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27.september2022 = Inflacia za¢ina uradovatv celomrozpocte
Progndza vybranych vydavkovych poloziek na roky 2022 — 2025

Veronika Horvathova, Alexandra Salamonova

Vydavky na dochodky v roku 2022 neprinasaju prekvapivy vyvoj avyvijaju sa vsulade
s dlhodobymi trendami. Naopak, v rokoch 2023 az 2025 uz budua dochodkové vydavky
prudko tahané nahor cez vysoki valorizaciu davok, ktora je vysledkom rastticej inflacie. Po
vySe dvoch pandemickych rokoch sa vyvoj vydavkov na nemocenské davky naopak
stabilizuje avrati sa kvyvoju vsillade srastom zamestnanosti apriemernej mzdy.
Ocakavany pokles nezamestnanosti bude zniZovat pocet poberatelov davky v
nezamestnanosti, priemerna vyska davky vSak bude vyrazne rast. Rizika progndézy su kvoli
velkej neistote pri vyvoji cien na oboch stranach, hoci prevazuiju tie negativne. Neistota pri
vyvoji vydavkov na dochodky vyplyva aj zmnohych legislativhych navrhov, ktoré su zatial
predmetom rokovani medzi ministerstvami avparlamente. Rizikom ostava aj pripadna
dalsia mutacia virusu a dodatoc¢na vina pandémie. Hoci prognézou Vyboru prechadza len
priblizne stvrtina vydavkov, aj ostatné vydavky potiahne inflaény Sok vyraznejsie nahor.
Podlarychleho analytického odhadu IFP bude vplyv na celkovti bilanciu prijmov a vydavkov
tento rok este pozitivny, v dalSich rokoch oéakavame negativny dosah az vyse 1% HDP.

Porovnanie oproti minulej prognéze (jiin 2022) a oproti rozpoctu
Rastcienajnadalejtaha Prognéza vydavkov je na rok 2022 upravena nadol kvoli slabSiemu €erpaniu davky
vydavky nahor = vnezamestnanosti. Od roku 2023 sa celkové prognézované vydavky budinaopak zvySovat
kvoli rychlejSiemu rastu priemernych dochodkov, tahat ich bude silny rast cien. Na rok
2022 je vyraznejSie upravena len prognoza vydavkov na davku v nezamestnanosti,
ostatné davky sa vyvijaji vsulade sjunovou prognozou. V znizenom odhade je
premietnuté skutoéné ¢erpanie do augusta 2022 (nizsi pocet poberatelov davky s nizSou
priemernou vyskou). Ostatné roky prognozy vydavkov na davku v nezamestnanosti
ostavaju bez vyraznejSich zmien. Progndéza nemocenskych davok ostava taktiez bez
vyraznejSich zmien, len v roku 2025 potiahne rast priemernej mzdy celkové vydavky
mierne nahor. VysSie oCakavané miery inflacie oproti minulej progndéze budu tahat
vydavky na valorizaciu déchodkov s roénym oneskorenim. Rast cien v prvej polovici roka
2022 nakoniec predbehol o¢akavania z juna, ¢o dodatoéne zvysilo mieru valorizacie na
rok 2023. Rast cien energii bude vrcholit v prvej polke roka 2023, ¢o sa premieta
v navys$eni prognozy vydavkov na déchodky od roku 2024.

Graf 1: Prognézu narok 2022 zniZzujeme hlavne  Graf 2: Narast vydavkov od roku 2023 je nadalej
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Zrychlenie déchodcovskej
inflacie vyrazne navysi
vydavky na dochodky
vrokoch 2023 az 2025

Dochodky su v roku 2022
tahané najma vydavkami
nanovopriznanych

Nemocenské davky sa
budu vyvijat v sulade
strhomprace

Dochodky

Vydavky na dochodky v roku 2022 su tahané najma nakladmi na novopriznané davky. Kvoli
relativne nizkej miere valorizacie dochodkov v aktualnom roku su hlavnym faktorom rastu
vydavkov novopriznané dbéchodky. Pri starobnych déchodkoch dochadza k prilevu
vacsieho poctu poberatelov v dosledku znizenia déchodkového veku zenam vybranych
rocnikov. Vys$Si narast poberatelov je vidiet aj pri vdovskych a vdoveckych déchodkoch,
¢o ovplyvnil dobeh vplyvu pandémie a postupné priznavanie pozostalostnych davok.
Mierny narast prilevu poberatelov sa zatial prejavuje aj pri invalidnych déchodkoch, ¢o
mobze byt tiez dosledkom pandémie a jej vplyvu na zdravotny stav.

Vrokoch 2023 az 2025 zapricini rast cien prudky narast vysky déchodkov. Valorizacny
mechanizmus dochodkov vychadza z miery inflacie spred roka', je preto citlivy na
vyrazné medzirocné vykyvy cien amoze sposobit docasny pokles kupyschopnosti
domacnosti déchodcov. Vysoka inflacia v aktualnom roku popri nizkej miere valorizacie
zapricinila pokles redlneho starobného dochodku?. Ten by sa mal mierne zvysit v roku
2023, avSak aj nadalej su inflatné o¢akavania nad mierou valorizacie. AZ od roku 2024
dojde k prudsiemu narastu kupyschopnosti nad uUroven spred roka 2021. Postupné
zvySovanie rastu cien pocas roka taha nahor ajcelkové vydavky. Podla aktualnej
makroekonomickej prognozy zvysi valorizacia vydavky na déchodky medziroéne
o takmer miliardu eur v roku 2023, 1,6 miliardy eur v 2024 a 0,4 miliardy eur v 2025.

Graf 3: Vysoka valorizacia sa prejavi na - L. L. L. .
Graf 4: Kvoli rastticim inflaénym o¢akavaniam
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Nemocenské davky

Pandemické vydavky sa v poslednych mesiacoch blizia nule, v désledku ¢oho o¢akavame,
Ze nemocenské davky vratia k vyvoju v stlade s trhom prace. V poslednych mesiacoch je
mozné sledovat uz len minimalnu nadmernu chorobnost z titulu pandémie. Od leta 2022
sa preto vprogndze neuvazuje s dodatoénymi pandemickymi vydavkami na davky
nemocenské a oSetrovné. Od roku 2023 sa vydavky vyvijaju plne v sulade s vyvojom
priemernej mzdy azamestnanosti. Najma silny rast priemernej mzdy sa pretavi do
rychlejSieho zvySovania priemernych vySok vsetkych jednotlivych davok, vdaka c¢omu sa
navysia celkové vydavky na tieto davky. Mierne rastuca zamestnanost dodato¢ne zdviha
aj pocet davok, ¢o prispieva k postupnému rastu vydavkov.

"Wzdy z prvého polroka predchadzajuceho roka.

2Realny dochodok vyjadruje kupyschopnost davky vzhladom na rast cien. Je vypoditany ako priemerny déchodok ogisteny
oinflaciu.

3 Vypocet zahfna len priebezne vyplacany dochodok bez jednorazovej pomoci napr. vo forme 13. déchodku.
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Davka v nezamestnanosti

Lepsitrhpracebude Celkové vydavky na davky v nezamestnanosti budi mierne rast, priebezny pokles poc¢tu
znizovatpocet poberatelov bude viac ako vykompenzovany rastom priemernej davky. DoterajSi vyvoj
poberatelovdavkya vroku 2022 naznacuje zaostavanie poétu poberatelov aj vysky davky za povodnymi
dvihneichvysku = predpokladmi. Tie boli zalozené na vyvoji zakladnych premennych na pocte
nezamestnanych a priemernej mzdy do roku 20194. Aktualizované a znizené predpoklady
o vztahoch poctu poberatelov a vySky davky na makrozakladniach, ktoré vychadzaju zo
skuto¢ného Cerpania pocas roka 2022, su pouzité na celom horizonte prognoézy. Po
zapracovani novych predpokladov ma na celkové vydavky vplyv najmé narast priemerne;j
mzdy. Ta oneskorene potiahne priemernu vysky davky vyrazne nahor. Pocet poberatelov
v nezamestnanosti bude na celom horizonte klesat, v sulade s postupnym poklesom

poctu nezamestnanych na trhu prace.

Rizikovy scenar dodato¢ného rastu inflacie®
Pesimisticky vyvojcien = Pri pesimistickom vyvaji cien energii by miera valorizacie dochodkov mohla vroku 2024
energii by vytlacilmieru = presiahnut mieru 20%. V ramci alternativnheho scenara sa uvazuje s pesimistickejSim
valorizacie cez20 % v 2024 = vyvojom cien energii pre domacnosti. Tento predpoklad by sa premietol do vys$sej miery
inflacie v roku 2023 v porovnani so zakladnym scenarom. S ro¢nym oneskorenim by sa
tento efekt prejavil aj na valorizacii déchodkov, pricom miera déchodcovskej inflacie je
eSte mierne vySSia z dévodu, Ze energie tvoria vacsiu Cast v ramci spotrebného kosa
domacnosti déchodcov. Zaroven by vSak opéatovna stabilizacia cien nastala skor nez
v zakladnom scenari.® ZhorSenie ekonomickej vykonnosti by sa prejavilo aj cez pokles
participacie na trhu prace. Davky v nezamestnanosti by boli vysSie z titulu vysSieho
mnozZstva poberatelov a s vy§Sou priemernou davkou. Vydavky na nemocenské davky by
naopak kratkodobo klesli. Prevazil by vplyv poklesu zamestnanosti, vdaka ¢omu by menej
[udi malo narok na davku.

Graf 5: Pesimisticky vyvoj cien by sroénym
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Rizika

Rizika prognézy stiskor Rizika prognézy su kvoli velkej neistote pri vyvoji cien nadalej na oboch stranach, hoci
negativne mierou pravdepodobnosti prevaZuje tie negativne. Pripadné dodatocné zvysenie cien by

sa automaticky premietlo do rastu vydavkov potrebnych na financovanie valorizacie

déchodkov od roku 2024. Cenova regulacia by naopak mohla znizit mieru valorizacie

v porovnani s aktualnymi oc¢akavaniami. Neistota pri vyvoji vydavkov na déchodkové

davky vyplyva aj z mnohych legislativnych navrhov, ktoré su aktualne predmetom diskusii

v parlamente alebo v ramci medzirezortného pripomienkového konania (najma reformy I.

4 Roky 2020 a 2021 su pri odhadoch vztahov vynechané z titulu vyrazného vplyvu padnémie koronavirusu
a zavedenia pandemickych davok.

5V pesimistickom scenari sa uvaZuje s vyraznej$im narastom ceny elektriny (az o 75%) aj plynu (o 160%)
v porovnani so zakladnym scenarom.

8 Preto by sa déchodky zvalorizovali az 0 20,5 % v 2024 (o 3,5 p.b. viac v porovnani so zakladnym scenarom),
ale v roku 2025 by vzrastli len o dodato¢nych 3,1 % (o 0,4 p.b. menej v porovnani so zakladnym scenarom).
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all. piliera). Rizikom ostava aj pripadna dalSia zimna vina pandémie. Ta by kratkodobo
opat mohla priniest vysSiu chorobnost a vydavky na nemocenské davky.

Vyhodnotenie prognozy

Ministerstvo financii SR v sulade s cielom zvySovania transparentnosti a kvality
rozpoCtového procesu zverejhuje progndzy vybranych vydavkovych polozZiek
naviazanych na makroekonomicky vyvoj. Tieto prognoézy boli prerokované na zasadnuti
Vyboru pre danové prognézy (VpDP) 22. septembra 2022. NBS, KRRZ, UniCreditBank,
CSOB, Slovenska sporiteliia, Tatra banka, VUB a Infostat hodnotia prognézu Vyboru ako
realisticki. NBS pristupuje optimistickejsSie k progn6ze nemocenskych davok.

Viac ovydavkovych prognézach ako aj podkladové materidly je mozné najst na stranke IFP v casti
Ekonomické prognézy = Prognézy vybranych vydavkov VS. Podkladové data o vyvoji jednotlivych
poloZiek je mozné najst v ¢asti Ekonomické statistiky = Vybrané vydavky VS.

Material prezentuje nazory autorov a Institatu financnej politiky, ktoré nemusia nevyhnutne
odzrkadlovat oficidlne nazory Ministerstva financii SR. Cielom publikovania komentarov Institatu
finanénej politiky (IFP) je podnecovat a zlepSovat odbornu a verejnui diskusiu na aktualne ekonomické
témy. Citacie textu by sa preto mali odkazovat na IFP (a nie MF SR), ako autora tychto nazorov.

Box - Analyticky odhad vplyvu suc¢asného inflacného Soku na celkovu bilanciu verejnej
spravy’

Aktualny rapidny rast cien poskytuje vhodny moment na odhad vplyvu zmien
makroekonomickych velié¢in na verejné financie. Silné oZivenie svetovej ekonomiky po
pandémii COVID-19, ako aj vojenska agresia na Ukrajine sa prejavili v ponukovom
inflaénom Soku. Pri zostavovani rozpoétu na roky 2022-2024 sa oc¢akavala inflacia
blizko ciela ECB: 2 %. Preto aktualny narast na dvojciferné hodnoty vhodne zodpoveda
definicii inflacného Soku. V kumulativnom vyjadreni sa prognoza rastu cien na rok 2024
zvySila az oviac ako patinu (20,5 p.b.). Inflacia sa prelieva aj do ostatnych
makroekonomickych veli¢in. Nominalny HDP Slovenska, ako aj priemerna uroven miezd
v sukromnom sektore pre rok 2024 je podla aktualnej prognézy kumulativne priblizne o
10 pb. vySSia vporovnani sodhadom spred roka. Vyrazné zmeny
v makroekonomickych veli¢inach spdsobené inflacnym Sokom znacne ovplyviuju
takmer kazdu polozku prijmovej aj vydavkovej strany rozpoctu.

Graf 6: Kumulativha zmena v aktualnej prognoze oproti prognéze zo septembra 2021 vo
vybranych makroekonomickych ukazovateloch (zmenav p.b.)
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7 Prezentovany odhad vplyvu rastu cien analyticky znazorfiuje ich premietnutie na bilanciu verejnych financii,
bez zohladnovania dodato¢nych opatreni viady nad ramec tzv. scenara nezmenenych politik. Preto tento odhad
nezohladruje novelu rozpoctu v roku 2022, ktora pocita aj s dodatoénymi kompenzacnymi opatreniami nad
ramec prvotnych prejavov rastu cien.
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https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky/ekonomicke-prognozy/danove-prognozy/69-zasadnutie-vyboru-danove-prognozy-september-2022.html
https://mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky/o-institute/o-institute.html
https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky/ekonomicke-prognozy/prognozy-vybranych-vydavkov-vs/
https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-politiky/ekonomicke-statistiky/vybrane-vydavky-vs/

Inflaény $ok bilancii rozpoétu financii kratkodobo a doéasne pomaha. V aktualnom roku,
kedy sa naplno zacal prejavovat inflacny Sok, dochadza z tohto titulu k znizeniu deficitu
verejnych financii. Je to spésobené najma zvySenym vyberom danovo-odvodovych
prijmov. Ten vyplyva zvysSich danovych zakladov, kedZe ceny tovarov a sluzieb
okamzite rastu — z vys$Sej ceny sa plati vy$sSia nominalna dan. Vyssie ceny sa nasledne
pretavuju aj do vysSich ziskov firiem a cCiastoéne aj do miezd. Vyssi vynos z dani
prichadza v rovnakom ¢ase ako zvySovanie cenovej hladiny. Naopak, vydavky reaguju v
prvom roku inflacného Soku znac¢ne pomalSie, kedze rozpoctovymi nastrojmi ako aj
existujucou legislativou sa inflacny tlak zmiernuje a nabieha az postupne.

Avsak zdlhsieho hladiska vplyva aktualny inflacny Sok na verejné financie negativne.
V nasledujucom roku uz verejné financie budu ¢&elit aj negativnemu vplyvu inflaéného
Soku naplno. Na jednej strane je to sposobené legislativnym nastavenim valorizacie
niektorych vydavkovych poloziek (najmé socialnych transferov vyplacanych Statom).
Napriklad déchodky sa valorizuju na zaklade dochodcovskej inflacie z predosleho roka
vzdy aZ na zacdiatku nasledujiceho roka. Dal$im faktorom je oneskorené pretavenie
zvySovania miezd do kolektivnych zmluv8. Ostatné vydavkové polozky tiez rastu len
postupne. Napr. oneskoreny narast na medzispotrebe vychadza z dobehu starSich
zmluv, pomalSi narast nakladov na obsluhu dlhu je spodsobeny relativne dihymi
maturitami, ¢i fixnymi sadzbami na uz vydanych dlhopisoch.

Graf 7: Hruby odhad vplyvu rozdielu aktualnej prognozy oproti prognéze pouzitej pri
zostavovani rozpoctu na rok 2022 (jesert 2021) na verejné financie bez vplyvu zmien
vlegislative (v % HDP)
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Zdroj- IFP

Celkovy negativny odhadovany vplyv na verejné financie je spdsobeny vys$Sim narastom
makro-veliéin ovplyviujicich vydavkova stranu vporovnani s prijmovou. Znacna cast
vydavkov je naviazana na vyvoj inflacie, ktorej progndéza sa od zostavovania
minuloroéného rozpocétu zmenila vyrazne viac ako rast nominalneho HDP, ktorého
tempo rastu sa viac pribliZuje rastu verejnych prijmov.

Skutocny vplyv narastu inflacie na verejné financie bude do velkej miery zavisiet od
reakcie a prijatych opatreni vlady. Hrubé odhady vplyvu zmien makroekonomickych
veli¢in nebudu mat posledné slovo na verejné financie. Na ¢ast vydavkov, ktoré nie su
narokovatelné®, ako aj na nedanové prijmy ma velky vplyv rozhodnutia vlady. Ta nemusi
v plnej miere reflektovat opatreniami na zvySujluce sa ceny. AvSak je neodévodnené
predpokladat, ze inflacné tlaky sa podari vyraznejSie utlmit na prevadzke ako aj
kapitalovych vydavkoch na dih§om horizonte.

8 To sa prejavuje ohlasenym rapidnym zvy$ovanim miezd zamestnancov verejnej spravy az od zadiatku
buduceho roka.
9 Vydavky, ktoré nevychadzaju priamo z legislativy. Vlada neméze zmenit vysku vyplacanych déchodkov bez
zmeny legislativy. Av§ak vie ovplyviovat vysku nakupovanych tovarov a sluzieb, alebo po¢et zamestnancov vo
verejnej sprave.
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Prilohy

Tabulka A: PROGNOZA MF SR - VYBRANE VYDAVKOVE POLOZKY (september 2022,

akrualna metodika)™

Polozka rozpoétu VS progndza rozdiel oproti junu 2022
(mil. eur) 2022 2023 2024 2025 2022 2023 2024 2025
Davka v nezamestnanosti 236 264 272 277 -14 -8 -5 -3
Davka nemocenské 601 629 735 829 1 -3 -1 18
Davka oSetrovné 42 45 56 68 0,3 -0,3 -0,1 1
Davka materské 341 410 466 509 -1 -1 0,03 7
Vyrovnavacia davka 0,07 0,08 0,08 0,09 0,001 0,000 0,001 0,003
Tehotenské 52 57 63 68 0,1 0,1 0,3 1
Starobné doéchodky 6 577 7 443 8 867 9 311 -0,4 55 307 400
Predcasné starobné doch. 88 93 105 104 -0,002 1 4 4
Invalidné déchodky 824 914 1060 1081 2 8 39 49
Vdovské déchodky 663 746 880 920 0,5 6 30 38
Vdovecké déchodky 84 96 115 122 0,1 1 4 6
Sirotské déchodky 36 40 46 46 0,03 0,3 2 2
SPOLU 9543 10737 12664 13336 -12 59 379 524

Zdroj- IFP

Graf A: Zmena vydavkov na dochodky oproti predchadzajiicej prognéze podla faktorov
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10 Pri ddchodkoch je potrebné rozlisovat medzi akrualinym a hotovostnym vydavkom. Pre vietky nemocenské davky a davku
v nezamestnanosti plati princip, Ze sa hotovostny a akrualny vydavok rovnaju.
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Graf B: Zmena vydavkov na nemocenské davky oproti predchadzajlicej prognoze podia
faktorov (mil. eur)
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Graf C: Zmena vydavkov na davku v nezamestnanosti oproti predchadzajlicej prognéze
podla faktorov (mil. eur)
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Tabulka B: Vplyvy legislativy (v mil. eur)

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Nova legislativa 0 0 0 0 0 0
Aktualizovany vplyv opatreni 272 346 90 22 22 20
Pandemické PN 107 21 36 0 0 0
Pandemické OCR 133 35 9 0 0 0
Pandemické DvN 32 40 0 0 0 0
Zmena déchodkového veku zenam vybranych roénikov 0 60 36 0 0 0
Subezné poberanie materskej v ¢ase okolo poérodu 0 0 3 20 20 16
Predizenie ochrannejlehoty pri naroku na materské 0 0 6 10 12 13
Obmedzenie neopravnenych davok v nezamestnanosti 0 0 0 -4 -4 -4
Obmedzenie neopravnenych davok materskeé 0 0 0 -5 -6 -6
Uznanie ¢eskoslovenskej doby poistenia do narokov 0 0 0 1 1 1
Zaroj: IFP, SP
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Pouzité predpoklady pri analytickom vycisleni vplyvu inflacného Soku na jednotlivé
prijmové a vydavkové polozky rozpoctu verejnej spravy

a) Polozky prognézované Vyborom su preberané po ocisteni od zmien v legislative od
prognozy pouzitej pri zostavovani rozpocétu na rok 2022 (teda od septembra 2021).

b) Polozky neprogn6zované Vyborom (rychly analyticky odhad IFP):

e Predpoklad pre aktualny rok 2022: v aktualnom roku uz nedochadza k zmenam
vrozpoc¢te zdbévodu zmien v makroekonomickych veli¢inach vo vacsine
poloziek mimo poloziek prognézovanych Vybormi. Je to hlavne z dévodu, ze
rozpocet na tento rok je schvaleny parlamentom a platia obmedzenia
definované v zakone o §tatnom rozpocte ™. Vynimkou su niektoré mensie
polozky. Napriklad vydavky na obsluhu statneho dlhu, niektoré Statne socialne
davky. Na prijmovej strane je to ¢ast danovych prijmov v klasifikacii ESA 2010,
ktoré nie su prognézované Vyborom. Ide predovsetkym o polozky, ktoré su bez
¢asového oneskorenia ovplyvnené makroekonomickymi zmenami.

e Predpoklady pre dalSie obdobie (2023-2024):

o Darnové prijmy neprognozované Vyborom suU naviazané na rast cenovej
hladiny meranej CPI.

o Nedanové prijmy su ciastocne naviazané na rast cenovej hladiny (trzby
neprognézované Vyborom) a ciastoéne na rast nominalneho HDP
(déchodky z majetku neprognézované Vyborom).

o Granty a transfery na prijmovej strane su v rovnakej miere viazané na rast
cenovej hladiny a rast miezd v sukromnom sektore.

o Kompenzacie su naviazané na zmenu rastu miezd v sukromnom sektore.
Predpoklada sa teda, Ze vlada priblizne zosuladuje vySku valorizacie na rast
miezd v sikromnom sektore™.

o Medzispotreba (naklady na tovary asluzby) je indexovana narastom
cenovej hladiny meranej CPI™,

o Subvencie su naviazané v rovnakej miere na rast cenovej hladiny a rast
miezd v sikromnom sektore.

o Urokové naklady sa vyvijaju na zaklade zmien vo vynosovej krivke $tatneho
dlhu

o Socialne transfery mimo vydavkov prognézovanych Vyborom su viazané
najma na rast cenovej hladiny a zmeny v zivotnom minime, ale aj na mzdy
v silkromnom sektore'* a priemernej mzdy’®.

o Ostatné bezné transfery sa viazu na rast nominalneho HDP (odvod do EU),
ako aj rast cenovej hladiny a rastu miezd v sikromnom sektore (transfery
neziskovym organizaciam, cirkvam, ¢i sukromnym skolam)

o Kapitalové investicie su viazané na rast nominalneho HDP,

" Napriklad moznost zvy$enia vydavkov $tatneho rozpo¢tu maximalne o1 % oproti vydavkom schvalenych
v zakone o Statnom rozpocte.

2 Ohlasena valorizacia miezd vo verejnom sektore je priblizne na Grovni rastu miezd v sikromnom sektore
v nasledujucich dvoch rokoch (2023 a 2024).

8 Vzhladom na o¢akavany extrémny narast vydavkov na energie, by bolo vhodnejsie pouzit predpoklad zmeny
z jednotlivych rozpoctovych kapitol za aké ceny nakupuju energie.

™ Napriklad vydavky na aktivne opatrenia na trhu prace st v modeli indexované v rovnakej miere zmenou
v cenovej hladine a zmenou v mzdach v sikromnom sektore.

s Socialne poistenie za poistencov $tatu na rok t vychadza z priemernej mzdy z obdobia t-2.

'® PresnejSie by bolo naviazanie na zmenu v nakladoch na stavebné materialy, avSak takyto index Vybor pre
makroekonomické prognozy nesleduje.
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