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Schodek rozpoctu se v zafi prohloubil na 194,5 mid. CZK

Statni rozpocet (zari 2026)
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F3 jaromir_gec@kb.cz Saldo -194.5 -40.7

Bilance statniho rozpoétu PHijmy 1599.5 +417 +2.7%

(mld. CZK, nekumulovanég)
75

Vydaje 1794.0 +82.4 +48%

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

Meziro¢né byl deficit hlubsi o 40,7 mid., respektive 55,8 mld. CZK po ocisténi o bilanci
s EU. Prohlubovani deficitu se ve tfetim Ctvrileti v souladu s typickou sezdénnosti vyrazné
zpomalilo. V zavere€ném Ctvrileti roku se v poslednich péti letech schodek zvySoval v Uhrnu
o zhruba 100 mlid. CZK. Celkové by i proto podle nds mél byt schvaleny celoroéni schodek ve
Frrrrrrrrrni vysi 310 mid. CZK stdle dosazitelny.
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky
a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Pozn.: Nominéini HDP za cely leto$ni rok podle prognézy KB.

Vydaje meziroéné vzrostly o 82,4 mild. CZK (4,8 %). Jejich narlst v dosavadnim pribéhu
letoska tahly hlavné vahové nejvyznamnéjsi socidlni davky véetné dlichodl (+25,7 mid. CZK),
dale kapitalové vydaje (+23,2 mld. CZK), predsunuti platby za statni poji$ténce nebo mezironé
vy$$i odvody do rozpoétu EU (+16,3 mid. CZK).
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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

Pfijmy statniho rozpo¢tu (mld. CZK, nekumulované)

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 piispévkovym a podobnym organizacim

Pfijmy v kumulaci od za¢atku roku vzrostly meziroéné o 41,7 mid. CZK (+2,7 %). K tomu
pfispiva hlavné pojistné na socialni zabezpeceni (+38,8 mid. CZK, 6,5 % y/y), které je taZzeno
zejména pokradujicim sviznym rlistem mezd a platd. Citelné vy$si jsou i pfijmy z EU (+17,9 mid.
CZK, +18,2 % y/y), které mohly byt z¢asti dany také docerpavanim predfinancovanych projektd
z lofska, jak naznacuje pozitivni saldo s EU ve vysi 16,2 mld. CZK. Meziroéni dynamiku DPH,
DPPO a DPFO, ktera zlstava viditelné kladna, letos oslabuje zména rozpoctového ureni dani,

které sniZilo podil statniho rozpoétu na vynosech téchto dani ve prospéch obci a krajd.

Vydaje statniho rozpo&tu (mld. CZK, nekumulované)
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

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

Fiskalni politika $lape na plyn navzdory solidnimu ristu. Negativni saldo vefejnych financi
by se mélo podle naseho odhadu prohloubit z leto$nich 2,8 % HDP na 3,5 % HDP v pFistim
roce, pritemz expanzivni plsobeni fiskalni politiky jesté zesili. Vzhledem k témé&f nemé&nnému
podilu vefejnych kapitalovych vydajd na HDP a dobré kondici tuzemské ekonomiky otekavame
od dalsiho uvolnéni rozpoétové politiky v pfistim roce pouze docasnou podporu ekonomické
aktivity. ZvySené inflaéni tlaky sou¢asné mohou pfispét k udrzeni Urokovych sazeb a vynos(
statnich dluhopist na relativné vy$si trovni po del$ dobu. Dluhova kvéta bude pravdépodobné
dale rlst; nedojde-li k vyznamné konsolidaci pfedpokladané ve zvefejnéném stfednédobém
vyhledu MF, mohla by do konce dekady prekrocit 50 % HDP. Podrobnéji jsme prvni navrh
rozpoCtu na rok 2027 a vyvoj vefejnych financi popisovali ve specialnim reportu:

https://bit.ly/Budget 2027 CZ.
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PFijmy statniho rozpoc¢tu (mid. CZK, nekumulované)
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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

Neinvesti¢ni transfery vefejnym rozpoc¢tim utstiedni trovné
a statnim fonddm
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Zdroj: MFCR, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer&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

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
spravy.

1. fiina 2026

¢innost zfizenym pfispévkovym organizacim, ale i dotace vysokym $koldm a vefejnym vyzkumnym
institucim.
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Ostatni neinvesti¢ni vydaje Kapitélové vydaje
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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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