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Deficit statniho rozpoctu se v zari prohloubil na 181,7 mid. CZK

Statni rozpocet (zafi 2024)

J Jaromir Gec
kti,r (420) 222 008 598

2 aromir_gecakb.cz Kumulované od zac¢atku roku (mld. CZK) yly (mld. CZK) yly (%) Plnéni rozpoctu*
Saldo -181.7 11 +0.6 % [LRZ3
Prijmy 1444.7 +8.0 +0.6 %
Vydaje 1626.4 +9.1 +0.6% LRI
Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
* pInéni viddou schvélené novely rozpoétu obsahujici dodateéné vydaje na povodiiové Skody
Statni rozpocet hospodaril ke konci letosSniho zafi se schodkem 181,7 mid. CZK.
V meziro&nim srovnani byl zhruba na Urovni pfedchoziho roku. Z hlediska sezénnosti dochazelo
v poslednich letech v zafi s vyjimkou lofska spise k mirnému mezimésiénimu prohlubovani
schodku. Letosdni mezimésiéni zhorSeni o 6 mid. CZK tedy ztohoto trendu nijak vyrazné
nevybod&uje. V poméru k HDP byl deficit statniho rozpodtu za prvnich devét mésicl ve vysi
2,3 % nejnizsi od roku 2019.
Bilance statniho rozpoc&tu Bilance statniho rozpoctu
(mld. CZK, kumulace od za¢atku roku) (% roéniho nominalniho HDP, kumulace od za¢atku roku)
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Zdroj: MFCR, ¢SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Pozn.: Nominélni HDP za cely leto$ni rok podle prognézy KB.
SOCIETE
GENERALE
GROUP

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 01. fijna 2024, 15:47
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Pfijmy statniho rozpodtu (kumulace od zadatku roku) Vydaje statniho rozpoc¢tu (kumulace od za¢atku roku)
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
NT SS - neinvesti¢ni transfery soukromopravnim subjekttim
NT VRUU - neinvesti&ni transfery vefejnym rozpo&tiim dstfedni trovn& a stétnim fondtim
NT USC - neinvesti&ni transfery vefejnym rozpo&tiim tizemni trovné
NT PO - neinvesti¢ni transfery piispévkovym a podobnym organizacim
Vydaje byly ke konci zari meziro¢né vyssi o 9,1 mld. CZK (0,6 %). Oproti lofsku rostly vydaje
na socidlni davky (+27,2 mid. CZK), kde se promita predevsim valorizace starobnich dichodd.
Meziro¢né vzrostly rovnéZz vydaje v kapitolach neinvestiénich transfer(l statnim fondlm
(+20,1 mid. CZK) nebo fonddm vefejného zdravotniho pojisténi. O polovinu vys$si byly oproti
lonsku vydaje na obsluhu statniho diuhu (+20,1 mid. CZK). Z neinvestiénich transfer(
podnikatellim (-50,1 mld. CZK) naopak vypadly pfedchozi kompenzace vysokych cen energif.
Vydaje statniho rozpoc¢tu (mld. CZK, nekumulované) Vydaje statniho rozpoctu
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

NT SS - neinvesti¢ni transfery soukromopravnim subjekttim

NT VRUU - neinvesti&ni transfery vefejnym rozpo&tim dstfedni trovn& a statnim fondtim
NT USC - neinvesti&ni transfery vefejnym rozpo&tiim tizemni trovné

NT PO - neinvesti¢ni transfery pfispévkovym a podobnym organizacim

Pfijmy vzrostly za prvnich devét mésici roku meziroéné o 8 mid. CZK (+0,6 %).
Z jednotlivych poloZek k tomu nejvice pfispélo pojistné (+46,5 mid. CZK), DPFO (+16 mid. CZK)
a DPH (+12,9 mld. CZK), coz kompenzovaly meziro¢né nizsi pfijmy z EU (-34,6 mid. CZK)
a kapitoly vSeobecna pokladni sprava (-26,6 mid. CZK). Pozitivni vyvoj vahové
nejvyznamnéjsiho vybéru pojistného na socidlni zabezpeceni (+9,1 % y/y) patrné odrazi jak
solidni rast mezd, tak rovnéz dafové zmény platné od zacatku letodniho roku (znovuzavedeni
nemocenského pojist&ni zaméstnancd, zvy$eni minimalniho vymérovaciho zékladu pro OSVC).

Dlchodovy systém byl presto do konce letosniho srpna v deficitu 38,6 mid. CZK.
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Pfijmy statniho rozpo¢tu (mld. CZK, nekumulované)

Prijmy statniho rozpoctu
(%, pb, y/y, kumulace od zacatku roku)
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

Vladou schvaleny novelizovany celoroéni deficit statniho rozpoétu ve vysi 282 mid. CZK
predstavuje horni hranici odhad(l povodiiovych $kod. K prohloubeni schodku zarover doslo
i u navrhu rozpo¢tu na pfisti rok, ktery nové pocita s deficitem ve vysi 240 mid. CZK.

Schodek verejnych financi se letos podle nas snizi viditeIné pod 3 % nominalniho HDP. Za
pfedpokladu letoSniho deficitu statniho rozpoc&tu ve vysi 270 mid. CZK by se saldo vefejnych
financi podle na8eho odhadu mohlo zmirnit z loriskych -3,8 % na -2,5 % HDP. V pfistim roce
(se schodkem statniho rozpo€tu ve vysi 240 mid. CZK) o¢ekavame zmirnéni deficitu vefejnych

financi do blizkosti 2 % HDP.
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PFijmy statniho rozpoc¢tu (mid. CZK, nekumulované)
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

DPFO

Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka

Ostatni pfijmy
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Vydaje statniho rozpocétu (mld. CZK, nekumulované)
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Neinvestiéni transfery soukromopravnim subjektiim sméfované podnikatelskym subjektiim a Neinvestiéni transfery vefejnym rozpo&tim ustfedni Grovné zahrnuji pfedevsim odvod vefejného
neziskovym a podobnym organizacim (napf. spolkdim, fundacim, tstavim, obecné prospésnym zdravotniho pojisténi za statni pojisténce a transfery statnim fondtm.

spole¢nostem, cirkvim, politickym strandm a hnutim).

Neinvesti¢ni transfery vefejnym rozpoc¢tiim tGizemni trovné Neinvesti¢ni transfery pfispévkovym organizacim
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

Neinvesti&ni transfery vefejnym rozpo&tim tdzemni trovné predstavuiji z velké &asti dotace na platy  Neinvestiéni transfery pfispévkovym a podobnym organizacim predstavuji zejména pfispévky na
v regiondlnim Skolstvi, transfery podle zékona o sociélnich sluzbach a pfispévek na vykon statni ¢Sinnost zfizenym pfispévkovym organizacim, ale i dotace vysokym $koldm a vefejnym vyzkumnym
spravy. institucim.
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Ostatni neinvesti¢ni vydaje Investice
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka
Ostatni neinvesti¢ni vydaje (dopo&et do celku) zahrnuji pfedevsim bé&zné provozni vydaje, vydaje

na obsluhu statniho dluhu, odvody do rozpo&tu Evropské unie, kompenzace dopravciim za slevy
nafizené statem apod.

1. fijna 2024

Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

6



= KB

Ekonomicky a strategicky vyzkum

2
i

Hlavni ekonom a vedouci Ekonomického a strategického vyzkumu

Jan Vejmélek, Ph.D., CFA
(420) 222 008 568
jan_vejmelek@kb.cz

Ekonomové

Martin Giirtler Jana Steckerova
(420) 222 008 509 (420) 222 008 524
martin_gurtler@kb.cz N jana_steckerova@kb.cz

Akciovy analytik
Bohumil Trampota

(420) 222 008 560
bohumil_trampota@kb.cz

Hlavni ekonom vyzkumu globalni ekonomiky
Klaus Baader

(44) 20 7762 4714

klaus.baader@sgcib.com

Eurozéna

Michel Martinez

(33) 14213 3421
michel.martinez@sgcib.com
Velka Britanie

Sam Cartwright

(44) 20 7762 4506
sam.cartwright@sgcib.com

Anatoli Annenkov

(44) 20 7762 4676
anatoli.annenkov@sgcib.com
Severni Amerika

Stephen Gallagher
@ (1) 212 278 4496
, stephen.gallagher@sgcib.com
Cina Cina a okoli
Wei Yao
(33) 15729 6960

wei.yao@sgcib.com

Michelle Lam
(85) 2 2166 5721

michelle.lam@sgcib.com

Globalni vedouci vyzkumu, cross-

asset a kvantitativniho vyzkumu

Kokou Agbo Bloua
(44) 20 7762 5433
kokou.agbo-bloua@sgcib.com

Vedouci vyzkumu dluhopisového trhu a ménovych kurzi
Guy Stear

(33) 14113 6399

guy.stear@sgcib.com

Vedouci strategie sazeb
Adam Kurpiel

(33) 14213 6342
adam.kurpiel@sgcib.com

Vedouci strategie sazeb pro USA
Subadra Rajappa

(1) 212 278 5241
subadra.rajappa@sgcib.com

Jorge Garayo Sean Kou

(44) 20 7676 7404 (44) 20 7550 2053
jorge.garayo@sgcib.com ‘?‘ sean.kou@sgcib.com
Vedouci strategie pro ménové kurzy Ménové derivaty
Kit Juckes Olivier Korber

(44) 20 7676 7972 (33)142133288
Kit.juckes@sgcib.com ok olivier.korber@sgcib.com

Vedouci strategie rozvijejicich se trhu

Phoenix Kalen Gergely Urmossy
(44) 20 7676 7305 = +4420 7762 4815
phoenix.kalen@sgcib.com "& gergely.urmossy@sgcib.com

Bertrand Delgado
(1) 212 278 6918

bertrand.delgado-calderon@sgcib.com

Marek Drimal
(44) 20 7550 2395
marek.drimal@sgcib.com

1. fijna 2024

EcoAlert

®
34

ﬁ

bk
)

an

% Kevin Tran Nguyen

§ kevin_tran@kb.cz

Finanéni trhy

Jaromir Gec
(420) 222 008 598
jaromir_gec@kb.cz

(420) 222 008 569

Indie Korea
Kunal Kumar Kundu Suktae Oh
(91) 80 6716 8266 7 (82) 2195 7430

kunal.kundu@sgcib.cz “hm suktae.oh@sgcib.com

Japonsko Latinska Amerika
Jin Kenzaki Dev Ashish
(91) 80 2802 4381

(81) 36777 8032 =

jin.kenzaki@sgcib.com dev.ashish@socgen.com

Shakeeb Hulikatti

(91) 80 2802 4380
shakeeb.hulikatti@sgcib.com

Ninon Bachet
(33) 158 98 30 26
ninon.bachet@sgcib.com

91

Vijay Kannan
(91) 701 044 5705

vijay.kannan@sgcib.com



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum EcoAlert

Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu ¢i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou
vyzvu ¢i pobidku k jeho nakupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nazory pochdazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povaZuje za divéryhodné, nicméné timto nepfiebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, agkoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole€nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komercéni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuji Siteni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného tfeti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri vyhledat
nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj

uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v8echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruéuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice miiZe stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzl s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komer&ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporu€eni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autorli tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou ur€eny verejnosti a pfed jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentlim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfiujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statli americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpist.

Tento dokument neni investiénim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuije investi¢ni poradenstvi dle zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisd.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.
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