Navrh statniho zavéreéného Gctu Ceské republiky za rok 2025

Sesit B

Ekonomicky vyvoj a hospodareni sektoru vladnich instituci
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I.  Ekonomicky vyvoj

1 Zakladni tendence makroekonomického vyvoje?!

Ceska ekonomika v minulém roce pokracovala v oZiveni. Za cely rok 2025 vzrostl ekonomicky vykon CR
0 2,6 %, a to vyhradné zasluhou domaci poptavky. Pokracujici rist spotfeby domacnosti podpofila i oZivujici
investicni aktivita, kterou tahly zejména verejné investice. Kladné k hospodarskému rilstu pfispivala také
obnovend akumulace zasob a spotfeba vladnich instituci. Naopak saldo zahrani¢niho obchodu pUlsobilo
negativné. Na rlstu ekonomické aktivity se podilel zejména sektor sluzeb (nejvice obchod, doprava,
ubytovani a pohostinstvi, informacni a komunikaéni ¢innosti), mirné oZiveni vsak zaznamenal také primysl.
Vlivem zlepseného ekonomického vykonu dochazelo v loriském roce k pozvolnému uzaviradni zaporné mezery
vystupu.

Soukromou spotfebu podpofil silny rlst redlnych mezd i meziro¢né klesajici mira Uspor. Pozitivni vyvoj
korigoval mirny narlst miry nezaméstnanosti, ktery patrné brzdil dynamiku spotfebnich vydaji predevsim
u nizkopfijmovych domacnosti. K ristu vydaji na konecnou spotfebu sektoru vladnich instituci prispély
vydaje na udrzbu a opravy dopravni infrastruktury, béZzné vydaje z nastrojd EU, zejména Nastroje pro oZiveni
a odolnost, a v neposledni fadé pokracujici odstrariovani nasledkd povodni ze zafi 2024. Tvorba hrubého
fixniho kapitalu meziroéné vzrostla. Soukromé investice limitoval pretrvdvajici negativni sentiment firem
spojeny s nejistotami v souvislosti s geopolitickou nestabilitou a zménami v mezinarodni obchodni politice.
Naopak pozitivné pusobil rdst vladnich investicnich vydaji podporfeny unijnimi financnimi prostredky
z Nastroje pro oZiveni a odolnost ¢i klasickymi fondy EU. ZvySené globalni nejistoty vedly ke zvySené
akumulaci zasob vyrobnich vstupl. Tento faktor pak spolecné se silnou domaci poptavkou stimuloval
dynamiku dovozu. Prispévek Cistého vyvozu k rdstu HDP tak byl zaporny.

Ackoliv se na trhu prace zmirfiovalo napéti v dlsledku pretrvavajicich problémi v primyslovych odvétvich,
dil¢i nerovnovahy souvisejici s nedostatkem pracovnik(l nadale trvaly a pozitivné tak pfispivaly k dynamice
nominalnich vydélk(. Redlné vydélky vzrostly druhy rok v fadé.

Rlst spottebitelskych cen v roce 2025 dosdhl v pridméru 2,5 %. Vyrazné zvySend cenova dynamika se
udrzovala u sluzeb, naopak rist cen zboZi byl obzvlasté diky poklesu cen energii umirnény. Do vysokého ristu
cen sluZzeb se propisovala zejména rostouci poptavka domacnosti, zvysujici se mzdové naklady a rychle
zdraZujici nemovitosti. Ceny zboZi byly ovlivnény predevsim klesajicimi spotrebitelskymi cenami energii.
To odrazelo pokles dolarové ceny ropy a velkoobchodnich cen elektfiny a plynu. Cenové tlaky mirnily i nizsi
svétové ceny potravinarskych komodit a na pokles dovoznich cen obecné pak plsobilo vyrazné posilovani
koruny. Inflacni tlaky diky zpozdénému plsobeni nadale mirnila ménova politika.

BéZny ucet platebni bilance skoncil v roce 2025 prebytkem ve vysi 0,7 % HDP. K mezirocnimu zhorSeni
ukazatele vnéjsi rovnovahy o 1,0 p. b. nejvice pfispéla bilance zbozi. Nepfiznivy vyvoj zahrani¢niho obchodu
odrazi nedostatek zakazek v exportné orientovaném zpracovatelském primyslu a vyssi objem dovazeného
materialu a statk( urcenych pro spotrebu.

Vnéjsi prostredi
Globalni hospodarsky rlst byl vroce 2025 utlumeny vlivem doznivajici restriktivni ménové politiky
a zvyseného geopolitického napéti. Na mezinarodni obchod negativné plisobila obchodni politika Spojenych

statd americkych a doprovazejici vysoka mira nejistoty. Priznivé plsobila stabilizace dodavatelskych fetézc,
zavérecna faze dezinflace a postupny pokles Urokovych sazeb.

Rast ekonomiky Spojenych statl americkych v loriském roce zpomalil na 2,1 %, coZz predstavuje nejslabsi
meziro¢ni dynamiku od roku 2020. Hospodaiskou aktivitu podpoftily zejména spotiebni vydaje domacnosti
a investice do fixniho kapitdlu. Naopak negativné plsobil zejména Cisty export. S ohledem na negativni

1 Kapitoly byly zpracovany na zakladé statistickych dat znamych do 2. dubna 2026 vcetné.
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signaly ztrhu prace Fed postupné sniZoval zakladni Urokovou sazbu, a to navzdory uréitym obavam
z proinfla¢niho pUsobeni zvysenych obchodnich cel.

Hruby domdci produkt Evropské unie se v roce 2025 zvysil 0 1,6 %. K rlstu unijni ekonomiky pozitivné ptispéla
spotfeba domacnosti, kterd téZila z rlstu redlnych mezd. Kladné k rlstu HDP prispéla i tvorba hrubého
kapitalu a spotifeba vlady. Saldo zahrani¢niho obchodu naopak kvali celni politice USA a silné dynamice
dovozl pro oZivujici domaci poptavku pusobilo negativné. S ohledem na stabilizovanou inflaci pobliz
inflacniho cile ECB pokracovala v uvoliovdni ménovych podminek.

Tabulka €. 1: Hruby domdci produkt

stdlé ceny, sezonné a kalenddrné ocisténd data

Zemé 2023 2024 2025

rok 1Q 2Q 3Q 4Q
USA mazr. % 2,9 2,8 2,1 2,0 2,1 2,3 2,0
Evropska unie mzr. % 0,5 1,0 1,6 1,7 1,7 1,7 1,4
Eurozoéna mzr. % 0,6 0,9 1,5 1,6 1,6 1,4 1,2
Némecko mzr. % -0,7 -0,5 0,4 0,3 04 0,3 0,4
Slovensko mzr. % 2,1 1,9 0,8 0,8 0,7 0,9 0,9
Polsko mzr. % 0,1 3,0 3,6 3,7 3,0 4,0 3,6
Francie mzr. % 1,6 1,1 0,9 0,7 0,8 1,0 1,2
Rakousko mzr. % -0,7 -0,8 0,7 0,4 0,7 1,1 0,7
Spojené kralovstvi mzr. % 0,3 1,1 1,4 1,8 1,4 1,3 1,0
Italie mazr. % 1,0 0,6 0,7 0,7 0,5 0,7 0,8

Zdroj: Eurostat, U.S. Bureau of Economic Analysis, UK Office for National Statistics
2 Ekonomicky vykon

Realny hruby domaci produkt CR v roce 2025 vzrostl 0 2,6 %. Ekonomicka aktivita v prib&hu roku postupné
zrychlovala, zejména zasluhou zlepsujici se Zivotni Urovné domacnosti a ozivujici investicni aktivité. Vykon
tuzemské ekonomiky limitovaly nejistoty v hospodarské a zahranicni politice americké administrativy a nizky
objem prlimyslovych zakazek ze zahranici. Saldo zahrani¢niho obchodu tak k hospodarskému ristu pfispivalo
zaporné.

Graf €. 1: Hruby domaci produkt
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Vydaje domacnosti na kone¢nou spotiebu byly v roce 2025 pozitivné ovlivnény silnym ridstem realnych mezd
i mezirocné klesajici mirou uspor. Opacnym smérem pUlsobil mirny nartst miry nezaméstnanosti, ktery patrné
brzdil dynamiku spotfebnich vydaja predevsim u nizkopfijmovych domacnosti.

Vydaje na konecnou spotiebu sektoru vladnich instituci vzrostly, k cemuz prispély vydaje na udrzbu a opravy
dopravni infrastruktury, béZzné vydaje z nastroji EU, zejména Nastroje pro oZiveni a odolnost, a v neposledni



fadé pokracujici odstranovani nasledkd povodni ze zafi 2024. Rastovou dynamiku tlumila pokracujici fiskalni
konsolidace a pomalejsi rist béznych vydajd zdravotnich pojistoven.

Tvorba hrubého fixniho kapitadlu v meziroénim srovndni vzrostla. Investi¢ni aktivitu podpofily investice
do ostatnich budov a staveb a do bytové vystavby. Investice do dopravnich prostfedk( naopak vykazaly
pokles. Ze sektorového hlediska se snizily investi¢ni vydaje firem i domacnosti. Soukromé investice limitoval
pretrvavajici negativni sentiment firem spojeny s nejistotami v souvislosti s geopolitickou nestabilitou
azménami v mezindrodni obchodni politice. Naopak pozitivné v loriském roce pUsobil rist vladnich
investic¢nich vydajl podpofeny unijnimi financnimi prostfedky z Nastroje pro oZiveni a odolnost ¢i klasickymi
fondy EU. ZvySend hospodaiska aktivita a rostouci globalni rizika staly za obnovenou akumulaci zasob.

Tabulka €. 2: Vydaje na hruby domaci produkt

2023 2024 2025
rok 1Q 2Q 3Q 4Q

HDP, bézné ceny mld. K¢| 7660 8058 8556 1962 2151 2194 2249
HDP, bézné ceny mzr. % 8,6 5,2 6,2 5,5 5,9 6,5 6,7
HDP, stalé ceny mzr. % 0,0 1,3 2,6 2,5 2,3 3,0 2,5
Konecna spotieba mzr. % -0,9 2,7 2,7 2,3 3,1 2,8 2,7
domacnosti mzr. % -2,8 2,3 2,9 2,3 3,4 2,9 3,0

vladnich instituci mzr. % 3,2 3,1 2,1 2,1 2,5 2,4 1,7

neziskovych instituci  mzr. % 6,7 12,0 4,3 2,9 4,2 3,9 5,9

Tvorba hrubého kapitalu mzr. % -6,1 -4,3 4,5 5,5 5,5 4,6 2,8

fixniho mzr. % 4,2 -2,7 2,4 -0,2 1,3 3,1 4,9

Vyvoz mzr. % 2,3 1,5 3,9 4,1 3,4 4,1 4,1

Dovoz mzr. % -1,2 0,5 5,0 5,3 5,7 4,5 4,6

Zdroj: CSU

Vyvoz zbo?i a sluzeb byl podpofen rlstem vyroby motorovych vozidel. Naopak nizsi objem primyslovych
zakdzek ze zahranici v ostatnich prlmyslovych odvétvich spolec¢né scelnimi opatfenimi americké
administrativy exportni dynamiku tlumily. NavySovani skladovych zasob a rostouci domaci poptavka vedly
k vyraznému meziro¢nimu rlstu dovozu zbozi a sluzeb. Ve vysledku tak pfrispél Cisty vyvoz zboZi a sluzeb
k rastu HDP negativné.

Graf €. 2: Podily sumarnich slozek dtichod{i na HDP
klouzavé rocni ahrny, podily v %
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Zdroj: CSU, propocet MF

Do zvyseni nominalniho HDP v roce 2025 0 6,2 % se promitnul narlst nahrad zaméstnanclim o 7,5 % a rUst
hrubého provozniho prebytku a smiSeného dlichodu o 4,6 %. Z hlediska podild obou typl diichod na HDP
doslo v daném obdobi ke snizeni podilu hrubého provozniho pfebytku na ukor nahrad zaméstnanciim, coz
reflektuje pretrvavajici napéti na trhu prace a nedostatek kvalifikovanych pracovnikl, ktery nuti
zaméstnavatele k navysovani mzdovych vydajt.



Tabulka ¢. 3: Dichodova struktura hrubého domaciho produktu

2023 | 2024 2025
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HDP, bézné ceny mld. K¢| 7660 |8058 |8556 |1962 {2151 {2194 {2249
Cisté dané podil %| 7,6 8,4 8,6 7,5 8,7 9,0 8,9
Hruby provozni prebytek a smiseny dichod podil %| 49,5 | 480 | 47,3 | 46,7 | 47,5 | 48,8 | 46,2
Ndhrady zaméstnancim podil %| 429 | 436 | 44,1 | 45,7 | 43,8 | 42,2 | 44,9
zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi podil %| 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,9
pramysl podil %| 12,1 12,1 12,0 12,6 12,3 11,3 11,9
z toho zpracovatelsky primysl podil %| 10,8 10,9 10,7 11,1 11,0 10,1 10,6
stavebnictvi podil %| 2,1 2,2 2,3 2,2 2,2 2,2 2,3
obchod, ubytovani, doprava a pohostinstvi podil %| 8,6 8,8 8,9 9,3 8,8 8,7 8,9
informacni a komunikaéni ¢innosti podil %| 2,5 2,6 2,6 2,9 2,5 2,5 2,5
penéznictvi a pojistovnictvi podil %| 1,2 1,2 1,2 1,3 1,2 1,0 1,1
¢innost v oblasti nemovitosti podil %| 0,6 0,8 0,8 0,9 0,8 0,8 0,9
profesni, védecké, technické a administrativni ¢Cinnosti podil %| 3,6 3,6 3,8 4,0 3,8 3,6 3,9
vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socidlni péce podil %| 10,5 10,6 10,9 10,9 10,5 10,4 11,7
ostatni ¢innosti podil %| 0,8 0,9 0,9 0,9 0,8 0,8 0,9

Zdroj: CSU, propocet MF
3 Cenovy vyvoj

Po cely rok 2025 se meziro¢ni riist spotiebitelskych cen pohyboval pobliz inflaéniho cile CNB a préimérna mira
inflace Cinila 2,5 %. Ceny zbozi vzrostly o 1,1 % a sluzby zdrazily o 4,7 %. Infla¢ni tlaky diky zpozdénému
plsobeni nadale mirnila ménova politika. Protiinflacné pUsobil také pokles dolarové ceny ropy a svétovych
cen predevsim obilovin a dovozni ceny obecné sniZovalo posilovani koruny. Proinflacnim faktorem byl
pokracujici vyssi rlst mezd. K vysoké setrvadnosti ristu cen sluzeb znacné pfispival rlst imputovaného
najemného.

Tabulka ¢. 4: Zakladni ukazatele cenového vyvoje

2023 | 2024 2025

rok 1Q 2Q 3Q 4Q

Index spotrebitel. cen (konec obdobi)
primérna mira inflace %| 10,7 2,4 2,5 2,6 2,6 2,6 2,5
mezirocni inflace % 6,9 3,0 2,1 2,7 2,9 2,3 2,1
pfisp. admin. opatfeni k mzr. inflaci p. b. 4,7 1,0 0,2 0,3 0,3 0,3 0,2
Ceny pramyslovych vyrobcl mzr. % 5,0 0,8 -0,8 0,0 -0,9 -1,0 -1,5
Ceny stavebnich praci mzr. % 5,9 2,0 3,0 3,0 2,9 3,0 3,0
Ceny trznich sluzeb mzr. % 5,6 3,8 4,1 3,5 4,2 4,4 4,2
Ceny zemédélskych vyrobcl mzr. %| -6,0 -5,9 7,9 8,8 14,9 9,8 0,9

Zdroj: CSU

Nejvétsi nadmérny vliv na inflaci mély v lofiském roce potraviny a nealkoholické napoje, a to zejména mlécné
vyrobky a maso, cozZ souviselo s rostoucimi ndklady Zivocisné vyroby. Ddle pak vlastnické a najemni bydleni,
kam se propisovaly dynamicky rostouci ceny nemovitosti; tabakové vyrobky, vlivem zvyseni spotifebnich dani
z tabakovych vyrobk(; a stravovani a ubytovani, kde mély vyznamny vliv rostouci mzdové naklady a zvysSujici
se pocet zahrani¢nich turist(.

Celkovou inflacni dynamiku naopak tlumily zejména ceny elektfiny, plynu a pohonnych hmot, a to diky jejich
klesajicim cendm na evropském velkoobchodnim trhu a diky vyraznému poklesu ceny ropy. Dale byl pfiznivy
cenovy vyvoj u dopravnich prostredk(, kde se nejspiSe propisovala zvy$ena konkurence ze strany ¢inskych
automobilek, navzdory zvysenym clim ze strany EU, a pokracujici problémy v primyslu; a u odivani a obuvi.
Ceny alkoholickych napoji navzdory narlstu spotiebni dané z lihu témér stagnovaly, a to ziejmé diky
pokracujicimu trendu klesajici spotfeby, obzvlasté u mladsich spotrebitel(.

Administrativni opatfeni k prlimérné mire inflace pfispéla 0,3 p. b., z toho regulované ceny 0,1 p. b. a zmény
neprimych dani 0,2 p. b. V rdmci regulovanych cen prevazil pokles komoditnich ¢asti celkovych cen energii
nad rdstem jejich regulovanych sloZek. Pokles cen elektfiny a plynu tak kompenzoval rist jinych regulovanych
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cen. V ramci danovych Uprav se projevovalo zvyseni spotfebnich dani z lihu a z tabakovych vyrobkl z pocatku
roku.

Tabulka €. 5: Index spotiebitelskych cen

stadlé vahy roku 2022
2024 2025
vdha . prispévek . prispévek
oddil viosi| ™ i rasta | ™|k rastu
%o % p. b. % p. b.
Uhrn 1000,0 2,4 2,4 2,5 2,5
1 |Potraviny a nealkoholické napoje 177,4 -2,3 -0,4 4,2 0,8
2 |Alkoholické napoje, tabak 84,6 51 0,4 4,0 0,4
3 |Odivania obuv 43,9 2,5 0,1 -1,9 -0,1
4 (Bydleni, voda, energie, paliva 258,4 3,5 0,9 1,8 0,4
5 |Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti, opravy 58,0 0,5 0,0 1,4 0,1
6 |Zdravi 27,9 4,2 0,1 34 0,1
7 Doprava 105,6 1,8 0,2 -0,8 -0,1
8 |Posty a telekomunikace 29,4 1,6 0,1 0,4 0,0
9 |Rekreace a kultura 78,2 3,8 0,3 3,7 0,3
10 |Vzdélavani 6,2 8,2 0,0 8,7 0,1
11 |[Stravovania ubytovani 64,8 7,6 0,5 4,9 0,3
12 |Ostatni zboiZi a sluzby 65,5 3,4 0,2 3,2 0,2
Zdroj: CSU

Ceny zemédélskych vyrobcli mezirocné v priiméru vzrostly, nicméné cenova dynamika se ve druhé poloviné
roku obratila do vyrazného poklesu, mimo jiné v navaznosti na globalni zlevnéni zakladnich zemédélskych
surovin. Ceny pramyslovych vyrobcl meziro¢né poklesly, coZ souviselo zejména s levnéjSimi energiemi.
Zdrazeni stavebnich praci se nevymykalo béznému vyvoji a v trznich sluzbach byla cenovd dynamika dale
zvysend, mj. v souvislosti s rostoucimi mzdovymi naklady.

Graf ¢. 3: Spotiebitelské ceny a ceny vyrobcl
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Zdroj: CSU

Meziro¢ni inflace mérena harmonizovanym indexem spotrebitelskych cen (HICP) byla v roce 2025 pfi vysi

2,3 % mirné niz$i nez vazeny primér ¢lenskych statl EU s 2,5 %. V CR byl vy3i rlst cen sluzeb (5,0 % vs. 3,7 %),

naopak ceny zboZi rostly pomaleji (1,1 % vs. 1,5 %). Harmonizovany index spotfebitelskych cen

cvvs

dle harmonizovaného indexu oproti ristu cen mérfeného narodni metodikou.

4 Trh prace

Problémy v primyslovych odvétvich pretrvavaly, ale byly zmirfiovany silnou poptavkou po praci ve sluzbach
a stavebnictvi. Mira nezaméstnanosti (15—64 let) tak v minulém roce vzrostla jen mirné, ato 0 0,2 p. b. na
5



evvys

trhu prace nadale podporuji dynamiku mezd a platd.

Tabulka €. 6: Zakladni ukazatele trhu prace

2025
2023 2024

rok 1Q 2Q 3Q 4Q

Zaméstnanost mzr. % 1,6 0,6 11 11 1,0 1,1 1,1
Zameéstnanci mzr. % 1,4 0,6 1,0 1,0 1,2 0,8 0,8

Mira zaméstnanosti (15-64 let) %| 75,1 75,4 75,7 75,5 75,7 76,0 75,7
Mira nezaméstnanosti (15-64 let) % 2,6 2,7 2,9 2,7 2,8 3,0 3,0
Mira ekonomické aktivity (15-64 let) %| 77,1 77,5 78,0 77,6 77,9 78,3 78,1

Zdroj: CSU

Ctvrtletni sezdnné oci§téna mira nezaméstnanosti (15-64 let) v prabéhu roku 2025 postupné rostla z 2,6 %
na 3,1 %. K tomuto rlstu prispély problémy v nékterych priamyslovych odvétvich, ve kterych zaméstnanost
meziro¢né klesla. Naopak silnd poptavka po praci ve sluzbach a stavebnictvi tyto negativni dopady mirnila.
Zaméstnanost se v roce 2025 meziro¢né zvysila v prdméru o 1,1 %, coZ znamenalo zrychleni rlstu. Pocet
zaméstnancul byl meziro¢né vyssi o 1,0 %. Mira ekonomické aktivity (15-64 let) se v loriském roce zvysila
0 0,5 p. b. na 78,0 %. Meziro¢ni rGst miry participace byl podpofen zvysujicim se statutarnim vékem odchodu
do dichodu, ale demograficky efekt v podobé snizujiciho se podilu vékovych skupin s pfirozené vysokou
mirou participace pUsobil negativné.

Pocet volnych pracovnich mist béhem roku 2025 klesal jen mirné, naopak poptdvka po zahranic¢nich
pracovnicich zlstala silnd. Poet zaméstnanych cizincl se meziro¢né zvysil o 62 tis. na primérnych 883 tis.
Dlouhodobé dominuiji pracovnici z Ukrajiny a Slovenska. Ukrajinskych pracovnikd bylo evidovano primérné
325 tis., mezirocné o 39 tis. vice.

Graf €. 4: Mira nezaméstnanosti VSPS a podil nezaméstnanych na populaci 15-64 let MPSV

v %, primér Ctvrtleti
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Zdroj: CSU, MPSV

Podil nezaméstnanych osob se v loriském roce vlivem nepfiznivé situace v nékterych primyslovych odvétvich
zvysil 0 0,6 p. b. na primérnych 4,4 %. Vzdélanostni struktura uchazecl o zaméstnani a volnych pracovnich
mist se v Case takirka neméni. Témér dvé tretiny uchazecl disponuji pouze zakladnim vzdélanim nebo nizsim
stfednim vzdélanim bez maturity a pfiblizné tfi ¢tvrtiny volnych pracovnich mist neobsahuji pozadavky na
vyS$si nez zakladni vzdélani. Nesoulad mezi poptdvkou a nabidkou je zejména v ¢lenéni podle profesi a mezi
regiony.

Priimérna nominalni mzda se v roce 2025 zvysila o 7,2 %, v dlisledku narlstu spotrebitelskych cen 02,5 %
vzrostla primérnd redlnda mzda o 4,7%. K dynamice nominalnich vydélkl pfispélo kromé citelného
nedostatku pracovnich sil ve sluzbach a stavebnictvi také navysSeni minimalni a zaru¢ené mzdy. Medianova
mzda vzrostla méné neZ primérna mzda (o 6,9 %). Priimérny vydélek za cely lonsky rok vzrostl nejvice
v profesnich, védeckych a technickych ¢innostech (o 11,6 %) a ve stavebnictvi (0 10,3 %), nejméné se zvysil
ve zdravotni a socidlni péci (0 5,1 %).



Tabulka €. 7: Primérna, medianova a minimalni mzda

2025
2023 2024
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
Prdmeérna mzda nominalni mzr. % 7,2 7,2 7,2 6,7 7,7 7,1 7,4
Priimérna mzda realna mzr. % -3,2 4,7 4,7 3,9 5,2 4,4 51
Medidnova mzda mzr. % 7,6 6,4 6,9 5,3 7,1 6,3 8,8
Minimalni mzda mzr. % 6,8 9,2 10,1 10,1 10,1 10,1 10,1

Zdroj: CSU
5 Vztahy k zahranici

Bézny ucet skoncil v roce 2025 v prebytku ve vysi 0,7 % HDP. Na meziro¢nim snizeni salda o0 1,0 % HDP
se podilely vSechny komponenty — nejvice pak bilance zbozi, kterd se oproti roku 2024 zhorsila 0 0,5 % HDP.
Bilance sluzeb se sniZila 0 0,2 % HDP, o stejny pomér k HDP se prohloubil i deficit prvotnich dlichod(l. Zaporné
saldo druhotnych dlichodi se zhorsilo jen nepatrné.
Graf €. 5: Bézny ucet platebni bilance
v % HDP, rocni klouzavé uhrny
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Zdroj: CNB, CSU, propocet MF

Bilance zahrani¢niho obchodu se zboZim se mezirocné zhorsila o0 17 mld. K¢ a vykazala prebytek 397 mld. K¢.
Zhorseni salda odrazi na strané dovozu vyssi objem dovazeného materialu a statk( uréenych na spotrebu.
Vyvoz i pres rust vyroby motorovych vozidel limitoval pokles zahrani¢nich zakdzek v ostatnich odvétvich
zpracovatelského prdmyslu. Stranu dovozu rovnéz podpofila obnovena akumulace zasob. Na celkové saldo
naopak pozitivné plsobilo zlepseni sménnych relaci dané poklesem cen energetickych komodit, obzvlasté
ropy.

Aktivum bilance sluzeb se mezirocné snizilo 0 9 mld. K¢ na 103 mld. K¢, a to predevsSim vlivem zhorseni
bilance v oblastech cestovniho ruchu &i vyzkumu a vyvoje. Naopak pozitivné plsobil pokles vydaji na
pojistovaci sluzby.

Deficit bilance prvotnich dlichod(l se v absolutnim vyjadfeni zhorsil 0 42 mld. K¢ na 392 mld. K¢, cozZ souviselo
s vysSi ziskovosti firem pod zahranic¢ni kontrolou. Objem vyplacenych dividend do zahranici se meziro¢né
snizil, zvySilo se naopak mnoiZstvi reinvestic v tuzemsku diky zlepSeni sentimentu ohledné budouciho
ekonomického vyvoje ceské ekonomiky a dalSiho vyvoje ziskovosti ovladanych firem.

Deficit bilance druhotnych dichodl se meziro¢né zvysil o 7 mld. K¢ na 45 mld. K¢ vlivem poklesu unijnich
transferd, zahrnujicich zejména neinvesti¢ni dotace ze strukturalnich fond( Evropské unie.



6 Ménovy vyvoj a financni trh

V roce 2025 pokracoval cyklus sniZovani ménovépolitickych sazeb, ktery CNB zapocala v prosinci 2023.
Dvoutydenni repo sazba se v prlibéhu roku sniZila 0 0,5 p. b. na 3,5 %, a to zejména v navaznosti na priznivy
inflaéni vyvoj. TFimé&siéni mezibankovni sazba PRIBOR se v ndvaznosti na pokles mé&novépolitickych sazeb CNB
a jejich naslednou stabilitu sniZila v prdméru za cely rok 0 1,4 p. b. 25,0 % na 3,6 %.

V roce 2025 se uroceni statnich dluhopist ¢aste¢né vratilo k pfirozenému stavu, kdy je dlouhodoby dluh
drazsi nez kratkodoby. Vynos dvouletych dluhopist klesl na priimérnych 3,5 %, zatimco vynos desetiletych
vzrostl na 4,3 %. Pokles u kratkodobych dluhopist ziejmé odrazel pfedpokladany vyvoj ménovépolitickych
sazeb CNB, naopak vynos dlouhodobéjsich dluhopist byl determinovéan dlouhodobymi oéekdvanimi ohledné
domaci inflace a odolnosti tuzemské ekonomiky vici negativnim zahrani¢nim Sokim.

Meziroéni rlist celkového objemu Uvért domacnostem se v roce 2025 zvysil na 7,1 %. Uvérovou dynamiku
tahl primarné vyssi objem poskytnutych Uvérd na bydleni v souvislosti s riistem cen rezidenénich nemovitosti
a vyssi poptavkou domdacnosti (podporenou zejména jejich zlepsujici se pfijmovou situaci ¢i mirnym poklesem
hypotecnich sazeb). Primérné klientské urokové sazby u novych Uvérl domacnostem mezirocné poklesly.
U Cistych novych hypotecnich uvér(li domacnostem doslo ke sniZeni sazeb v priméru o 0,5 p. b. na 4,7 %.
Naopak primérna klientskd urokova sazba z celkového objemu Uvérl domacnostem ve stejném obdobi
vzrostla 0 0,2 p. b. na 4,5 %, a to vlivem vyse Urocenych nové poskytnutych Uvérl a refixaci hypotecnich
uvérd, nebot aktualni sazby zUstavaji oproti sazbam platnym v dobé pfedchozich fixaci vyssi.

Meziro¢ni rist celkového objemu Gvérd nefinanénim podnikim zpomalil na 3,9 %, pficemZz dochazelo
k postupnému ristu korunovych Uvérl na ukor ristu objemu cizoménovych avéra. Na tomto vyvoji se zfejmé
podilel pokles urokového diferencialu vici eurozéné; z ¢asti se jednalo i o vliv posileni koruny v roce 2025,
ktery snizoval objem uUvérQ v cizich ménach po prepoctu na koruny. Primérna klientska urokova sazba
z celkového objemu korunovych avérd nefinanénim podnikim klesla o 1,1 p. b. na 5,3 %.

Podily avér( v selhani na celkovych Uvérech nefinanénim podniklim i domacnostem setrvaly v priméru za

evvs

u nefinancnich podnikl 2,6 % z celkovych Gvér(.

Graf &, 6: Urokové sazby
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Koruna vicéi euru v roce 2025 posilila v priméru o 1,7 % na 24,7 CZK/EUR, coz odrazelo solidni rist domaci
ekonomiky, vyhlidky vyssich zakladnich Urokovych sazeb CNB oproti plvodnim oc¢ekdvanim a v neposledni
radé i znacné zhorseni sentimentu vic¢i americké méné, jez vedlo ke globalnimu oslabeni dolaru. Ze stejnych
dlvodU pak v loriském roce meziro¢né posilila koruna i viéi americkému dolaru, a to 0 5,9 % na pramérnych
21,9 CZK/USD.



Graf €. 7: Nominalni ménovy kurz CZK viici USD a EUR
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7 Srovnani makroekonomického ramce schvaleného statniho rozpoctu na rok
2025 se soucasnymi daty

Srovnani klicovych ukazatell nabizi nize uvedena tabulka.

Tabulka €. 8: Makroekonomicky ramec statniho rozpoctu pro rok 2025 vs. soucasny stav

Makroekonomicky ramec SR Skute¢nost .
Diferencev p.b.
2025 (srpen 2024) (duben 2026)

2022 2023 2024 2025|2022 2023 2024 2025|2022 2023 2024 2025
Hruby domaci produkt ristv%sc.| 2,8 -0,1 1,1 2,7 2,8 0,0 1,3 26 100 01 02 -01
Hruby doméaci produkt rastv %, b.c. |11,8 8,1 4,5 54 11,8 8,6 5,2 62 |00 0,6 0,7 0,7
Primérna mira inflace %115,1 10,7 2,4 2,3 |15,1 10,7 2,4 2,5 0,0 0,0 0,0 0,2
Zameéstnanost (narodni ucty) rastv%| 1,0 1,0 0,3 0,2 1,0 1,6 0,6 1,1 10,0 0,6 0,3 0,9
Mira nezaméstnanosti (VSPS) primérv% | 2,2 2,6 2,8 2,7 2,2 2,6 2,6 28 /100 00 -01 0,1
Objem mezd a platl (domaci koncept) ristv%, b.c.| 9,1 7,7 7,1 6,4 9,1 8,8 6,8 79 |00 1,2 -0,3 1,6
Pomér BU na HDP % | -4,7 0,4 1,6 01 |-47 -01 1,7 0,7 |00 -05 0,1 0,7

Zdroj: CSU, CNB, propocet MF

Pti hodnoceni uvedenych odchylek je nutné reflektovat skutecnost, Ze data z narodnich Gc¢tl jsou pribézné
upravovana at jiz vroviné béznych ¢i pravidelnych revizi v dusledku zpfesnénych informacnich zdrojd,
tak z dlivodu mimoradnych revizi, které plynou ze zmén v metodice narodnich uctd. To se neprojevuje pouze
na puvodnich datech narodnich Gctd, ale také v pomérovych ukazatelich, které nékterd data z narodnich uctl
pouZivaji. V ramci vySe uvedené tabulky se jedna o pomér salda béZzného uctu k HDP.

Makroekonomickd predikce je proces zavisly na datové zdkladné, kterd je v daném okamzZiku k dispozici.
Z danych faktll potom vychazi, Ze ex post uvedené odchylky nelze exaktné rozloZit na ¢ast, kterd plyne
ze samotné revize datové zadkladny, a ¢ast, ktera by byla ddna chybou v predikci jako takové. Ex post tedy
neni mozné spekulovat o tom, jakd by byla predikce v konkrétnim minulém obdobi, pokud by v tomto obdobi
byla zndma v soucasnosti platna datova zdkladna.

Redlny HDP v roce 2025 vlivem pokracujiciho rlistu spotfeby domdcnosti, obnovené akumulace zasob
a vladnich investic vzrostl. Rust byl takika v souladu s hodnotou, se kterou pocital Makroekonomicky ramec
statniho rozpoctu ze srpna 2024. Nominalni rast HDP rostl oproti rozpoctové predikci vyssim tempem, a to
diky vyssimu neZ predikovanému rlistu sménnych relaci a deflatoru spotreby i investic. K podstatnym
odchylkdm doslo ve struktufe redlného HDP. Zatimco predikce pocitala se silnéjSim ozZivenim vydajl na
konecnou spotfebu domacnosti, skutecna dynamika tohoto agregatu byla nizsi v disledku vyssi opatrnosti
domadcnosti. Ekonomickou aktivitu brzdila i slabsi investi¢ni aktivita firem vlivem zvySenych globalnich
nejistot. Zaporny pfispévek salda zahrani¢niho ochodu k HDP pak byl diky nizsi dynamice dovozné narocnych
investic mirnéjsi.

Pretrvavajici napéti na trhu préace se odrazilo v dynamickém mzdovém vyvoji, ktery predcil o¢ekavani. Mira
nezaméstnanosti se i pres negativni vyvoj v nékterych priimyslovych odvétvich zvysila jen nepatrné a mirné
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predcila o¢ekdvani Ministerstva financi. Nadale tak patfila k nejnizsim mezi zemémi EU. Spotiebitelska inflace
byla oproti predikci mirné vyssi, a to v souvislosti se zvySenym cenovym vyvojem ve sluzbdch. Saldo bézného
Uctu v kone¢ném dusledku dopadlo vyrazné Iépe zasluhou lepsiho vyvoje zahrani¢niho obchodu.
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Il. Hospodareni sektoru vladnich instituci v roce 2025

Podle udaji CSU skonéilo hospodateni sektoru vladnich instituci v roce 2025 deficitem 2,1 % HDP. Saldo
ocisténé o vliv hospodarského cyklu a jednorazové operace se zhorsilo na -2,2 % HDP. Deficitni hospodareni
Slo predevsim na vrub statniho rozpoétu, s mirnym schodkem hospodafrily i zdravotni pojistovny. Naproti
tomu mistni vladni instituce opét vykdazaly kladné saldo, avSak vyrazné nizsi nez v predchozich letech.

Celkové ptijmy sektoru vladnich instituci vzrostly o 5,9 %, z toho danové prijmy véetné prispévkl na socidlni
zabezpeceni 0 6 %. Rlst spotfeby domacnosti, podporeny vyssimi vydélky, z velké ¢asti determinoval vynos
dané z pridané hodnoty. Ten se zvysil o0 7,1 % a promitl se v ném také nardst verejnych investic, zruseni
osvobozeni v oblasti finan¢nich sluzeb i dodate¢ny efekt zvysenych sazeb spotfebnich dani z tabdkovych
a souvisejicich vyrobk( a lihu. Proti tomu vSak pUsobil vliv nizsi spotieby klasickych tabdkovych vyrobk
a pokracujici trend pfechodu k méné zdanénym alternativam, stejné jako klesajici spotfeba alkoholu. To mélo
za nasledek pokles akrudlniho vynosu spotfebni dané z tabakovych a souvisejicich vyrobkd a lihu, ktery byl
kompenzovan vyssim vynosem ze zdanéni mineralnich olejli. Spotfebni dané tak zlstaly mezirocné
v podstaté beze zmény.

Rast dané z prijmu fyzickych osob o 7,5 % a prispévkd na socialni zabezpeceni o 6,3 % se primarné odvijel
od navySeni objemu mezd a platd v ekonomice. U dané z pfijmu fyzickych osob vsak dynamiku brzdil vyvoj
dané z kapitalovych vynosu v dlsledku nizsich rokovych sazeb na vkladovych Gctech. V oblasti prispévkl na
socialni zabezpeceni proti sobé plsobily zvysené odvody osob samostatné vydéleéné ¢innych a zavedeni slevy
na dichodovém pojisténi pro pracujici dichodce.

Vynos dané z pfijma pravnickych osob vzrostl 0 6,7 % diky vyssim ziskdim firem. Vysledny dopad diskrecnich
opatfeni na dynamiku dané plsobil mirné negativné, kdyz prohlubujici se zaporny efekt darového
osvobozeni vynosl ze statnich dluhopist prevazil nad meziro¢né nepatrné vyssim akrualnim vynosem dané
z neoéekavanych ziskd.

Z ostatnich pfijma vykazaly vyraznou rostouci dynamiku bézné a kapitalové transfery. Ty odrazely pribéh
realizace projektll spolufinancovanych z rozpoctu EU z programového obdobi 2021-2027. Podstatnou roli
rovnéz sehraly prostfedky z Nastroje pro oZiveni a odolnost.

Celkové vydaje sektoru vladnich instituci rostly rychleji nez prijmy. Tempo vydajli na konec¢nou spotiebu
mezirocné zpomalilo na 6,6 % vlivem mezispotieby a naturalnich socidlnich transfer(i. Naproti tomu nahrady
zaméstnanclm v sektoru vladnich instituci dosahly svym rlstem o 7,3 % vyssi dynamiky neZ v roce 2024.

Tempo naturdlnich socidlnich transfer(i zvolnilo na 5,1 %, cozZ bylo primarné dano vysokou zakladnou roku
2024. Za timto narlstem stély jednak vy3$si vydaje zdravotnich pojistoven na zdravotni péci a jednak dalsi
navyseni objemu prostfedku vyplacenych v oblasti socidlnich davek na bydleni. Na mezirocni 4,8% dynamice
mezispotfeby se vyznamné podilely béiné vydaje do dopravni infrastruktury. Z mimoradnych faktord pak
byly realizovany pokracujici opravy majetku poskozeného povodnémi v zafi 2024.

Ve skladbé penézitych socidlnich davek mély rozhodujici podil penzijni davky, upravené od ledna 2025 na
zakladé zdkonného valorizacniho vzorce. Z hlediska dynamiky vSak rostly zejména podpory
v nezaméstnanosti, ddvky péstounské péce ¢i prispévek na péci. Témér 10% navyseni objemu prostiedk( si
vyzadala i vyplata humanitarni davky pro osoby s do¢asnou ochranou. Ve vyvoji davek socidlniho zabezpeceni
se v metodice narodnich Uctd odrazi i rast platby za statniho pojisténce. To vSe v souhrnu vedlo k narlstu
socialnich davek 0 1,7 %.

Rast investic do fixnich aktiv 0 16,9 % byl taZzeny zejména investi¢ni aktivitou mistnich rozpoctd, dvoucifernym
tempem vsSak rostly i investice Ustfednich vladnich instituci. Z hlediska financovani doslo k vyraznému
zapojeni zdroji z Nastroje pro ozZiveni a odolnost, vliv mél rovnéz narist objemu prostredk( v rdmci finan¢ni
perspektivy 2021-2027 v souladu s danou fazi cyklu u prostredki na kohezi. Investice z narodnich zdrojl pak
vykazaly 15,4% r(st.

Za 10,5% dynamikou dotaci stala mezirocné vyrazné vyssi podpora obnovitelnych zdrojli energie, vydaje na
dopravni obsluznost ¢i zvySeni maximalni ¢astky prispévku na podporu zaméstndvani osob se zdravotnim
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postizenim na chranéném trhu prace. Proti tomu naopak plsobil meziro¢ni pokles plateb za ubytovani
ukrajinskych uprchlika.

K nardstu béznych a kapitalovych transferli o 4,9 % vedly vyssi odvody do rozpoctu EU, svym dilem pfispély
i platby Ceské posté za poskytovani univerzalni postovni sluzby & programy v souvislosti s povodnémi 2024.
Zatizeni statniho rozpoctu naopak kleslo snizenim maximalni vyse pfispévku na stavebni sporeni.

Deficitni hospodareni vladnich instituci se promitlo do vyse zadluZeni, které vzrostlo v roce 2025 0 1 p. b. na
44,3 % HDP. Lorisky narlst absolutni vyse dluhu o 8,5 % vedl k dalsSimu navyseni trokovych vydajli o 3,9 %,
avsak v pomérovém vyjadreni zlstaly na Urovni 1,3 % HDP.

Tabulka €. 9: Hlavni fiskalni ukazatele

2021 2022 2023 2024 2025

Celkové ptijmy sektoru vladnich instituci mid. K¢ 2527,7 2830,7 3083,2 3317,6 3512,2
% HDP 40,1 40,2 40,3 41,2 41,0

Celkové vydaje sektoru vladnich instituci mld. K¢ 2840,0 3047,1 3369,3 3481,0 3696,0
% HDP 45,0 43,2 44,0 43,2 43,2

Saldo sektoru vladnich instituci mid. K& -312,3 -216,3 -286,1 -163,3 -183,7
% HDP -5,0 3,1 3,7 -2,0 2,1

Dluh sektoru vladnich instituci mid. K& 2566,8 2997,6 3234,1 3488,5 3786,3
% HDP 40,7 42,5 42,2 43,3 44,3

Zdroj: CSU
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