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Rozpoctovy schodek v poloCase na 183,6 mid. CZK
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Bilance statniho rozpoétu
(mld. CZK, nekumulovanég)

75
50
25

0

-25
-50
-75

-100
-125

% A ©%, %
%, "% %, To. %J/ %, 0/'7%@% %%, %,

=@= 2026 2025
2022

2024 2023

Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky
a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Bilance statniho rozpocétu

(mld. CZK, kumulace od zacatku roku)

Statni rozpocet (Cerven 2026)

Kumulované od zaéatku roku (mld. CZK) yly (mid. CZK) yly (%) PInéni rozpoctu

Saldo -183.6 31.2
Pijmy 1051.5 +40.7 +40%
Vydaje 1235.1 +71.9 +6.2%

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

Na konci ¢ervna dosahl schodek statniho rozpoctu 183,6 mid. CZK. To je o 31,2 mid,,
respektive 52,9 mld. CZK (po o€isténi o bilanci s EU) hlubsi deficit nez pfed rokem. Vysledek za
samotny €erven (-13,4 mid. CZK) byl proti lofisku horsi o 31,5 mid. CZK. Ve druhém Ctvritleti se
na rychlém prohlubovani deficitu projevilo ukon&eni rozpoltového provizoria, které v prvnich
tfech meésicich letoSka omezovalo mimo jiné transfery, respektive pfedfinancovani v kapitolach
regiondlniho skolstvi, socidlnich sluzeb nebo vyzkumu. Celkové meziroéni narlst vydajd v prvni
poloving roku tahly hlavné vahové nejvyznamnéjsi socidlni davky (dlchody), dale
predfinancovani plateb za statni pojisténce a odvody do rozpo&tu EU. Celkové by vSak podle
nas mél byt schvaleny celoro&ni schodek ve vysi 310 mid. CZK stale dosazitelny. Druha polovina
roku a zejména treti Ctvrileti totiz byva tradié¢né z hlediska hotovostniho plnéni rozpoctu vyrazné
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Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni strané!

Zdroj: MFCR, CSU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
Pozn.: Nomindini HDP za cely leto$ni rok podle prognézy KB.

Dynamika pFijmové strany zlstava solidni. V kumulaci od zagatku roku pfijmy za prvnich Sest
mésicl narostly meziro¢né o 4 % (+40,7 mid. CZK). Nejvyraznéji k tomu pfispélo pojistné na
socialni zabezpedeni (+25,6 mld. CZK, 6,4 % y/y), které je tazeno pokradujicim sviznym ristem
mezd a platdl, aviak prispét k tomu mohlo rovnéz zvyseni vymérovaciho zékladu OSVC. Citelné
vy3&i jsou i pfijmy z EU (+22,2 mid. CZK, +36,5 % y/y), které mohly byt z&asti dany také
docCerpavanim predfinancovanych projektll z lofiska, jak naznacuje pozitivni saldo ve vysi

Datum a ¢as dokonc¢eni: 01. Eervence 2026, 15:37



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum EcoAlert

20 mld. CZK s EU. Meziro¢ni dynamiku DPH, DPPO a DPFO, kterd i tak zlstala viditeIné kladna,
pak letos oslabuje administrativni opatieni v podobé snizeni podilu statniho rozpocétu na
vynosech ve prospéch obcf a krajd.

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

Fiskalni politika letos pfechazi do expanze. Predpokladame, Ze v souladu se schvalenym
rozpo&tem se letos hotovostni deficit statniho rozpo&tu prohloubi k 310 mid. CZK. V poméru
k HDP by podle nasdeho odhadu mél spolu s tim narlst schodek vefejnych financi z lofskych
2,1 % na 2,8 % HDP. Ve zbytku roku proto ofekavame postupny nabéh expanzivniho plsobeni
fiskalni politiky. Obnoveni konsolidace vefejnych rozpoctl nepredpokladame ani v nasledujicich
letech vzhledem ke schvalenému rozvolnéni narodnich rozpoétovych pravidel. Navrh statniho
rozpoCtu na pfisti rok zatim neni znamy. Podle nas vSak roste riziko, ze v pfistim roce schodek
vefejnych financi prekro&i 3 % HDP.
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PFijmy statniho rozpoc¢tu (mid. CZK, nekumulované)
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Vydaje statniho rozpocétu (mld. CZK, nekumulované)

Socialni davky Platy

90 40

80 .\0—'—‘\/ 30 A
/X .
\/\/ \/\/ ~~
70 20

60 10
50 0
f Jan ! Feb ! Mar ! Apr ! MayI Jun ! Jul ! Aug ! Sep ! Oct ! Nov ! Dec f Jan ! Feb ! Mar ! Apr ! MayI Jun ! Jul ! Aug ! Sep ! Oct ! Nov ! Dec
-0~ 2026 2025 2024 = 2023 2022 -0~ 2026 2025 2024 = 2023 2022
Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&ni banka
Neinvesti¢ni transfery soukromopravnim subjekttim Neinvesti¢ni transfery vefejnym rozpoc¢tiim ustiedni irovné a
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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 fondtim.

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 tzemni trovné 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 ¢innost 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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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 pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za diivéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly presny, 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.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfileZitostné obchodovat nebo
drzet investiéni 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 predstavuii Sifeni investiéniho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer&ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientm.

Komeréni banka, a.s. nepiebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za Skodu zptsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jind nez vysSe uvedend osoba, neméla by své investiéni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri vyhledat
nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj

uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastroji nezaruGuje vykonnost budouci. Oekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investi¢ni rizika, pfi¢emz hodnota investice mlize stoupat i klesat a neni
zaruCena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurz{l 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 piedpist, a
jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému sttetu zajmél pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stiet zajmu.

Z4adné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorb& 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 nastroji. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢astené podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasild informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentdm pied jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu piesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu

na uvedené investicni nastroje nebo jejich emitenty.

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

Tento dokument neni investicnim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani

nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist.

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