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IzvleCek s poudarki

V drugi polovici leta 2025 so evropske energetske trge v primerjavi s prvo polovico leta
zaznamovale nizje veleprodajne cene plina in elektri¢ne energije. K nizjim cenam plina je
prispevala povecana ponudba utekoclinjenega zemeljskega plina (UZP), na oblikovanje cen
elektricne energije pa je izraziteje vplivala proizvodnja iz son¢nih elektrarn.

V tretjem cCetrtletju 2025 so se veleprodajne cene plina znizale, hkrati pa se je zmanjsala
tudi njihova volatilnost. Povprecne veleprodajne cene tega energenta so se v tretjem in
Cetrtem Cetrtletju znizale tako glede na predhodno cCetrtletje kot tudi glede na primerljivo
obdobje leta 2024. Na veleprodajnih trgih z elektricno energijo so bila cenovna gibanja
med drzavami razli¢na, pri ¢emer je evropsko povprecje v letu 2025 ostalo nad ravnjo iz
leta 2024. Razmere na teh trgih so ostale obcutljive na vremenske razmere in dogajanja
na svetovnem trgu plina. Rekordno visoke dobave UZP so omogocile nadaljnje
zmanjsevanje uvoza ruskega plina po plinovodih in prispevale k vecji zanesljivosti oskrbe
s plinom v EU. Kljub rahlemu zmanj$anju skupne proizvodnje elektricne energije iz OVE je
nadaljnja rast proizvodnje iz soncnih elektrarn vplivala na veleprodajne cene elektri¢ne
energije, zlasti na povecanje cenovnih nihanj znotraj dneva. Zaradi upada soncne
proizvodnje v vecernih urah ostajajo plinske elektrarne kljucni vir prilagodljivosti sistema
in Se naprej pomembno vplivajo na oblikovanje cen elektricne energije.

Veleprodajne trge s plinom so v drugi polovici leta 2025 zaznamovali:
- postopno zniZzevanje cen in manjsa volatilnost proti koncu leta;

- izrazita sezonsko pogojena poraba plina v drugi polovici leta 2025: v tretjem
Cetrtletju se je zaradi manjsih potreb po ogrevanju medletna poraba zmanjsSala za
4 %, v zadnjem Cetrtletju pa se je z zaCetkom ogrevalne sezone ponovno povecala
in bila 2 % visja kot v enakem obdobju leto prej;

- zapolnjenost plinskih skladis¢ se je pred ogrevalno sezono postopoma povecevala,
vendar ni dosegla ravni, zabelezenih v preteklih treh letih.

- nadomescanje ruskega plina s povecanim uvozom UZP; izpad dobave ruskega plina
po plinovodih prek Ukrajine je bil ve¢inoma nadomescen s povecanim uvozom UZP.

Veleprodajne trge z elektri¢no energijo so v drugi polovici leta 2025 zaznamovali naslednji
dejavniki:

- gibanje cen elektricne energije: veleprodajne cene elektricne energije v EU so se
po znizanju v tretjem Ccetrtletju v zadnjem Ccetrtletju ponovno zvisale zaradi
sezonsko vecjega povprasevanja, vendar so ostale nizje v primerjavi z enakim
obdobjem leta 2024;

- rast porabe: v tretjem Cetrtletju je bila poraba elektricne energije skoraj
nespremenjena glede na enako obdobje leta 2024 (+0,2 %), medtem ko se je v
zadnjem Cetrtletju povecala za 1 % medletno, predvsem zaradi nizjih zimskih
temperatur;

- vedja konkurencnost proizvodnje iz plinskih elektrarn: viSje cene emisijskih
kuponov so skupaj z nizjimi cenami plina v drugi polovici leta prispevale h
konkurencnosti proizvodnje iz plinskih elektrarn v primerjavi s proizvodnjo iz
premoga;

- vpliv proizvodnje iz son¢nih elektrarn: narasc¢ajoca proizvodnja iz son¢nih elektrarn
je pomembno vplivala na cenovne vzorce, saj obdobja visoke son¢ne proizvodnje
znizujejo veleprodajne cene elektricne energije v sredini dneva, hkrati pa
povecujejo razlike med cenami v razli¢nih ¢asovnih obdobjih.
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1. UVOD

Porocilo Pregled veleprodajnega trga s plinom in elektricno energijo v drugi polovici leta
2025 v prvem delu analizira povprasevanje po plinu, uvoz, proizvodnjo in skladiSenje ter
gibanje veleprodajnih cen tega energenta. V drugem delu pa analizira povprasevanje po
elektricni energiji, proizvodnjo elektricne energije z vplivnimi dejavniki na stroske
proizvodnje in gibanje veleprodajnih cen.

2. PLIN

Veleprodajni trgi plina v Evropski uniji so v letu 2025 ostali obcutljivi na geopoliticne
razmere in dogajanje na svetovnem trgu utekocinjenega zemeljskega plina (UZP). Po
prenehanju tranzita ruskega plina prek Ukrajine z zaletkom leta 2025 se je oskrba
evropskega trga Se izraziteje oprla na uvoz UZP in alternativne dobavne poti iz Norveske
ter Severne Afrike. Kljub nizjim ravnem zapolnjenosti plinskih skladis¢ kot v predhodnih
letih je povecCana razpolozljivost UZP prispevala k ohranjanju zanesljivosti oskrbe, Ceprav
evropski trg zaradi velike uvozne odvisnosti ostaja izpostavljen razmeram na svetovnem
trgu UZP in geopoliticnim tveganjem.

Veleprodajne cene plina so se v letu 2025 gibale na ravneh, ki so bile nizje od cen,
dosezenih med energetsko krizo v letih 2022 in 2023, vendar visje od dolgorocnega
povprecja pred krizo. Gibanje cen je bilo Se naprej odvisno predvsem od razmer na trgu
UZP, vremenskih razmer, hitrosti praznjenja evropskih plinskih skladiSc¢ ter razpolozljivosti
alternativnih dobavnih virov. Na cene so vplivali tudi obdobja povecanega povprasevanja
po UZP v Aziji, nacrtovana in nenacrtovana vzdrzevalna dela na izvozni infrastrukturi ter
rast svetovne ponudbe utekoclinjenega zemeljskega plina [1].

2.1. Povprasevanje in uvoz plina

Porocila Evropske komisije o stanju veleprodajnih trgov s plinom navajajo, da se je poraba
plina v Evropski uniji v letu 2025 drugo leto zapored povecala ter dosegla priblizno
339 bcm, kar predstavlja priblizno 2-odstotno rast glede na leto 2024.

V drugi polovici leta je poraba znasala 160 bcm, in sicer 54 bcm v tretjem in 106 bcm v
Cetrtem Cetrtletju.

Zaradi sezonskega upada povprasevanja po plinu za ogrevanje v poletnih mesecih je bila
skupna poraba v tretjem Cetrtletju 10 % nizja kot v drugem cetrtletju 2025. Na letni ravni
je bila poraba 4 % nizja kot v enakem obdobju preteklega leta. To je bila najnizja poraba
plina v tretjem cCetrtletju v zadnjih desetih letih. Zmanjsanje porabe plina glede na tretje
Cetrtletje preteklega leta je bilo v tretjem cetrtletju 2025 zabeleZzeno v 15 drzavah ¢lanicah,
medtem ko se je poraba povecala v osmih drzavah clanicah. V treh drzavah clanicah je
poraba ostala nespremenjena (Irska, Malta in Slovaska). ZmanjSanje porabe se je gibalo
med 1 % (Avstrija in Ces$ka) ter 26 % (Finska). Najvedje medletno povecanje porabe je
bilo zabelezeno na Portugalskem (+17 %), v Sloveniji (+11 %), Luksemburgu (+8 %) in
épaniji (+5 %), medtem ko so Poljska, Nizozemska, Belgija in Estonija zabelezile zmerno
medletno rast porabe v visini od 1 do 2 %. Najvecjo porabo plina je v tretjem cetrtletju
2025 zabelezila Italija (11 becm), sledili sta ji Nemdija (10 becm) in Spanija (7 bem). Cetrto,
peto in Sesto mesto po porabi plina so zasedle Nizozemska (6 bcm), Poljska (4 bcm) in
Francija (3,6 bcm).

V Cetrtem Ccetrtletju 2025 je poraba dosegla 106 bcm, kar predstavija 2-odstotno
povelanje glede na Cetrto Cetrtletje leta 2024, ter 96-odstotno povecanje glede na tretje
Cetrtletje 2025. TakSna rast odraza obi¢ajno sezonsko povecanje porabe plina v zimskem
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obdobju. V primerjavi s predhodnim letom se je poraba plina povecala v 14 drzavah
Clanicah, medtem ko se je v devetih drzavah clanicah zmanjsala. Najvelje povecanje
porabe je bilo zabelezeno na Slovaskem (+23 %), najveéje zmanjSanje pa na
Portugalskem (-29 %).

Kljub visji porabi v primerjavi z letom 2024 je skupna poraba plina v letu 2025 Se vedno
ostala pod ravnjo iz leta 2022, ko je bila poraba na letni ravni najviSja, potem ko se je v
2023 in 2024 znizevala [2], [3].

Po podatkih Mednarodne agencije za energijo (IEA) je bilo leto 2025 za svetovni trg plina
prehodno obdobje, saj so se zaradi pospesene rasti proizvodnje UZP od sredine leta
zaostrene ponudbene razmere postopoma umirjale. Po izrazitejsi rasti v letu 2024 se je
rast svetovne porabe plina v letu 2025 obcutno upocasnila, pri ¢emer je skupna poraba
narasla za manj kot 1 %. K rasti porabe sta najvec prispevali Evropa in Severna Amerika,
medtem ko je povpraSevanje v Aziji ostalo na ravni preteklega leta, v Evraziji pa se je
zmanjsalo. V drugi polovici leta se je zaradi povecanja proizvodnje UZP, predvsem v
Zdruzenih drzavah Amerike, Kanadi in Afriki, ponudba postopno okrepila, s ¢imer so se
razmere na trgu zacele umirjati. Kljub postopnemu izboljSanju ravnovesja na trgu so
geopoliticne napetosti in vremenski dejavniki Se naprej predstavljali pomemben vir
negotovosti in cenovne volatilnosti [4].

Pomemben dejavnik, ki je vplival na evropski trg plina v letu 2025, je bilo prenehanje
tranzita ruskega plina preko Ukrajine. Tranzitni sporazum med Rusijo in Ukrajino, sklenjen
za obdobje od leta 2020 do konca leta 2024, se je iztekel 31. decembra 2024, zaradi Cesar
so se s 1. januarjem 2025 ustavili tokovi ruskega plina po tej poti v Evropsko unijo.
Evropska komisija je skupaj z drzavami clanicami Ze pred iztekom sporazuma izvajala
pripravljalne ukrepe za omejitev vpliva na zanesljivost oskrbe, vklju¢no z zagotavljanjem
alternativnih dobavnih poti, vecdjim izkoris¢anjem skladis¢nih zmogljivosti ter nadaljnjo
diverzifikacijo virov oskrbe. Po oceni Evropske komisije prenehanje tranzita ni povzrocilo
motenj v oskrbi EU, saj je bilo priblizno 14 bcm letnih kolicin plina, ki so Se potekale preko
Ukrajine, mogoce nadomestiti z dodatnim uvozom utekocinjenega zemeljskega plina in
neruskega plina po drugih transportnih poteh [5]. Dogodek je dodatno pospesil
prizadevanja EU za zmanjSanje odvisnosti od ruskega plina v okviru na¢rta REPowerEU.
Maja 2025 je Evropska komisija predstavila na¢rt REPowerEU Roadmap za popolno odpravo
uvoza ruskih energentov do konca leta 2027, junija pa Se predlog uredbe, ki doloca
postopno prepoved uvoza ruskega plina in utekodinjenega zemeljskega plina, vklju¢no s
prepovedjo novih pogodb od leta 2026 ter popolno odpravo uvoza po dolgoro¢nih pogodbah
do konca leta 2027. Predlog vkljucuje tudi ukrepe za vecjo preglednost glede izvora plina
ter spremljanje morebitnih novih energetskih odvisnosti [6]. Decembra 2025 sta Evropski
parlament in Svet dosegla zacasni politicni dogovor o postopni in trajni odpravi uvoza
ruskega plina v EU.

Skupni uvoz energentov v EU se je v letu 2025 ponovno zmanjsal glede na leto 2024, pri
¢emer so se gibanja med posameznimi energenti razlikovala. Uvoz utekocinjenega
zemeljskega plina je zabelezil znatno povecanje, tako po vrednosti (+35,2 %) kot po
koli¢ini (+24,4 %). Pri plinu v plinastem stanju se je vrednost uvoza povecala za 3,4 %,
medtem ko se je koli¢ina zmanjsSala za 5,3 %. Zdruzene drzave Amerike in Norveska
ostajata klju¢ni dobaviteljici energentov. ZdruZzene drzave Amerike so bile tudi najvecja
dobaviteljica utekocinjenega zemeljskega plina, saj so zagotovile vec¢ kot polovico vsega
uvozenega utekocinjenega zemeljskega plina. Norveska je bila najpomembnejsa partnerica
pri dobavi plina v plinastem stanju, sledila je Alzirija, nato Rusija [7].
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Utekocinjeni zemeljski plin (UZP) - 2025 Plin v plinastem stanju - 2025

Drzave Drzave
s ZDA . Alzirija Bmm  Norveska [ Zdruzeno kraljestvo
W Rusija WM Nigerija B Alzirija B Azerbajdzan
BN Katar Ostali mm Rusija Ostali

Slika 1: Viri plina v EU v letu 2025!
Vir: Evropska komisija na podlagi ocen Comext in Eurostat

2.2. Proizvodnja in skladisc¢a plina

Proizvodnja plina v EU je ostala razmeroma stabilna glede na leto prej, a kljub temu Se
naprej odraza dolgoro¢ni trend upadanja domace proizvodnje, medtem ko se je poraba
plina drugo leto zapored nekoliko povecala. Na letni ravni je proizvodnja plina v EU leta
2025 znasSala priblizno 33 bcm, kar je zadostovalo za pokritje okoli 10 % celotne porabe
plina v EU, ki je znaSala 339 bcm. Vedji del potreb po plinu je bil zato tudi v letu 2025
pokrit z uvozom [3].

V tretjem cCetrtletju 2025 je domaca proizvodnja plina v EU pokrila 15 % porabe plina v
EU, kar je vec od 10-odstotnega deleza na letni ravni. Visji delez v tretjem Cetrtletju je
predvsem posledica nizke porabe v poletnih mesecih, ko je zaradi odsotnosti potrebe po
ogrevanju zmanjsano povprasevanje po plinu, medtem ko je proizvodnja plina skozi vse
leto ostala stabilna pri priblizno 8 bcm na Cetrtletje [2].

V Cetrtem Cetrtletju je Romunija postala najvecja proizvajalka z 2,4 bcm (29 % celotne
proizvodnje plina v EU), sledili sta ji prej najveCja proizvajalka Nizozemska z 2,3 bcm
(28 %) in Nemcija z 1 bcm (12 %). Te tri drzave clanice EU so skupaj predstavljale 70 %
celotne proizvodnje plina v EU. Med dobavitelji utekocinjenega zemeljskega plina pa so
imele pomembno vlogo predvsem Zdruzene drzave Amerike [3].

Najvecja tehni¢na zmogljivost skladisCenja plina v EU je konec leta 2025 znaSala
1.143 TWh oziroma 102 bcm. Povprecna letna raven zapolnjenosti skladis¢ je znaSala
60,7 %, kar je 17,1 odstotne toCke manj kot leto prej in predstavlja najnizjo povprecno

1 Podatki dostopni na: EU imports of energy products decreased again in 2025 - News articles -
Eurostat Zaradi preglednosti so vrednosti za drzave z delezem pod 3 % pri UZP in pod 1 % pri plinu
v plinastem stanju zdruzene v kategorijo »Ostali«.



https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-eurostat-news/w/ddn-20260325-3
https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-eurostat-news/w/ddn-20260325-3
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raven po letu 2022. Ob koncu leta 2025 je bila zapolnjenost skladis¢ 61,96 %, kar je bilo
10,2 odstotne tocke manj kot ob koncu leta 2024, ko je znasala 72,16 % [8].

20

Zapolnjenost skladis¢ zemeljskega plina [%]

0 . : : 1
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Slika 2: Gibanje napolnjenosti evropskih plinskih skladis¢nih zmogljivosti?
Vir: AGSI+

Kljub intenzivhemu vbrizgavanju plina v skladiS¢a med drugim in tretjim Cetrtletjem je bila
zapolnjenost skladis¢ ob zacetku ogrevalne sezone 2025/2026 priblizno 82 %, kar je manj
kot v letih 2024 in 2023, ko je v zaCetku oktobra znasala vec kot 90 %, vendar nekoliko
nad ravnmi iz leta 2021 pred energetsko krizo.
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Slika 3: Povprecna Cetrtletna vrednost zasedenosti evropskih plinskih skladis¢nih
zmogljivosti
Vir: AGSI+

2 Podatki dostopni na: Data Overview / Historical Data - AGSI
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2.3. Gibanje veleprodajnih cen plina

Povprecna letna veleprodajna cena plina je znasala 36 EUR/MWh, kar predstavlja 5-
odstotno povecanje v primerjavi z letom 2024 (34 EUR/MWh). To odraza kratkoro¢no rast
cen na zacetku leta 2025 po prenehanju uvoza ruskega plina po plinovodih prek Ukrajine.
Kljub temu je bila povpre¢na cena Se vedno 22 % nizja kot leta 2021, ko je znasala
47 EUR/MWh [3].

Evropske veleprodajne cene plina so v tretjem Ccetrtletju 2025 v povprecju znasale
33 EUR/MWh, kar je 6 % manj kot v prejSnjem cetrtletju in 6 % manj kot v enakem
obdobju prejsnjega leta. Povprecna mesecna cena je med julijem in septembrom 2025
ostala stabilna ter se gibala med 32 in 33 EUR/MWh. Povprecne veleprodajne cene plina v
Evropi so v Cetrtem cCetrtletju 2025 znasale 30 EUR/MWh, kar je 30 % manj kot v enakem
Cetrtletju leto prej. Proti koncu druge polovice leta so se cene nadalje znizale, pri c¢emer so
bila gibanja manj izrazita.

Na gibanje veleprodajnih cen plina v drugi polovici leta 2025 so vplivala tudi geopoliti¢na
dogajanja. Zaostritev razmer na Bliznjem vzhodu, povezana z izraelskimi in ameriskimi
napadi na Iran v sredini leta, je povzrocila kratkotrajen skok cen plina. Od septembra do
konca leta pa so se cene znizevale, predvsem zaradi povecanja svetovne ponudbe UZP in
stagnacije povprasevanja iz Azije [1].

Po porocCanju IEA so se povprecne cene plina v ZDA na vozliS¢u Henry Hub v letu 2025
zvisale za 50 % glede na leto 2024, predvsem zaradi vecje rasti povprasevanja in visjih
vbrizgov v skladisca. V Aziji so se cene UZP za kratkoro¢ne dobave na referenénem vozlis¢u
JKM v drugi polovici leta 2025 medletno znizale za vec¢ kot 15 %. Povezanost evropskega
in azijskega trga se je povecala, saj je korelacija med cenama TTF in JKM leta 2025 dosegla
rekordnih 0,955 [4].

Opisani trendi gibanja veleprodajnih cen plina so vidni tako v cenah na trgih za dan vnaprej
kot tudi terminskih pogodbah. Na sliki 4 je prikazano gibanje vrednosti indeksa plina z
dobavo za dan vnaprej (indeks CEGHIX) na avstrijski borzi CEGH. Slika 5 prikazuje gibanje
poravnalnih cen plina na podlagi terminskih pogodb z dobavo v letu 2025 na plinskem
vozlis¢u TTF.
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Slika 4: Gibanje vrednosti indeksa CEGHIX na avstrijski borzi CEGH
Vir: Montel
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Slika 5: Gibanje vrednosti terminskih pogodb z dobavo v naslednjem letu na plinskem
vozliséu TTF
Vir: Montel

Povprec¢na poravnalna cena plina terminskih pogodb z dobavo v letu 2026 na plinskem
vozlis¢u TTF je v drugi polovici 2025 znasala 31,12 EUR/MWh. V enakem obdobju je bila
povprena cena indeksa CEGHIX na avstrijski borzi CEGH visja in je znasala
34,31 EUR/MWh. Najnizja poravnalna cena plina terminskih pogodb z dobavo v letu 2026
na plinskem vozliS¢u TTF v drugi polovici 2025 je bila dosezena ob koncu trgovalnega dne
16. 12. 2025 (25,92 EUR/MWh), medtem ko je bila najvisja vrednost dosezena ob koncu
trgovalnega dne 14. 7. 2025 (34,92 EUR/MWh). Vrednosti indeksa CEGHIX na avstrijski
borzi CEGH so se v drugi polovici 2025 gibale med najnizjo vrednostjo 29,65 EUR/MWh (ob
koncu trgovalnega dne 10. 12. 2025) ter najvisjo 39,19 EUR/MWh (ob koncu trgovalnega
dne 14. 7. 2025).
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Slika 6: Povprecne poravnalne cene plina v terminskih pogodbah z dobavo leto vnaprej
na plinskem vozlis¢u TTF ter indeksa CEGHIX na avstrijski borzi CEGH po Cetrtletjih

Vir: Montel
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Tehtana povprecna cena predstavlja na podlagi energije doloceno tehtano povprecno ceno
iz trgovanj z nazivnimi produkti na slovenski trgovalni platformi na dan dobave plina [9].
Tehtana povprecna cena trgovanj na trgovalni platformi je v drugi polovici 2025 precej
dobro sledila borznemu indeksu CEGHIX s plinskega vozliS$¢a CEGH na Dunaju. V 25,1 %
dni je bila nekoliko nizja, sicer pa nekoliko viSja od CEGHIX (slika 7).
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Slika 7: Tehtana povprecna cena na slovenski trgovalni platformi in vrednosti CEGHIX
Vir: Montel, Plinovodi

3.ELEKTRICNA ENERGIJA

Povprecne cene elektricne energije so v drugi polovici leta 2025 ostale nizje kot leto prej,
vendar so se znotraj dneva pojavljali vse izrazitejSi razponi med najnizjimi in najvisjimi
urnimi cenami ter izrazita cenovna nihanja, predvsem zaradi vse veljega deleza
proizvodnje iz son¢nih elektrarn. Visoka proizvodnja iz obnovljivih virov energije je v urah
z veliko son¢nega obsevanja zniZzevala cene elektri¢cne energije, medtem ko se je v veCernih
urah zaradi zmanjSane proizvodnje iz soncnih elektrarn potreba po proizvodnji iz
prilagodljivih virov povecala, zlasti iz plinskih elektrarn, kar je prispevalo k visjim
veleprodajnim cenam. Delez obnovljivih virov v proizvodnji elektri¢ne energije v EU je v
letu 2025 znasal 46 %, pri cemer se je med obnovljivimi viri najbolj povecala proizvodnja
iz soncnih elektrarn, medtem ko se je proizvodnja iz hidroelektrarn zmanjsala.

3.1. Povprasevanje po elektri¢ni energiji

Skupna poraba elektricne energije v EU se je leta 2025 v primerjavi s preteklim letom
povecala za 1 %. Tudi leta 2024 je bila zabelezena manjsa, 1-odstotna rast v primerjavi z
letom 2023. Povprasevanje po elektri¢ni energiji je tako nadaljevalo trend rasti, predvsem
zaradi vecCje porabe v zimskem obdobju, ko so bile temperature nizje kot pozimi leta 2024.
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Prav tako na rast porabe elektri¢ne energije vpliva tudi nadaljnja elektrifikacija prometa.
Porocila o trgu elektricne energije potrjujejo, da je bilo leto 2025 rekordno leto za prodajo
elektricnih vozil v EU. Najvecji delez prodaje novih elektricnih vozil je bil zabelezen na
Danskem, kjer je bilo v Cetrtem Cetrtletju 2025 elektricnih vozil kar 73 % vseh prodanih
avtomobilov. Poleg tega je bilo na Nizozemskem (68 %), Svedskem (67 %), Finskem
(60 %), Irskem (52 %) in v Belgiji (50 %) vecC kot polovico vseh prodanih osebnih
avtomobilov mogoce prikljuciti na elektricno omrezje. [10].

V tretjem Cetrtletju 2025 je skupna poraba elektri¢ne energije v EU dosegla 583 TWh, kar
je priblizno enako ravni kot v tretjem cetrtletju 2024 (+0,2 %) in okoli 2 % vec kot v
tretjem Cetrtletju 2023. V EU so bile temperature v tretjem cetrtletju nad zgodovinskim
povprecjem, kar je povzrocilo vecje potrebe po hlajenju. Raven povprasevanja v tretjem
Cetrtletju 2025 je bila Se vedno priblizno 5 % niZja od povpreCja pred energetsko krizo
(obdobje 2015-2019). Poraba elektricne energije se je povecala v 13 drzavah clanicah, v
eni drzavi ¢lanici (Cedka) je ostala nespremenjena, v 13 drzavah Clanicah pa se je
zmanjSala. Najvecje povecCanje porabe je bilo zabelezeno na Danskem (+9 %), v Estoniji
(+8 %) in Avstriji (+7 %), medtem ko so bili najvedji upadi zabelezeni v Grciji (-11 %),
na Hrvaskem (-8 %) in v Luksemburgu (-7 %) [11].

V Cetrtem cCetrtletju 2025 je bila poraba elektricne energije v EU za 2 % viSja kot v enakem
obdobju leta 2024. Najvecje zmanjsanje porabe je bilo zabelezeno v Luksemburgu (-7 %)
in Belgiji (-5 %), sledila je Grcija (-3 %). Nasprotno pa so Litva (+10 %), Avstrija (+8 %)
in Danska (+7 %) v Cetrtem cCetrtletju 2025 zabelezile znatno povecanje porabe elektricne
energije [10].

3.2. Proizvodnja elektricne energije

V tretjem cetrtletju 2025 se je proizvodnja elektricne energije iz obnovljivih virov (OVE)
nekoliko povecala, in sicer na 283 TWh (+2 % v primerjavi s tretjim Cetrtletjem 2024), ter
je predstavljala 48 % strukture proizvodnje elektricne energije (v primerjavi s 47 % v
tretjem Cetrtletju 2024). V vseh treh mesecih Cetrtletja je bil delez proizvodnje iz OVE visji
kot v istih mesecih predhodnega leta, kar je povezano z nadaljnjim povecevanjem
namescéenih zmogljivosti obnovljivih virov energije. K povecanju proizvodnje iz OVE je
prispevala predvsem vecja proizvodnja iz vetrnih in son¢nih elektrarn, ki je nadomestila
zmanjsanje proizvodnje iz hidroelektrarn. Nizje cene plina in vecja proizvodnja energije iz
OVE so prispevale k znizanju veleprodajnih cen elektricne energije ob stabilnem odjemu in
kljub rahli rasti cen emisijskih kuponov.

Delez elektricne energije, proizvedene iz fosilnih goriv, je v tretjem Cetrtletju 2025 ostal
nespremenjen pri 27 % (enako kot v tretjem cCetrtletju 2024). Medletna primerjava kaze,
da se je zmanjsanje proizvodnje iz lignita (-14 %) in ¢rnega premoga (-4 %) nadomestilo
s povecanjem proizvodnje iz plina (+4 %) ter v manjsi meri s povecanjem proizvodnje iz
nafte (+12 %). Delez elektricne energije, proizvedene v jedrskih elektrarnah, se je
nekoliko zmanjsal in je znaSal 25 % [11]. V Cetrtem Cetrtletju se je pa delez proizvodnje
iz fosilnih goriv povecal.

Na letni ravni je proizvodnja elektricne energije iz obnovljivih virov (OVE) znaSala
1.148 TWh, kar je nekoliko manj (-1 %) kot rekordna vrednost v letu 2024, ko je dosegla
1.160 TWh, ter je predstavljala 46 % strukture proizvodnje elektricne energije (v
primerjavi s 47 % v letu 2024). Hidroenergija je zabelezila daleC najvedji letni upad
proizvodnje, saj se je proizvodnja zmanjsala za 50 TWh (-13 %), kar je prispevalo k
manjsemu zmanjsanju celotne proizvodnje elektri¢ne energije iz obnovljivih virov (OVE)
za 12 TWh oziroma 1 %. Medtem se je proizvodnja iz son¢nih elektrarn (+41 TWh oziroma
+18 %) in plina (+37 TWh oziroma +11 %) v primerjavi z letom 2024 znatno povecala.

DelezZ elektri¢ne energije, proizvedene iz fosilnih goriv, se je v letu 2025 nekoliko povecal
(na 29 % v primerjavi z 28 % v letu 2024), saj je povecanje proizvodnje iz plina (+11 %)
nadomestilo zmanjsanje proizvodnje iz premoga (-5 %). Proizvodnja elektricne energije iz
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jedrskih elektrarn se je nekoliko povecala (+1 %) in je predstavljala 25 % celotne
proizvodnje elektricne energije [10].

3.2.1. Vplivni dejavniki na stroske proizvodnje elektricne energije

Na gibanje cen elektricne energije mocno vplivajo vhodni energenti za njeno proizvodnjo.
Gibanje cene plina v drugi polovici leta 2025 je podrobno prikazano v poglavju Gibanje
veleprodajnih cen plina, v nadaljevanju pa prikazujemo Se gibanje cen premoga in
emisijskih kuponov.

3.2.1.1 Premog

Primerjava vrednosti terminskih pogodb na plinskem vozlis¢u TTF ter cen terminskih
pogodb za premog za rotterdamski borzi (oboje z dobavo v naslednjem letu) pokaze
podobno dinamiko gibanja cen (slika 8), razen v obdobju najvecje energetske krize
(september 2022), ko so se cene plina bistveno zviSale in je posledi¢no premog postal
cenovno zanimivejsi energent.

Medtem ko je bila proizvodnja elektricne energije iz plinskih elektrarn v zacetku leta 2025
drazja zaradi povisanih cen plina, se je ta trend c¢ez leto obrnil. V ve¢jem delu drugega in
tretjega Cetrtletja sta bila variabilna stroska obeh tehnologij podobna, vendar je v Cetrtem
Cetrtletju 2025 proizvodnja elektriCne energije iz premoga postala drazja z vidika
variabilnih stroskov, predvsem zaradi visjih cen emisijskih kuponov. To je konec leta 2025
spodbudilo delni prehod s proizvodnje iz premoga na proizvodnjo iz plina [1].
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Terminske pogodbe na plinskem vozlis¢u TTF —— Terminske pogodbe za premog na rotterdamski borzi

Slika 8: Primerjava terminskih pogodb za plin na plinskem vozliS¢u TTF ter terminskih
pogodb za premog na rotterdamski borzi

Vir: Montel
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3.2.1.2 Emisijski kuponi

Gibanje vrednosti emisijskih kuponov za terminske pogodbe za dobavo v decembru leta
2025 (produkt EUA na borzi EEX) je bilo v drugi polovici leta 2025 zaznamovano s pretezno
narascajo¢im trendom (slika 9). Povprecna cena emisijskih kuponov za leto 2025 je znasala
73 EUR/tCO2, kar je 12 % vec kot v letu 2024. V tretjem Cetrtletju je povprecna cena
znasala 71 EUR/tCO2, kar je 6 % vec kot v istem obdobju leta 2024. Povprecna cena v
Cetrtem cCetrtletju 2025 (81 EUR/tCO2) je bila 24 % visja kot v Cetrtem cetrtletju 2024 [10]
[11]. NajviSja poravnalna cena kuponov v drugi polovici leta 2025 je bila dosezena pri
vrednosti 85,00 EUR/t CO2 ob koncu trgovalnega dne 15. 12. 2025. Na drugi strani pa je
bila najnizja cena emisijskih kuponov istih terminskih pogodb dosezena 22. 7. 2025, ko je
ob koncu trgovalnega dne poravnalna cena znasala 69,11 EUR/t CO2. Emisijski kuponi so
v drugi polovici leta 2025 dosegli povprec¢no poravnalno ceno 76,31 EUR/t CO2, kar
predstavlja 4,86-odstotno spremembo glede na prejsnje polletje.
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Slika 9: Gibanje cen emisijskih kuponov za terminske pogodbe z dobavo v decembru
pripadajocega leta3
Vir: Montel

V letu 2025 je priSlo do razhajanja med cenami emisijskih kuponov in cenami plina (TTF),
zlasti v drugi polovici leta. Medtem ko so se cene TTF zaradi ugodnih razmer na strani
ponudbe znizale, so se cene emisijskih kuponov proti koncu leta zvisale [10].

3 Podatki so na voljo zgolj za dneve, ko poteka trgovanje.
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3.3. Gibanje veleprodajnih cen elektricne energije

Povprecna vrednost evropskega veleprodajnega indeksa za elektricno energijo European
Power Benchmark je v tretjem Cetrtletju 2025 znaSala 78 EUR/MWh, kar je 4 % manj kot
v tretjem cetrtletju 2024 in 15 % manj kot v tretjem cetrtletju 2023. K znizanju cen so
prispevale predvsem niZje cene plina, vecja proizvodnja iz obnovljivih virov energije,
predvsem iz soncnih in vetrnih elektrarn. Njihov vpliv na znizanje cen je bil izrazitejsi od
nasprotnega cenovnega ucinka rahlega povecanja povprasevanja po elektri¢ni energiji in
visjih cen emisijskih kuponov [11].

V Cetrtem Cetrtletju 2025 je povprecna veleprodajna cena elektricne energije v EU znasala
88 EUR/MWh, kar je 12 % manj kot v Cetrtem cetrtletju 2024, predvsem zaradi nizjih cen
plina. Kljub sploSnemu znizanju so se gibanja med drzavami c¢lanicami razlikovala.
Medletne spremembe cen v Cetrtem cetrtletju 2025 so se v posameznih drzavah clanicah
gibale med -30 % in +30 %, pri ¢emer so se cene gibale med 44 EUR/MWh in
121 EUR/MWh [11].

Podoben trend kot na slovenski borzi BSP so imele tudi cene elektricne energije trgovanja
za dan vnaprej na sosednjih borzah - italijanski in madzarski ter na nemski borzi. Gibanje
indeksov povpreCne cene pasovne energije »SIPX baseload«, »NORD baseload«, »HUPX
baseload«, »Phelix baseload« za dobavo elektricne energije dan vnaprej in gibanje
vrednosti indeksa »CEGHIX« za dobavo plina na avstrijski borzi CEGH za dan vnaprej je
prikazano na sliki 10. Trendi gibanja cen elektricne energije in plina so podobni zaradi
njune tesne medsebojne povezanosti, saj cena plina pomembno vpliva na stroske
proizvodnje elektricne energije iz plina in s tem na veleprodajne cene elektricne energije.

700 4

600 A

500 1

400 A

300 1

L

W -
l (h *,”,r\-;._ | _‘.\ L LA T TR
i “imwm.mm.J.MmWunmm..... ul

Vrednosti »baseload« indeksov elektri¢ne energije [EUR/MWh]

0

1.1.2021 1.7.2021 1.1.2022 1.7.2022 1.1.2023 1.7.2023 1.1.2024 1.7.2024 1.1.2025 1.7.2025 31 12.2025

—— Nemdija - EEX (PHELIX) —— Italija - GME (NORD) —— MadzZarska - HUPX (DAM) —— Slovenija - BSP (SIPX) —— CEGH (CEGHIX)

Slika 10: Gibanje vrednosti »baseload« indeksov elektricne energije ter indeksa
»CEGHIX« na trgu za dan vnaprej

Vir: Montel

Prvega julija se je povprasevanje po elektri¢ni energiji moc¢no povecalo in je bilo po vsej
Evropi za priblizno 6 % visje kot teden prej. V Franciji je vsaka stopinja Celzija nad 20 °C
pomenila priblizno 600 MW dodatne obremenitve sistema, predvsem zaradi vecjih potreb
po hlajenju. PoviSane temperature rek so zmanjsale ucinkovitost hlajenja termoelektrarn

15



~ N .
“’"l'::‘ Agencua Za enerqgljo
in jedrskih elektrarn, kar je dodatno omejilo razpolozljivo proizvodnjo prav v obdobjih
najvec¢jega povprasevanja. Ti dejavniki so sovpadli v veCernih urah, ko je povprasevanje
ostalo visoko, proizvodnja iz son¢nih elektrarn pa se je zmanjSevala, zaradi ¢esar je bilo v
sistemu na voljo vse manj proznosti. V takSnih razmerah so cene elektricne energije mocno
porasle, in sicer so v Nemciji presegle 400 EUR/MWh, na Poljskem pa dosegle do
470 EUR/MWh. Veliko povprasevanje zaradi vroCine se praviloma _pojavi v poznih
popoldanskih urah, ko proizvodnja iz soncnih elektrarn zac¢ne upadati. Ce v sistemu ni na
voljo zadostne proznosti - v obliki cezmejnih povezav, hranilnikov energije ali prilagajanja
odjema - lahko taksna neskladja med ponudbo in povprasevanjem hitro povzrocijo izrazite
skoke cen elektri¢ne energije [1].

Povprecne polletne cene elektricne energije trgovanja za dan vnaprej so prikazane na sliki
11. Vidimo, da so povprecCne vrednosti v zadnjem polletju nizje kot v ¢asu energetske krize,
vendar Se vedno visje kot v prvem polletju leta 2021.

Povpreéne cene na trgu za dan vnaprej [EUR/MWh]

1. pol. 2021 2. pol. 2021 1. pol. 2022 2. pol. 2022 1. pol. 2023 2. pol. 2023 1. pol. 2024 2. pol. 2024 1. pol. 2025 2. pol. 2025
polletje

B Nemcija - EEX (PHELIX) W@ Italija - GME (NORD) WM MadZarska - HUPX (DAM) W Slovenija - BSP (SIPX)

Slika 11: Povprecne polletne poravnalne cene elektricne energije kratkoro¢nih terminskih
pogodb sprotnega trgovanja za dan vnaprej

Vir: Montel

Podrobna analiza korelacij med cenami na veleprodajnih trgih za dan vnaprej v drugi
polovici 2025 je predstavljena z vecgrafnim prikazom njihovih medsebojnih odnosov (slika
12). Matri¢ni prikaz poda razsevne diagrame za vsak par veleprodajnih trgov in
porazdelitvene diagrame cen na posameznih trgih elektricne energije, kar omogoca
preprosto vizualizacijo morebitnih korelacij in vzorcev med trgi. Diagonalni elementi
prikazujejo porazdelitve »baseload« indeksov in so za posamezne trge podobne oblike,
vendar razlicne Sirine, tj. obsega najvisjih in najnizjih cen. Iz prikazanih korelacij med
vrednostmi indeksov »baseload« na Stirih veleprodajnih trgih elektricne energije, tj.
italijanskem, slovenskem, madzarskem in nemskem (po vrsti: NORD, SouthPool, HUPX in
Phelix) v drugi polovici leta 2025, je razvidna razlicno mocna linearna povezanost med trgi.
Visoka vrednost korelacijskega koeficienta (blizu 1) oz. razporeditev posameznih tock
vzdolZ diagonale grafa nakazuje, da se cene na trgih gibljejo zelo podobno. Slovenski trg
je najmocneje povezan z madzarskim trgom. Med obravnavanimi trgi Phelix kaze
najsSibkejso korelacijo s preostalimi trgi. IzrazitejSa kratkoro¢na cenovna nihanja so lahko
povezana tudi s strukturo nemskega elektroenergetskega sistema in velikim delezem
variabilne proizvodnje iz soncnih in vetrnih elektrarn. Naras¢ajoCa proizvodnja iz OVE
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namrecC znizuje cene v urah visoke proizvodnje, njen upad pa povecuje potrebo po proznih
virih, s ¢Cimer se povecujejo cenovne razlike znotraj dneva.

200 Caorr: 0.753 ] Cowrr: 0.709 i Carr: 0.664

150 . % 1 ] %
2 []
2 100 1 = 1 = :
L] L] L
50 . 1 1
0 : 4 . . . . . : | . ' . ' :

200 Corr: 0.753, ] ] Cour: 0.951 Caorr: 0.764 .
bk,

_2 150 . 1
o
£
‘é 100 E 1
W L]

5c| E o

[ °

Corr: 0.709 Caorr: 0,951

HUPX
= =
w = w
=] =] =
L]
B L
&

L4 ]

200 Carr: U.EE: i Corr: 0.764 ] Covrr: 0.690

150 1 1
x
]
£ 100 1 1

®
50 L] p ..‘ 4
'-
L
0 —a . . > N : . - . . .
o S0 100 150 200 0O 50 100 150 200 O 50 100 150 200 O 500 100 150 200

NORD SouthPool HUPX Phielix

Slika 12: Korelacija med »baseload« vrednostmi indeksov elektri¢ne energije na
italijanski, slovenski, madzarski ter nemski borzi

Vir: Montel

Analiza volatilnosti cen elektricne energije na slovenski energetski borzi BSP SouthPool je
bila narejena z ovrednotenjem standardnih deviacij urnih indeksov elektricne energije
SIPXhourly od vrednosti indeksa SIPXbase. Povpre¢ne mesecne vrednosti volatilnosti v
zadnjih petih letih prikazuje slika 13. Kljub izrazitim kratkoro¢nim cenovnim nihanjem
znotraj dneva na evropskih trgih analiza slovenskega trga BSP SouthPool kaze, da je
mesecno ocenjena volatilnost v drugi polovici leta 2025 izkazovala pretezno padajoc trend.
Ugotovitvi si ne nasprotujeta, saj se nanasata na razli¢na vidika cenovne dinamike: prva
na cenovne razpone znotraj posameznega dne na evropskih trgih, druga pa na gibanje
izbranega kazalnika volatilnosti slovenskega trga skozi posamezne mesece druge polovice
leta.
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Slika 13: Povprec¢ne mesecne vrednosti volatilnosti cen urnega indeksa elektri¢ne
energije na slovenski borzi

Vir: Montel

Gibanje cen elektricne energije na nemski borzi EEX za terminske pogodbe pasovne
elektricne energije in cen plina na nizozemskem plinskem vozliS¢u TTF z dobavo v
naslednjem letu je prikazano na sliki 14. V zadnji polovici leta so bile cene pasovne
elektricne energije na nemski borzi EEX precej stabilne in le nekoliko nizje kot v prvi
polovici leta 2025.
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Slika 14: Gibanje cene pasovne elektricne energije na nemski borzi EEX in cene plina na
nizozemskem plinskem vozliS¢u TTF terminskih pogodb z dobavo v naslednjem letu

Vir: Montel
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4. SKLEP

Rast svetovnega povprasevanja po plinu se je v letu 2025 upocasnila v primerjavi s
preteklim letom, predvsem zaradi SibkejSe industrijske aktivnosti in razmeroma visokih
promptnih cen utekocinjenega zemeljskega plina (UZP) v prvi polovici leta. Kljub temu se
je povprasevanje Se naprej povecevalo, predvsem v Zdruzenih drzavah Amerike, Evropski
uniji in na Bliznjem vzhodu, medtem ko je v azijsko-pacifiski regiji ostalo skoraj
nespremenjeno [12].

V letu 2025 se je nadaljeval strukturni prehod evropskega elektroenergetskega sistema,
zaznamovan z nadaljnjim povecevanjem namesScenih zmogljivosti obnovljivih virov
energije, zlasti soncnih in vetrnih elektrarn. Soncne elektrarne so dosegle rekordno
proizvodnjo in prvi¢ presegle proizvodnjo iz premoga, s ¢imer so dodatno utrdile svoj
polozaj enega kljucnih virov elektricne energije v Evropi. Povecana proizvodnja iz sonca je
znizala potrebo po proizvodniji iz fosilnih virov v dnevnih urah, hkrati pa povecala cenovne
razpone veleprodajnih cen elektri¢ne energije znotraj dneva. Zaradi ve¢jega deleza soncne
energije so se pogosteje pojavljale zelo nizke oziroma negativne cene v opoldanskem ¢asu
ter izrazitejsi vecerni cenovni vrhovi, kar je Se dodatno poudarilo potrebo po vecji proznosti
elektroenergetskega sistema in nalozbah v hranilnike ter druge vire prilagodljivosti. Kljub
nadaljnjemu povecevanju proizvodnih zmogljivosti OVE so plinske elektrarne zaradi svoje
vloge pri zagotavljanju proznosti sistema, zlasti v obdobjih nizke proizvodnje iz sonc¢nih in
vetrnih elektrarn, ostale pomembne za pokrivanje potreb po elektricni energiji in
posledi¢no tudi za oblikovanje veleprodajnih cen [1].
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