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Analiza poslovanja gospodarskih druzb za leto 2024 kaze, da so bili neto €isti dobicki
in neto dobicki iz poslovanja manjsi kot leto prej, celotni prihodki in odhodki pa so se
skrcili drugo leto zapored. ZmanjSanje Stevila zaposlenih je bilo predvsem posledica
njihovega kréenja v izvozno usmerjenih druzbah, ki ostajajo bolj produktivna. Delez
dolga v virih sredstev je dosegel najniZjo raven po letu 2008."

JEL kode: L25, D22, G32

Kljuéne besede: poslovanje gospodarskih druzb, dobickonosnost, produktivnost, za-
dolzenost, izvozna usmerjenost

1 Zahvaljujem se Ani Selan in Niku Gabrovsku za pregled besedila in predloge popravkov ter sodelavcem ARC za koristne
komentarje.

Mnenja in zaklju€ki, objavljeni v tej publikaciji, so odgovornost avtorice in ne odrazajo uradnih stali§¢ Banke Slovenije ali
njenih organov.
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V letu 2024 so gospodarske druzbe v Sloveniji zaznale dolo¢ene spremembe v svojem
poslovanju, kar se je odrazilo v manjsih neto Cistih dobickih in neto dobickih iz poslo-
vanja v primerjavi z letom prej. Na prisotnost doloCenih gospodarskih izzivov kaze tudi
gibanje celotnih prihodkov in odhodkov, ki so se zmanj$ali drugo leto zapored. Ob
zmanjsanju Stevila zaposlenih, ki je bilo predvsem posledica njihovega kréenja v iz-
vozno usmerjenih druzbah, ostajajo te bolj produktivne. Hkrati se je drugo leto zapored
zmanjSal tudi delez skupnega dolga v celotnih virih sredstev druzb in dosegel najnizjo
raven po letu 2008.

Slovenija je v letu 2024 dosegla razmeroma nizko gospodarsko rast.

Gospodarska rast je bila leta 2024 pri 1,7 % najnizja po pandemi¢nem letu 2020 (slika
1, levo). Kljub temu je bila ugodnejSa od evrskega povprecja, kjer je bila 0,9-odstotna.
Rast BDP je bila spodbujena predvsem s potrosnjo drzave in gospodinjstev. Na prvo
sta pozitivho vplivala zlasti preoblikovanje dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja v
obvezni zdravstveni prispevek in obnova po poplavah, druga pa je bila podprta z realno
rastjo bruto razpolozljivega dohodka gospodinjstev (Banka Slovenije, 2025a, Banka
Slovenije, 2025d in UMAR, 2025a).

Izvozna aktivnost je bila v prvem polletju zadrzana zlasti zaradi Sibkega povprasevanja
s strani glavnih trgovinskih partneric, v drugi polovici leta pa se je izboljSala, saj so
podjetja izpad povpraSevanja glavnih trgovinskih partneric Evropske unije (EU) nado-
mescala s krepitvijo izvoza na druge trge. Kljub temu je bil prispevek salda menjave s
tujino k rasti BDP lani negativen, saj je rast skupnega uvoza ob ugodnem troSenju dr-
Zave in gospodinjstev presegala rast skupnega izvoza (Banka Slovenije, 2025d, Banka
Slovenije, 2024a in UMAR, 2025a).

Po drugi strani so gospodarsko rast slabila investicijska gibanja. Investicije so se
zmanjsale predvsem zaradi ohlajanja gradbenistva, neugodnih gospodarskih razmer
pri glavnih trgovinskih partnericah in velike negotovosti (Banka Slovenije, 2025d in
UMAR, 2025a). Kazalnik gospodarske klime je v povprecju leta ostal negativen (-2,7
odstotne toCke), a dobro odstotno toc¢ko visji kot leto prej (slika 1, desno). Med dejav-

medletni padec kazalnika pa je bil najvedji v gradbeniStvu.

Trg dela se je lani nekoliko ohladil, vendar je ostal tesen. Medletna rast zaposlenosti
se je med letom zniZzevala in bila v zadnjem Cetrtletju negativna, glede na letne podatke
pa je bila pri 0,5 % najnizja po letu 2020 (slika 1, levo). Ob relativno vedji upo€asnitvi
rasti zaposlenosti kot BDP se je rast produktivnosti dela nekoliko okrepila in znaSala
1,3 % (slika 1, levo). Gibanja zaposlenosti so bila delno pod vplivom pove€anega upo-
kojevanja ob koncu leta, saj je bila upokojitev v letu 2024 ugodnejsa v primerjavi z letom
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Slika 1: Gospodarska rast
in klima

2025 (Banka Slovenije, 2025d), obenem pa je bilo manjSe tudi povprasevanje po de-
lavcih. Glede na anketne podatke SURS je bilo prostih delovnih mest namre¢ za 14,5 %
man;j kot leto prej, upad pa je bil med dejavnostmi Siroko osnovan. Kljub temu je tesnost
trga dela ostala visoka, kar se je odrazalo v Se vedno nizki stopnji brezposelnosti in
izkazanem pomanjkanju delovne sile med podjetji. Nominalna rast povpre¢ne bruto
plaCe je ostala robustna, a nizja kot leto prej, hkrati pa se je njena realna rast — ob
obcutno nizji rasti cen — okrepila.

Inflacija se je lani umirila in bila pri 2,0 % za 5,2 odstotne tocke nizja kot leta 2023. K
znizanju skupne inflacije so prispevale zlasti niZje rasti cen hrane in drugega blaga,
obenem so se pocenili tudi energenti, nizja pa je bila tudi rast cen storitev (Banka Slo-
venije, 2025¢).

Cenovna in stroskovna konkuren&nost slovenskega gospodarstva sta leta 2024 ostali
na podobni ravni kot leto prej. Pri tem je na gibanje kazalnika cenovne konkurenénosti
pozitivho vplivala nizja domaca inflacija, apreciacija evra v primerjavi z valutami part-
neric pa je imela nanj negativen ucinek. V povprecju leta se je konkuren€nost v primer-
javi z evrskimi partnericami izbolj8ala, poslabSala pa se je v primerjavi z neevrskimi
(Banka Slovenije, 2025b).

Prispevki zaposlenosti in produktivnosti dela Poslovne tendence in mnenje potro$nikov
h gospodarski rasti
letna rast, v % 30 kazalnik, podatki z izlo¢enimi vplivi sezone in koledarja
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Viri: SURS, lastni preracuni.
Opombe: Slika levo: prispevki posameznih komponent se zaradi zaokrozevanja ne sestejejo vedno natanéno v skupno spre-
membo. Produktivnost dela je opredeljena kot koli€nik bruto domacega proizvoda in zaposlenosti.
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Slika 2: Neto Cisti dobicek
po dejavnostih

Poslovanje gospodarskih druzb?

V letu 2024 sta bila v slovenskih gospodarskih druzbah neto cisti dobi¢ek in
neto dobicek iz poslovanja manjsa kot leto prej.

Gospodarske druzbe so lani ustvarile 6,5 mrd EUR neto &istega dobi¢ka in 7,5 mrd
EUR neto dobic¢ka iz poslovanja. Oba kazalnika sta bila za 2,6 % manjSa kot leto prej,
kar predstavlja prvo zmanjSanje po pandemic¢nem letu 2020 in Sele drugo po letu 2013
za neto Cisti dobiCek oziroma po letu 2012 za neto dobicek iz poslovanja.

Neto Cisti dobiek se je lani znizal v ve€ kot polovici dejavnosti, pri Eemer je bil upad
najvedji v dejavnosti oskrbe z elektricno energijo, plinom in paro (slika 2). To je najver-
jetneje posledica znizanja cen energentov, saj imajo nizje prodajne cene negativen
vpliv na prihodke in s tem dobi¢ek druzb, negativen vpliv pa so lahko imeli tudi dolgo-
rocne nakupne pogodbe, regulacija cen in emisijski kuponi (UMAR, 2025b in Agencija
za energijo, 2025).
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Viri: AJPES, lastni preraCuni.

Opomba: Neto ¢isti dobicek je opredeljen kot razlika med €istim dobickom in izgubo obraéunskega obdobja. Opis kratic dejavnosti:
A: Kmetijstvo in lov, gozdarstvo, ribistvo, B: Rudarstvo, C: Predelovalne dejavnosti, D: Oskrba z elektriéno energijo, plinom in paro,
E: Oskrba z vodo, ravnanje z odplakami in skrb za okolje, F: GradbeniStvo, G: Trgovina, H: Promet in skladi¢enje, I: Gostinstvo, J:
Informacijske in komunikacijske dejavnosti, K: Finanéne in zavarovalniSke dejavnosti, L: Poslovanje z nepremi¢ninami, M: Stro-
kovne, znanstvene in tehniéne dejavnosti, N: Druge raznovrstne poslovne dejavnosti, O: Dejavnost javne uprave in obrambe, P:
Izobrazevanje, Q: Zdravstveno in socialno varstvo, R: Kulturne, razvedrilne in rekreacijske dejavnosti, S: Druge dejavnosti.

2V analizo so vkljuene gospodarske druzbe v Sloveniji (vse, ki spadajo v sektor nefinanénih druzb, sektor drzave in

sektor finanénih druzb). Podlaga so podatki iz letnih porogil, ki so jih druzbe v skladu z Zakonom o gospodarskih druzbah
(ZGD-1) za namen drzavne statistike oziroma zaradi spremljanja ekonomskih gibanj na razli¢nih ravneh predloZile Agenciji
Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve (AJPES). Analiza je opravljena na podlagi nerevidiranih in nekon-
solidiranih podatkov AJPES, iz katerih so izklju¢ene gospodarske druzbe, ki v dolo¢enem letu ne poro¢ajo nobene vredno-
sti (vse postavke v bilanci so enake ni¢). Medletna primerjava je narejena na podlagi podatkov v predloZenih letnih porog¢i-
lih za posamezno preteklo leto. Prikazani kazalniki so izraZzeni v nominalnih vrednostih. Primerjalna analiza zajema ob-
dobje med letoma 2008 in 2024.

Kratek povzetek analize je bil objavljen v okvirju 1.2.1 v publikaciji Pregled makroekonomskih gibanj z napovedmi, junij
2025.
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Slika 3: Neto Cisti dobicek
po izvozni usmerjenosti

Nasprotno so najvecjo rast neto Cistega dobi¢ka dosegle druzbe v financnih in zavaro-
valniskih dejavnostih, pri ¢emer so banke v Sloveniji lani dosegle rekordno raven do-
bicka, predvsem zaradi visokih neto obrestnih prihodkov ter nizkih neto oslabitev in
rezervacij. DobiCek pred davki je znasal 1,2 mrd EUR, kar predstavlja 5,5-odstotno rast
v primerjavi z letom prej (Banka Slovenije, 2025b).

Raven neto Cistega dobicka je bila sicer najvisja v predelovalnih dejavnostih (1,8 mrd
EUR), dejavnosti trgovine, vzdrZevanja in popravil vozil (1,3 mrd EUR) ter v strokovnih,
znanstvenih in tehni¢nih dejavnostih (0,7 mrd EUR). Po drugi strani je bil neto Cisti
dobi¢ek najmanjsi v pretezno netrznih storitvenih dejavnostih, kjer pa ustvarjanje do-
bic¢ka ni osrednji namen poslovanja. Gre za dejavnosti, ki ve€inoma delujejo v javhem
interesu in so pogosto financirane iz javnih sredstev, zato je nizka dobi¢konosnost v
teh dejavnostih priCakovana in ne odraza nujno neucinkovitosti, temve¢ naravo njiho-
vega poslanstva.

Glede na izvozno usmerjenost so lani slabSe poslovne rezultate izkazovale predvsem
izvozno usmerjene gospodarske druzbe, ki so predstavljale dobro petino vseh druzb.?
Na domacdi trg usmerjene druzbe in izvozno usmerjene druzbe so lani ustvarile po-
dobno raven neto Cistega dobicka (3,3 mrd EUR), pri €emer je ta pri prvih dosegel 6,2-
odstotno letno rast, pri drugih pa 10,0-odstotni padec (slika 3).

vmrd EUR
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I z\0Zniki mmmm druzbe, usmerjene na domadi trg e— SKUPA]

Viri: AJPES, lastni preraCuni.
Opomba: Neto ¢isti dobicek je opredeljen kot razlika med ¢istim dobickom in izgubo obracunskega obdobja.

3 Na tuji trg oziroma izvozno usmerjene gospodarske druzbe so tiste, ki ustvarijo ve¢ kot 85 % vseh prihodkov od prodaje

na tujem trgu.
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Slika 4: Celotni prihodki in
marze iz poslovanja

Celotni prihodki in odhodki gospodarskih druzb so bili lani manjsi drugo leto

zapored.

Celotni prihodki gospodarskih druzb so bili v letu 2024 nizji za 1,3 %. Znizanje Cistih
prihodkov od prodaje v visini 1,7 % je bilo posledica zmanjSanja prodaje tako na do-
macem trgu (1,5 %) kot na tujih trgih (=2,0 %), pri emer je bilo zadnje posledica
zmanj$anja prodaje na trgu EU. Celotni prihodki in prihodki od prodaje izvozno usmer-
jenih gospodarskih druzb so bili nizji kot leto prej, na domaci trg usmerjenih druzb pa
vi§ji (slika 4, levo). Ti rezultati potrjujejo predhodne analize Banke Slovenije o vplivu
Sibke gospodarske aktivnosti v glavnih slovenskih trgovinskih partnericah, zlasti v Nem-
Ciji in Avstriji, pri Eemer so se gospodarske druzbe na njihovo zmanjSano povpraseva-
nje odzvale s preusmerjanjem izvoza na alternativne trge in spremembami strukture
izvoza, kar pa ni v celoti nadomestilo izgubljenih prihodkov na tradicionalnih trgih
(Banka Slovenije, 2025d in Banka Slovenije, 2024b).

Celotni odhodki so bili lani nizji za 1,4 %. K znizanju poslovnih odhodkov v viSini 1,7 %
so vecinoma prispevali za 3,5 % nizji stroski blaga, materiala in storitev. Nasprotno so
se stroski dela poviSali Zze enajsto leto zapored, tokrat za 6,0 %, kar bo podrobneje
obravnavano v sklopu, ki se navezuje na gibanje Stevila zaposlenih.

Celotni prihodki Marze iz poslovanja
150 vmrd EUR 6 v%
120 5
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Viri: AJPES, lastni preraduni.
Opomba: Na sliki desno so marze iz poslovanja opredeljene kot razmerje med neto dobi¢kom iz poslovanja in Eistimi prihodki od
prodaje.

Marze iz poslovanja — opredeljene kot razmerje med neto dobi¢kom iz poslovanja in
Cistimi prihodki od prodaje — so se glede na leto 2023 nekoliko zmanj3ale in dosegle
5,4 %. To pomeni, da je povpre€na gospodarska druzba lani ustvarila 5,4 centa dobi¢ka
iz poslovanja na vsak evro prihodkov od prodaje. Razlog zmanjSanja marz iz poslova-
nja v letu 2024 je bilo izrazitejSe zmanjSanje neto dobitka iz poslovanja v primerjavi z
zmanjSanjem Cistih prihodkov od prodaje, kar kaZze manj uginkovito poslovanje druzb.
Kljub temu so marze iz poslovanja lani ostale nad desetletnim povprec¢jem, kar potrjuje
relativno stabilnost poslovne udinkovitosti v daljSem €¢asovnem obdobju. V izvozno
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Slika 5: Rast Stevila

usmerjenih druzbah (5,4 %) in v druzbah, usmerjenih na domaci trg (5,5 %), so bile na
priblizno podobni ravni, pri ¢emer so bile pri zadnjih glede na leto prej nizje za 0,3
odstotne tocke, pri prvih pa visje za 0,1 odstotne tocke (slika 4, desno).

Zmanjsanje Stevila zaposlenih je bilo posledica njihovega kréenja v izvozno
usmerjenih gospodarskih druzbah, ki ostajajo bolj produktivne.

Stevilo zaposlenih, merjeno na podlagi opravljenih delovnih ur, se je leta 2024 zmanj-
Salo za 0,8 %.* To je prvo zmanjSanje po letu 2020 in drugo po letu 2013 (slika 5), kljub
temu pa skupna raven $tevila zaposlenih ostaja visoka, in sicer druga najviSja v obrav-
navanem obdobju po rekordni lanski.

rast v %, prispevki v odstotnih tockah
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Viri: AJPES, lastni prerauni.
Opomba: Stevilo zaposlenih je merjeno na podlagi delovnih ur.
Najvedje zmanjSanje Stevila zaposlenih je bilo v predelovalnih dejavnostih, v drugih
raznovrstnih poslovnih dejavnostih, kamor spadajo tudi zaposlovalne dejavnosti, in v
gradbenistvu (slika 6).
4 Stevilo zaposlenih je v AJPES bazi opredeljeno kot Stevilo delovnih ur v koledarskem (obradunskem) letu, za katere so
zaposleni dobili placo in nadomestilo place, deljeno s Stevilom moznih delovnih ur za koledarsko (obracunsko) leto. Nas-
protno se zaposlenost v drugem poglavju te analize nanasa na definicijo nacionalnih raunov in zajema vse osebe, zapo-
slene za nedolo¢en ¢as, samozaposlene osebe, pomagajoce druzinske ¢lane v zasebnem kmetijstvu in samozaposlene v
drugih dejavnostih gospodinjstev. Vklju€uje tudi Studentsko delo in druge oblike zaposlenosti za dolo¢en ¢as, zaposlenost
v pomorskem transportu na slovenskih ladjah, zaposlenost v slovenskih diplomatskih in konzularnih predstavnistvih v tujini
in podobno.
10 Analiza poslovnih rezultatov gospodarskih druzb za leto 2024 Banka Slovenije
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Slika 6: Medletna
sprememba Stevila
zaposlenih po dejavnostih

Slika 7: Stroski dela glede
na izvozno usmerjenost

medletna sprememba zaposlenih, $tevilo oseb
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Viri: AJPES, lastni preraCuni.

Opomba: Stevilo zaposlenih je merjeno na podlagi delovnih ur. Opis kratic dejavnosti: A: Kmetijstvo in lov, gozdarstvo, ribistvo, B:
Rudarstvo, C: Predelovalne dejavnosti, D: Oskrba z elektricno energijo, plinom in paro, E: Oskrba z vodo, ravnanje z odplakami in
skrb za okolje, F: Gradbenistvo, G: Trgovina, H: Promet in skladiscenje, I: Gostinstvo, J: Informacijske in komunikacijske dejavno-
sti, K: Financne in zavarovalniske dejavnosti, L: Poslovanje z nepremiéninami, M: Strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejavnosti, N:
Druge raznovrstne poslovne dejavnosti, O: Dejavnost javne uprave in obrambe, P: Izobrazevanje, Q: Zdravstveno in socialno
varstvo, R: Kulturne, razvedrilne in rekreacijske dejavnosti, S: Druge dejavnosti.

Zanimivo je, da so se kljub zmanjSanju Stevila zaposlenih stroSki dela, kot je bilo Ze
zapisano zgoraj, lani povecali za 6,0 %, kar je nad povprecjem rasti v opazovanem
obdobju (slika 7). Letna rast stroSkov dela je sicer pozitivna zadnji dve desetletji tako v
izvozno usmerjenih druzbah kot pri druzbah, usmerjenih na domaci trg. Gibanje stro-
Skov dela in dejavnike, ki vplivajo na njihovo gibanje, bi bilo zato zanimivo podrobneje
empirino analizirati; Se posebej z vidika demografskih sprememb, ki bodo najverjet-
neje vplivale na njihovo nadaljnjo rast.

rast v %, prispevki v odstotnih tockah
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Viri: AJPES, lastni preraCuni.

Dodana vrednost se je glede na preteklo leto povecala za 3,7 % (slika 8).° Med kom-
ponentami dodane vrednosti se je kosmati donos od poslovanja sicer zmanjsal, vendar

5 Dodana vrednost je opredeljena kot kosmati donos od poslovanja, zmanj$an za stroske blaga, materiala in storitev ter

druge poslovne odhodke.
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Slika 8: Dodana vrednost

je bilo zmanjSanje stroSkov blaga, materiala in storitev Se vecje, zaradi Cesar je bila
rast dodane vrednosti pozitivna.

rast v %, prispevki v odstotnih tockah
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Viri: AJPES, lastni preraCuni.
Opomba: Dodana vrednost je opredeljena kot kosmati donos od poslovanja, zmanj$an za stroske blaga, materiala in storitev ter
druge poslovne odhodke.
Ob manjSem skupnem Stevilu zaposlenih in rasti dodane vrednosti je bila rast produk-
tivnosti dela v gospodarskih druzbah blizu povpre€ja zadnjega desetletja, ki znasa
4,7 %.5 Raven produktivnosti dela je v povprecju vseh druzb dosegla 63.780 EUR na
zaposlenega in bila najviSja v opazovanem obdobju. Po dejavnostih je bila produktiv-
nost dela najvisja v oskrbi z elektricno energijo, plinom in paro, finan¢nih in zavaroval-
niskih dejavnostih ter poslovanju z nepremi¢ninami.
Glede na izvozno usmerjenost se je Stevilo zaposlenih v druzbah, usmerjenih na do-
macdi trg, povecalo za 0,4 %, dodana vrednost pa za 5,1 %. To je vodilo v 4,7-odstotno
rast produktivnosti dela, njena raven pa je znaSala 58.913 EUR (slika 8 in slika 9).
Nasprotno se je Stevilo zaposlenih v pretezno izvoznih druzbah zmanj3alo za 2,1 %,
dodana vrednost pa povecala za 2,5 %. Posledi¢no se je produktivnost dela povecala
za 4,7 % in dosegla 69.151 EUR na zaposlenega, kar je — kot obi¢ajno — bistveno nad
povprecjem na domadi trg usmerjenih gospodarskih druzb (slika 8 in slika 9). lzvozno
usmerjene gospodarske druzbe so lani sicer zaposlovale 47,5 % vseh zaposlenih in
ustvarile 51,5 % celotne dodane vrednosti.
5 Produktivnost dela je opredeljena kot dodana vrednost na zaposlenega.
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Slika 9: Produktivnost dela
glede na izvozno
usmerjenost

1.000 EUR na zaposlenega
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Viri: AJPES, lastni preraCuni.
Opomba: Produktivnost dela je opredeljena kot razmerje med dodano vrednostjo in Stevilom zaposlenih.

Delez dolga v virih sredstev gospodarskih druzb se je zmanjsal drugo leto

zapored in dosegel najniZjo raven v obravnavnem obdobju.

Kazalnik zadolzenosti, izraCunan kot delez dolga v virih sredstev, prikazuje stopnjo fi-
nan¢ne odvisnosti gospodarske druzbe od dolznisSkega financiranja. Ob visji letni rasti
kapitala (6,9 %) v primerjavi z rastjo celotnega dolga (1,8 %) se je zadolzenost gospo-
darskih druzb lani zmanj$ala na 49,0 %. To je najnizja raven v opazovanem obdobju
od leta 2008. Ceprav je skupni dolg dosegel 69,5 mrd EUR, kar je ve& kot pred sve-
tovno finan¢no krizo, se je njegova rast v zadnjih dveh letih ob&utno umirila (slika 10,
levo). Podobno dinamiko gibanja so imele tudi skupne finanéne obveznosti gospodar-
skih druzb, ki so se lani znizale za 1,5 %, pri ¢emer so se znotraj teh finanéne obve-
znosti do druzb v skupini povecale za 16,6 %, finan¢ne obveznosti do bank pa zmanj-
Sale za 8,1 %.

V obdobju med letoma 2008 in 2016 se je vrednost celotnega dolga zmanjSevala (slika
10, levo), pri Eemer je razdolzevanje do bank trajalo do leta 2020 in se nato nadaljevalo
tudi leta 2024. V primerjavi z letom 2008 so bile lani financne obveznosti gospodarskih
druzb do bank tako ve¢ kot prepolovljene, a so Se vedno presegale finan¢ne obveznosti
do druzb v skupini. Po drugi strani so se te v istem obdobju v povprec¢ju povecéevale in
bile lani glede na leto 2008 vedje za kar 98,5 % (slika 10, desno). Vse manjSa odvisnost
slovenskih podjetij od banénega financiranja je bila obravnavana tudi v analizah Banke
Slovenije (Banka Slovenije, 2025a in Banka Slovenije, 2025c).
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Slika 10: Zadolzenost in
finanéne obveznosti
gospodarskih druzb

Zadolzenost Finan&ne obveznosti
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Viri: AJPES, lastni preraduni.
Opomba: Na sliki levo je zadolzenost opredeljena kot razmerje med celotnim dolgom in obveznostmi do virov sredstev.

Lani se je zmanjSala tako zadolZzenost druzb, usmerjenih na domadi trg, kot zadolze-
nost druzb, usmerjenih na tuje trge, pri Eemer je bila prva manj3a za 1,8 odstotne tocke
in je znaSala 49,8 %, druga pa je bila ob zmanjSanju za pol odstotne to¢ke 47,8-od-
stotna (slika 11, levo). Zadolzenost gospodarskih druzb se je zmanjSala v ve€ini dejav-
nosti, pri Cemer je bila med dejavnostmi zasebnega sektorja najnizja v dejavnostih pro-
meta in skladiS€enja, v strokovnih, znanstvenih in tehniénih dejavnostih ter v oskrbi z
elektri¢no energijo, plinom in paro, najvisja pa v rudarstvu, gradbenistvu ter drugih raz-
novrstnih poslovnih dejavnostih. Med vsemi dejavnostmi je bila lani najviSja povpreéna
zadolZenost sicer izkazana v dejavnosti uprave in obrambe ter obvezne socialne var-
nosti, vendar pa ta rezultat temelji na iziemno majhnem Stevilu opazovan;j; v tej dejav-
nosti je bilo lani registriranih le 0,03 % vseh gospodarskih druzb v analiziranem vzorcu.
Zaradi tako omejenega obsega lahko posamezne izrazito zadolZzene druzbe mocno
vplivajo na skupno povprecje. Poleg tega ta dejavnost vkljuCuje zelo raznolike subjekte,
kot so razvojni centri, agencije, podjetja za registracijo vozil, pozarno varnost in po-
dobno, ki se po naravi poslovanja razlikujejo od vecine zasebnih gospodarskih druzb.
Zato je treba ugotovitve za to dejavnost obravnavati z zadrzkom, saj ne odrazajo splo-
$nih trendov zadolZenosti gospodarstva (slika 11, desno).

Analiza poslovnih rezultatov gospodarskih druzb za leto 2024 Banka Slovenije
November 2025



Slika 11: Zadolzenost
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Viri: AJPES, lastni preraCuni.
Opomba: Zadolzenost je opredeliena kot razmerje med celotnim dolgom in obveznostmi do virov sredstev. Opis kratic dejavnosti
na sliki desno: A: Kmetijstvo in lov, gozdarstvo, ribistvo, B: Rudarstvo, C: Predelovalne dejavnosti, D: Oskrba z elektri€no energijo,
plinom in paro, E: Oskrba z vodo, ravnanje z odplakami in skrb za okolje, F: Gradbeni$tvo, G: Trgovina, H: Promet in skladis¢enje,
I: Gostinstvo, J: Informacijske in komunikacijske dejavnosti, K: Finanéne in zavarovalniske dejavnosti, L: Poslovanje z nepremicni-
nami, M: Strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejavnosti, N: Druge raznovrstne poslovne dejavnosti, O: Dejavnost javne uprave in
obrambe, P: IzobraZevanje, Q: Zdravstveno in socialno varstvo, R: Kulturne, razvedrilne in rekreacijske dejavnosti, S: Druge dejav-
nosti.
Ceprav se je celotni dolg v zadnjih letih poveg&eval in lani dosegel rekordno vrednost,
je bila zadolzenost rekordno nizka (slika 11, levo). S tega vidika je pomembno pogledati
tudi delez kapitala v obveznostih do virov sredstev, saj njegova rast kaze bolj stabilno
in manj tvegano financiranje gospodarskih druzb. Vecja vrednost kapitala namre¢ od-
raza vecjo odpornost na nihanja v gospodarskem ciklu, kar pomeni vecjo finan¢no sta-
bilnost in manjSe tveganje — dolg je lazje obvladljiv, &e je podprt z vel kapitala. Delez
kapitala v virih sredstev je bil lani 51,0-odstoten, kar je najve€ v obravhavanem ob-
dobju, oziroma 16,2 odstotne tocke vegji kot v letu 2008, kar potrjuje krepitev kapitalske
strukture podijetij in njihovo vecjo odpornost na morebitna gospodarska tveganja.
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Analiza poslovanja gospodarskih druzb za leto 2024 kaZe na umirjanje gospodarske
aktivnosti v po-pandemiénem obdobju. Neto Cisti dobi¢ek in neto dobicek iz poslovanja
sta se prvi¢ po letu 2020 zmanjSala, pri Cemer se je padec odrazil v ve¢ kot polovici
dejavnosti.

Prihodkovna slika kaze na vpliv zunanjih Sokov povprasevanja. Izvozno usmerjene dru-
Zbe so izkazale manj$e celotne prihodke in prihodke od prodaje, kar je skladno z ohla-
janjem gospodarske aktivnosti v kljuénih partnericah, medtem ko so druzbe, usmerjene
na domadi trg, dosegle rast celotnih prihodkov in prihodkov od prodaje.

Ob zmanjSanju skupnega Stevila zaposlenih in pove€anju dodane vrednosti se je pro-
duktivnost dela okrepila. V na domaci trg usmerjenih gospodarskih druzbah se je Ste-
vilo zaposlenih sicer povecalo, rast dodane vrednosti pa je bila vi§ja kot v izvozno
usmerjenih druzbah.

Odvisnost gospodarskih druzb od dolzni§kega financiranja se je lani zmanj$ala drugo
leto zapored. Ob preseganju rasti kapitala nad rastjo celotnega dolga je zadolzenost
gospodarskih druzb dosegla najnizjo raven v opazovanem obdobju. TakSna gibanja
nakazujejo krepitev finanéne odpornosti gospodarskih druzb, &eprav se celotni dolg
absolutno povecuje. Ob tem se je nadaljevala tendenca zmanjSevanja odvisnosti
gospodarskih druzb od banénega financiranja.

V prihodnjih analizah bi bila smiselna podrobnej$a empiri€na analiza gibanja stroSkov
dela, saj so se ti v letu 2024 povisali kljub zmanjsanju Stevila zaposlenih. Proucitev
determinant rasti stroSkov dela, vkljuéno z demografskimi dejavniki, trznimi razmerami
in institucionalnimi vplivi, bi lahko prispevala k bolj celoviti oceni prihodnjih izzivov za
stroSkovno konkurenénost gospodarskih druzb.
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