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Naruast pfijmG v ¢ervnu zmirnil schodek rozpodtu
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(mld. CZK, kumulace od zac¢atku roku)
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Statni rozpocet (Cerven 2025)

Kumulované od zacatku roku (mld. CZK) yly (mld. CZK) yly (%) PInéni rozpoétu
Saldo -152.4 +26.2 147 %
Pijmy 1010.8 +54.6 +5.7%
Vydaje 1163.1 +28.3 +2.5%

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

Stat ke konci ¢ervna hospodafil se schodkem 152,4 mid. CZK. V meziroénim srovnani byl
026,2 mid. CZK mirngjsi. Z hlediska sezénnosti patfi Cerven vzhledem ke CEtvrtletnim
a pololetnim zalohdm na dani tradi€né mezi nejsilngjSi mésice. LetoSni Cervnovy prebytek
(18,2 mid. CZK) je ovSem vlivem soucasného narlstu vydaji nejmensi od roku 2022. V poméru
k nominalnimu HDP byl schodek ve vy3i 1,8 % HDP v letoSnim prvnim pololeti nejmirngjsi od
pfedpandemického roku 2019. V souhrnu z nadeho pohledu pozorovand data nevyluéuji splnéni
schvaleného schodku. Riziko smérem k vice deficitnimu leto$nimu hospodareni vychyluje
hlavné zvySena pravdépodobnost vyraznéjsiho ekonomického Utlumu spojeného s narlistem
celnich bariér ve svétovém obchodé.
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Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni strané!

Datum a ¢as dokonc¢eni: 01. Eervence 2025, 15:27
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Pfijmy statniho rozpo¢tu (kumulace od zacatku roku)

Vydaje statniho rozpoc¢tu (kumulace od zac¢atku roku)
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka

Vydaje statniho rozpoc¢tu (mld. CZK, nekumulovaneg)

Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni 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 pfispévkovym a podobnym organizacim

Vydaje byly do konce ¢ervna mezirocéné vyssi o 28,3 mld. CZK (+2,5 %). Oproti lofsku rostly
z bé&znych vydaji hlavné transfery rozpoctlim Gzemni Urovné (+13,6 mid. CZK) v souvislosti
s financovanim vzdélavani. Krlstu celkovych vydajl pfispéla také vahové nejvétsi polozka
socidlnich davek (+9,7 mid. CZK). NarOst vydajli (nejen) vtéchto kapitolach &aste¢né
kompenzovaly meziro¢né nizsi transfery podnikatellim, hlavné kvlli ukonéeni pomoci statu
s vysokymi cenami energii, a niz&l neinvestiéni transfery statnim fonddim. Meziroéni nérdst
kapitalovych vydajl (investic) o zhruba 5 % je tazen hlavné vy$8imi investi¢nimi transfery SFDI
v souvislosti s vystavbou dopravni infrastruktury.
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

NT SS - neinvesti¢ni transfery soukromopravnim subjekttim

NT VRUU - neinvestini transfery vefejnym rozpog&tiim tstiedni Grovné a statnim fondtim
NT USC - neinvesti&ni transfery vefejnym rozpo&tiim tizemni Girovng

NT PO - neinvesti¢ni transfery pfispévkovym a podobnym organizacim

Prijmy vzrostly do konce ¢ervna meziroéné o 54,6 mld. CZK (+5,7 %). Nejvice k tomu
pfispivaji vahové nejvyznamnéjsi polozky: pojistné (+27,6 mid. CZK) a DPH (+13,4 mid. CZK).
Dynamika obou polozek naznacuje, Ze pokracduje solidni rlist mezd, ktery se odrazi v oZivovani
spotrebitelské poptavky.
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Pfijmy statniho rozpo¢tu (mld. CZK, nekumulované)

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

V poméru k HDP letos podle nas deficit vefejnych financi za pfedpokladu schodku
statniho rozpocétu ve vysi 240 mid. CZK setrva pobliz lonskych 2,2 %. Fiskalni politika by
tak méla na dynamiku ekonomické aktivity plsobit zhruba neutrdlng. Dal$i zmirfiovani
strukturalniho schodku az na cilové 1 % v roce 2028 (s vyjimkou vydajli na obranu nad 2 %
HDP), které predepisuji tuzemska fiskalni pravidla, by si vyzadalo konsolidaéni opatfeni
v souhrnu s je$té o néco vétsim ucinkem nez konsolidaéni bali¢ek z let 2024-2025. Vzhledem
k trendu rozvolfovani fiskalnich pravidel v Evropé a stale relativné nizkému celkovému diuhu CR
v&ak vnimame v dalSich letech vyznamné riziko, ze by mohlo dojit k revizi tuzemskych pravidel
smérem k uvolnéngjsi fiskalni politice.
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PFijmy statniho rozpoc¢tu (mid. CZK, nekumulované)
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka
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Vydaje statniho rozpocétu (mld. CZK, nekumulované)
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Neinvesti¢ni transfery soukromopravnim subjekttim

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

Neinvest. transfery vefejnym rozp. ustfedni Grovné a stat.
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25
20

w I\

0

Jan ' Feb | Mar | Apr ' MayI Jun T ut ] Aug ' Sep "oct "Nov " Dec
-0~ 2025 2024 2023 = 2022 2021

25
20 /
\‘ X /
15
10
5
f T T T T T T T T T T T
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
-0~ 2025 2024 2023 = 2022 2021

Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka
Neinvestiéni transfery soukromopravnim subjektiim sméfované podnikatelskym subjektim a

neziskovym a podobnym organizacim (napf. spolktim, fundacim, ustaviim, obecné& prosp&snym
spole¢nostem, cirkvim, politickym strandm a hnutim).

Neinvesti¢ni transfery vefejnym rozpoc&tlim tzemni Grovné

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

Neinvestiéni transfery vefejnym rozpo&tiim ustfedni trovné zahrnuiji pfedevsim odvod vefejného
zdravotniho pojisténi za statni pojisténce a transfery statnim fondtim.

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 trovn& predstavuiji z velké &asti dotace na platy  Neinvestiéni transfery pfispévkovym a podobnym organizacim predstavuji zejména pfisp&vky na

v regiondlnim Skolstvi, transfery podle zékona o sociélnich sluzbach a pfispévek na vykon statni
spravy.
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¢innost zfizenym pfispévkovym organizacim, ale i dotace vysokym $koldm a vefejnym vyzkumnym
institucim.
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Ostatni neinvesti¢ni vydaje Investice
50 50
40
40

30
7

20 A\//

Vs

10

f Jan ! Feb ! Mar ! Apr ! MayI Jun ! Jul ! Aug ! Sep ! Oct ! Nov ! Dec

=0~ 2025 2024 2023 == 2022 2021

. /

20
s -~/\
10
0 T T T T T T T T T T T
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
-0~ 2025 2024 2023 == 2022 2021

Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&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.
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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 nepiebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, akoliv 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 derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komercni 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 treti 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.

Minul& vykonnost investi¢nich nastrojlii nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaruCena navratnost pdvodni 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 autor(l 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 pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komer¢ni banka, a.s. nezasild informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentlim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor( tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné 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 statl 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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