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Ekonomicky vyvoj a hospodareni sektoru vladnich instituci
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I.  Ekonomicky vyvoj

1 Zakladni tendence makroekonomického vyvoje?!

Ceska ekonomika se v minulém roce vratila k rdstu. Za cely rok 2024 vzrostl ekonomicky vykon CR o 1,1 %,
k ¢emuz prispélo oZiveni spotfeby domacnosti, stejné jako zahrani¢ni obchod. Naopak tvorba hrubého fixniho
kapitalu a pokles zasob pozitivni vyvoj korigovaly. Na rlstu ekonomické aktivity se podilely sluzby (nejvice
obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi, penéznictvi a pojistovnictvi), pramysl zistal v itlumu. Vlivem jen
pozvolného oZivovani hospodarské aktivity se ekonomika po cely rok pohybovala v prostfedi zdporné mezery
vystupu.

Soukromou spotiebu vlivem poklesu inflace podpofil narlst redlného disponibilniho dichodu. Restriktivni
nastaveni ménové politiky a do urcité miry i konsolidacni balicek celkovou dynamiku naopak tlumily. Mira
Uspor domacnosti se s ohledem na zlepsujici se spotrebitelsky sentiment mirné snizila. K rlstu vydajl
na konecnou spotiebu sektoru vladnich instituci ptispél nabéh béznych vydajl z nastroji EU, zejména
Nastroje pro oZiveni a odolnost. Tvorba hrubého fixniho kapitdlu meziro¢né poklesla. Soukromé investice
byly limitovany pretrvavajicimi problémy v zemich eurozény a nizsim vyuZitim vyrobnich kapacit v priimyslu.
Investice sektoru vladnich instituci pak ovlivnil pfechod na novou finan¢ni perspektivu fondl EU.
Dokoncovani rozpracované produkce a nizsi poptavka po vyrobnich vstupech vedly k mezirocné slabsi
akumulaci zdsob. Tento faktor pak spole¢né se slabou investi¢ni aktivitou omezoval dynamiku dovozu.
Prispévek Cistého vyvozu k rlistu HDP tak byl kladny.

Na trhu prace se nadale projevovaly nerovnovahy, které souvisely s nedostatkem pracovnik(. V disledku
toho mira nezaméstnanosti i pfes slabou hospodarskou dynamiku setrvala na 2,6 % a v porovnani se zemémi

evvs

ktery v loriském roce po dvou letech predcil inflaci.

Mira inflace v priméru za cely rok 2024 Cinila 2,4 %. Inflacni tlaky byly vyrazné nizsi nez v predchozich dvou
letech. Stale byl znacné zvySeny rlst cen sluZeb, naopak cenovd dynamika zboZi byla utlumena. V ramci
administrativnich cen byly nadale dominantnim faktorem ceny energii, a to vlivem vyrazného zdrazeni jejich
regulovanych slozek. Mirné kladny pfispévek nepfimych dani odrazel zvyseni spotfebnich dani zlihu a
z tabakovych vyrobk(, které bylo Castecné kompenzovano zménami sazeb dané z pridané hodnoty.
Restriktivni plsobeni ménové politiky bylo zesileno dlichodovym efektem fiskalniho konsolidac¢niho balicku,
ceny ropy. Naopak proinflacnim faktorem byl nejen rlist nominalnich mezd, ale i silnd depreciace koruny vici
euru a dolaru.

BéZny ucet platebni bilance skoncil v roce 2024 prebytkem ve vysi 1,8 % HDP. K vyraznému meziro¢nimu
zlepseni béZzného uctu o 1,9 p. b. nejvice pfispéla bilance zboZi. Pozitivni vyvoj zahrani¢niho obchodu odrazi
rlst vyroby a vyvozu motorovych vozidel. Slabsi domdci investi¢ni aktivita pak limitovala stranu dovozu.

Vnéjsi prostredi
Globalni hospodafsky rist v roce 2024 nepatrné zpomalil. Investi¢ni aktivitu v fadé zemi limitovalo restriktivni
plsobeni ménovych politik spole¢né se zvysenou geopolitickou nestabilitou. Mezinarodni obchod pak tézil

z normalizace fungovani dodavatelsko-odbératelskych fetézcli. Odeznivani inflacnich tlakd pak pozitivné
pUsobilo na spotiebni vydaje domacnosti.

Rast HDP ve Spojenych statech v roce 2024 mirné zvolnil na 2,8 %. Hospodarskou aktivitu diky rlistu realnych
pfijmU podpofily spotfebni vydaje domacnosti. Pozitivné na celkovou dynamiku pusobila i tvorba hrubého
kapitalu a v mensi mife i vydaje sektoru vladnich instituci. Negativni prispévek vykazal Cisty export. Mira
nezaméstnanosti v prvni poloviné roku mirné rostla a ve druhé poloviné roku se pohybovala lehce nad 4 %.

1 Kapitoly byly zpracovany na zakladé statistickych dat zndmych do 2. dubna 2025 vcetné.
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Fed v srpnu zapocal proces snizovani zakladni Urokové sazby a postupné ji snizilo 1 p. b. na cilové pasmo 4,25
az 4,50 %.

Hruby domdci produkt Evropské unie se v roce 2024 zvysil 0 1,0 %. K rlstu unijni ekonomiky pozitivné ptispéla
spotfeba domacnosti vlivem odeznéni inflacnich tlakd, kladné k rdstu HDP pfispéla i spotfeba vlady a saldo
zahrani¢niho obchodu. Dynamiku HDP naopak tlumila tvorba hrubého kapitalu, kdyz byla investi¢ni aktivita
potladena v dlsledku zvysenych ménovépolitickych sazeb a geopolitické nestabilité. Trh prace vykazal
odolnost a nezaméstnanost se v roce 2024 navzdory pomérné slabému ekonomickému vykonu udrzela
na 6,0 %. Primérna mira inflace v loniském roce dosahla 2,6 %, nejvyznamnéji se na rlstu cenové hladiny
podilelo zdrazeni ve sluzbach. Na zmirfiovani mezirocniho rlstu spotrebitelskych cen ECB reagovala
postupnym sniZzovanim hlavni Grokové sazby — ta tak v pribéhu roku klesla o 1 p. b., na 3,0 % v prosinci.

Tabulka €. 1: Hruby domaci produkt

stdlé ceny, sezonné a kalenddrné ocisténd data

Zemé 2022 2023 2024

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

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

2 Ekonomicky vykon

Realny hruby domaci produkt CR v roce 2024 vzrostl 0 1,1 %. Ekonomicka aktivita v prib&hu roku postupné
zrychlovala, zejména zasluhou zlepsujici se Zivotni trovné domacnosti. Vykon tuzemské ekonomiky limitovaly
pretrvavajici hospodarské problémy v zemich eurozdny a stale jesté restriktivni ménové podminky. Naproti
tomu dokoncovani dfive naakumulovanych objedndvek v automobilovém pramyslu podpofilo vyvoz. Saldo
zahrani¢niho obchodu tak k hospodarskému rlstu prispivalo kladné.

Graf €. 1: Hruby domdci produkt
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Vydaje domacnosti ha konecnou spotifebu byly v roce 2024 pozitivné ovlivnény obnovenym rlstem readlného
disponibilniho dichodu. Zvy$enou spotfebu podpofil i pokles miry Uspor diky vyssi ochoté utracet, byt jejimu
vétSimu poklesu branilo pretrvavajici restriktivni nastaveni ménové politiky. Vydaje domdcnosti do jisté miry
limitoval rovnéz konsolidacni balicek.

Vydaje na konecnou spotrebu sektoru vladnich instituci vzrostly, k ¢emuz prispély bézné transfery z fondl
EU, zejména Nastroje pro oziveni a odolnost.

Tvorba hrubého fixniho kapitdlu v mezirocnim srovnani poklesla. Investi¢ni aktivitu podpofily investice
do dopravnich prostfedkd, ostatnich budov a staveb a produktl dusevniho vlastnictvi. Investice do strojd,
zafizeni a obydli naopak vykazaly pokles. Ze sektorového hlediska se snizily investi¢ni vydaje firem,
domadcnosti i vladnich instituci. Soukromé i vladni investice limitoval rovnéZz pfechod na novou finanéni
perspektivu fond(l EU. Dokoncéovani rozpracované produkce a nizsi poptavka po vyrobnich vstupech vedly
k meziro€né nizsi akumulaci zasob.

Tabulka €. 2: Vydaje na hruby domaci produkt

2022 2023 2024
rok 1Q 2Q 3Q 4Q

HDP, bézné ceny mld. K¢| 7050 7619 8011 1845 2021 2050 2094
HDP, béZné ceny mzr. % 11,8 8,1 5,1 4,1 4,8 6,1 5,5
HDP, stalé ceny mzr. % 2,8 -0,1 1,1 -0,1 0,7 2,1 1,8
Konec¢na spotieba mzr. % 0,5 -1,0 2,5 1,8 1,9 3,0 3,1
domacnosti mzr. % 0,4 -2,9 2,1 1,5 1,0 2,7 3,2

vladnich instituci mzr. % 0,4 3,4 3,3 2,4 3,9 3,6 3,1

neziskovych instituci  mzr. % 7,8 3,9 4,2 3,3 6,7 6,1 1,0

Tvorba hrubého kapitalu mzr. % 10,2 -6,4 -4,3 -11,7 -6,9 -1,9 2,8

fixniho mzr. % 6,3 2,5 -1,2 -2,7 -2,4 1,0 -0,9

Vyvoz mzr. % 5,1 2,7 1,8 -1,1 1,2 6,1 1,5

Dovoz mzr. % 5,9 -0,9 0,9 -3,6 -0,9 5,1 3,3

Zdroj: CSU

Vyvoz zbo?i a sluzeb byl podpofen rlstem vyroby motorovych vozidel. Naopak nizsi objem primyslovych
zakadzek ze zahranici v ostatnich prdmyslovych odvétvich exportni dynamiku tlumil. Pokracujici sniZzovani
stavu zasob aslaba investi¢ni poptavka vedly k nepatrnému meziro¢nimu rlstu dovozu zboZi a sluzeb.
Ve vysledku tak prispél Cisty vyvoz zboZi a sluzeb k ristu HDP pozitivné (0,7 p. b.).

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

Zvyseni nominalniho HDP v roce 2024 o 5,1 % bylo doprovazeno nardstem nahrad zaméstnancim o0 6,1 %
a rlistem hrubého provozniho prebytku a smiseného dlichodu o 2,5 %. Z hlediska podili obou typt dlchodi
na HDP doslo v daném obdobi k citelnému snizeni podilu hrubého provozniho prebytku na uUkor nahrad
zaméstnanclm a cCistych dani z produktd.



Tabulka ¢. 3: Dichodova struktura hrubého domaciho produktu

2022 | 2023 2024
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HDP, bézné ceny mld. K¢| 7050 |7619 |8011 |1845 {2021 {2050 {2094
Cisté dané podil %| 8,4 7,6 8,5 7,5 8,5 9,0 8,8
Hruby provozni prebytek a smiseny dichod podil %| 48,6 | 49,5 | 483 | 47,7 | 49,0 | 49,4 | 47,1
Ndhrady zaméstnancim podil %| 43,0 | 429 | 433 | 449 | 425 | 416 | 44,1
zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi podil %| 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,9
primysl podil %| 12,3 | 12,2 | 12,1 | 12,7 | 12,3 | 11,5 | 12,0
z toho zpracovatelsky pramysl podil %| 11,0 10,9 10,8 11,3 11,1 10,3 10,7
stavebnictvi podil %| 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,2 2,2
obchod, ubytovani, doprava a pohostinstvi podil %| 8,6 8,6 8,7 9,1 8,5 8,5 8,8
informacni a komunikaéni ¢innosti podil %| 2,5 2,5 2,6 2,8 2,5 2,5 2,5
penéZnictvi a pojistovnictvi podil %| 1,2 11 1,1 1,3 1,2 1,0 1,1
¢innost v oblasti nemovitosti podil %| 0,5 0,6 0,7 0,6 0,6 0,6 0,7
profesni, védecké, technické a administrativni ¢innosti podil %| 3,4 3,5 3,6 3,8 3,5 3,5 3,8
verejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni pée podil %| 10,6 10,5 10,6 10,9 10,2 10,2 11,1
ostatni ¢innosti podil %| 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,9

Zdroj: CSU, propocet MF
3 Cenovy vyvoj

Po cely rok 2024 se meziro&ni rdst spotfebitelskych cen pohyboval pobliz 2 % inflaéniho cile CNB a primérna
mira inflace Cinila 2,4 % (oproti 10,7 % v roce 2023). K vyraznému poklesu inflace oproti pfedchozim dvéma
rokiim pfispélo vyznamné zmirnéni jak poptavkovych, tak nabidkovych tlaku.

Tabulka ¢. 4: Zakladni ukazatele cenového vyvoje

2024
2022 | 2023

rok 1Q 2Q 3Q 4Q

Index spotiebitel. cen (konec obdobi)
primérna mira inflace %| 15,1 10,7 2,4 7,1 4,9 3,5 2,4
mezirocni inflace %| 15,8 3,0 6,9 2,0 2,0 2,6 3,0
pfisp. admin. opatfeni k mzr. inflaci p. b. 3,2 4,7 1,0 1,0 0,9 1,0 1,0
Ceny pramyslovych vyrobct mzr. %| 24,3 5,0 0,8 -0,9 1,1 1,2 1,8
Ceny stavebnich praci mzr. %| 12,4 5,9 2,0 2,0 1,9 2,0 2,3
Ceny trznich sluzeb mzr. % 5,8 5,6 3,8 4,5 3,4 3,4 3,7
Ceny zemédélskych vyrobcl mzr. %| 31,5 -6,0 -59 [(-17,2 {-104 -1,4 5,0

Zdroj: CSU

Administrativni opatfeni k prilmérné mife inflace pfispéla 1,0 p.b. (zmény nepfimych dani 0,1 p.b.
a regulované ceny 0,9 p. b.). Kladny pfispévek zmény nepfimych dani odrazZel zvyseni spotiebnich dani z lihu
a z tabakovych vyrobkdl, které bylo ¢astecné kompenzovano zménami sazeb dané z pridané hodnoty.
Dominantnim faktorem v rdmci regulovanych cen byly i nadale ceny energii, a to vlivem vyrazného zdraZeni
jejich regulovanych sloZek.

Restriktivni plsobeni ménové politiky bylo v loriském roce zesileno dlichodovym efektem fiskalniho
konsolidaéniho balicku, a spolecné tak mirnilo domaci poptavkové inflaénitlaky. Ve sméru nizsi inflace pUsobil
i lehky pokles dolarové ceny ropy. Naopak proinflaénim faktorem byl nejen rlist nominalnich mezd, ale i silnd
depreciace koruny vici euru a dolaru.

K meziro¢nimu rstu cenové hladiny v roce 2024 nejvice pfispél oddil bydleni (0,9 p. b.), a to predevsim kvali
rastu cen najemného z bytu 0 6,7 % Ci elektfiny o 10,5 %. Imputované najemné vzrostlo o 1,1 % zejména
dlsledkem ristu cen novych nemovitosti, kde vsak byla dynamika zpocatku roku stale utlumena. Naopak
ceny zemniho plynu poklesly o 5,6 %. Dale byl vysoky pfispévek oddil( stravovani a ubytovani (0,5 p. b.)
a alkoholické napoje, tabak (0,4 p. b.). Ceny potravin a nealkoholickych napoji mezirocné poklesly a celkovou
inflaci tak snizovaly (-0,4 p. b). Uhrnem byly ceny zboZi vy3$i 0 0,9 %, ceny sluzeb 0 5,1 %.



Tabulka €. 5: Index spotiebitelskych cen

stdlé vahy roku 2022
2023 2024
vdha. mazr. rést pFl’sFiévek mazr. rist pfis |:)uévek
Oddil v kosi k rdstu k rastu
%o % p. b. % p. b.
Uhrn 1000,0 10,7 10,7 2,4 2,4
1 |Potraviny a nealkoholické napoje 177,4 11,5 2,2 -2,3 -0,4
2 |Alkoholické ndpoje, tabdk 84,6 6,6 0,5 51 0,4
3 |Odivania obuv 43,9 11,1 0,4 2,5 0,1
4 [Bydleni, voda, energie, paliva 258,4 16,8 4,7 3,5 0,9
5 |[Bytové vybaveni, zatizeni domdcnosti, opravy 58,0 7,6 0,4 0,5 0,0
6 |zdravi 27,9 8,8 0,2 4,2 0,1
7 Doprava 105,6 -1,0 -0,1 1,8 0,2
8 [Posty a telekomunikace 29,4 3,6 0,1 1,6 0,1
9 |Rekreacea kultura 78,2 10,5 0,8 3,8 0,3
10 ([Vzdélavani 6,2 7,0 0,0 8,2 0,0
11 [Stravovania ubytovani 64,8 14,2 0,9 7,6 0,5
12 [Ostatni zboZi a sluzby 65,5 9,4 0,6 3,4 0,2
Zdroj: CSU

Vyvoj v rdmci produkénich cen byl v roce 2024 nestejnorody. Ceny zemédélskych vyrobcl meziro¢né
vyznamné poklesly, nicméné tato dynamika se v pribéhu roku postupné obratila do opétovného rlistu, mimo
jiné v ndvaznosti na globalni zdraZzeni zakladnich potravinarskych surovin. Ceny primyslovych vyrobci
vzrostly jen mirné, coz souviselo s poklesem cen energii a jinych vyrobnich vstup(l. ZdraZeni stavebnich praci
se nevymykalo béZznému vyvoji. V cendch trznich sluzeb se projevila cenova dynamika u sluzeb.

Graf €. 3: Spotfebitelské ceny a ceny vyrobcti
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Zdroj: CSU

Primérna mira inflace méfena na bazi harmonizovaného indexu spottebitelskych cen v CR v roce 2024 ¢inila
2,7 % a pohybovala se tak pobliz prméru EU. Harmonizovany index spotfebitelskych cen mj. neobsahuje
naklady vlastnického bydleni, jehoZ cenova dynamika byla v uplynulém roce vyrazné utlumena —to vysvétluje
vys$si cenové tlaky dle harmonizovaného indexu oproti inflaci mérené narodni metodikou.

4 Trh prace

Napéti na trhu prace se zmirnilo, po cely rok 2024 pocet uchazecl o zaméstnani prevysoval pocet volnych
pracovnich mist. Situace v jednotlivych regionech ale zistala rozdilnd. Mira nezaméstnanosti (15—-64 let)
se meziro¢né zvysila, ale i tak se pohybovala na velmi nizké Grovni—v priiméru 2,7 %. V porovnani s ostatnimi

evvs

profesi pfispél k ristu nominalnich vydélka, ktery v loriském roce po dvou letech predcil inflaci.



Tabulka €. 6: Zakladni ukazatele trhu prace

2024
2022 2023

rok 1Q 2Q 3Q 4Q

Zaméstnanost mzr. % 1,0 1,0 0,3 0,3 0,2 0,4 0,3
Zaméstnanci mazr. % 0,8 0,9 0,2 0,1 0,2 0,4 0,1

Mira zaméstnanosti (15-64 let) %| 75,1 75,1 75,4 74,9 75,3 75,7 75,8
Mira nezaméstnanosti (15-64 let) % 2,2 2,6 2,7 2,8 2,6 2,7 2,6
Mira ekonomické aktivity (15-64 let) %| 76,8 77,1 77,5 77,1 77,3 77,8 77,8

Zdroj: CSU

Vlivem zpozdénych efektl slabé hospodarské aktivity z roku 2023 a pretrvavajicich probléma v primyslovych
odvétvich dodlo na trhu prace v roce 2024 ke zmirnéni napéti. Ctvrtletni sezénné ocisténa mira
nezaméstnanosti (15-64 let) v prabéhu roku kolisala mezi 2,6—2,7 %. Zaméstnanost sice v roce 2024 vzrostla
v prliméru o 0,3 %, ale v mezirocnim srovnani doslo ke zpomaleni rlstu. PoCet zaméstnanct byl meziro¢né
vyssSi 0 0,2 %. Mira participace (15-64 let) se v minulém roce zvysila 0 0,4 p. b. na 77,5 %. Meziroc¢ni rlst miry
participace byl podpofen jak zvysujicim se statutarnim vékem odchodu do dichodu, tak i rostoucim podilem
vékovych skupin s ptirozené vysokou mirou participace.

Pocet volnych pracovnich mist se meziro¢né snizil, ale pocet zaméstnanych cizincl naopak vzrostl.
Dlouhodobé prevazuji pracovnici z Ukrajiny a Slovenska, ke konci 4. ¢tvrtleti 2024 se pocet ukrajinskych
pracovnikd mezirocné zvysil na 302 tis. | pfes zmirnéni nesouladu mezi poptavkou a nabidkou na trhu prace
zUstaval nedostatek pracovnik(, zejména ve stavebnictvi, hlavni bariérou rlstu produkce.

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 vlivem dale se sniZujici poptavky po praciv roce 2024 zvysil0 0,2 p. b. na 3,8 %.
Vzdélanostni struktura uchazeci o zaméstnani a volnych pracovnich mist se dlouhodobé takrka neméni,
témér dvé tretiny uchazecll disponovaly pouze zakladnim vzdélanim nebo nizSim stfednim vzdélanim
bez maturity a pfiblizné tfi ¢tvrtiny volnych pracovnich mist neobsahovaly poZadavky na vyssi nez zakladni
vzdélani. Vyznamny nesoulad mezi poptdvkou a nabidkou byl zejména v ¢lenéni podle profesi.

Primérna nominalni mzda se v roce 2024 zvysila o 7,1 %, v disledku slabsiho ristu spotiebitelskych cen
prdmérna readlna mzda vzrostla o 4,5 %. K dynamice nominalnich vydélkd pfispélo kromé pretrvavajiciho
nedostatku pracovnich sil také navySeni minimalni a zaru¢ené mzdy. Medidnovd mzda vzrostla méné
nez priimérna mzda (o 5,6 %). Primérny vydélek za cely lonsky rok vzrostl nejvice ve zdravotni a socialni péci
(0 10,1 %), nejméné se zvysil ve vzdélavani a vefejné spravé a obrané (shodné o 2,7 %).



Tabulka €. 7: Primérna, medianova a minimalni mzda

2024
2022 2023
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
Prameérna mzda nominalni mzr. % 4,3 8,0 7,1 7,3 6,6 7,1 7,2
Prameérna mzda realna mzr. % -9,3 -2,4 4,5 5,1 4,0 4,7 4,3
Medidanova mzda mzr. % 4,5 8,8 5,6 5,7 5,8 6,8 4,2
Minimalni mzda mzr. % 6,6 6,8 9,2 9,2 9,2 9,2 9,2

Zdroj: CSU
5 Vztahy k zahranici

Bézny ucet skoncil v roce 2024 v prebytku ve vysi 1,8 % HDP. Na meziro¢nim zlepseni salda 0 1,9 % HDP
se podilely vSsechny komponenty — nejvyraznéji pak bilance zbozi, kterd se oproti roku 2023 zlepsila 0 1,4 %
HDP. Bilance sluzeb a druhotnych diichodl se meziro¢né shodné zvysily 0 0,2 % HDP. Zaporné saldo prvotnich
dlchodi se zmirnilo 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 zboZzim se mezirocné zlepsila 0 128 mld. K¢ a vykazala prebytek 418 mld. K¢.
Zlepseni salda z velké ¢asti odrazi rlst vyroby a vyvozu motorovych vozidel. Ke zlepseni obchodni bilance
pfispélo i zlevnéni dovazenych energetickych komodit. Pozitivhé se na vyvoji obchodni bilance rovnéz
podepsaly slabsi dovozy statk(l pro investi¢ni ucely a komodit pro mezispotiebu (polotovary, chemikalie,
suroviny) dané poklesem vyroby ve zpracovatelském prdmyslu a nizsi akumulaci zdsob vyrobnich vstupU.

Aktivum bilance sluzeb se mezirocné zvysilo o 17 mld. K¢ na 105 mld. K¢, a to predevsim vlivem zlepseni

v oblastech dopravy, telekomunikaci a ICT ¢i pojistovnictvi. V opaéném gardu puUsobil narlst poplatkd
za vyuzivani dusevniho vlastnictvi.

Bilance prvotnich dichodl se v absolutnim vyjadreni nepatrné zhorsila zvySenim deficitu o 6 mld. K¢
na 343 mld. K¢, coz souviselo s poklesem cCistych prijm0 z rozpo¢tu EU vykazovanych v ramci prvotnich

dlichod(l. Naopak objem do zahranici vyplacenych dividend z pfimych a portfoliovych investic se meziro¢né
snizil.

Deficit bilance druhotnych dlchod(i se meziro¢né zmirnil o 10 mld. K¢ na 39 mld. K¢ vlivem narlstu unijnich
transferd, zahrnujicich zejména neinvesti¢ni dotace ze strukturalnich fond( Evropské unie.



6 Ménovy vyvoj a financni trh

V loriském roce pokracoval cyklus snizovani ménovépolitickych sazeb, ktery Ceska narodni banka zapocala
v prosinci 2023. Dvoutydenni repo sazba se v prlbéhu roku snizila o 2,75 p. b. na 4,0%, a to zejména
v navaznosti na pfiznivy vyvoj inflacnich tlakd.

Tiimésiéni mezibankovni sazba PRIBOR se v ndvaznosti na pokles ménovépolitickych sazeb CNB za cely rok
2024 snizila v priméru o 2,1 p. b. ze 7,1 % na 5,0 %.

Vynosy statnich dluhopist se splatnosti 2, 5, resp. 10 let se v roce 2024 snizily na primérnych 3,8 % (25,2 %
v roce 2023), 3,7 % (ze 4,6 %), resp. 4,0 % (ze 4,4 %). Tvar vynosové krivky se v pridbéhu minulého roku
normalizoval, vynosy dluhopisi s dvouletou splatnosti se tak jiz po vétSinu roku pohybovaly pod vynosy
s desetiletou splatnosti. Vyraznéjsimu poklesu korunovych vynosl v minulém roce branil zfejmé vyvoj
obdobnych Urokovych sazeb v zahranici, zejména rlst Urokovych vynos amerického dolaru.

Meziroéni rlist celkového objemu Gvérti domacnostem v roce 2024 dosahl 4,8 %. Uvérovou dynamiku tahl
primarné vyssi objem Gvérl na bydleni v souvislosti s opétovnym rlstem cen rezidencnich nemovitosti
a ozivenim poptavky po Uvérech (podporenou lepsi pfijmovou situaci domacnosti ¢i mirnym poklesem
hypotecnich sazeb). Primérné klientské urokové sazby u novych Gvérd domacnostem meziro¢né poklesly.
U Cistych novych hypotecnich Uvéri domacnostem doslo ke snizeni sazeb v priméru 0 0,7 p. b. na 5,2 %.
Naopak primérna klientskd Urokova sazba z celkového objemu Uvérd domacnostem ve stejném obdobi
vzrostla 00,4 p. b. na 4,3 %, a to vlivem vyse Urocenych nové poskytnutych uvérQ a refixaci hypotecnich
uvérud, nebot aktualni sazby zlstavaji oproti sazbam platnym v dobé predchozi fixace vyssi. Rist objemu
celkovych vkladli domacnosti se mezirocné zvysil na 7,9 %. Klientské urokové sazby z korunovych vkladl
domacnosti klesly v priméru 0 0,2 p. b. na 1,9 %.

Mezirocni rust celkového objemu avérd nefinanénim podniklm zrychlil na 7,5 %, pficemz nadale prevaZoval
zejména rlst objemu cizoménovych avéra. Jejich podil na celkovych avérech nefinanénim podnikiim
se tak v roce 2024 zvysil na 52 %. Rlist cizoménovych uvérl viak v priibéhu roku jevil znamky zpomalovani
na Ukor vyssiho objemu korunovych uvér(, coz patrné souviselo s poklesem urokového diferencialu vici
eurozoné. Primeérna klientska arokova sazba z celkového objemu korunovych Gvérd nefinanénim podnikim
klesla na 6,3 %. Rust objemu celkovych vkladl nefinanénich podnik(i mezirocné zpomalil na 5,5 %.

Podily uvéri v selhani na celkovych Uvérech nefinanénim podnikiim i domacnostem setrvaly v blizkosti

2,5 % z celkovych uvéra.

Graf &, 6: Urokové sazby
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Koruna vacéi euru v roce 2024 oslabila v prdméru o 4,4 % na 25,1 CZK/EUR, pfi¢emz k oslabovani dochézelo
jiz v prabéhu roku 2023 a v prvnich mésicich minulého roku. Na meziroc¢ni oslabeni koruny plsobilo zejména
skute€né a ocekdvané zmirfiovani restrikce ménové politiky CNB ve srovndni s pozd&j$im zacatkem
ménového uvolfiovani ze strany nejvyznamnéjsich zahranicich centralnich bank, ale i jen pozvolné oZivovani
ceské ekonomiky a nestabilni geopolitické prostiedi.

Kurz koruny vici dolaru je implikovan vyvojem kurzu CZK/EUR a kurzem USD/EUR. Prlilbéh USD/EUR
se vyznadoval v letech 2023 a 2024 prevazné stabilitou (meziroéni posileni eura 0 0,1 %). Koruna vici dolaru
v roce 2024 meziro¢né oslabila v priméru o 4,3 % na 23,2 CZK/USD.

Graf €. 7: Nominalni ménovy kurz CZK vici USD a EUR
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7 Srovnani makroekonomického ramce schvaleného statniho rozpoctu na rok
2024 se soucasnymi daty

Srovnani klicovych ukazatell nabizi nize uvedenad tabulka.

Tabulka ¢. 8: Makroekonomicky ramec statniho rozpoctu pro rok 2024 vs. soucasny stav

Makroekonomicky ramec SR Skute¢nost .
Diference v p.b.
2024 (srpen 2023) (duben 2025)

2021 2022 2023 2024|2021 2022 2023 2024 (2021 2022 2023 2024
Hruby doméaci produkt ristv%,s.c.| 3,6 24 -0,2 2,3 4,0 2,8 -0, 1,1 |05 0,5 0,1 -1,2
Hruby doméaci produkt rastv%,b.c.| 7,0 11,1 8,8 5,0 82 11,8 8,1 51 (12 0,7 -07 0,2
Primeérnda mira inflace %! 3,8 15,1 109 2,8 3,8 15,1 10,7 2,4 10,0 0,0 -0,2 -0,4
Zameéstnanost (narodni ucty) rastv%| 0,4 1,5 1,1 0,7 1,0 1,0 1,0 03 (06 -05 00 -04
Mira nezaméstnanosti (VSPS) primérv%| 2,8 2,3 2,8 2,7 2,8 2,2 2,6 26 (00 -02 -02 -01
Objem mezd a platd (domaci koncept) ristv%, b.c.| 5,9 9,3 8,4 6,1 7,2 9,1 7,7 63 (14 -02 -07 0,3
Pomér BU na HDP %| -2,8 -6,1 -1,7 -0,6 -2,1 -4,7 -0,1 1,8 0,7 1,4 1,5 2,4

Zdroj: CSU, €NB, propocet MF

PFi hodnoceni uvedenych odchylek je nutné reflektovat skutecnost, Ze data z narodnich Uctl jsou pribéziné
upravovana at jiz v roviné béznych ¢i pravidelnych revizi v dlisledku zpfesnénych informacnich zdrojd,
tak z divodu mimoradnych revizi, které plynou ze zmén v metodice ndrodnich uctl. To se neprojevuje pouze
na plvodnich datech narodnich uctq, ale také v pomérovych ukazatelich, které néktera data z narodnich uct(
pouzivaji. Z pohledu vyse uvedené tabulky se jedna o pomér salda bézného Gctu k HDP.

Makroekonomicka predikce je proces zavisly na datové zakladné, kterd je v daném okamziku 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 zékladna.



Redlny HDP v roce 2024 vlivem obnoveného rlstu spotfeby domdcnosti a vyssSiho prebytku salda
zahraniéniho obchodu vzrostl. Rast byl nicméné polovicni oproti hodnoté, se kterou podital
Makroekonomicky ramec statniho rozpoctu ze srpna 2023. Diky vy$$imu nezZ predikovanému rlistu sménnych
relaci a defladtoru spotfeby ale bylo tempo nomindlniho HDP témér ve shodé s rozpoctovou predikci.
K podstatnym odchylkdm doslo ve strukture redlného HDP. Zatimco predikce pocitala se silnéjsim oZivenim
vydajd na konecnou spotiebu domacnosti, skuteénd dynamika tohoto agregatu byla nizsi v disledku vyssi
miry Uspor. Vétsi zaporny prispévek byl pak vykdzan u zmény stavu zasob vlivem rychlejsiho dokoncovani
rozpracované produkce. Ekonomickou aktivitu brzdila i slabsi investi¢ni aktivita a mirnéjsi kladny pfispévek
Cistého vyvozu k HDP. Naopak silnéjsi tempo vykdazala spotfeba sektoru vladnich instituci.

Pfetrvdvajici napéti na trhu prace se odrazilo v dynamickém mzdovém vyvoji, ktery byl témér v souladu
s predikci. Mira nezaméstnanosti i pres slabsi rlst ekonomické aktivity zUstala stabilni a jen nepatrné
inflace byla oproti predikci nizsi vlivem slabsich domacich poptavkovych tlakd, ale i diky vyraznéjsimu poklesu
cen potravin a energii. Saldo bézného uctu v kone¢ném duisledku dopadlo vyrazné lépe zasluhou silnéjsiho
narustu prebytku na bilanci zbozi.
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Il. Hospodareni sektoru vladnich instituci v roce 2024

Podle udajd CSU skonéilo hospodareni sektoru vladnich instituci v roce 2024 deficitem 2,2 % HDP. Deficitni
hospodareni slo pfedevsim na vrub statniho rozpoctu, se schodkem vsak hospodafrily i zdravotni pojistovny.
Naproti tomu mistni vladni instituce vykazaly opét kladné saldo. Za meziro¢nim zlepSenim celkového salda
01,5 p. b. stal pokles vydaji v poméru k HDP o 0,9 p. b. a zvyseni pfijmd o 0,6 p. b. Po ocisténi o vliv
hospodarského cyklu, jednordzova a jind pfechodnd opatreni se schodek verejnych financi zlepsil 0 0,7 p. b.
a dosdahl vyse 1,9 % HDP.

Celkové prijmy vzrostly o 6,8 %, z toho darnové prijmy véetné prispévkl na socialni zabezpeceni o 7,9 %.
Dynamiku dané z pridané hodnoty (2,5 %) mirnilo sjednoceni snizenych sazeb dané na 12 % a soucasné
presuny nékterych zbozi a sluzeb mezi sazbami. Opacné pusobil dodate¢ny vynos dané z pfidané hodnoty
plynouci z navyseni spotfebnich dani. Jejich meziroéni vyvoj pozitivné ovlivnil bazicky efekt, kdy do konce
cervence 2023 platila snizend sazba dané na motorovou naftu. Kromé toho konsolida¢ni bali¢ek zvysil zdanéni
existujicich tabakovych vyrobk(l a zavedl zdanéni alternativnich tabdkovych vyrobkd, jako jsou e-liquidy.
Danové prijmy mezirocné snizoval konec Ucinnosti mimoradnych odvodd z nadmérnych pfijma vyrobct
elektriny, které byly zavedeny v obdobi energetické krize. Jejich rozpoctovy efekt kompenzovalo ukonceni
plosného odpusténi poplatku za obnovitelné zdroje energie u domdcnosti a firem ke konci roku 2023.
V loriském roce se pomoc tykala pouze energeticky narocnych podnik(. Zvyseni dané z nemovitych véci
pfineslo do vefejnych rozpoc¢tt 10 mid. K¢.

Zdanéni pracovnich vydélkd v podobé dané z pfijm0 fyzickych osob (rist o 11,9 %) i pfispévkl na socialni
zabezpecdeni (rist o 8,6 %) zvySovaly tfi skupiny faktor(. Kromé vice nez 6% dynamiky objemu mezd a plat(
tempo prispévkd na zdravotni pojisténi zrychlil narlst platby za statni pojisténce o 12,7 mld. K¢ (9,2 %).
V neposledni fadé vynosy zdanéni prace ovlivnila opatifeni konsolidacniho balicku, jakymi bylo sniZzeni prahu
vyssi statutarni sazby dané z prijm0 fyzickych osob ze 48nasobku na 36nasobek primérné mzdy, omezeni
slevy na dani na manzelku/manzela pecujici(ho) o dité do 3 let véku a zruseni slevy na dani za umisténi ditéte
do predskolniho zafizeni. Prispévky na socidlni zabezpecleni pak balicek navysil znovuzavedenim
nemocenského pojisténi pro zaméstnance a zvySenim odvodl osobam samostatné vydéle¢né ¢innym. Vynos
dané z prijmU pravnickych osob (6,1 %) byl posilen zvysenim sazby dané o 2 p. b. s odhadovanym dopadem
kolem 21 mlid. K¢.

MeziroCni vyvoj ostatnich pfijm0 urcovaly zejména vyrazné nizsi pfijmy z dividend od statem vlastnénych

evvs

Celkové vydaje byly brzdény konsolidacnim balickem. Rist vydaji na kone¢nou spotifebu meziro¢né zpomalil
na 7,3 %. Mezispotfeba si zachovala vysoké tempo 8,7 %, k némuz pfispély i vydaje na opravy majetku
poskozeného povodnémi v zafi 2024. Ke zpomaleni doslo naopak u ndhrad zaméstnancim, které dosahly
podstatné nizsi dynamiky ve srovnani s rokem 2023. Témér 12% tempo naturalnich socialnich transferd
urCovaly rostouci vydaje zdravotnich pojistoven umoznéné nejen narlstem pojistného a plateb za statni
pojisténce, ale i schodkem systému verejného zdravotniho pojisténi. Vedle toho doslo k nar(stu jiz tak vysoké
urovné vyplacenych davek na bydleni.

Ve skladbé penézitych sociadlnich davek mély rozhodujici podil penzijni davky, jejichz valorizace znamenala
navyseni vydajl na dlichody o 3,5 %. Z hlediska dynamiky vSak rostly zejména podpory v nezaméstnanosti,
nemocenska, pfispévek na péci Ci platby za statniho pojisténce. Objem vyplacenych prostredkll dale
navySovaly humanitarni davky uprchlikiim z Ukrajiny i mimoradna okamzitd pomoc obcanim postizenym
zafijovymi povodnémi. To vSe v souhrnu vedlo k nardstu socidlnich davek o 4,4 %.

Tempo investic do fixnich aktiv mezirocné vyrazné zpomalilo na 1,5 %. Za niz$im tempem stoji 4% pokles
vydajll mistnich rozpoctl. Na ustfedni Urovni byl rlist investic taZzen vydaji v oblasti dopravni infrastruktury
a obrany. V pripadé vydaju spolufinancovanych z EU hrdéla roli realizace projektll Narodniho planu obnovy
i rozbihajici se financni perspektiva 2021-2027.

Opatreni konsolidac¢niho balicku spolu s koncem docasnych titul( schvalenych v reakci na energetickou krizi
predstavovaly meziro¢ni Usporu v dotacich v fadu desitek miliard korun. Pokles zaznamenaly rovnéz bézné
(nizsi odvody do rozpoctu EU) i kapitalové transfery.
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Deficitni hospodareni vladnich instituci se promitlo do vyse dluhu, ktery vzrostl v roce 2024 o vice nez 1 p. b.
na 43,6 % HDP. To vedlo k dalsimu navyseni Urokovych vydajl, aviak v poméru k HDP zlstaly konstantni na
Urovni 1,3 % HDP.

Tabulka €. 9: Hlavni fiskalni ukazatele

2020 2021 2022 2023 2024

Celkové pFijmysektoruvladnich instituci mid. K& 2 366,5 2527,7 2814,3 30604 3267,3
#%$HDP 40,6 40,1 39,9 40,2 40,8

Celkové vydaje sektoruvladnich instituci mid. K¢ 2 695,8 2840,0 3030,7 33464 3444,5
% HDP 46,3 45,0 43,0 43,9 43,0

Saldo sektoru viadnich instituci mid. K¢ -329,3 -312,3 -216,3 -286,0 -177,2
%HDP 5,6 -5.0 3,1 3.8 -2,2

Dluh sektoru vladnich instituci mid. K¢ 2149,7 2566,8 2997,6 32341 3492,2
% HDP 36,9 40,7 42,5 42,5 43,6

Zdroj: CSU
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