0,44 0,03 -0,17 0,00 0,03 -0,08 0,07
2002-2021 0,52 0,15 -0,12 -0,24 -0,04 -0,03 -0,11 0,06
BS 2002-2022 0,47 0,08 -0,09 -0,24 -0,44 -0,31 -0,12 0,06
2002-2023 0,48 0,04 -0,06 -0,24 -0,56 -0,31 -0,10 0,06
2002-2024 0,49 0,06 -0,02 -0,24 -0,45 -0,25 -0,08 0,05
2002-2025 0,53 0,11 -0,01 -0,23 -0,41 -0,25 -0,08 0,05
2002-2018 n.p. n.p. -0,01 -0,11 n.p. n.p. 0,06 0,08
2002-2019 0,78 0,29 0,02 -0,07 0,13 0,29 0,08 0,08
2002-2020 0,78 0,29 0,06 -0,12 0,13 0,29 0,17 0,10
2002-2021 0,48 0,14 -0,13 -0,21 0,20 0,35 0,15 0,08
ezs 2002-2022 0,40 0,09 -0,20 -0,18 -0,18 -0,02 -0,03 0,07
2002-2023 0,46 0,06 -0,20 -0,20 -0,39 -0,10 -0,04 0,09
2002-2024 0,47 0,09 -0,11 -0,19 -0,32 0,05 0,00 0,09
2002-2025 0,50 0,15 -0,05 -0,20 -0,26 0,06 0,01 0,08
2002-2018 0,55 0,29 -0,05 -0,14 0,20 0,24 -0,01 0,10
2002-2019 0,59 0,33 -0,01 -0,12 0,21 0,26 -0,01 0,10
2002-2020 0,59 0,33 -0,08 -0,20 0,21 0,26 0,03 0,11
2002-2021 0,48 0,15 -0,24 -0,28 0,15 0,18 -0,03 0,08
B 2002-2022 0,45 0,09 -0,30 -0,22 -0,24 -0,19 -0,18 0,07
2002-2023 0,50 0,05 -0,31 -0,22 -0,41 -0,21 -0,19 0,08
2002-2024 0,50 0,06 -0,27 -0,22 -0,31 -0,12 -0,14 0,08
2002-2025 0,55 0,12 -0,22 -0,22 -0,30 -0,08 -0,15 0,08
2002-2018 0,61 0,26 -0,12 -0,12 0,13 0,07 -0,17 0,05
2002-2019 0,62 0,30 -0,06 -0,08 0,15 0,08 -0,17 0,06
2002-2020 0,62 0,30 -0,19 -0,14 0,15 0,08 -0,14 0,08
2002-2021 0,45 0,13 -0,40 -0,23 0,11 0,07 -0,18 0,06
M 2002-2022 0,39 0,09 -0,45 -0,20 -0,26 -0,28 -0,28 0,06
2002-2023 0,43 0,09 -0,43 -0,17 -0,36 -0,38 -0,31 0,06
2002-2024 0,44 0,11 -0,40 -0,17 -0,23 -0,26 -0,26 0,05
2002-2025 0,48 0,17 -0,35 -0,16 -0,23 -0,23 -0,25 0,05
2002-2018 0,56 0,67 0,09 -0,09 0,10 0,16 0,08 -0,02
2002-2019 0,59 0,70 0,13 -0,06 0,10 0,17 0,08 -0,01
2002-2020 0,59 0,70 -0,08 -0,12 0,10 0,17 0,12 0,02
2002-2021 0,35 0,47 -0,31 -0,26 0,04 0,11 0,07 0,00
wilw
2002-2022 0,27 0,39 -0,35 -0,23 -0,34 -0,28 -0,15 0,01
2002-2023 0,33 0,39 -0,34 -0,23 -0,59 -0,34 -0,18 0,01
2002-2024 0,36 0,42 -0,29 -0,22 -0,51 -0,26 -0,11 0,03
2002-2025 0,41 0,45 -0,23 -0,23 -0,49 -0,25 -0,12 0,04
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Tabela 12: Primerjava uspesnosti napovedi realne gospodarske rasti in povprec¢ne letne inflacije, po institucijah

2. Bruto domagi proizvod, realna rast Inflacija, povprecje leta

Povpreéna absolutna

napaka, MAE PNt+1 INt+1 PNt Nt PNt+1 INt+1 PNt INt
2002-2018 2,29 1,95 1,16 0,52 0,90 0,91 0,40 0,18
2002-2019 2,24 1,91 1,15 0,51 0,86 0,89 0,38 0,18
2002-2020 2,24 1,91 1,20 0,55 0,86 0,89 0,39 0,19
2002-2021 2,24 1,97 1,32 0,62 0,83 0,86 0,42 0,21

UMAR
2002-2022 2,25 1,91 1,31 0,61 1,16 1,15 0,52 0,20
2002-2023 2,21 1,83 1,26 0,59 1,31 1,17 0,51 0,20
2002-2024 2,15 1,80 1,24 0,57 1,35 1,20 0,52 0,20
2002-2025 2,12 1,78 1,23 0,55 1,33 1,1 0,50 0,19
2002-2018 2,12 1,98 1,19 0,61 1,00 0,93 0,35 0,16
2002-2019 2,09 1,93 1,17 0,59 0,97 0,91 0,33 0,16
2002-2020 2,09 1,93 1,16 0,67 0,97 0,91 0,33 0,15
2002-2021 2,09 2,09 1,25 0,71 0,96 0,92 0,35 0,15

BS 2002-2022 2,08 2,05 1,20 0,69 1,32 1,15 0,35 0,14
2002-2023 2,01 1,99 1,16 0,67 1,39 1,1 0,35 0,13
2002-2024 1,95 1,93 1,15 0,65 1,40 1,1 0,35 0,13
2002-2025 1,93 1,89 1,11 0,63 1,36 1,07 0,33 0,12
2002-2018 n.p. n.p. 1,25 0,63 n.p. n.p. 0,41 0,16
2002-2019 2,25 2,06 1,21 0,62 0,98 1,08 0,41 0,16
2002-2020 2,25 2,06 1,18 0,64 0,98 1,08 0,49 0,17
2002-2021 2,14 2,07 1,29 0,71 0,93 1,03 0,47 0,17

ezs 2002-2022 2,20 2,02 1,31 0,69 1,25 1,33 0,63 0,17
2002-2023 2,17 1,94 1,25 0,68 1,40 1,34 0,61 0,18
2002-2024 2,10 1,88 1,27 0,65 1,39 1,42 0,62 0,17
2002-2025 2,05 1,86 1,27 0,64 1,38 1,36 0,60 0,17
2002-2018 2,15 1,91 1,15 0,45 1,09 1,02 0,31 0,16
2002-2019 2,10 1,85 1,13 0,43 1,05 1,00 0,30 0,16
2002-2020 2,10 1,85 1,15 0,49 1,05 1,00 0,32 0,16
2002-2021 2,10 1,91 1,25 0,56 1,04 1,01 0,37 0,18

BK 2002-2022 1,98 1,88 1,28 0,56 1,37 1,32 0,50 0,17
2002-2023 1,96 1,83 1,24 0,55 1,49 1,29 0,49 0,18
2002-2024 1,90 1,76 1,21 0,53 1,50 1,32 0,50 0,17
2002-2025 1,88 1,715 1,20 0,52 1,44 1,29 0,50 0,17
2002-2018 2,18 2,25 1,32 0,84 1,02 1,00 0,41 0,25
2002-2019 2,10 2,18 1,30 0,82 0,98 0,97 0,40 0,25
2002-2020 2,10 2,18 1,37 0,84 0,98 0,97 0,40 0,27
2002-2021 2,10 2,22 1,52 0,89 0,96 0,92 0,44 0,28

M 2002-2022 2,08 2,15 1,52 0,85 1,28 1,23 0,52 0,27
2002-2023 2,04 2,05 1,45 0,83 1,32 1,28 0,54 0,26
2002-2024 1,97 1,99 1,41 0,80 1,38 1,32 0,55 0,25
2002-2025 1,95 1,97 1,38 0,77 1,34 1,28 0,53 0,24
2002-2018 2,26 2,24 1,53 1,01 1,21 1,04 0,82 0,42
2002-2019 2,19 2,18 1,49 0,98 1,15 1,00 0,78 0,41
2002-2020 2,19 2,18 1,62 0,99 1,15 1,00 0,78 0,41
2002-2021 2,19 2,25 1,77 1,09 1,14 0,99 0,78 0,41

WIw
2002-2022 2,26 2,21 1,75 1,05 1,47 1,32 0,95 0,39
2002-2023 2,23 2,12 1,68 1,01 1,66 1,34 0,95 0,38
2002-2024 2,17 2,07 1,64 0,97 1,64 1,35 0,96 0,38
2002-2025 2,14 2,03 1,62 0,96 1,57 1,30 0,93 0,38
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Statisti¢na priloga

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026

3. Bruto domagi proizvod, realna rast Inflacija, povprecje leta

Koren povprecne kvadratne

napake, RMSE PNt+1 INt+1 PNt INt PNt+1 INt+1 PNt INt
2002-2018 3,51 3,18 1,46 0,70 1,24 1,21 0,51 0,21
2002-2019 3,42 3,1 1,44 0,69 1,21 1,18 0,49 0,21
2002-2020 3,42 3,11 1,48 0,72 1,21 1,18 0,49 0,23
2002-2021 3,43 3,10 1,64 0,83 1,18 1,15 0,54 0,25

UMAR
2002-2022 3,35 3,03 1,62 0,82 2,05 1,89 0,74 0,24
2002-2023 3,29 2,95 1,59 0,80 2,20 1,87 0,73 0,24
2002-2024 3,22 2,90 1,56 0,78 2,20 1,87 0,73 0,24
2002-2025 3,16 2,85 1,54 0,77 2,16 1,84 0,71 0,23
2002-2018 3,38 3,24 1,77 0,76 1,31 1,19 0,44 0,22
2002-2019 3,30 3,16 1,73 0,74 1,28 1,16 0,43 0,22
2002-2020 3,30 3,16 1,70 0,86 1,28 1,16 0,42 0,21
2002-2021 3,30 3,28 1,78 0,90 1,26 1,17 0,45 0,21

BS 2002-2022 3,22 3,21 1,74 0,88 2,15 1,67 0,45 0,20
2002-2023 3,14 3,14 1,70 0,86 2,18 1,64 0,44 0,20
2002-2024 3,07 3,07 1,67 0,84 2,16 1,61 0,44 0,19
2002-2025 3,02 3,01 1,64 0,83 2,11 1,58 0,43 0,19
2002-2018 n.p. n.p. 1,74 0,76 n.p. n.p. 0,52 0,22
2002-2019 3,55 3,30 1,69 0,75 1,38 1,32 0,51 0,22
2002-2020 3,55 3,30 1,65 0,76 1,38 1,32 0,67 0,23
2002-2021 3,48 3,21 1,78 0,85 1,32 1,26 0,65 0,23

ezs 2002-2022 3,40 3,13 1,78 0,83 2,06 1,97 1,03 0,23
2002-2023 3,34 3,05 1,74 0,82 2,23 1,95 1,00 0,25
2002-2024 3,26 2,98 1,73 0,80 2,19 2,02 1,00 0,24
2002-2025 3,19 2,93 1,72 0,79 2,15 1,97 0,98 0,24
2002-2018 3,38 3,08 1,54 0,62 1,43 1,26 0,44 0,22
2002-2019 3,29 3,00 1,51 0,60 1,39 1,24 0,43 0,22
2002-2020 3,29 3,00 1,51 0,69 1,39 1,24 0,45 0,22
2002-2021 3,22 3,00 1,63 0,77 1,37 1,24 0,53 0,23

B 2002-2022 3,14 2,94 1,64 0,77 2,16 2,01 0,87 0,23
2002-2023 3,08 2,87 1,60 0,76 2,27 1,97 0,85 0,23
2002-2024 3,02 2,81 1,57 0,74 2,25 1,96 0,85 0,23
2002-2025 2,97 2,76 255 0,73 2,20 1,93 0,83 0,22
2002-2018 3,35 3,44 1,77 1,15 1,30 1,32 0,61 0,29
2002-2019 3,26 3,35 1,73 1,12 1,27 1,28 0,59 0,29
2002-2020 3,26 3,35 1,78 1,13 1,27 1,28 0,59 0,31
2002-2021 3,23 3,33 1,99 1,17 1,24 1,25 0,63 0,32

M 2002-2022 3,16 3,25 1,98 1,14 2,03 1,98 0,76 0,31
2002-2023 3,10 3,17 1,93 1,12 2,04 2,00 0,78 0,31
2002-2024 3,03 3,10 1,89 1,09 2,07 2,01 0,77 0,30
2002-2025 2,98 3,05 1,86 1,07 2,02 1,97 0,76 0,30
2002-2018 3,54 3,50 2,32 1,37 1,57 1,54 0,97 0,51
2002-2019 3,45 3,41 2,27 1,34 1,53 1,50 0,94 0,49
2002-2020 3,45 3,41 2,39 1,33 1,53 1,50 0,93 0,50
2002-2021 3,49 3,42 2,54 1,45 1,51 1,47 0,93 0,49

wiw
2002-2022 3,41 3,35 2,49 1,42 2,25 2,24 1,33 0,48
2002-2023 3,35 3,27 2,44 1,39 2,50 2,22 1,31 0,47
2002-2024 3,28 3,21 2,39 1,36 2,46 2,19 1,31 0,47
2002-2025 3,22 3,14 2,35 1,33 2,40 2,15 1,29 0,46
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Tabela 12: Primerjava uspesnosti napovedi realne gospodarske rasti in povprec¢ne letne inflacije, po institucijah

4. Bruto domagi proizvod, realna rast Inflacija, povprecje leta

Standardizirana povpre¢na

absolutna napaka, stdMAE PNt+1 INt+1 PNt Nt PNt+1 INt+1 PNt INt
2002-2018 0,67 0,57 0,34 0,15 0,42 0,42 0,19 0,08
2002-2019 0,67 0,58 0,35 0,15 0,41 0,42 0,18 0,09
2002-2020 0,67 0,58 0,33 0,15 0,41 0,42 0,18 0,09
2002-2021 0,64 0,56 0,34 0,16 0,41 0,42 0,20 0,10

UMAR
2002-2022 0,65 0,55 0,34 0,16 0,48 0,47 0,21 0,08
2002-2023 0,65 0,54 0,34 0,16 0,51 0,45 0,19 0,08
2002-2024 0,65 0,54 0,34 0,16 0,53 0,47 0,20 0,08
2002-2025 0,65 0,55 0,35 0,16 0,54 0,48 0,20 0,08
2002-2018 0,62 0,58 0,35 0,18 0,56 0,43 0,16 0,08
2002-2019 0,63 0,58 0,35 0,18 0,56 0,43 0,16 0,07
2002-2020 0,63 0,58 0,32 0,18 0,56 0,43 0,15 0,07
2002-2021 0,60 0,60 0,32 0,18 0,57 0,45 0,17 0,07

BS 2002-2022 0,60 0,59 0,31 0,18 0,57 0,46 0,14 0,06
2002-2023 0,59 0,59 0,31 0,18 0,56 0,43 0,13 0,05
2002-2024 0,59 0,58 0,32 0,18 0,58 0,43 0,13 0,05
2002-2025 0,59 0,58 0,31 0,18 0,57 0,43 0,13 0,05
2002-2018 n.p. n.p. 0,36 0,18 n.p. n.p. 0,19 0,07
2002-2019 0,67 0,61 0,36 0,19 0,46 0,50 0,19 0,07
2002-2020 0,67 0,61 0,32 0,17 0,46 0,50 0,22 0,08
2002-2021 0,60 0,58 0,33 0,18 0,44 0,49 0,22 0,08

ezs 2002-2022 0,62 0,57 0,34 0,18 0,50 0,53 0,25 0,07
2002-2023 0,63 0,56 0,33 0,18 0,53 0,51 0,23 0,07
2002-2024 0,62 0,56 0,35 0,18 0,54 0,55 0,24 0,07
2002-2025 0,62 0,56 0,35 0,18 0,55 0,54 0,24 0,07
2002-2018 0,63 0,56 0,34 0,13 0,51 0,47 0,14 0,07
2002-2019 0,63 0,56 0,34 0,13 0,50 0,47 0,14 0,08
2002-2020 0,63 0,56 0,31 0,13 0,50 0,47 0,15 0,08
2002-2021 0,60 0,55 0,33 0,14 0,51 0,49 0,18 0,08

BK 2002-2022 0,57 0,54 0,33 0,15 0,55 0,53 0,20 0,07
2002-2023 0,58 0,54 0,33 0,15 0,57 0,49 0,18 0,07
2002-2024 0,57 0,53 0,33 0,15 0,59 0,51 0,19 0,07
2002-2025 0,58 0,54 0,34 0,14 0,58 0,51 0,20 0,07
2002-2018 0,64 0,66 0,39 0,24 0,48 0,47 0,19 0,12
2002-2019 0,63 0,66 0,39 0,25 0,47 0,46 0,19 0,12
2002-2020 0,63 0,66 0,37 0,23 0,47 0,46 0,19 0,13
2002-2021 0,60 0,63 0,39 0,23 0,47 0,45 0,21 0,14

M 2002-2022 0,60 0,62 0,40 0,22 0,52 0,50 0,21 0,11
2002-2023 0,60 0,61 0,39 0,22 0,51 0,49 0,21 0,10
2002-2024 0,59 0,60 0,39 0,22 0,54 0,52 0,21 0,10
2002-2025 0,60 0,60 0,39 0,21 0,54 0,51 0,21 0,10
2002-2018 0,66 0,65 0,45 0,30 0,56 0,48 0,38 0,20
2002-2019 0,66 0,66 0,45 0,30 0,55 0,48 0,37 0,19
2002-2020 0,66 0,66 0,44 0,27 0,55 0,48 0,36 0,19
2002-2021 0,63 0,64 0,46 0,28 0,56 0,48 0,37 0,20

WIw
2002-2022 0,65 0,64 0,46 0,27 0,59 0,53 0,38 0,16
2002-2023 0,66 0,62 0,45 0,27 0,63 0,51 0,36 0,14
2002-2024 0,65 0,63 0,45 0,27 0,64 0,53 0,37 0,15
2002-2025 0,66 0,62 0,45 0,27 0,63 0,52 0,37 0,15
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Tabela 12: Primerjava uspesnosti napovedi realne gospodarske rasti in povpreéne letne inflacije, po institucijah

Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026

5.
Standardiziran koren
povprecne kvadratne

Bruto domadi proizvod, realna rast

Inflacija, povprecje leta

napake, stdRMSE PNt+1 JNt+1 PNt JNt PNt+1 INt+1 PNt JNt
2002-2018 1,02 0,93 0,43 0,20 0,58 0,56 0,24 0,10
2002-2019 1,03 0,94 0,43 0,21 0,58 0,56 0,23 0,10
2002-2020 1,03 0,94 0,40 0,20 0,58 0,56 0,23 0,11
2002-2021 0,98 0,88 0,43 0,22 0,58 0,56 0,26 0,12
UMAR
2002-2022 0,97 0,87 0,43 0,21 0,84 0,77 0,30 0,10
2002-2023 0,97 0,87 0,43 0,21 0,85 0,72 0,28 0,09
2002-2024 0,97 0,87 0,43 0,21 0,87 0,74 0,28 0,09
2002-2025 0,97 0,87 0,43 0,22 0,87 0,74 0,28 0,09
2002-2018 0,99 0,95 0,52 0,22 0,73 0,55 0,21 0,10
2002-2019 0,99 0,95 0,52 0,22 0,73 0,55 0,21 0,10
2002-2020 0,99 0,95 0,46 0,24 0,73 0,55 0,20 0,10
2002-2021 0,94 0,94 0,46 0,23 0,74 0,57 0,22 0,10
BS 2002-2022 0,93 0,93 0,45 0,23 0,93 0,67 0,18 0,08
2002-2023 0,93 0,93 0,46 0,23 0,88 0,63 0,17 0,07
2002-2024 0,93 0,93 0,46 0,23 0,89 0,63 0,17 0,07
2002-2025 0,93 0,93 0,46 0,23 0,89 0,63 0,17 0,07
2002-2018 n.p. n.p. 0,50 0,22 n.p. n.p. 0,24 0,10
2002-2019 1,05 0,98 0,51 0,22 0,65 0,62 0,24 0,10
2002-2020 1,05 0,98 0,45 0,21 0,65 0,62 0,31 0,11
2002-2021 0,98 0,90 0,46 0,22 0,63 0,60 0,31 0,11
ez 2002-2022 0,96 0,88 0,46 0,22 0,82 0,79 0,41 0,09
2002-2023 0,97 0,88 0,46 0,22 0,85 0,74 0,38 0,09
2002-2024 0,97 0,89 0,47 0,22 0,85 0,78 0,38 0,09
2002-2025 0,97 0,89 0,48 0,22 0,85 0,78 0,38 0,09
2002-2018 0,99 0,90 0,45 0,18 0,66 0,59 0,20 0,10
2002-2019 0,99 0,90 0,45 0,18 0,66 0,59 0,20 0,10
2002-2020 0,99 0,90 0,41 0,19 0,66 0,59 0,21 0,10
2002-2021 0,92 0,86 0,42 0,20 0,67 0,61 0,25 0,11
FK 2002-2022 0,90 0,85 0,43 0,20 0,86 0,80 0,34 0,09
2002-2023 0,91 0,85 0,43 0,20 0,87 0,75 0,32 0,09
2002-2024 0,91 0,85 0,43 0,20 0,88 0,77 0,33 0,09
2002-2025 0,91 0,85 0,43 0,20 0,88 0,77 0,33 0,09
2002-2018 0,98 1,01 0,52 0,34 0,61 0,61 0,28 0,14
2002-2019 0,98 1,01 0,52 0,34 0,60 0,61 0,28 0,14
2002-2020 0,98 1,01 0,48 0,31 0,60 0,61 0,28 0,15
2002-2021 0,92 0,95 0,52 0,30 0,61 0,61 0,30 0,16
M 2002-2022 0,91 0,94 0,52 0,30 0,83 0,81 0,31 0,13
2002-2023 0,91 0,94 0,52 0,30 0,79 0,77 0,30 0,12
2002-2024 0,91 0,94 0,52 0,30 0,82 0,79 0,30 0,12
2002-2025 0,92 0,94 0,52 0,30 0,82 0,79 0,30 0,12
2002-2018 1,03 1,02 0,68 0,40 0,73 0,72 0,45 0,24
2002-2019 1,04 1,03 0,68 0,40 0,73 0,71 0,45 0,24
2002-2020 1,04 1,03 0,65 0,36 0,73 0,71 0,44 0,23
2002-2021 1,00 0,98 0,66 0,38 0,74 0,72 0,44 0,24
wiw 2002-2022 0,98 0,97 0,65 0,37 0,90 0,90 0,53 0,19
2002-2023 0,99 0,96 0,65 0,37 0,96 0,85 0,50 0,18
2002-2024 0,99 0,97 0,66 0,37 0,96 0,86 0,51 0,18
2002-2025 0,99 0,97 0,66 0,37 0,96 0,86 0,51 0,18
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Vir: napovedi UMAR, BS, GZS, EK, IMF in WIIW.

Opomba:

Negativne vrednosti pri aritmeti¢cnem povprecju napak (ME) pomenijo podcenitey, pozitivne vrednosti pa precenitev dejanskih gibanj.

Napovedi povprecne letne inflacije se pri UMAR, GZS in IMF nanasajo na inflacijo, merjeno z CPI, pri BS, EK in WIIW pa na inflacijo, merjeno s HICP.

Napovedi iz leta 2019 za leto 2020 niso upostevane, saj epidemije Covid-19 takrat ni bilo mo¢ predvideti.

V letu 2020 so pri vseh institucijah upostevane samo napovedi, ki so bile izdane po razglasitvi epidemije v Sloveniji 12. marca 2020. V primeru UMAR je namesto redne
Pomladanske napovedi iz marca 2020 upostevana Poletna napoved iz junija 2020.

Pomeni oznak:

PNH1 - Pomladanska napoved za prihodnje leto;

JNM - Jesenska napoved za prihodnje leto;

PNt - Pomladanska napoved za tekoce leto;

JN( - Jesenska napoved za tekoce leto;

ME - aritmeti¢no povprecje napak (angl. Mean Error);

MAE - povprecna absolutna napaka (angl. Mean Absolute Error);

RMSE - koren povprecne kvadratne napake (angl. Root Mean Square Error);

stdMAE - standardizirana povpre¢na absolutna napaka (angl. Standardized Mean Absolute Error);
stdRMSE - standardiziran koren povpre¢ne kvadratne napake (angl. Standardized Root Mean Square Error).
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Seznam kratic

APP program nakupa vrednostnih papirjev — angl. Asset Purchase Programme
BDP bruto domadci proizvod

BS Banka Slovenije

CPI indeks cen zivljenjskih potrebs¢in — angl. Consumer Price Index

DDPO davek od dohodkov pravnih oseb

DDV davek na dodano vrednost

ECB Evropska centralna banka

EIA Uprava ZdruzZenih drzav Amerike za energetske informacije —

angl. U.S. Energy Information Administration

EK Evropska komisija

EKP evropska kohezijska politika

ESI kazalnik gospodarske klime — angl. Economic Sentiment Indicator

EU Evropska unija

EUR evro

EUROSTAT Evropski statisti¢ni urad — angl. The Statistical Office of the European Union
GZS Gospodarska zbornica Slovenije

HICP harmonizirani indeks cen Zivljenjskih potrebs¢in - angl. Harmonised Index of Consumer Prices
idr. in drugo

IFW Institut za svetovno gospodarstvo — angl. Institute for the World Economy

IKT informacijsko-komunikacijska tehnologija

IMF Mednarodni denarni sklad - angl. International Monetary Fund

MAE popravljena povpre¢na absolutna napaka - angl. adjusted Mean Absolute Error
MF Ministrstvo za finance

MJU Ministrstvo za javno upravo

MNVP Ministrstvo za naravne vire in prostor

NOO Nacrt za okrevanje in odpornost

npr. na primer

NULC nominalni stro$ki dela na enoto proizvoda - angl. Nominal Unit Labour Cost
OECD Organizacija za gospodarsko sodelovanje in razvoj —

angl. The Organization for Economic Co-operation and Development

o.t. odstotna tocka

OVE obnovljivi viri energije

oz. oziroma

PEEP izredni program nakupa vrednostnih papirjev ob pandemiji -

angl. Pandemic Emergency Purchase Programme

PMI kazalnik vodij nabav - angl. Purchasing Managers' Index

REER HICP realni efektivni teCaj, deflacioniran s harmoniziranim indeksom Zivljenjskih potrebs¢in -
angl. Real Effective Exchange Rate based on Harmonised Index of Consumer Prices
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REER PPI realni efektivni tecaj, deflacioniran s cenami industrijskih proizvodov pri proizvajalcih -
angl. Real Effective Exchange Rate based on Producer Price Index

REER ULC realni efektivni tecaj, deflacioniran s stroski dela na enoto proizvoda -
angl. Real Effective Exchange Rate based on Unit Labour Cost

RULC realni stroski dela na enoto proizvoda — angl. Real Unit Labour Cost

SDH Slovenski drzavni holding

S&P Standard and Poor's

SMTK Standardna mednarodna trgovinska klasifikacija

SNA sistem nacionalnih rac¢unov

SO Sklad za obnovo

SPTE soproizvodnja toplote in elektri¢ne energije

SURS Statisti¢ni urad RS

UMAR Urad RS za makroekonomske analize in razvoj

uUsD ameriski dolar — angl. US Dollar

va Visegrajska skupina drzav - Poljska, Ce$ka, Slovaska in Madzarska

wiw Dunajski institut za mednarodne ekonomske primerjave —
nem. Wiener Institut fur Internationale Wirtschaftsvergleiche

ZDA ZdruZene drzave Amerike

ZRSZ Zavod RS za zaposlovanje

7778 Zavod za zdravstveno zavarovanje Slovenije

Kratice Standardne klasifikacije dejavnosti (SKD 2008)

A - Kmetijstvo in lov, gozdarstvo, ribistvo, B — Rudarstvo, C — Predelovalne dejavnosti, 10 — Proizvodnja Zivil, 11 — Proizvodnja
pija¢, 12 - Proizvodnja tobacnih izdelkov, 13 — Proizvodnja tekstilij, 14 — Proizvodnja oblacil, 15 — Proizvodnja usnja, usnjenih in
sorodnih izdelkov, 16 — Obdelava in predelava lesa; proizvodnja izdelkov iz lesa ipd., razen pohistva, 17 — Proizvodnja papirja
in izdelkov iz papirja, 18 — Tiskarstvo in razmnoZevanje posnetih nosilcev zapisa, 19 — Proizvodnja koksa in naftnih derivatov,
20 - Proizvodnja kemikalij, kemi¢nih izdelkov, 21 — Proizvodnja farmacevtskih surovin in preparatov, 22 - Proizvodnja izdelkov
iz gume in plasti¢nih mas, 23 - Proizvodnja nekovinskih mineralnih izdelkov, 24 — Proizvodnja kovin, 25 — Proizvodnja kovinskih
izdelkov, razen strojev in naprav, 26 — Proizvodnja racunalniskih, elektronskih, opti¢nih izdelkov, 27 — Proizvodnja elektri¢nih
naprav, 28 — Proizvodnja drugih strojev in napray, 29 — Proizvodnja motornih vozil, prikolic in polprikolic, 30 - Proizvodnja drugih
vozil in plovil, 31 - Proizvodnja pohistva, 32 — Druge raznovrstne predelovalne dejavnosti, 33 — Popravila in montaZza strojev
in naprav, D — Oskrba z elektri¢no energijo, plinom in paro, E - Oskrba z vodo; ravnanje z odplakami in odpadki; saniranje
okolja, F — Gradbenistvo, G — Trgovina; vzdrZzevanje in popravila motornih vozil, H — Promet in skladi$¢enje, | - Gostinstvo,
J - Informacijske in komunikacijske dejavnosti, K — Financne in zavarovalniSke dejavnosti, L — Poslovanje z nepremi¢ninami,
M - Strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejavnosti, N — Druge raznovrstne poslovne dejavnosti, O — Dejavnost javne uprave in
obrambe; dejavnost obvezne socialne varnosti, P —lzobrazevanje, Q —Zdravstvo in socialno varstvo, R-Kulturne, razvedrilne in
rekreacijske dejavnosti, S —Druge storitvene dejavnosti, T—- Dejavnost gospodinjstev z zaposlenim hiSnim osebjem; proizvodnja
za lastno rabo, U — Dejavnost eksteritorialnih organizacij in teles.



& UMAR

Pomladanska napoved
gospodarskih gibanj

2026

www.umar.gov.si



	Kazalo
	Povzetek
	Pomladanska napoved gospodarskih gibanj 2026
	1 Izhodišča Pomladanske napovedi  gospodarskih gibanj 2026
	2 Pomladanska napoved gospodarskih gibanj v Sloveniji
	2.1 Bruto domači proizvod v letu 2025
	2.2 Napoved bruto domačega proizvoda 2026–2028
	2.3 Zaposlenost in brezposelnost
	2.4 Plače
	2.5 Inflacija
	2.6 Tekoči račun plačilne bilance

	3 Tveganja za uresničitev napovedi
	4 Rast potencialnega BDP
	5 Literatura in viri
	Priloga 1 Ocena uspešnosti napovedi
	Uvod
	Metodologija
	Ocena uspešnosti napovedi

	Priloga 2 Primerjava Pomladanske napovedi z zadnjo napovedjo EK in scenarij brez fiskalne prilagoditve



<<

  /ASCII85EncodePages false

  /AllowTransparency false

  /AutoPositionEPSFiles true

  /AutoRotatePages /None

  /Binding /Left

  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)

  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)

  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CannotEmbedFontPolicy /Error

  /CompatibilityLevel 1.4

  /CompressObjects /Tags

  /CompressPages true

  /ConvertImagesToIndexed true

  /PassThroughJPEGImages true

  /CreateJobTicket false

  /DefaultRenderingIntent /Default

  /DetectBlends true

  /DetectCurves 0.0000

  /ColorConversionStrategy /CMYK

  /DoThumbnails false

  /EmbedAllFonts true

  /EmbedOpenType false

  /ParseICCProfilesInComments true

  /EmbedJobOptions true

  /DSCReportingLevel 0

  /EmitDSCWarnings false

  /EndPage -1

  /ImageMemory 1048576

  /LockDistillerParams false

  /MaxSubsetPct 100

  /Optimize true

  /OPM 1

  /ParseDSCComments true

  /ParseDSCCommentsForDocInfo true

  /PreserveCopyPage true

  /PreserveDICMYKValues true

  /PreserveEPSInfo true

  /PreserveFlatness true

  /PreserveHalftoneInfo false

  /PreserveOPIComments true

  /PreserveOverprintSettings true

  /StartPage 1

  /SubsetFonts true

  /TransferFunctionInfo /Apply

  /UCRandBGInfo /Preserve

  /UsePrologue false

  /ColorSettingsFile ()

  /AlwaysEmbed [ true

  ]

  /NeverEmbed [ true

  ]

  /AntiAliasColorImages false

  /CropColorImages true

  /ColorImageMinResolution 300

  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleColorImages true

  /ColorImageDownsampleType /Bicubic

  /ColorImageResolution 300

  /ColorImageDepth -1

  /ColorImageMinDownsampleDepth 1

  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeColorImages true

  /ColorImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterColorImages true

  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /ColorACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /ColorImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000ColorACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000ColorImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasGrayImages false

  /CropGrayImages true

  /GrayImageMinResolution 300

  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleGrayImages true

  /GrayImageDownsampleType /Bicubic

  /GrayImageResolution 300

  /GrayImageDepth -1

  /GrayImageMinDownsampleDepth 2

  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeGrayImages true

  /GrayImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterGrayImages true

  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /GrayACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /GrayImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000GrayACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000GrayImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasMonoImages false

  /CropMonoImages true

  /MonoImageMinResolution 1200

  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleMonoImages true

  /MonoImageDownsampleType /Bicubic

  /MonoImageResolution 1200

  /MonoImageDepth -1

  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeMonoImages true

  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode

  /MonoImageDict <<

    /K -1

  >>

  /AllowPSXObjects false

  /CheckCompliance [

    /None

  ]

  /PDFX1aCheck false

  /PDFX3Check false

  /PDFXCompliantPDFOnly false

  /PDFXNoTrimBoxError true

  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true

  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXOutputIntentProfile ()

  /PDFXOutputConditionIdentifier ()

  /PDFXOutputCondition ()

  /PDFXRegistryName ()

  /PDFXTrapped /False



  /CreateJDFFile false

  /Description <<



    /BGR <>

    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>

    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>

    /CZE <>

    /DAN <>

    /DEU <>

    /ESP <>

    /ETI <>

    /FRA <>

    /GRE <>



    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)

    /HUN <>

    /ITA <>

    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>

    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>

    /LTH <>

    /LVI <>

    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)

    /NOR <>

    /POL <>

    /PTB <>

    /RUM <>

    /RUS <>

    /SKY <>

    /SLV <>

    /SUO <>

    /SVE <>

    /TUR <>

    /UKR <>

    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)

  >>

  /Namespace [

    (Adobe)

    (Common)

    (1.0)

  ]

  /OtherNamespaces [

    <<

      /AsReaderSpreads false

      /CropImagesToFrames true

      /ErrorControl /WarnAndContinue

      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false

      /IncludeGuidesGrids false

      /IncludeNonPrinting false

      /IncludeSlug false

      /Namespace [

        (Adobe)

        (InDesign)

        (4.0)

      ]

      /OmitPlacedBitmaps false

      /OmitPlacedEPS false

      /OmitPlacedPDF false

      /SimulateOverprint /Legacy

    >>

    <<

      /AddBleedMarks false

      /AddColorBars false

      /AddCropMarks false

      /AddPageInfo false

      /AddRegMarks false

      /ConvertColors /ConvertToCMYK

      /DestinationProfileName ()

      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK

      /Downsample16BitImages true

      /FlattenerPreset <<

        /PresetSelector /MediumResolution

      >>

      /FormElements false

      /GenerateStructure false

      /IncludeBookmarks false

      /IncludeHyperlinks false

      /IncludeInteractive false

      /IncludeLayers false

      /IncludeProfiles false

      /MultimediaHandling /UseObjectSettings

      /Namespace [

        (Adobe)

        (CreativeSuite)

        (2.0)

      ]

      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK

      /PreserveEditing true

      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged

      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile

      /UseDocumentBleed false

    >>

  ]

>> setdistillerparams

<<

  /HWResolution [2400 2400]

  /PageSize [612.000 792.000]

>> setpagedevice





