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Setieni prognéz makroekonomického vyvoje CR

Cilem $etieni makroekonomickych prognéz (tzv. Kolokvia), které provadi MF CR, je zjistit nazor relevantnich instituci
na budouci vyvoj ¢eské ekonomiky a vyhodnotit zakladni tendence, s nimiz zd¢astnéné instituce ve svych predpové-
dich pocitaji. Vysledky 61. Kolokvia, které se konalo v kvétnu 2026 (prognéza OECD byla doplnéna pocatkem cervna),
vychazeji z pfedpovédi 13 instituci (Ministerstvo financi; Ministerstvo primyslu a obchodu; Ministerstvo prace a soci-
alnich véci; Ceska narodni banka; Citfin — Finanéni trhy a.s.; Banka CREDITAS; Hospodaiska komora CR; Institut eko-
nomickych studii, Fakulta socidlnich véd UK; Komercni banka; UniCredit Bank). Pro vétsi reprezentativnost Setreni
k nim byly pfidany prognézy Evropské komise (European Economic Forecast, kvéten 2026), Mezinarodniho ménového
fondu (World Economic Outlook, duben 2026) a Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj (Economic Outlook,
Cerven 2026).

Zakladni tendence vyvoje v letech 2026 a 2027, s nimiz MF CR po¢itd v aktudlni Makroekonomické predikci (duben
2026), jsou s progndzami ostatnich instituci konzistentni. Za ucelem porovnatelnosti jsou uvadény pouze zakladni scé-
nare predikci, které neocekavajici déletrvajici konflikt na Blizkém vychodé. Srovnani predpovédi pro roky 2028 a 2029,
které jsou chapany jako indikativni vyhled, je nicméné komplikovano skutecnosti, Ze progndzy ztucastnénych instituci
toto obdobi v fadé pripadl nepokryvaji (celé obdobi 2026—-2029 pokryvaji, alespon u nékterych ukazatell, predpovédi
jen 6 instituci). Vysledky $etienf a aktudlni predikce MF CR jsou shrnuty v tabulkach 1 a 2.

Hlavni oc¢ekavané tendence makroekonomického vyvoje v letech 2026 a 2027 Ize shrnout takto:

[ | Zucastnéné instituce v priméru ocekavaji, Ze Ceska ekonomika v letoSnim roce vzroste o 2,1 %. Redlna spo-
tfeba domacnosti bude podporena nardstem redlnych vydélkl, opacnym smérem bude plsobit vyssi cenova
hladina u nékterych statkd a souvisejici vydajova obezietnost, spotfeba domacnosti by se mohla letos zvysit
02,9 %. Zménéna struktura vydajové strany statniho rozpoctu a zvolnéni dynamiky rlstu zaméstnanosti v sek-
toru vladnich instituci by mohly vést ke zpomaleni tempa rlstu vladni spotfeby na 1,7 %. Investi¢ni aktivita by
méla byt vtomto roce podporena odloZzenymi investicemi z obdobi vysokych urokovych sazeb
a hospodarskym rldstem v eurozéné. Naopak negativné bude dopadat zvySena nejistota v souvislosti s konflik-
tem na Blizkém vychodé, tvorba hrubého fixniho kapitalu by tak méla vzrist o 3,3 %. NarGst cenové hladiny
a omezeni mezinarodniho obchodu se promitnou do vyvoje zasob, zména stavu zasob by z ekonomického
rastu méla ubrat 0,2 p. b. V dUsledku celnich opattfeni americké administrativy, pretrvavajiciho nizsiho objemu
exportnich zakazek adynamiky domaci poptavky by saldo zahrani¢niho obchodu mélo snizit rdst HDP
00,4 p.b.

] V roce 2027 by mél hospodafrsky rist diky zrychleni hospodarského rlistu hlavnich obchodnich partner( a po-
kracujicimu rlstu domdci ekonomické aktivity akcelerovat na 2,4 %. Tuzemska i zahrani¢ni poptavka vsak sou-
Casné podpofi dovoz, saldo zahrani¢niho obchodu by tudiz mélo na rlist ekonomiky pUsobit neutralné.

] Inflacni tlaky bude tlumit posilujici koruna a ocekavany pokles cen ropy a plynu na svétovych trzich. Proinflac-
né by naopak mél plsobit svizny rist nominalnich vydélkd, pokracujici zdraZzovani nemovitosti a dalsi zvyseni
spotiebni dané z tabakovych vyrobkd. Respondenti v priméru ocekavaji, Ze mira inflace v roce 2026 dosahne
2,4 %. V pristim roce by priimérnd mira inflace méla zrychlit na 2,7 %.

[ Mira nezaméstnanosti by se méla mirné docasné zvysit v disledku pretrvavajicich problémd v primyslovych
odvétvich — v roce 2026 v priiméru o0 0,3 p. b. na 3,1 % a v pfistim roce nepatrné klesnout na 3,0 %. Nedosta-
tek pracovnikd v mnoha odvétvich by na druhou stranu mél vést k mirnému narlstu zaméstnanosti (v metodi-
ce narodnich G¢td) v letosnim i pFistim roce (0 0,3 %, resp. 0,2 %).

[ Instituce v priméru ocekavaji, Ze se objem mezd a platl letos zvysi 0 6,7 %, v roce 2027 by rlist tohoto roz-
poctové velmi vyznamného ukazatele mohl zpomalit na 5,8 %. Podle respondentt by mél pokracovat znatelny
nardst priimérné nomindlni mzdy, kterd by se letos mohla zvysit 0 6,2 % a v pfistim roce 0 5,6 %.

[ ] Pro vyvoj bézného uctu platebni bilance budou v letoSnim roce urcujici silnéjsi investicni aktivita, vyssi ceny
dovéazenych energetickych komodit a pretrvavajicich omezeni na strané vyvozu. Deficit béZného uctu by se tak
mél v roce 2026 zmirnit na 0,2 % HDP. V pfistim roce by pak diky zlepsSeni vyvoje v zahrani¢i mohl byt neutrdl-
ni.



Tabulka 1: Vysledky Setfeni na roky 2026 a 2027

2026 2027
min. P25 primér P75  max. | MFCR f min. P25 pramér P75  max. ;| MFCR
Predpoklady
HDP eurozény redlny rastv%; 0,8 0,8 0,9 0,9 1,1 1,0 1,1 1,2 1,2 1,2 1,5 1,5
Cenaropy Brent UsD/barel t 78 84 88 91 94 91 71 75 78 82 85 79
3M PRIBOR primérv%t 3,5 3,7 3,7 3,8 39 3,6 36 3,6 3,7 3,7 4,0 | 3,7
Vynos do spl. 10R st. dluhopist pramérv%: 4,6 4,7 4,8 48 49 46 t 45 4,7 4,7 48 4,8 | 4,7
Ménovy kurz CZK/EUR 24,2 24,3 24,4 24,4 24,6} 24,3 ;24,0 24,2 24,3 24,4 24,4 24,1
Ménovy kurz USD/EUR 1,15 1,17 1,17 1,18 1,19¢1,16¢ 1,13 1,18 1,18 1,20 1,22} 1,17
Hlavni indikdtory
Hruby domaci produkt rediny rastv%i 1,6 1,9 2,1 2,2 2,5 2,1 1,7 2,3 2,4 2,5 2,8 2,4
Pfispévek zmény zasob p.b.t -0,7 -0,6 0,2 0,1 0,3 0,2 -0,1 0,0 0,1 0,1 0,6 0,0
Prispévek zahr. obchodu p.b.i -0,7 -0,5 -04 -03 0,2 0,7 04 -0,1 0,0 0,1 0,2 0,1
Spotieba domacnosti redlny rastv % 2,1 2,9 2,9 3,0 3,7 3,0 1,9 2,4 2,6 2,8 3,0 2,6
Spotieba vladnich instituci rediny rastv % 1,4 1,5 1,7 1,8 2,3 1,7 1,6 1,9 2,1 2,3 2,5 2,3
Tvorba hrubého fixniho kapitalu redlny rastv % 1,0 2,8 3,3 4,4 4,7 3,6 1,8 2,3 2,4 2,6 3,0 2,5
Deflator HDP rastv%i 2,1 2,4 2,7 2,9 3,3 2,9 2,2 2,6 3,0 3,4 3,9 3,7
Primérna mirainflace v%i 2,2 2,4 2,4 2,5 2,7 2,5 2,2 2,6 2,7 2,8 3,5 2,8
Zaméstnanost (ndrodni Gcty) ristv%i 0,1 0,2 0,3 0,2 1,0 0,2 -0,2 0,0 0,2 0,2 0,8 -0,2
Mira nezaméstnanosti (VSPS) v%i 2,9 3,0 3,1 3,2 3,3 2,9 2,7 2,9 3,0 3,2 3,3 2,7
Objem mezd aplatt nom.rastv%i 6,0 6,6 6,7 6,8 7,2 6,8 5,0 5,6 5,8 6,1 6,5 6,0
Primérna mzda nom.ristv%i 5,6 5,8 6,2 6,5 6,8 6,8 5,3 5,4 5,6 5,9 6,1 6,1
Saldo béiného uctu v%HDP} -1,5 -0,5 -0,2 0,3 0,5 0,6 { -1,3 -0,3 0,0 0,3 0,7 -0,4
Pozn.: Udaje ve sloupci P25 (P75) odpovisiaj/' 1. (3.) kvartilu vzorku progndz pro dany ukazatel.
Zdroj: Respondenti Setfeni. Vypocty MF CR.
Tabulka 2: Vysledky Setfeni na roky 2028 a 2029
2028 2029
min. primér max. MF CR min. primér max. MFCR
Predpoklady
HDP eurozony redlny ristv % 1,3 1,5 1,7 1,7 1,2 1,4 1,9 1,9
Cenaropy Brent USD/barel 70 73 75 75 69 71 74 74
3M PRIBOR pramérv % 3,3 3,5 3,7 3,7 3,1 3,4 3,7 3,7
Vynos do spl. 10R st. dluhopisti primérv % 4,4 4,6 4,8 4,8 4,0 4,6 4,8 4,8
Ménovy kurz CZK/EUR 23,8 24,0 24,4 23,8 23,5 23,8 24,3 23,5
Ménovy kurz USD/EUR 1,15 1,19 1,25 1,19 1,15 1,20 1,25 1,20
Hlavniindikdtory

Hruby domaci produkt redlny ristv % 2,1 2,5 2,8 2,5 1,9 2,3 2,5 2,4
Prispévek zmény zasob p.b. 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Prispévek zahr. obchodu p.b. 0,0 0,2 0,3 0,2 -0,1 0,1 0,3 0,1
Spotieba domacnosti redlny ristv % 2,4 2,7 3,2 2,4 2,2 2,5 2,8 2,2
Spotieba vladnich instituci redlny ristv % 1,4 1,8 2,2 2,1 1,5 1,8 2,0 2,0
Tvorba hrubého fixniho kapitalu redlny ristv % 2,6 2,9 3,2 3,2 2,6 3,1 3,7 3,7
Deflator HDP rastv % 2,3 2,5 2,7 2,7 2,2 2,4 2,5 2,5
Primérna mirainflace v% 1,9 2,4 2,8 2,3 2,0 2,2 2,5 2,4
Zaméstnanost (ndrodni Gcty) ristv % -0,1 0,2 0,7 -0,1 0,1 0,3 0,7 0,1
Mira nezaméstnanosti (VSPS) v% 2,5 2,8 3,0 2,5 2,5 2,8 3,0 2,5
Objem mezd aplatt nom. ristv % 5,2 5,7 6,1 5,2 4,7 5,4 5,9 4,7
Primérna mzda nom. ristv % 5,0 5,2 5,5 5,2 4,6 4,9 5,2 4,7
Saldo bézného uctu v %HDP -1,0 0,1 1,0 -0,3 -0,8 0,1 1,0 -0,4

Zdroj: Respondenti $etfeni. Vypocty MF CR.



Prehled ukazatelt

Grafické znazornéni minulého a predpoklddaného vyvoje jednotlivych ukazatell zachycuji grafy 1-18. Pro porovnani jsou zahrnuty i primérné pred-
povédi dvou pfedchozich Kolokvii. Krajni progndzy ukazateld (sloupce min. a max. v tabulkach 1 a 2) tvofi hranice zvyraznéné oblasti.

Graf 1: Hruby domaci produkt zemi EA20 Graf 2: Cena ropy Brent
redlny rast v % v USD/barel
Oziveni ekonomiky v eurozéné bude pozvolné Cena ropy by méla kulminovat letos pobliz 90 USD
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Graf 3: 3M PRIBOR Graf 4: Vynos do splatnosti 10R statnich dluhopist
v %, primér obdobi v %, priimér obdobi
Kratkodobé sazby stabilni okolo 3,5 % Dlouhodobé sazby okolo 4,5 %
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Graf 5: Ménovy kurz CZK/EUR Graf 6: Hruby domaci produkt
v K¢ za euro redlny rist v %
Kurz koruny k euru bude postupné posilovat Rust HDP nad 2 %
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Graf 7: Prispévek zmény zasob k ristu HDP Graf 8: Pfispévek zahrani¢niho obchodu k rtistu HDP

v procentnich bodech v procentnich bodech
Ptispévek zmény zdsob bude neutralni Zahrani¢ni obchod bude pusobit jen nepatrné
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Graf 9: Spotireba domacnosti Graf 10: SpotFeba vladnich instituci
redlny rast v % rediny rast v %
Spotfeba domacnosti si udrzi solidni dynamiku RUst vladni spotieby v blizkosti 2 %
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Graf 11: Tvorba hrubého fixniho kapitalu Graf 12: Deflator HDP
redlny rast v % rastv %
Vyrazné oziveni investi¢ni aktivity Rust cenové hladiny bude zpomalovat k infla¢nimu cili
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Graf 13: Priimérna mira inflace
v%
Inflace zpomali k Grovni nad 2 %
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Graf 15: Mira nezaméstnanosti (VSPS)
v%
Mira nezaméstnanosti bude od pfistiho roku klesat
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Graf 17: Primérna mzda (podnikova statistika)
nomindlni rast v %

RUst primérné mzdy zpomali k 5 %
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Graf 14: Zaméstnanost (narodni ucty)
rastv %

Zaméstnanost se bude mirné zvySovat
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Graf 16: Mzdy a platy (domaci koncept)
nomindlni rast v %

Dynamika mezd a platl zvolni
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Graf 18: Bézny ucet platebni bilance
saldo, v % HDP

Saldo na bézném Uctu prakticky vyrovnané
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