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Uvod a shrnuti

Obdobi poslednich let bylo pro ¢eskou spole¢nost, hospodafstvi i vefejné finance mimoradné narocné. Po sérii vnéj-
Sich Sokd, véetné pandemie onemocnéni covid-19 a valeéného konfliktu na Ukrajiné, ¢elila ekonomika zvy$ené nejisto-
té, narusenym dodavatelskym Fetézcim a vysoké inflaci. Tyto faktory pfispély k poklesu ekonomické aktivity
a k nasledné stagnaci. Od roku 2024 je patrny trend pozvolného ozZiveni, kdy ceska ekonomika loni vzrostla 0 1,2 %
a letos by mél rlst zrychlit na 2,4 %. V dalSich letech se o¢ekava stabilni rdst priblizné na této Urovni.

Rozsahla rozpoctova opatreni v reakci na krizové situace, véetné téch trvalejSiho charakteru zejména v darfové a soci-
alni oblasti, vedly k vyznamnému prohloubeni strukturalni nerovnovahy vefejnych financi. V reakci na tento vyvoj
vlada zahdjila konsolidaci vefejnych financi na Urovni statniho rozpoctu. Od roku 2024 realizuje konsolidacni bali¢ek
obsahujici vice nez 60 opatfeni s cilem snizit strukturalni deficit o vice nez 1 % HDP. V roce 2024 doslo i pfes nardst
vydajl na obranu k poklesu strukturalniho schodku o 0,9 procentniho bodu a celkové saldo sektoru vladnich instituci
dosahlo trovné -2,0 % HDP. Ceska republika se tak zaradila mezi ¢lenské staty Evropské unie, viici nimz nebyl zahéjen

postup pti nadmérném schodku.

Pro rok 2025 se ocekava pokles deficitu sektoru vladnich
instituci tésné pod Uroven 2 % HDP, pficemz obdobnad
uroven by méla byt dosazena i v roce 2026. Tyto hodno-
ty mimo jiné zohledniuji postupny rast vydajd na obranu
v souladu snovym zavazkem clend Severoatlantické
aliance ¢i zvySené investice do dopravni infrastruktury.
Strukturalni deficity by mély dosahovat hodnot odpovi-
dajicim fiskalnimu pravidlu obsazenym v zakoné o pravi-
dlech rozpoctové odpovédnosti. Pro roky vyhledu zdkon
predpokladd dalsi snizovani strukturdlnich schodkl az
k drovni maximalné 1 % HDP v roce 2028.

Vydajové ramce na rok 2026 plvodné umoznily vladé
sestavit ndvrh statniho rozpoCtu a statnich fondl se
schodkem 236,9 mld. K¢. Tato hodnota vyplyva z Roz-
poctové strategie sektoru verejnych instituci z dubna
2025 a naslednych zdkonem povolenych Uprav ze srpna
téhoZ roku. Vydaje bylo mozné rovnéz navysit o doda-
te¢nych 30,7 mld. K¢ v disledku novely zdkona o rozpoc-
tovych pravidlech, ktera povoluje az do roku 2033
veskeré obranné vydaje nad 2 % HDP financovat nad
ramec vydajovych limitd danych zakonem o pravidlech
rozpocCtové odpovédnosti. Dale byly hotovostni vydaje
statniho rozpoc¢tu navyseny o pujcku ve vysi 18,3 mld. K¢
spolecnosti Elektrarna Dukovany I, a.s., ktera je investo-
rem vystavby novych jadernych zdrojd v Ceské republi-
ce. Konecny deficit navrZeného statniho rozpoctu na rok
2026 tak cini 286 mld. K¢.

Schodkové hospodareni ocekdvame i u zdravotnich
pojistoven, zatimco mistni rozpocty by mély dal pokra-
Covat ve vykazovani prebytkd. Deficity sektoru vlddnich
instituci se projevi i v rdstu zadluzeni, které by béhem let
2025 a 2026 mohlo vzrist o vice neZ dva procentni body.
Na konci roku 2026 by tak mira zadluzeni méla dosah-
nout hodnoty 45,3 % HDP.

Z hlediska stfednédobého a dlouhodobého vyvoje verej-
nych financi bylo schvéleno nékolik vyznamnych opatre-
ni v oblasti dichodového systému. V prvé fadé Slo

0 zmény v oblasti pfedc¢asnych dichodu (zptisnéni pod-
minek pfiznani a zvySeni penalizace), systému valorizaci
(zohlednéni jedné tretiny rlstu redlnych mezd namisto
jedné poloviny, nevalorizovani procentni ¢asti u pred-
Casnych dichodu), statutarni vékové hranice pro odchod
do dichodu (dalsi postupné zvySovani az na hranici
67 let) a upravy vypocCtu nové priznavanych dlichodu
(sniZzeni zapoctu pfijma do prvni redukéni hranice a po-
kles miry zapocitani kazdého roku pojisténi). Celkovy
dopad téchto opatreni se v dlouhém horizontu odhaduje
na pfiblizné 2 % HDP.

V loriském druhém ctvrtleti byl v Evropské unii zaveden
reformovany ramec spravy hospodarskych zalezitosti,
jehoZ soucasti je i nové fiskalni pravidlo v podobé drahy
gistych vydaja. Cisté vydaje vychazi z celkovych vefej-
nych vydaju, ale nejsou v nich zahrnuty vydaje na uroky
z dluhu, vydaje spojené s projekty Evropské unie ani
jednorazova ¢i jina pfechodna opatfeni. Nad ramec toho
se vydaje snizuji z titulu legislativni nebo administrativni
zmény, kterd ma negativni dopad na verejné prijmy, a
naopak. Tematicka kapitola této publikace pfindsi analy-
zu specifickych Casti tohoto pravidla. Navazuje tak na
kapitolu z minulého roku, kterd popisovala SirSi zmény
evropského fiskdIniho ramce vyplyvajici z nové unijni
legislativy.

Kapitola také ilustruje aplikaci unikové dolozky na kon-
krétnim praktickém prikladu u vydajd na obranu a upo-
zornuje na jeji dil¢i problematické aspekty. O vyjimku
z pravidla doposud poZzadalo 16 zemi Evropské unie.
Aktudlné je v jejim rdmci mozné uplatnit vydaje na ob-
ranu v letech 2025 az 2028, které kumulativné az o0 1,5 %
HDP prevysuji troveri referenéniho roku. V ptipadé Ces-
ké republiky jde o rok 2021. Metodicky jsou oviem tyto
vydaje opreny o vladni finanéni statistiku evropského
systému narodnich uctd, ktery ma odlisné pokryti ob-
rannych vydajd i zplGsob zachyceni pofizeni vojenské
techniky v Case.



1 Makroekonomicky ramec fiskalni predikce

Makroekonomicky ramec fiskaIni predikce pracuje se scénafem, v némz nedojde k vyznamnéjsi eskalaci valek na Ukra-
jiné a na Blizkém vychodé. Déle predpokladd, Ze dodavatelské retézce budou v horizontu predikce fungovat bez vy-
znamnéjsich problém{ a Ze v obchodnich vztazich mezi EU a USA nedojde k jinym ne? jiz dojednanym zménam celnich
sazeb. Mimoto vychazime z predpokladu nezménénych politik.

Podle predbéiného odhadu Ceského statistického ufadu
(CsU, 2025c) se redlny hruby doméci produkt CR, ocis-
tény o sezénni a kalendafni vlivy, ve 3. ctvrtleti 2025
zvySil mezictvrtletné o 0,7 % a mezirocné o 2,7 %.
Ve 2. Ctvrtleti 2025, pro které jsou k dispozici detailni
Udaje o struktufe rlstu, HDP mezirocné (bez ocisténi)
vzrostl 0 2,3 %.

V roce 2025 by se HDP mohl zvysit o 2,4 %, predevsim
zasluhou akcelerace spotiebnich vydaji domdcnosti,
které stimuluje narGst realnych pfijm0 a zlepsSeny spo-
trebitelsky sentiment odraZejici se v niz8i mife uspor.
K rdstu ekonomiky by méla v mensi mife pfispét také
akumulace zasob a spotreba vlady. V roce 2026 by Ceska
ekonomika mohla vzrist 0 2,2 % diky investi¢ni aktivité
a pokracujici dynamice spotieby domacnosti. Nar(st
domdci poptavky soucasné posili dovoz, zatimco export
bude tlumen pulsobenim cel ze strany USA. V dalsich
letech by pak hospodarska aktivita mohla rlst 02,5 %
zdsluhou domaci i zahrani€ni poptavky.

Redlna spotifeba domacnosti by se letos mohla zvysit
03,1% avroce 2026 o 3,0%. V obou letech predikce
bude mit na spotfebu domacnosti pozitivni vliv pokracu-
jici rGst realnych mezd. V pristim roce vyraznéji podpofi
vydaje domadacnosti také pokles miry Uspor, ktera ale
presto setrvd znac¢né nad svym dlouhodobym primé-
rem. Dynamiku spotfeby, pfedevSim nizkopfijmovych
domacnosti, by mél v horizontu predikce naopak tlumit
mirny narlist nezaméstnanosti. V dalSich letech by rlst
spotfeby domacnosti mohl mirné zpomalovat na 2,6 %
vroce 2027 a 2,3 % v roce 2028.

Tvorba hrubého fixniho kapitalu by v roce 2025 méla
kvali pretrvavajicimu negativnimu sentimentu firem
spojenému s nejistotami v hospodarské a zahranicni
politice americké administrativy vzrast jen o 0,2 %. Sou-
kromou investicni aktivitu by mély stéle limitovat zpoz-
déné dopady drivéjsSich restriktivnich ménovych
podminek. Pozitivné by mél letos plsobit rist verejnych
investi¢nich vydaji vcetné investic financovanych z Na-
stroje pro oziveni a odolnost ¢i klasickymi fondy EU. Pro
pfisti rok pocitdme se zvySenim investi¢ni aktivity
03,0 % diky hospodafskému oziveni v eurozéné a oce-
kavanému zlepseni sentimentu mezi podniky. S relativné
silnymi tempy rlstu pak makroekonomicky ramec fiskal-
ni predikce podita i pro roky 2027 a 2028. Od roku 2026
se bude stale silnéji odrazet v investicni aktivité i vystav-
ba novych jadernych bloka.

V letosnim roce o¢ekdvdme obnovenou akumulaci zadsob

diky vyssi poptdvce po vyrobnich vstupech. Prispévek
zmény zasob k ristu HDP bude kladny. V dalSich letech

— pti pokracujicim ekonomickém ristu — jiZz nejsou pred-
pokladany vyraznéjsi zmény. Od roku 2026 tudiz oceka-
vame jejich neutralni dopad do HDP.

Meziroéni inflace se v dosavadnim pribéhu roku pohy-
bovala pobliz inflaéniho cile. Zatimco rlst cen sluzeb
zUstaval vyrazné zvyseny, u zboZi byl naopak utlumeny,
a to zejména vlivem zlevnéni energii — elektfiny, zemni-
ho plynu i pohonnych hmot. V horizontu predikce bude
inflacni tlaky nadale mirnit ménova politika. Protiinflac-
né bude pUsobit také oCekavany pokles dolarové ceny
ropy a posilovani koruny. Naopak proinflaéni faktory
predstavuje  pokracujici  dynamicky rlist mezd
a pretrvavajici zvySena cenova dynamika u sluzeb, a to
predevsim vlivem silného rlstu naklad( vlastnického
bydleni a ndjemného z bytu. Primérna mira inflace by
letos mohla dosdhnout 2,4 % a v roce 2026 mirné kles-
nout na 2,3 %. V letech 2027 a 2028 by se méla i nadale
drzet v blizkosti 2% inflacniho cile.

Na trhu prace se navzdory mirnému nar(stu nezamést-
nanosti  projevuji  diléi nerovnovahy  souvisejici
s nedostatkem pracovnikl. Poptavka po préci ve sluz-
bach a stavebnictvi zGstava silna a zmirfiuje dopady
problém( v nékterych primyslovych odvétvich. Mira
nezaméstnanosti by se tak méla zvySovat jen mirné —
v letosnim roce v priméru na 2,7 % a v roce 2026 na
2,8 %. V dalSich letech ocekdavame vlivem ristu ekono-
miky jeji postupny pokles. Zaméstnanost (v metodice
narodnich Gctl) by se méla v letosnim roce diky zrychlu-
jicimu hospodarskému rlstu dale zvySovat, i presto, Ze
strukturdlni nerovnovahy na trhu prace mohou prispivat
k rlstu nezaméstnanosti. V roce 2026 ocekavame jeji
nepatrny nardst. Opaénym smérem bude puUsobit mezi-
ro¢ni ubytek populace v produktivnim véku a pretrvava-
jici problémy v priimyslovych odvétvich, a to i v disledku
celni politiky USA. V delSim horizontu pak ocekavame
postupny mirny pokles zaméstnanosti v dasledku ne-
pfiznivého demografického vyvoje. Pretrvavajici nesou-
lad mezi nabidkou a poptavkou na trhu prace se promitd
do silné dynamiky mezd a platd. Objem mezd a platl by
se letos mohl zvysit 0 7,1 % a v roce 2026 0 5,9 % v dU-
sledku zmirnéni napjaté situace na trhu prace. V dalsich
letech by rist mohl zpomalit k hodnotam v blizkosti 5 %.

Rlist readlného HDP zlstaval v poslednich letech pod
urovni dynamiky rlstu potencialniho produktu. Hlavni-
mi pri¢inami byly predevsim vysoka inflace spojend
s utlumenou spotifebou domacnosti a také restriktivni
ménova politika. S postupnym oZivenim rlistu dochazi
k pozvolnému uzavirani zaporné produkéni mezery,
které by mélo byt ukonceno na prelomu let 2026 a 2027.
Potencidlni rdst by se v celém horizontu Fiskalniho vy-



hledu mohl postupné zrychlovat z 1,4 % v roce 2025 do
blizkosti 2 % vroce 2028. Jeho dynamika by méla byt
tazena zvySenim trendové slozky souhrnné produktivity
a investi¢ni aktivitou. Kladny prispévek vyrobniho fakto-
ru prace by se mél s ohledem na pokles populace v pro-
duktivnim véku dale sniZovat, vletech vyhledu je
ocekavan jeho neutrdlni dopad.

Makroekonomicky ramec fiskalni predikce je zatizen
mnozstvim rizik, ktera v Uhrnu povazujeme za vychylena
smérem dolid. Vyznamnym rizikem je geopolitické napé-
ti, zejména v souvislosti s probihajicimi valecnymi kon-
flikty na Ukrajiné a Blizkém vychodé. Nejistotu
predstavuji také cla a jiné prekazky v mezinarodnim
obchodé, které mohou negativné ovlivnit vykonnost
znacné oteviené Ceské ekonomiky. V kontextu se zhor-

vo

Senim geopolitické situace ¢i zavadénim mezinarodnich
obchodnich bariér jsou nékterd odvétvi stejné jako ce-
nova stabilita vystavena hrozbé moZného obnoveni
problém( v dodavatelskych fetézcich. Urcitym ohroze-
nim pro cenovou stabilitu je perzistence vysokého rlistu
cen ve sluzbach a s tim Uzce souvisejici dynamicky vyvoj
cen nemovitosti. Nejistoty prameni z volatility cen ener-
gii a surovin, mimo jiné v souvislosti se zelenou trans-
formaci, nardstajici Cetnosti a intenzitou extrémnich
klimatickych jev( a také s energetickou narocnosti ¢eské
ekonomiky a jeji zavislosti na dovozech. Rizika pro pre-
dikci predstavuji pfipadné zmény v nastaveni fiskalnich
politik, fiskalni expanzivni balicek v Némecku a navyso-
vani obrannych vydaji v zemich EU.

Tabulka 1.1: Porovnani scénaii Fiskalniho vyhledu a jarni Fiskalni prognézy

Fiskalni vyhled (listopad 2025) Fiskalni progndza (kvéten 2025)
2024 2025 2026 2027 2028 2024 2025 2026 2027 2028
Vnéjsi predpoklady
Redlny HDP EU zména v % 1,0 1,5 1,5 2,0 2,0 1,0 0,9 1,6 1,8 1,8
Cenaropy (Brent) USD/barel 80,6 70,1 65,5 65,4 66,3 80,6 71,8 68,0 67,1 67,0
Ménovy kurz USD/EUR USD/EUR 1,08 1,13 1,19 1,20 1,22 1,08 1,08 1,11 1,13 1,14
Ménovy kurz CZK/EUR CZK/EUR 25,1 24,7 24,3 24,0 23,7 25,1 24,9 24,5 24,2 23,8
Realné veliciny
HDP zména v % 1,2 2,4 2,2 2,5 2,5 1,1 2,0 2,4 2,6 2,5
Spotifeba domacnosti zména v % 2,4 3,1 3,0 2,6 2,3 2,2 3,6 3,2 2,5 2,3
Spotfeba vladnich instituci zména v % 3,2 2,1 1,6 2,0 2,0 3,3 2,0 1,4 2,0 2,0
Tvorba hrubého fixniho kapitalu zména v % -2,8 0,2 3,0 2,5 3,2 -1,2 0,7 3,1 2,5 3,6
Prispévek efektivni domaci poptavky p.b. 1,0 1,9 2,5 2,3 2,3 1,3 2,3 2,6 2,2 2,4
Prispévek zahrani¢niho obchodu p.b. 0,7 -0,4 -0,3 0,2 0,2 0,7 -1,0 -0,5 0,2 0,1
Produkéni mezera % -1,9 -0,8 -0,1 0,4 0,9 -1,8 -1,2 -0,3 0,4 1,0
Ostatni
HDP v béZnych cenach mid.k¢i 8057 8510 8940 9379 9826 8011 8391 8787 9208 9635
Harmonizovany index spotieb. cen zména v % 2,7 2,3 2,0 2,1 2,1 2,7 2,3 2,2 2,2 2,1
Zaméstnanost zména v % 0,6 0,9 0,1 -0,2 0,1 0,3 0,2 0,1 0,2 0,1
Mira nezaméstnanosti % 2,6 2,7 2,8 2,6 2,4 2,6 2,6 2,5 2,4 2,4
Objem mezd aplatt zména v % 6,8 7,1 5,9 5,0 4,7 6,3 6,6 5,6 4,9 4,6
Sektor vladnich instituci

PFijmy % HDP 40,8 40,9 40,2 39,2 38,8: 40,8 40,9 40,2 39,3 39,0
Dan z pfidané hodnoty zména v % 2,5 6,3 4,7 4,0 4,5 2,5 5,7 4,6 3,7 4,5
Spotfebnidané zména v % 10,3 0,9 2,5 1,4 0,0 10,3 1,1 2,1 2,0 -0,2
Dari z ptijmu fyzickych osob zménav % 11,7 6,1 5,4 4,5 5,8 11,9 4,5 3,6 4,7 5,2
Dan z pFijma pravnickych osob zména v % 11,9 6,1 -8,3 5,9 6,7 6,1 3,6 -6,8 6,0 6,8
PFispévky na socialni zabezpeceni zména v % 8,6 6,5 6,3 4,7 4,5 8,6 6,0 5,5 4,6 4,4
Vydaje % HDP 42,9 42,8 42,1 41,0 40,6: 43,0 43,1 42,2 41,2 40,8
Nahrady zaméstnancim zména v % 5,0 6,5 7,6 4,5 4,3 4,9 6,3 5,0 4,5 4,2
Mezispotfeba zména v % 9,0 4,8 1,5 4,0 4,5 8,7 3,7 1,5 4,0 4,5
Naturdlni socialni transfery zména v % 10,1 4,6 4,5 4,0 4,2 11,9 5,5 3,8 4,0 4,2
Socialni davky jiné neZ naturalni zména v % 4,4 2,0 3,5 2,4 2,2 4,4 2,7 2,8 1,9 2,3
Tvorba hrubého fixniho kapitalu zména v % 1,7 8,5 4,1 -5,3 5,4 1,5 7,7 1,2 5,7 5,4
Saldo % HDP -2,0 -1,9 -1,9 -1,9 -1,8 -2,2 -2,2 -2,0 -1,9 -1,8
Strukturalni saldo % HDP -1,7 -1,9 -1,8 -2,0 -2,1 -1,9 -1,9 -1,8 -2,1 -2,1
Dluh % HDP 43,3 43,9 45,3 45,8 46,4 43,6 44,5 45,5 45,2 45,1

Zdroj: MF CR (2025b).
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Graf 1.1: Redlny HDP
zména redlného HDP v %, prispévky v p. b.
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Graf 1.3: Nominalni spotifeba domacnosti
zména nomindini spotfeby domdcnosti v %, pfispévky v p. b.
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Graf 1.5: Mira nezaméstnanosti
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Graf 1.7: Spotiebitelské ceny
priamérnd mira inflace spotrebitelskych cen v %, prispévky v p. b.
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Graf 1.2: Nominalni HDP v diichodové struktuie
zména nomindlniho HDP v %, prispévky v p. b.
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Graf 1.4: Nominalni investice
zména nomindlnich investic v %, prispévky v p. b.
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Graf 1.6: Odpracované hodiny
zména v %, prispévky v p. b., metodika ndrodnich uctd
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Graf 1.8: Produkéni mezera
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2 Hospodareni sektoru vladnich instituci

Fiskalni rdmec CR vychazi z nového znéni Paktu o stabilité a riistu a zarove ze zakona o pravidlech rozpoctové odpo-
védnosti. K uvedenému zakonu byla pfipravena novela, kterd ma zajistit plnou kompatibilitu s revidovanymi pravidly

v

Paktu. Nastaveni vefejnych financi CR tak v soucasnosti stoji na dvou komplementarnich pilitich — vydajovém pravidlu,
vyjadfeném prostfednictvim rdstu upravenych vydaju sektoru viadnich instituci, a strukturalnim saldu predstavujicim

maximalni pfipustny strukturalni schodek.

Oba pohledy byly integrovany do vladou schvaleného
Fiskaln&-strukturainiho planu Ceské republiky (usneseni
vlady ¢. 722/2024), ktery nahradil dfive zpracovévany
Konvergenéni program Ceské republiky. Fiskalné-
strukturalni plan obsahuje trajektorii Cistych vydaja pro
obdobi 2024—2028, tedy ¢asovou fadu ristu upravenych
vydajl sektoru vladnich instituci. V planu navriena tra-
jektorie byla schvalena Radou EU a soucasné je plné
vsouladu s ustanovenimi § 10 a § 10a zdkona
o pravidlech rozpoctové odpovédnosti. Podle nich ma
strukturaini deficit sektoru vladnich instituci kazdorocné
klesat o 0,5 p. b., a to az do dosazeni strukturalniho
schodku ve vysi 1 % HDP v roce 2028.

Prvni vyhodnoceni plnéni novych fiskalnich pravidel
stanovenych ve Fiskalné-strukturdlnim planu a schvale-
nych Radou EU dopadlo pro CR pfiznivé. V roce 2024
skoncily verejné finance s deficitem 2,0 % HDP, ktery ve
strukturdlnim vyjadreni €inil 1,7 % HDP. Schodek dosahl
0 1 p. b. lepsi hodnoty, nez poZadoval zakon i evropska
legislativa. Podle vyjadieni EK (2025g) byly Cisté vydaje
v roce 2024 meziro¢né stabilni (oproti Radou EU stano-
venému maximalnimu rdsta 5,3 %).

Pro rok 2025 se ocekava, ze tempo Cistych vydajl
(v metodice EK) dosahne rdstu 4 az 5 %, coz povede
k ¢aste€nému snizeni vytvorené rezervy z predchoziho
roku. Kumulativné vsak zdstava stav verejnych financi
doposud pfiznivy. V nasledujicich letech se nicméné
nedad vyloucit postupné cerpani této rezervy.

Predikce Fiskalniho vyhledu predpokladd, Ze deficit sek-

toru vladnich instituci se bude v horizontu vyhledu po-

Tabulka 2.1: Nastaveni fiskalni politiky
v % HDP, fiskalni usili v procentnich bodech

hybovat tésné pod hranici 2 % HDP. Bezprostfedni vyvoj
bude vyznamné ovlivnén hospodarskou politikou nové
vlady, kterd vzejde z fijnovych voleb. V letech vyhledu
bude nicméné nezbytné prijmout konsolidacni opatreni,
kterd zajisti dodrzeni fiskalnich pravidel stanovenych jak
v narodni legislativé, tak v revidovaném evropském
ramci.

Nositelem vétsiny deficitniho hospodareni zlistava statni
rozpocet, ktery realizuje rozhodujici ¢ast stabilizacni
a redistribuc¢ni funkce hospodarské politiky a reaguje
fiskdIni expanzi v obdobich ekonomickych poklestd i
krizi. Konsolidacni usili vlady bylo proto zaméfeno na
optimalizaci prijmové a vydajové strany primarné statni-
ho rozpoctu. Ostatni slozky Ustfednich vladnich instituci
hospodafi prevdiné vyrovnané nebo vykazuji mirné
prebytky. Deficit statniho rozpoctu by mél byt ¢astecné
kompenzovan prebytkovymi saldy mistnich rozpoctd,
kterd se dlouhodobé pohybuji kolem 0,7 % HDP. Pred-
pokladame, Ze se na této Urovni udrzi i v horizontu pre-
dikce a vyhledu.

Zdravotni pojistovny hospodafrily v uplynulych letech
prevazné deficitné (s vyjimkou roku 2022). Tento trend
bude s vysokou pravdépodobnosti pokracovat i v nej-
blizSich letech. Kryti by mélo byt zajisténo vyuzitim re-
zerv a zGstatk( zdravotnich pojistoven, pfi¢emz
postupné by mélo dochazet k mirnému snizovani defici-
tu. V projekci vyhledu se ocekava, Ze zdravotni pojistov-
ny budou vykazovat zdporné saldo na urovni 0,1 % HDP.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Predikce Predikce Vyhled Vyhled

Saldo sektoru vladnich instituci 0,3 5,6 5,0 3,1 -3,7 -2,0 -1,9 -1,9 -1,9 -1,8
Cyklicka slozka podle metody OECD 1,2 -1,1 0,1 0,2 0,3 0,7 -0,3 0,0 0,1 0,3
Jednorazové a prechodné operace 0,0 2,2 -1,5 -0,9 -0,9 0,3 0,3 -0,1 0,0 0,0
Strukturdlni saldo podle metody OECD -0,9 -2,3 -3,3 2,4 -2,6 -1,7 -1,9 -1,8 -2,0 2,1
Fiskalni usili podle metody OECD -1,1 -1,4 -1,0 0,9 -0,2 0,9 -0,2 0,0 -0,2 -0,1
Cyklicka slozka salda podle metody ECB 1,9 0,5 0,1 -0,5 0,6 0,6 -0,1 0,1 0,4 0,6
Strukturalni saldo podle metody ECB -1,6 -3,0 -3,5 -1,7 2,2 -1,8 -2,0 -2,0 -2,3 2,4
Fiskalni Gsili podle metody ECB -1,3 -1,4 -0,6 1,9 -0,6 0,4 -0,2 0,0 -0,3 -0,2

Pozn.: Rozdilny vyvoj cyklické sloZky salda (a tedy i strukturdiniho salda) podle metod Organizace pro hospoddrskou spoluprdci a rozvoj a Evropské
centrdlni banky je zplsoben tim, Ze metoda Organizace pro hospoddrskou spoluprdci a rozvoj pracuje s cyklem definovanym pomoci mezery vystupu,

(mzdy a jiné prijmy z pracovni ¢innosti v soukromém sektoru, Cisty provozni prebytek, spotfeba domdcnosti a nezaméstnanost). Ty maji odliSny

cyklicky vyvoj neZ HDP.
Zdroj: CSU (2025a, 2025b). Predikce a vypocty MF CR.



2.1 Saldo, strukturalni saldo a vydajové ramce

Hospodareni sektoru vladnich instituci ovliviiuje od roku
2024 konsolidacni usili vlady. Spolu se zmenSovanim
zdporné produkéni mezery a oZivujici se ekonomikou
predikujeme, Ze vletoSnim roce se schodek snizi na
1,9 % HDP. Ve strukturalnim vyjadieni, tzn. po ocisténi
o vliv hospodarského cyklu a o jednorazové ¢i prechodné
operace, ocekdvame schodek na 1,9 % HDP.

Odhad hospodareni vtomto roce se opira o Udaje ze
Ctvrtletnich narodnich G¢td za 1. a 2. Ctvrtleti, ale také
o dosavadni vyvoj pokladniho plnéni klicovych ¢&asti
verejnych rozpoctd. Hotovostni saldo statniho rozpoctu
za dosavadnich 10 mésicd roku skoncilo schodkem
183,1 mld. K¢. Meziroc¢ni zlepSeni salda o 17,6 mid. K¢
pozitivné ovlivnilo inkaso dani, do kterého se promitl jak
vliv schvélenych danovych zmén, tak i rist mezd a platl
v ekonomice. Po ocisténi o pfijmy a vydaje na projekty
z EU a finan¢nich mechanism( cinil schodek 179,2 mld.
K¢ (MF CR, 2025c). Hospodafeni statnich fondi (bez
prostfedkl proplacenych skrze Modernizaéni fond) ke
konci srpna vykazalo prebytek 7,3 mld. K¢, tzn. meziroc-
né o 3,3 mld. K¢ lepsi vysledek. Prebytek mistnich roz-
poctd ke konci zari dosahl 70,6 mld. K¢, Cili o 8 mld. K¢
méné nez za stejné obdobi v lofiském roce. Hospodareni
zdravotnich pojistoven skoncilo vtémze obdobi témér
3 mld. K¢ deficitem, coZz pfedstavuje meziro¢ni zlepSeni
02,3 mld. K& (MF CR, 2025d).

Nastaveni rozpoctové a fiskalni politiky vychazi z nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024/1263 a zaro-
ven z novely zakona ¢. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpoc-
tové odpovédnosti (zdkon ¢. 349/2023 Sb.), jeZ
kodifikovala maximalni hodnoty strukturalnich deficitd
pro roky 2024 az 2027. Vydajovy ramec na rok 2024
vychdzel z hodnoty 2,75 % HDP, nasledné se strukturalni
deficit kazdorocné snizuje o0 0,5 p. b. (viz vyse).

V nasledujicich letech ocekavame, Ze saldo verejnych
financi setrva na -1,9 % HDP, resp. Ze se bude nachazet
na obdobné vysi. Vyhled na roky 2027 a 2028 je dany
pfedevSim makroekonomickym vyvojem, vliv dosud
znamych diskre¢nich opatfeni je zanedbatelny. Celkové
saldo bude ovlivnéno i aplikaci ndrodni unikové dolozky
na financovani obranyschopnosti zemé. Nicméné pro
dodrZeni limitl zakona o pravidlech rozpoctové odpo-
védnosti bude nutna v nasledujicich letech dalsi konsoli-
dace.

Predikované deficity verejnych financi budou opét de-
terminovany statnim rozpoctem. VIdda Petra Fialy

schvalila ndvrh statniho rozpoctu pro rok 2026 se schod-
kem 286 mld. K¢ (usneseni vlady €. 717/2025). V ném je
planovano 50 mld. K¢ na dvé specifické oblasti. Obranné
vydaje v ndvrhu statniho rozpoctu presahuji minimum
2 % HDP dle § 1 odst. 1 zadkona ¢. 177/2023 Sb., o finan-
covani obrany, o celkem 30,7 mld. K¢ Vsouladu s § 8
odst. 3 zakona ¢. 218/2000 Sb., o rozpoctovych pravi-
dlech, je mozné navysit obranné vydaje nad ramec za-
konného minima 2 % HDP, aniz by tato skutecnost
kolidovala s vydajovymi ramci. Soucasné se rozpoctuje
18,3 mld. K¢ na pljc¢ku spolecnosti Elektrarna Dukovany
Il a. s., kterou se bude financovat vystavba dvou novych
jadernych zdrojl v Dukovanech. Deficitni statni rozpocty
(261 mld. K¢ v roce 2027 a ve vysi 271 mld. K¢ v roce
2028) jsou planované i ve strednédobém vyhledu (usne-
seni vlady ¢. 718/2025).

Statni rozpocet a statni fondy se vSak rozpoctuji v hoto-
vostnim vyjadreni. Pro porovnani souladu se zdkonem
stanovenymi limity je proto nutné c¢astky upravit do
akrudlni metodiky Evropského systému narodnich
a regionalnich ucth z roku 2010. Tedy pfiradit toky ob-
dobi, s nimz vécné a ¢asové souvisi, bez ohledu na sku-
tecny pohyb prostredkll, ocistit vydaje o poskytnuté
pujcky apod. RovnézZ se saldo upravi o cyklickou slozku a
jednorazova ¢i jind prfechodna opatfeni, aby bylo vyjad-
feno ve strukturdlnim pojeti. Z tohoto pohledu pak vyse
zminéné deficity plni zakonné maximalni hodnoty. Vy-
jimku tvofi pouze vydaje na obranu (viz Uprava zakona
o rozpoctovych pravidlech). Deficity ve stfednédobém
vyhledu jsou vsak odrazem nastaveni zakona, nikoliv
aktualniho nastaveni pfijmové a vydajové strany stdtni-
ho rozpoctu.

Meziro€ni zménu strukturdiniho salda a dalsi polozky
mulzeme také vyuzit pro odhad fiskalniho impulsu. Ten
kvantifikuje dopad fiskalni politiky na redlnou ekonomi-
ku. V roce 2025 se fiskalni politika nese v duchu mirného
podplrného plsobeni na ekonomiku. Ke kladnému
fiskdInimu impulsu pfispivd na strané pfijmd zejména
zaostavajici rast dani ze spotfeby v poméru k HDP, ktery
je na strané vydaji mirné kompenzovan vlivy, z nichZ
nejvyraznéji se projevuje pomalejsi rlst socialnich da-
vek. Pro pfisti rok predikujeme, Ze fiskalni impuls nabyde
mirné vyssi hodnoty. Mél by byt primarné determinovan
vyvojem na pFijmové strané, nebot s koncem letosniho
roku dojde k ukoncéeni dané z neocekdvanych zisk(.
Naproti tomu v roce 2027 dojde k obratu danému domi-
nantné poklesem investic spolufinancovanych z EU.



Tabulka 2.1.1: Hospodareni sektoru vladnich instituci

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Predikce Predikce ~ Vyhled  Vyhled

PFijmy celkem % HDP 40,7 40,6 40,1 39,9 40,0 40,8 40,9 40,2 39,2 38,8
zménav % 6,6 -1,2 6,8 11,3 8,7 7,5 5,9 3,1 2,3 3,8

Vydaje celkem % HDP 40,4 46,3 45,0 43,0 43,7 42,9 42,8 42,1 41,0 40,6
zménav % 8,2 13,4 5,4 6,7 10,4 3,2 5,4 3,3 2,3 3,7

Saldo sektoru vladnich instituci % HDP 0,3 -5,6 -5,0 3,1 -3,7 -2,0 -1,9 -1,9 -1,9 -1,8
Ustfedni vladni instituce % HDP -0,5 -5,9 -5,7 -4,0 -4,5 -2,5 2,4 2,4 2,4 2,4
Mistni vladniinstituce % HDP 0,6 0,5 0,9 0,9 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Fondy socidlniho zabezpeceni % HDP 0,2 -0,2 -0,1 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 -0,2 -0,1 -0,1

Zdroj: CSU (2025a, 2025b). Vypocty a predikce MF CR.



Graf 2.1.1: Saldo sektoru vladnich instituci

% HDP
2

Fondy soc. zabezpeceni  HEEEEE Mistni vladni instituce

mmmm stiedni viadni instituce e Celkové saldo

-10
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Zdroj: CSU (2025a, 2025b). Predikce MF CR.

Graf 2.1.3: Jednorazova a prechodna opatreni

% HDP
1,0

0,5

-1,0
-1,5
I \/y dajova
-2,0 B Pfijmova
e | dNOrazova op.

-2,5
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Zdroj: MF CR.

Graf 2.1.5: Fiskalni usili a fiskalni impuls
v procentnich bodech, fiskdlini usili je s opacnym znaménkem
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Graf 2.1.7: Prijmovy fiskalni impuls

v procentnich bodech
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Graf 2.1.2: Celkové a strukturalni saldo, cyklicka slozka
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Graf 2.1.4: Strukturalni saldo a jeho zakonné limity
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Graf 2.1.6: Celkovy fiskalni impuls

v procentnich bodech
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Graf 2.1.8: Vydajovy fiskalni impuls

v procentnich bodech
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2.2 Prijmy sektoru vladnich instituci

Celkové pfiijmy sektoru viadnich instituci by mély v roce
2025 vzrist 0 5,9 % a dosahnout témér 41 % HDP. Predi-
kovany rast darovych a pojistnych pfijmG o 5,7 %
v kombinaci s ofekdvanym tempem nominalniho HDP
patrné povede k setrvani danové kvéty na 34,9 % HDP.
V nasledujicich 2 letech pak predpokladame postupné
zpomalovani dynamiky celkovych pfijmi, v pomérovém
vyjadreni by mély dokonce klesat az k urovni pod 39 %
HDP vroce 2028. Spolu stim by se méla sniZzovat
i danova kvota k 34 % HDP na konci horizontu vyhledu.

Vynos dané zpfijma fyzickych osob determinovany
rGstem objemu mezd a platl je nadéle pozitivné ovliv-
nén drive zavedenymi opatienimi v ramci konsolidacni-
ho bali¢ku (zakon €. 349/2023 Sb.). Naproti tomu zakon
¢. 462/2023 Sb. dariové zvyhodnil podminky u produkti
sporeni na stafi s dodate¢nym vlivem -0,5 mld. K¢ v roce
2025. Od pfistiho roku ofekdvame pozitivni efekt zave-
deni jednotného mésicniho hlaseni zaméstnavatele
(zdkon €. 323/2025 Sb.), které by mélo spolu s novelou
zdkona o zaméstnanosti (zakon ¢. 152/2025 Sh.) vést
k efektivnéjsimu vybéru dani a poplatkd, lepsimu sdileni
informaci mezi resorty a k potirani nelegadlniho zamést-
navani. V oblasti podpory bydleni se od roku 2026 zavadi
moZnost odpoctu Urokd z uvérd u poplatnika v bytovém
druzstvu s vlivem -0,3 mld. K¢ (zakon ¢. 176/2025 Sb.).
Tento efekt by viak mél byt témér vykompenzovan zru-
Senim osvobozeni manazerskych bytd od zdanéni (zakon
¢. 349/2023 Sb.). Dynamiku dané brzdi vyvoj dané
z kapitalovych vynost v dusledku poklesu drokovych
sazeb u sporicich produktl. Vysledkem vsech téchto
faktor( je zpomaleni rlstu vynosu dané z pfijma fyzic-
kych osob z loriskych 11,7 % na letoSnich 6,1 % a pokra-
Cujici zvolnéni dynamiky na prdmérnych 5,2 % v letech
2026-2028.

Od vydélkli v ekonomice se odvijeji také pFispévky na
socidlni zabezpeceni, jejichz letosni ocekdvané 6,5%
tempo by mélo v nasledujicich letech postupné zpoma-
lovat az k 4,5 % v zavéru horizontu vyhledu. Dodate¢ny
pfinos konsolidaéniho balicku ve vysi 8 mld. K¢ je
vtomto roce realizovdn z titulu postupného zvySovani
minimalniho vymérovaciho zakladu osob samostatné
vydéleéné  cinnych, kjehoz dalSimu  navySeni
s odhadovanym vlivem kolem 6 mld. K¢ by podle aktual-
né platného pravniho stavu mélo dojit i vroce 2026.
Naopak zavedeni slevy na dlchodovém pojisténi pro
pracujici dGchodce a zvyhodnéni tzv. dlouhodobého
investicniho produktu by v roce 2025 mélo byt spojeno
s rozpoc¢tovym dopadem kolem -4 mld. K¢ (zdkon
¢.417/2024 Sb.), resp.-0,6 mld. K¢ (zdkon ¢. 462/2023
Sb.). Podobné jako u dané z pfijm0 fyzickych osob pred-
pokladame od roku 2026 pozitivni vliv zruseni osvobo-
zeni manazZerskych byt od zdanéni (0,6 mid. Kc),
zavedeni jednotného mésic¢niho hlaseni zaméstnavatele
¢i nové upravy zdkona o zaméstnanosti (2,9 mld. Kc¢).
Dynamiku prispévkd na zdravotni pojisténi dale uréuje

platba za statniho pojiSténce. Z titulu stabilizované miry
inflace predikujeme pro rok 2025 navySeni této platby
o cca 2,4 mld. K¢ a v dalSich letech by se mél meziro¢ni
narudst pohybovat mezi 3-5 mld. K¢.

Vynos dané zpfijmi pravnickych osob by mél rlst
v tomto roce relativné pomaleji o 6,1 %. Za zpomalenim
stoji mimo jiné klesajici vynos dané z neocekavanych
ziskd, ktery se v plné mife projevi s koncem Géinnosti
tohoto mimoradného zdanéni v mezirocnim poklesu
korporatni dané vroce 2026 ovice nez 8 % (zdkon
¢.366/2022 Sb.). Prohlubujici se zaporny efekt je spojen
s osvobozenim vynosU ze statnich dluhopist, které sni-
Zuje letosni danovy vynos mezirocné o 1,3 mid. K¢ a
o dalsich 1,2 mld. K¢ pak v roce 2026. Navyseni odpoctu
vydajld na vyzkum a vyvoj a zvySeni hranice pro jednora-
zovy odpis pohledavky by mélo predstavovat vypadek
pFijmu od roku 2026 kolem 1 mld. K¢ (zakon ¢. 360/2025
Sb.). Dorovnavaci dan, zajistujici minimalni Groven zda-
néni velkych nadnarodnich a vnitrostatnich skupin, na-
vySuje akrudlni danovy vynos vletoSnim roce
o dodatecnou 1 mld. K¢ (zakon €. 416/2023 Sb.).

Rlst spotifeby domacnosti podporeny vyssimi realnymi
vydélky determinuje vynos dané z pfidané hodnoty,
ktery by se mél letos zvySit o 6,3 %. V ném se promita
i dodate¢ny efekt konsolidaénim balickem zvySenych
spotfebnich dani s dopadem 0,7 mld. K¢ v roce 2025
a jesté mirné navySenym vroce 2026. Novela zakona
o dani z pfidané hodnoty (zdkon ¢. 461/2024 Sb.) fesi
mimo jiné Upravu u financnich sluzeb ¢i v oblasti nedo-
bytnych pohledavek s vyslednym predpokladanym pozi-
tivnim vlivem kolem 0,3 mld. K¢ v roce 2025, ktery by se
vSak mél v roce 2026 zménit v zdporny pfispévek
a v kazdém dalsim roce se prohlubovat o dalSich 0,7 mld.
K¢. Naproti tomu v zavéru horizontu vyhledu by zmény v
uplatnéni naroku na odpocet u verejnopravnich médii
mély pfinést odhadem do 0,5 mild. K¢ (zédkon
€. 461/2024 Sb.). V letech 2026-2028 olekidvame zpo-
maleni tempa dané na prlimérnych 4,4 %.

Vynos spotfebnich dani ve vymezeni ndrodni legislati-
vou by mél letos rlst o necelé 1 %, v pfistich 2 letech
prdmérné o 2 % a v poslednim roce vyhledu zUstat kon-
stantni. Postupnad uUprava zdanéni tabakovych vyrobkd
vyplyvajici z konsolida¢niho balicku by méla navysovat
roc¢ni vynos o 2—-3 mld. K¢ v letech 2025-2027. Balicek
dale zvysil sazby dané z lihu, coZ by mélo pfinést mezi-
ro¢né dodatecnych 0,6 mid. K¢ vtomto roce, resp.
0,2 mld. K¢ v roce pfistim.

Prohlubujici se negativni fiskalni dopad zavedeni rejstfi-
ku vyloucenych osob by se mél promitnout do vynosu
dané z hazardnich her v roce 2025 o dodatecnych
-0,3mld. K¢ (zakon ¢.186/2016 Sb.). Novela zakona
o hazardnich hrach (zdkon ¢. 349/2023 Sb.) mimo jiné
rozsifila okruh osob zapisovanych do tohoto rejstfiku
o ty, vléi nimzZ je vedeno exekucni fizeni (pfedpokladany
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vypadek pfijm0 cca 3,5 mld. K¢ vroce 2027 navyseny
o dalSich 2,5mld. K¢ od roku 2028). Od kvétna 2025
uéinné zvyseni koncesionarskych poplatkd a rozsireni
okruhu poplatnikd by mélo do verejnych rozpoctl pfi-
nést 0,8 mld. K¢ letos a dalSich 0,4 mld. K¢ pristi rok
(zdkon ¢.119/2025 Sb.). Naproti tomu Uprava silniéni
dané povede ke snizeni vynosu od roku 2025
o cca 0,4 mld. K¢ (zdkon ¢. 218/2025 Sb.).

Vyvoj pfijmovych transferd do velké miry reflektuje
prabéh realizace projekt spolufinancovanych
z rozpoctu EU z programového obdobi 2021-2027. Pod-
statnou roli sehrdvaji také prostfedky z Nastroje pro
oziveni a odolnost, jejichz ¢erpani bude ukoncéeno v roce

Tabulka 2.2.1: Vyhled p¥ijml sektoru vladnich instituci

2026. Prijmy z arokd, véetné téch z poskytnutych pljéek
v ramci fizeni likvidity statni pokladny, by mély vykdzat
klesajici trend kopirujici vyvoj urokovych sazeb. Vyssi
pfijmy z dividend od statem vlastnénych spolecnosti
vroce 2025 jsou nasledovany predpokladem o jejich
meziro¢nim poklesu vroce 2026 a poté setrvanim ve
stabilni vysi do konce horizontu vyhledu. Navyseni sazeb
mytného, jakoz i zvySeni dalni¢niho poplatku a zavedeni
jeho pravidelné valorizace, pfinese do vefejnych rozpoc-
td vroce 2025 odhadem vice neZz 2 mld. K¢ dalsi cca
1mld. K¢ vroce 2026 a dodateéné stovky miliond
v letech 2027-2028 (zakon ¢.349/2023 Sb., nafizeni
vlady ¢. 40/2024 Sb., ¢. 299/2024 Sh. a ¢. 327/2025 Sh.).

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled
Pfijmy celkem mid.k¢{ 2394 2366 2528 2814 3060 3290 3483 3590 3674 3815
zména v % 6,6 -1,2 6,8 11,3 8,7 7,5 5,9 3,1 2,3 3,8
Darové pfijmy mid. K& 1179 1137 1174 1305 1418 1542 1619 1636 1695 1768
zména v % 6,6 -3,5 3,2 11,2 8,6 8,7 5,0 1,0 3,6 4,3
Dané zvyroby a dovozu mld. K¢ 688 651 705 767 806 857 893 923 946 973
zména v % 6,3 5,3 8,2 8,8 5,0 6,4 4,2 3,4 2,5 2,8
Dan z pfidané hodnoty mid. K& 435 422 464 537 573 587 624 653 679 710
zména v % 6,6 -3,0 9,7 15,8 6,7 2,5 6,3 4,7 4,0 4,5
Spotfebnidané mid. K& 168 157 162 159 158 175 176 181 183 183
zména v % 1,7 -6,4 2,6 -1,8 -0,3 10,3 0,9 2,5 1,4 0,0
Bézné dané zdlchodl, jméni a jiné mid. K& 491 485 469 538 612 684 726 713 749 795
zména v % 7,0 -1,0 -3,5 14,9 13,7 11,8 6,1 -1,8 5,1 6,2
Dan z pfijm fyzickych osob mid. K& 287 298 228 243 279 312 331 349 365 386
zména v % 10,2 3,6 -23,4 6,7 14,8 11,7 6,1 5,4 4,5 5,8
Dan z pfijmU pravnickych osob mid. K& 192 177 229 284 321 359 381 350 370 395
zména v % 2,9 -8,1 29,7 23,8 13,1 11,9 6,1 -8,3 5,9 6,7
Socialni pfispévky mid. K& 895 909 1013 1084 1169 1270 1353 1438 1505 1573
zména v % 7,3 1,6 11,4 7,0 7,8 8,6 6,5 6,3 4,7 4,5
Duchody z vlastnictvi mld. K¢ 32 34 36 76 96 83 81 70 68 64
zménav % -7,5 5,6 50 112,8 26,1 -13,1 -2,7  -13,2 -3,3 -6,1
Ostatni mid. K& 288 286 305 349 377 395 429 446 406 410
zména v % 6,6 -0,7 6,6 14,3 8,2 4,7 8,7 3,9 9,0 1,1
PFijmy z EU mld. k¢ 64 65 67 78 85 83 103 109 60 55
zména v % 6,8 2,2 3,2 16,2 9,3 -3,1 24,9 5,5 -45,0 9,2
Dariova kvéta % HDP 35,2 35,1 34,7 33,9 33,8 34,9 34,9 34,4 34,1 34,0
Pozn.: Spotiebni dané jsou ocistény o dotace na obnovitelné zdroje energie.
Zdroj: CSU (2025b). Vypocty a predikce MF CR.
Tabulka 2.2.2: Pfijmova diskrecni opatfeni
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled
Opatfeni na prijmové strané celkem mld. K& 0,0 -393 81,1 -243 46,4 67,6 18,0 -27,1 0,7 3,4
Zdanéni prace mld. K¢ 0,3 -30,2 -69,1 -10,1 3,5 25,4 8,3 11,0 0,4 0,1
Zdanéni kapitdlu mid. K¢ - -13,7 2,4 12,7 53,3 18,1 0,2 42,2 0,2 -1,1
Zdanéni spotieby mld. K¢ -0,3 6,8 -12,0 -1,4 -10,2 21,0 8,1 3,0 -1,3 -2,7
Ostatni pfijmy mld. K& -0,0 -2,3 2,3 0,1 -0,2 3,1 1,8 1,1 0,4 0,4

Pozn.: Udaje zobrazuji meziroéni diskrecni zmény opatreni na prijmové strané verejnych rozpoctii. Kladné hodnoty znaci zlepseni salda.

Zdroj: MF CR.



Graf 2.2.1: Struktura dariovych pFijmu
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Graf 2.2.3: Zdanéni spotieby
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Graf 2.2.5: Zdanéni kapitalu
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Graf 2.2.7: Ostatni pfijmy
zména v %, prispévky v procentnich bodech
30

Ostatni transfery
Transfery z EU
mmmmm Dchody z vlastnictvi

20 = Prodeje
e Ostatni prijmy

10

-10
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Zdroj: CSU (2025b). Predikce MF CR.

Graf 2.2.2: Vyvoj danovych pfijmi
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Graf 2.2.4: Zdanéni prace
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Graf 2.2.6: Danova diskre¢ni opatieni

% HDP
1,0

0,5

0,0

10 Zdanéni kapitalu
W Zdanéni prace
M Zdanéni spotieby

-1,5
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Zdroj: MF CR.

Graf 2.2.8: Darové a socidlni pfijmy dle subsektora
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2.3 Vydaje sektoru vladnich instituci

Celkové vydaje sektoru vladnich instituci by v roce 2025
mély vzrist o 5,4 %, avsak v pomérovém vyjadreni zG-
stavaji v podstaté beze zmény pod 43 % HDP. V dalSich
letech by se mély postupné sniZzovat aZz pod 41 % HDP
v roce 2028, coz odpovida urovni pred rokem 2020.

Tempo vydajid na kone¢nou spotiebu by letos mélo
zvolnit na 5,7 % a s dalsim zpomalenim na 5,4 % pocita-
me v roce 2026. V obou letech vyhledu ocekavame jejich
rast 04,7 %. Letosni dynamika mezispotieby by méla
zbrzdit na 4,8 % a byt tlumena Usporami v oblasti pro-
voznich vydaji statu. Naopak mirné ji navysuji naklady
na opravy majetku poskozeného povodnémi v zari 2024.
Dalsi zvolnéni tempa mezispotreby ocekavame i v roce
2026. V letech vyhledu predpokladame postupné zrych-
lovani dynamiky v disledku realizace projekt( spolufi-
nancovanych z prostiedkl EU v ramci programového
obdobi 2021-2027 ¢i vydajl na obranu (Graf 2.3.8).

Letosni ocekavanou 6,5% dynamiku nahrad zaméstnan-
clim tdhnou platy valorizované podle primérné mzdy —
platy ustavnich Ciniteld, soudcl a statnich zastupcl byly
navyseny o 6,95 % (zédkon ¢. 57/2025 Sb.), tarify pedago-
gickych pracovnikli o 7 %. Ostatnim zaméstnanclim ve
verejnych sluzbdch a spravé vzrostly tarify plosné
0 1400 K¢ (nafizeni vlady ¢. 466/2024 Sb.). V neposledni
fadé vojakiim a bezpecnostnim sborlm rostly tarify, ale
i rizné pfiplatky a pfispévky. Objem vyplacenych nahrad
ovlivnil také narlst minimalni mzdy a na ni navazané
urovné zaruceného platu (nafizeni vlady
¢. 285/2024 Sb.). V predikci na rok 2026 pocitdme kromé
automatické valorizace platl vybranych skupin verej-
nych zaméstnancd primarné s meziroénim navysenim
objemu prostfedkd urcenych na platy o 7,8 %, ktery je
obsazen v navrhu statniho rozpoctu na rok 2026 (usne-
seni vlady €. 717/2025). Vysledkem je rlst nahrad za-
méstnancim o 7,6 %. V dalSich dvou letech by se jejich
tempo mélo driet mezi 4-5 %, opét s podstatnym vli-
vem automaticky valorizovanych platda.

V roce 2025 ocekavdme zvolnéni dynamiky naturalnich
socialnich transferi na 4,6 % a podobné tempo by si
mély zachovat i v roce 2026. V letech vyhledu predpo-
klddame dalsi zpomaleni na uroveri kolem 4 % v souladu
s o¢ekavanymi pfijmy zdravotnich pojistoven a jejich
mirné zapornym hospodarfenim. Vyznamnou slozkou
ovliviujici v poslednich letech tempo naturalnich social-
nich transferl je prispévek na bydleni by mél vlivem
rostoucich redlnych disponibilnich pfijmi domacnosti
a nizSich cen energii poklesnout. Z hlediska systému se
navic stava soucasti jedné davky statni socialni pomoci
(zdkon ¢. 151/2025 Sb.).

Ve skladbé penézitych socialnich davek (Graf 2.3.4) maji
rozhodujici podil penzijni davky. Od ledna 2025 byly
dlchody valorizovany na zakladé zakonného valorizacniho
vzorce s navysenim zdakladni vymeéry o 260 K¢ a procentni
vwmeéry 00,6 % (nafizeni vlady ¢. 282/2024 Sh.

a €. 283/2024 Sb.). Nasledné se od ledna 2026 zvysi zaklad-
ni vyméra o 240 K¢ a procentni vyméra o 2,6 % (nafizeni
vlady ¢. 364/2025 Sb. a €. 365/2025 Sb.). Primérny starobni
dichod tak vzroste o 668 K¢ mésicné. Na dynamiku pen-
zijnich davek bude v dalSich letech plsobit ocekavany
rast cenového indexu Zivotnich nakladd dachodcd, za-
timco rast redlnych mezd by nemél do konce horizontu
vyhledu hrat roli. Negativni dopad spojeny se zavedenim
priplatkl za kazdé vychované dité by se mél v letech
2025-2026 dale zvySovat vidy o cca 0,5 mld. K¢ (zakon
¢.323/2021 Sh.). Utinnost Upravy vyplatniho obdobi
dlchod( z tzv. klouzavého mésice na mésic kalendafni,
a s tim spojené zruseni jednorazového doplatku pfi pra-
videlné lednové valorizaci, bylo o 2 roky odloZeno, pfi-
¢emZ mélo prinést cca 1 mld. K¢ vzavéru horizontu
vyhledu (zédkon ¢. 321/2023 Sh. a ¢. 214/2025 Sb.).

Zvyseni rodicovského prispévku o 50 tis. K¢ (v pfipadé
vicercat o 75 tis. K¢) pro déti narozené od 1. ledna 2024
by mélo byt spojeno s postupnym navySovanim vyplace-
nych prostfedkl vidy o 1,5-2 mld. K¢ v letech 2025-
2027 (zékon €. 407/2023 Sh.). Naproti tomu v poslednich
letech klesa pocet pfijemch rodiCovského prispévku.
Novela zdkona o socidlné-pravni ochrané déti pfinesla
zmény v oblasti ndhradni rodinné péce s dopadem dal-
Sich -0,5 mld. K¢ v roce 2025 (zakon ¢. 242/2024 Sb.).

Humanitarni ddvka pro osoby s docasnou ochranou
véetné nakladl na bydleni =zatizi statni rozpocet
vletoSnim roce ve wySi cca 9,4 mld. K¢
S obdobnou ¢astkou pocitame i v pristich letech. Pokra-
Cujici upravy tykajici se prispévku na péci si v roce 2025
vyzadaji kolem 4 mld. K¢ (zékon ¢&.164/2024 Sb.
a 38/2025 Sb.), v roce 2026 pak dalsich cca 1,5 mld. K¢
(zdkon ¢&. 360/2025 Sb.). Upravy parametr(i podpor
v nezaméstnanosti a podpor pfi rekvalifikaci povedou
k meziro¢nimu navyseni vydajid odhadem o 2,8 mld. K¢
v roce 2026 (zdkon €. 120/2025 Sb.). Svou roli bude hrat
i vyvoj na trhu prace, kdy ocekdvame mirné vyssi miru
nezaméstnanosti. Ve vyvoji davek sociadlniho zabezpece-
ni se v metodice narodnich Uc¢th odrdzi i rlist platby za
stdtniho pojisténce. Vysledkem vSech vySe popsanych
faktort v socialni oblasti by mél vzrist objem penézitych
socidlnich davek vroce 2025 02% a v pfristim roce
0 3,5 %. V letech vyhledu by se jejich tempo mohlo po-
stupné stabilizovat ke 2 %.

LetoSni dynamiku dotaci determinuje podpora obnovi-
telnych zdroji energie a vydaje na dopravni obsluznost.
V navaznosti na zavedeni valorizaéniho mechanismu
minimalni mzdy pocitdme se zvySenim maximalni ¢astky
prispévku na podporu zaméstnavani osob se zdravotnim
postiZzenim a s tim souvisejicimi dodate¢nymi naroky na
statni rozpocet ve vysSi 1,4 mld. K¢ vroce 2025, resp.
1,2 mld. K¢ v roce 2026 (nafizeni vlady ¢. 471/2024 Sb.).
Tyto vlivy prevazi nad efektem Uspor v dotacich z konso-
lida¢niho balicku. V dalSich letech by jejich vyse
v pomérovém vyjadieni méla mirné klesat pod 2 % HDP.



V letosSnim roce  ocekdvame narust béznych
i kapitalovych transferd 09,3 % na Uroven 2,3 % HDP.
Do dynamiky se promitaji o 7,7 mld. K¢ vyssi odvody do
rozpoétu EU, platba Ceské posté ve vysi 3 mid. K¢ ¢i
programy v souvislosti s lonskymi povodnémi. Naopak
snizenim maximalni vySe prispévku na stavebni sporeni
kleslo zatizeni statniho rozpoctu o cca 2 mld. K¢ (zakon
¢.349/2023 Sb.). Celkové transfery by se vpomérovém
vyjadieni mély stabilizovat na drovni kolem 2 % HDP.

Tempo investic do fixnich aktiv letos pravdépodobné
vyrazné zrychli na 8,5 % (Graf 2.3.6). Investic¢ni aktivitu
tahnou investice mistnich vladnich instituci, jejichz mezi-
ro¢ni dynamika za prvni dvé Ctvrtleti tohoto roku dosah-
la témér 20 %. Investice Ustfedni vlady za stejné obdobi
meziro¢né vzrostly o 5,5 %, zejména na obranu a do-

Tabulka 2.3.1: Vyhled vydajt sektoru vladnich instituci

pravni infrastrukturu. Investice do téchto odvétvi pak
budou stézejni i v dalSich letech. Z hlediska financovani
pocitdme s projekty z Narodniho planu obnovy, které by
mély byt v pristim roce ukonceny. Vliv hraji rovnéz ev-
ropské strukturalni a investi¢ni fondy v souladu s danou
fazi jejich cyklu. Vysledkem je predpokladany rist celko-
vych investic v roce 2026 o 4,1 %. Pokles o vice nez 5 %
poklesem v roce 2027 je zplisoben absenci Narodniho
planu obnovy.

Rostouci verfejny dluh a uroven urokovych sazeb vedou
k dal$imu nardstu urokovych vydajti, které by vroce
2025 mély vzrist o0 6,6 %, avSak v pomérovém vyjadreni
zGstat na 1,3 % HDP (Graf 2.3.7). Na této uUrovni by pak
mély setrvat az do roku 2027 a na Uplném konci horizon-
tu vyhledu mirné vzrist na 1,4 % HDP.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Predikce Predikce Vyhled Vyhled
Vydaje celkem mid.k¢{ 2377 2696 2840 3031 3346 3454 3640 3761 3849 3991
zména v % 8,2 13,4 5,4 6,7 10,4 3,2 5,4 3,3 2,3 3,7
Nahrady zaméstnanclm mid. K& 576 633 676 690 739 776 826 889 929 969
zména v % 10,5 10,0 6,8 2,1 7,0 5,0 6,5 7,6 4,5 4,3
Mezispotieba mid. K& 339 346 354 394 430 469 492 499 519 542
zména v % 4,6 2,1 2,4 11,3 9,2 9,0 4,8 1,5 4,0 4,5
Socialni davky jiné nez naturalni mld. K& 709 821 859 937 1037 1083 1105 1144 1171 1197
zména v % 7,7 15,8 4,7 9,1 10,6 4,4 2,0 3,5 2,4 2,2
Naturdlnisocialnitransfery mld. K¢ 177 205 219 226 258 284 297 310 323 337
zména v % 10,9 15,8 7,1 2,9 14,2 10,1 4,6 4,5 4,0 4,2
Duchody zvlastnictvi mld. K¢ 40 44 46 79 99 108 115 118 126 138
zména v % 1,2 7,9 4,8 72,4 25,5 8,7 6,6 3,1 6,7 9,4
Dotace mid. K& 128 173 200 151 207 156 179 175 177 179
zména v % 7,3 35,1 15,8 -24,7 37,0 -24,6 14,7 -2,2 1,5 0,9
Tvorba hrubého fixniho kapitalu mid. K& 253 277 287 320 370 377 409 426 403 425
zména v % 12,6 9,6 3,8 11,2 15,9 1,7 8,5 4,1 5,3 5,4
Kapitdlové transfery mld. K¢ 37 68 56 51 40 39 44 30 31 31
zména v % -2,4 84,9 -17,7 -7,5 -22,5 -1,8 11,6  -30,7 2,0 -0,3
Ostatni vydaje mid. K& 119 130 142 183 167 163 175 170 169 174
zména v % 5,9 8,6 9,5 28,5 -8,7 -2,5 7,5 -2,7 -0,3 2,9
Zdroj: CSU (2025b). Vypocty a predikce MF CR.

Tabulka 2.3.2: Vydajova diskrecni opatfeni
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Predikce Predikce ~ Vyhled  Vyhled
Opatfeni na vydajové strané celkem mld. k¢ -57,3 -187,6 2,0 17,2 -69,7 120,8 -53,2 -3,3 -2,6 0,8
Socidlni davky mld. K¢} -17,3 -49,4 19,7 -31,0 7,7 11,0 -7,9 -7,6 -2,6 1,1
Nahrady zaméstnanclim* mld.k¢{ -39,8 -40,6 -13,3 3,5 -25,7 -8,5 48,4 -7,8 -0,3 -0,2
Zdravotnictvi mid. k& - 24,7 5,9 12,5 -1,4 3,3 - - - -
Dotace mid. K¢ -1,6 -44,9 -12,3 459 -76,8 117,8 7,5 -1,1 0,1 -0,1
Kapitalové transfery mld. K¢ 56 -27,4 8,8 4,0 13,3 0,3 -2,8 3,5 - -
Ostatni vydaje mld. K¢ -4,3 -0,5 6,7 -17,6 13,2 3,4 -1,6 9,7 0,4 -0,0

Pozn.: Udaje zobrazuji meziroéni diskrecni zmény opatieni na vydajové strané vefejnych rozpocti. Kladné hodnoty znaci zlepseni salda.
* Ndhrady zaméstnancim se aktualizuji aZ po dosaZeni konecné dohody pro ndvrh stdtniho rozpoctu na rok t+1.

Zdroj: MF CR.



Graf 2.3.1: Struktura celkovych vydaijti
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Graf 2.3.3: Nahrady zaméstnancim
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Graf 2.3.5: Vydajova diskrecni opatieni
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Graf 2.3.7: Urokové vydaje
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Graf 2.3.2: Vyvoj vydajt
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Graf 2.3.4: Penézité socialni davky
zména v %, prispévky v procentnich bodech

18 -
Ostatni
15 Vypomocné
mmmmm Nemocenské
mmmmm Dichodové
12 em— D 3v ky
9
6
3
0
-3

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Zdroj: CSU (2025a, 2025b). Predikce MF CR.

Graf 2.3.6: Investice vladnich instituci
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2.4 Dluh sektoru viadnich instituci

Deficitni hospodareni sektoru vlddnich instituci se pro-
mitd do vySe dluhu, ktera se na konci roku 2025 bude
pohybovat kolem 44 % HDP (Graf 2.4.1). V pfistim roce
oCekavame narast zadluzeni o 1,3 p. b. na 45,3 % HDP.
V letech vyhledu predikujeme postupné zvysovani dlu-
hové kvoty, kterd v roce 2028 muZe dosidhnout 46,4 %
HDP.

CR by tak méla po celou dobu vyhledu plnit referenéni
kritérium Smlouvy o fungovani EU pro dluh (maastricht-
ské kritérium 60 % HDP). Uroveri dluhové kvoty také
pIni narodni pravidlo dané zdkonem o pravidlech roz-
poctové odpovédnosti, jez posuzuje vysi dluhu sektoru
vladnich instituci ocisténou o rezervu penéznich pro-
stfedkd vzniklou financovénim statniho dluhu viéi hra-
nici 55 % HDP (Tabulka 2.4.1).

Z hlediska prispévkl ke zméné dluhu budou v roce 2025
dominantnim faktorem urokové naklady, které by
v pomérovém vyjadfeni v letoSnim roce i v nasledujicich
letech mély setrvavat na 1,3 % HDP, resp. 1,4 % HDP
v roce 2028. To vychazi jednak ze struktury dluhu a jeho
refinancovani a rovnéz z o¢ekavaného vyvoje urokovych
mér. Predikce pocita se stabilizaci vynosa statnich dlu-
hopisl. Desetiletd Urokova mira pro konvergencni Gcely
se pohybuje do konce vyhledu v rozmezi prdmérné hod-
noty 4,3% az 4,4 % p. a. Vynosy 5letych dluhopis by
z predikovanych 3,8 % p. a. vroce 2025 a 2026 mély
v letech vyhledu klesnout na 3,7 % p. a. Méné vyznam-

nym faktorem je primarni deficit, nebot oproti letim
2020 az 2023 je jeho pFispévek vyrazné nizsi. V pristim
roce vzhledem k planovanym investicim o¢ekdvame, Ze
jesté lehce vzroste, ale vletech vyhledu by mél jeho
prispévek opét zacit postupné klesat. U ostatnich fakto-
rd hraje nezanedbatelnou roli ndvratnd financéni vypo-
moc v souvislosti s vystavbou novych jadernych zdroja.
Vzhledem k poZzadavku na dodrzeni hodnot struktural-
nich sald stanovenych zakonem o pravidlech rozpoctové
odpovédnosti vsak bude nutna konsolidace, ktera pred-
stavuje k této progndze pozitivni riziko (MF CR, 2024e).

Soucasnd predikce nepocitd s Zadnymi vyznamnéjSimi
privatiza¢nimi pfijmy podle zdkona ¢. 92/1991 Sb.,
o podminkach prevodu majetku statu na jiné osoby, ve

vevs

znéni pozdéjsich predpisd.

Nejvétsi podil na zadluZeni sektoru vladnich instituci
maji Ustfedni vladni instituce (Tabulka 2.4.1), jejichZ dluh
by mél v roce 2025 dosahnout 3 763 mld. K¢&. Tvofil by
tim cca 98 % celkového (nekonsolidovaného) dluhu
sektoru vladnich instituci. Dluh mistnich vladnich institu-
ci by mél v roce 2025 dosdhnout 76 mld. K¢
a v nasledujicich letech z diivodu predikovaného prebyt-
kového hospodafeni mirné klesat az na ocekavanych
73 mld. K& vroce 2028. Fondy socidlniho zabezpeceni
sice vykazuji dlouhodobé zanedbatelnou miru zadluze-
nosti, vzhledem k predikovanému hospodareni ale oce-
kavame mirné zvySovani jejich dluhu.

Tabulka 2.4.1: Hruby konsolidovany dluh sektoru vladnich instituci

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Predikce Predikce Vyhled Vyhled
Vladni instituce celkem mid.kK¢{ 1740 2150 2567 2998 3234 3488 3738 4047 429 4559
Ustiedni vladni instituce mid.kK¢{ 1793 2223 2661 3105 3352 3505 3763 4068 4340 4620
Mistni vladni instituce mid. K& 84 87 87 89 86 83 76 76 75 73
Fondy socialniho zabezpedeni mld. K¢ 0 1 1 0 1 1 1 2 2 2
Pomér dluhu vladnich instituci k HDP % HDP 29,6 36,9 40,7 42,5 42,2 43,3 43,9 45,3 45,8 46,4
Prispévky ke zméné poméru dluhu k HDP
Zména dluhu p-b. 22,1 7,3 3,8 1,8 -0,3 1,1 0,6 1,3 0,5 0,6
Primarni deficit p.b. -1,0 4,9 4,2 2,0 2,4 0,7 0,5 0,6 0,5 0,4
Uroky p.b. 0,7 0,7 0,7 1,1 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,4
Rust HDP v béznych cenach p.b. -2,2 0,3 -2,8 -4,3 -3,4 -2,1 -2,3 -2,1 2,1 2,1
Ostatni faktory *) p.b. 0,4 1,4 1,7 30 -06 1,1 1,1 1,5 0,8 0,9
Dluh podle zdkona &. 23/2017 Sb. ?! % HDP 29,6 36,9 40,7 42,5 42,2 43,3 43,9 45,3 45,8 46,4
Likvidni finan&ni aktiva * % HDP 13,6 15,8 18,8 17,5 17,7 17,7 17,1 16,2 15,4 14,7
Cisty finanéni dluh ¥ % HDP 15,9 21,1 21,9 25,0 24,6 25,6 26,9 29,0 30,4 31,7

1) Ostatni faktory tvori rozdily hotovostniho a akrudlniho principu, Cisté porizeni financnich aktiv a precenéni a dalsi.
2) Dluh sektoru verejnych instituci dle zékona ¢ 23/2017 Sb. je roven rozdilu dluhu sektoru viddnich instituci a rezervy volnych penéznich prostiedku

vytvdrenych dle zdkona ¢ 218/2000 Sh.

3) Likvidni financni aktiva zahrnuji ménové zlato, zvlastni prava cerpdni, obéZivo a vklady, cenné papiry jiné neZ ucasti (v trZzni hodnoté) a ucasti

kotované na burze cennych papird.

4) Cisty finanéni dluh je rozdilem mezi dluhem dle zdkona & 23/2017 Sh. a likvidnimi finanénimi aktivy.

Zdroj: CSU (2025b). Vypocty a predikce MF CR.
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Graf 2.4.1: Dluh sektoru vladnich instituci
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Zdroj: CSU (2025a, 2025b). Predikce MF CR.

Graf 2.4.3: Vladni dluh podle typu instrumentu
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Zdroj: CSU (2025a, 2025b). Predikce MF CR.

Graf 2.4.5: Potieba financovani statniho dluhu
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Graf 2.4.7: Struktura statnich dluhopisi dle drzitele
% celkového objemu stdtnich dluhopisti v obéhu, stav na konci obdobi
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Pozn.: V roce 2025 jde o stav ke konci zari.
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Graf 2.4.2: Zména dluhové kvoty

v procentnich bodech
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Graf 2.4.4: Hruby a Cisty dluh sektoru vladnich instituci
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Zdroj: CSU (2025a, 2025b). Predikce MF CR.

Graf 2.4.6: Vynosy statnich dluhopisti dle splatnosti
% p. a.
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Graf 2.4.8: Struktura statnich dluhopist dle typu
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2.5 Analyza citlivosti

Analyza citlivosti je kalkulovdna pomoci dynamického
stochastického modelu vSeobecné rovnovahy vytvore-
ného MF CR. Alternativni scénafe se zamé&Fuji na nékteré
aktudlni otdazky mozného budouciho vyvoje. Prvni scénar
uvazuje nizsi ekonomicky rdst v EU a jeho dopady na
vysoce otevienou Ceskou ekonomiku zavislou na vnéjsim
prostiedi. Druhy alternativni scénar hodnoti mozné
nahlé zvyseni Urokovych sazeb. Oba alternativni scénare
jsou odvozeny od zakladniho scénare Fiskalniho vyhledu.
V obou pfipadech predpoklddame odchyleni se od za-
kladniho scéndre vidy v prvnim pololeti roku 2026.

Ekonomicky vyvoj u obchodnich partnerl v EU je pro
hospodarsky riist malé oteviené ekonomiky CR podstat-
ny. Prvni scénar predpoklada pomalejsi rlist HDP v EU
vroce 2026 o 2,6 p. b., coZz odpovida smérodatné od-
chylce v obdobi let 2002—-2024.

Snizeni zahranicni poptavky po domacich produktech by
se v prvni fazi projevilo poklesem c¢istého exportu. Na-
sledny tlak na depreciaci mény by ovSem prostfednic-
tvim drazsich importl negativni efekty na Cisty export
tlumil. Horsi vysledek zahrani¢niho obchodu by se proje-
vil ve zpomaleni riistu redlného HDP €R o cca 0,7 p. b.
vroce 2026 oproti zakladnimu scénafi. Nizsi rlst zisk(
firem z titulu slabsiho exportu by zpomalil rlst investic
00,7 p. b. Nizsi produkce firem by se také negativné
promitla do poptavky po préci a nasledné do redukce
tempa rGstu nomindlnich mezd. Negativni dichodovy
efekt v podobé relativné nizsich mezd a vynost z kapita-
lu by z rlstu spotfeby domacnosti ubral 0,2 p. b.

Dopady na saldo sektoru vladnich instituci jsou v prvnim
roce vyhledu negativni ve vysi 0,3 p. b., v dalSich letech
je pak diference maximalné 0,1 p. b. Nizsi hospodarsky
vykon ma na strané pfijm0 dopad na dané a pojistné, na
strané vydaju pak vede zejména ke zvyseni vydajl na
davky v nezaméstnanosti. V letech vyhledu se v zakonné
valorizaci davek dichodového pojisténi projevuje nizsi
inflace. Mira zadluZeni by pak vzrostla o 0,4 p. b. vice
nez v zakladnim scénafi. Kromé vyssiho deficitu by se

horizontu.

Dynamicky model v druhém scénafi simuluje dodatecné
zpfisnéni monetarni politiky pro rok 2026 o 1,8 p. b. nad
rdmec dany zdkladnim scénafem. Tato hodnota odpovi-
da smérodatné odchylce vyvoje kratkodobé urokové
miry v obdobi od roku 2002 do roku 2024.

Restriktivnéjsi ménova politika by méla mirné negativni
efekt na ekonomicky vyvoj. Tlak na zhodnoceni ceské
mény by vedl| ke zdrazeni vyvoz(, zatimco importované
zboiZi by se stalo relativné levnéjsim. Zpomaleni exportu
o 0,5 p. b. by vzhledem k vysoké dovozni ndrocnosti
vyvozu vytvarelo tlak na pokles importu. Podobné by
pUsobily niZsi trzby a pokles zisku ekonomickych subjek-
td. Vysledkem by bylo mirné snizeni dynamiky importu
oproti zakladnimu scénafi.

Dalsi negativni vliv na spotfebu predstavuji nizsi prijmy
domdacnosti z titulu pomalejsiho rlistu mezd. Vyssi Uro-
kovd mira by navic domdcnosti motivovala spofit,
a odkladat tedy spotfebu do budoucna. Restriktivni
meénova politika by tak ve vysledku vedla ke snizeni
tempa rlstu spotfeby domacnosti 0 0,2 p. b.

Ziskovost firem by se v dUsledku poklesu zahranicni
i domaci poptavky snizila. Firmy by na pokles zisk
a zdraZzeni uvérl reagovaly zpomalenim rlstu investic
00,3 p. b. Zpomaleni agregdatni poptavky by dale vedlo
ke zvySeni miry nezaméstnanosti oproti zakladnimu
scénafi o 0,3 p. b., a také k nizsi dynamice mezd.

Vzhledem k negativnimu dopadu vyssi urokové miry na
investice, spotiebu a export by vysledny dopad do rlstu
HDP byl taktéZz negativni, a to v rozsahu 0,2 p. b. Vyssi
rast urokovych mér a pomalejsi rist produktu by vedly
ke sniZeni miry inflace 0 1,0 p. b.

Dopady na verejné finance jsou u tohoto scénare rela-
tivné mensi nez u prvniho scénare. Efekty na pfijmy
a vydaje se vzajemné témér kompenzuji, nejvyznamnéjsi
polozky vydajt, tedy socialni vydaje, rostou méné z du-
vodu nizsi dynamiky inflace a redlnych mezd. Ve vysled-
ku se mira zadluZeni sektoru vladnich instituci na konci
horizontu vyhledu lisi od zdkladniho scénafe pouze
00,2 p. b.
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Tabulka 2.5.1: Zakladni a modelové scénafe makroekonomickych simulaci

2025 2026 2027 2028
odhad Pfedikce/ yyhled/ yyhled/
Simulace  Simulace  Simulace
Hruby domaci produkt zména v %, s.c. 2,4 2,2 2,5 2,5
Spotfeba domacnosti zména v %, s.c. 3,1 3,0 2,6 2,3
Tvorba hrubého fixniho kapitdlu zména v %, s.c. 0,2 3,0 2,5 3,2
Export zboZi a sluzeb zména v %, s.c. 3,8 2,9 4,5 3,1
Import zboZi a sluZzeb zména v %, s.c. 4,8 3,7 4,6 32
Index spotiebitelskych cen zména v % 2,4 2,3 2,3 2,1
Zaméstnanost zména v % 1,1 0,0 -0,2 -0,1
Objem mezd a platt zména v % 7,1 5,9 5,0 4,7
Mira nezaméstnanosti % 2,7 2,8 2,6 2,4
Saldo sektoru vladnich instituci % HDP -1,9 -1,9 -1,9 -1,8
Dluh sektoru vladnich instituci 9% HDP 43,9 45,3 45,8 46,4
Alternativni scénar I. - pomalejsi riist vEU vroce 2026
Hruby domaci produkt zména v %, s.c. 2,4 1,4 2,6 2,5
Spotifeba domdécnosti zména v %, s.c. 3,1 2,8 2,5 2,3
Tvorba hrubého fixniho kapitdlu zména v %, s.c. 0,2 2,3 2,2 3,2
Export zboZi a sluzeb zména v %, s.c. 3,8 1,0 4,4 3,1
Import zboZi a sluZzeb zména v %, s.c. 4,8 2,4 4,3 3,1
Index spotrebitelskych cen zména v % 2,4 2,2 2,3 2,1
Zaméstnanost zménav % 1,1 -0,2 -0,1 -0,1
Objem mezd aplatQ zménav % 7,1 5,4 5,0 4,7
Mira nezaméstnanosti % 2,7 3,0 2,6 2,4
Saldo sektoru vladnich instituci % HDP -1,9 -2,2 -2,0 -1,8
Dluh sektoru vladnich instituci % HDP 43,9 45,7 46,3 46,9
Alternativni scénéf Il. - nardst domaci urokové miry
Hruby domaci produkt zmeéna v %, s.c. 2,4 1,9 2,5 2,5
Spotifeba domécnosti zména v %, s.c. 3,1 2,8 2,5 2,2
Tvorba hrubého fixniho kapitalu zména v %, s.c. 0,2 2,7 2,7 3,3
Export zboZi a sluzeb zména v %, s.c. 3,8 2,3 4,2 3,0
Import zboZi a sluzeb zména v %, s.c. 4,8 3,6 4,5 3,1
Index spotiebitelskych cen zména v % 2,4 1,3 1,8 1,8
Zaméstnanost zménav % 1,1 0,0 0,2 0,1
Objem mezd aplatt zména v % 7,1 5,8 5,0 4,7
Mira nezaméstnanosti % 2,7 3,1 2,6 2,4
Saldo sektoru vladnich instituci % HDP -1,9 -1,9 -1,9 -1,8
Dluh sektoru vladnich instituci % HDP 43,9 45,5 46,0 46,7

Zdroj: MF CR (2025b). Predikce, vypocty a simulace MF CR.



3 Mezinarodni srovnani

Posilovani vydajl na obranu v disledku pokracujiciho geopolitického napéti, opatfeni souvisejici se zménou klimatu
nebo naopak odstranovani nasledkd prirodnich katastrof vyvolavaji po odeznéni pandemie dalsi tlaky na verejné fi-
nance v radé zemi EU. Restriktivni ménova politika centralnich bank v EU zamérenda na sniZeni vysoké miry inflace
v nedavnych letech zvysila vynosy statnich dluhopist, coz ma v kombinaci s jejich vysokou nabidkou v disledku defi-
citniho hospodareni Ustfednich vladnich instituci za nasledek rostouci vydaje na obsluhu statniho dluhu.

3.1 Saldo a dluh verejnych financi v zemich EU v roce 2024 a 2025

Saldo v poméru k HDP se v roce 2024 mezirocné zlepsilo
ve 13 zemich EU véetné CR (nejvice v Itélii 0 3,8 p. b.,
ktera ovsem vykazala v roce 2023 nejvyssi deficit), ve 14
zemich EU se naopak zhorsilo (hlavné
v Rumunsku o 2,6 p. b.). Dansko, Irsko, Kypr a Portugal-
sko vykazuji i nadale prebytek, vétsina dokonce mezi-
rocné vyssi, prebytku navic dosahlo i Lucembursko a
Recko. Naopak nejhlubdi schodek vykazalo Rumunsko
s 9,3 % HDP, dale pak Polsko s 6,5 % HDP, Francie s 5,8 %
HDP, Slovensko s 5,5 % HDP a Madarsko s5,0 % HDP.
S vyjimkou Itdlie tedy zemé, které hospodafily s nej-
vyssimi deficity i rok predtim.

Za rok 2024 se nad referencni hodnotou Smlouvy o fun-
govani EU ocitlo 11 zemi (o 1 vice nez vroce 2023 —
pribylo Rakousko a Finsko, naopak ubyla CR). Na viechny
tyto zemé kromé Finska a Spanélska je uvalena procedu-
ra pfi nadmérném schodku.! Po deaktivaci vieobecné
unikové klauzule ke konci roku 2023 se opét aplikuji
béZna pravidla uvedené procedury upravena reformo-
vanym fiskdInim rdmcem EU.

Za rok 2025 se podle podzimni notifikace vladniho defi-
citu a dluhu ocekava nejvyssi deficit opét v Rumunsku
(8,4 % HDP), a dale nad 5 % HDP jesté v Polsku, Belgii,
Francii a na Slovensku. Ve srovnani s pomérovymi saldy
za rok 2024 se zlepSeni predikuje ve 12 zemich EU viet-
né CR, nejvice v Rumunsku a Madarsku (sniZeni vyso-
kych deficitd o 0,9, resp. 0,8 p. b.). Naopak nejvyraznéjsi
mezirocni zhorSeni salda v pomérovém vyjadreni se
ocCekava v Dansku a Irsku, nicméné jen v podobé snizeni
prebytku. Prebytkovymi zemémi by za rok 2025 mély
zGstat Dansko, Irsko, Kypr, Portugalsko a Recko.

Deficit vefejnych financi pod referenéni hodnotou Paktu
o stabilité a rlGstu je pro letosni rok predikovan
v 15 zemich véetné CR. Bulharsko a Itdlie progndzuji své
deficity na hranici 3 % HDP. U Némecka se ocCekdva, Ze
schodkové kritérium za rok 2025 patrné nesplni.

! Dne 26. ¢ervence 2024 rozhodla Rada EU o existenci nadmérného
schodku v Belgii, Francii, Italii, Madarsku a Polsku, na Malté a na
Slovensku. Doporuceni ke snizeni schodku jim byla do konce roku 2024
adresovana prostfednictvim stanoveného rastu Cistych vydajl v jejich
fiskdlné-strukturdlnich planech. Podobné se tak stalo nové
i v Rakousku, na které byla procedura nadmérného schodku uvalena
dne 8. cervence 2025. Procedura, trvajici od roku 2020, stale neni
uzavfena s Rumunskem z divodu pokradujicich vysokych schodka.

Snizovani vyse dluhu sektoru vladnich instituci v poméru
k HDP pred rokem 2020 bylo pandemickymi faktory
véetné zhorSeni ekonomického vyvoje velmi razantné
naruseno. Nyni ve vétsiné zemi po kulminaci dluhové
kvoty v letech 2020 a 2021 nastava obrat a zadluZeni se
snizuje, nékde dokonce velmi razantné, nebo se alespon
jeho dalsi zvySovani zpomaluje. V nékterych zemich
(Dansko, Irsko, Kypr, Recko) se podatilo vroce 2024
snizit dluh ivabsolutni vySi a totéZz se ddale ocekava
v téchto zemich i na konci roku 2025. Kypr by mél snizit
dluh dokonce pod predkrizovou Uroven z roku 2019.

V roce 2024 se podafilo vefejné zadluzeni snizit 11 ze-
mim EU, nejvice v Recku (pfes 10 p. b.) a na Kypru
(0 8,4 p. b.). Naopak nejvice, pres 5 p. b., vzrostlo rela-
tivni verejné zadluzeni v Polsku, Rumunsku a ve Finsku.
Rumunsko a Polsko zaznamenaly také nejvyssi narlst
absolutni vyse dluhu (o 23,0 %, resp. 19,0 %; pro srov-
nani v CR dluh absolutné& vzrostl o 7,9 %, tedy stejnym
tempem jako o rok dfive). Dluhové fiskdIni kritérium
60 % HDP za rok 2024 splnilo 15 ¢lenskych zemi EU vcet-
né CR, kdy oproti predchozimu roku pfibylo Chorvatsko.
Vyssi dluh, neZ je roc¢ni HDP, dosahuji setrvale verejné
finance v Recku, Italii, Francii, Belgii a také ve Spanélsku.

V roce 2025 se meziro¢ni zlepSeni relativniho zadluzeni
olekévd opét v 10 zemich EU, nejvice v Recku a na Kyp-
ru, kde se spolu sIrskem a Danskem predikuje i mezi-
roc¢ni snizeni dluhu v absolutnim vyjadreni. Naopak
nejsilnéji ma relativni vyse dluhu sektoru viadnich insti-
tuci podle predikce za rok 2025 vzrist v Litvé, Bulharsku,
Polsku a Rumunsku. V téchto zemich také vzroste i abso-
lutni vySe dluhu, pfes 15 %. To plati zejména pro dosud
nizko zadluzené Bulharsko (0 29,5 %). Na konci roku
2025 by mélo své verejné zadluzeni mit pod referencni
hranici 60 % HDP opétovné celkem 15 zemi véetné CR,
jen Slovensko bude vystridano Kyprem, kde pro srovnani
byl na konci roku 2020 dluh ve vysi 113,6 % HDP. Pokud
srovname predikovany konec roku 2025 s predkrizovym
rokem 2019, dluh by se v relativnim vyjadreni mél snizit
v 8 zemich, v nejvy$si mife na Kypru a v Recku (pfes
35p. b.), adale vPortugalsku a Irsku (pfes 23 p. b.),
v Chorvatsku (o 14 p. b.), vDansku (04,6p.b.),
v Nizozemsku (o 3,7 p. b.) a ve Svédsku (0 0,5 p. b.). Na
Kypru se navic za toto obdobi sniZi dluh i v absolutnim
vyjadreni (0 6,5 %).
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3.2 Financovani dluhu verejnych financi v zemich EU

Hruba vypujéni potfeba vlady je v zemich EU zajistovéna
primarné vydavanim statnich dluhopist. Z velké ¢asti je
tvofi stfednédobé a dlouhodobé fixné uro¢ené domaci
statni dluhopisy, doplfiované prodeji statnich dluhopist
denominovanych v zahrani¢nich ménach, emisemi stat-
nich pokladni¢nich poukazek, inflacnimi dluhopisy a
v poslednich letech i emisemi tzv. zelenych dluhopisa
(zejména Némecko, Francie, Belgie ¢i Madarsko). Kromé
dluhopisovych instrumentl pfijimaji vlady zapajcky a
uvéry od mezindrodnich instituci.

3.2.1 Dluhopisové financovani v zemich eurozény
Na vynosy statnich dluhopis puUsobi celd rada faktord,
z nichz mezi nejvyznamnéjsi Ize zafadit ménovou a fis-
kalni politiku ¢i geopolitickou situaci v dané zemi. Evrop-
ska centrdlni banka (ECB) vramci ménové politiky
ovliviiuje prostrednictvim svych nastrojl vynosy statnich
dluhopisG v zemich eurozény nékolika kanaly. Skrze
prvni kanal reaguje ECB svoji zakladni urokovou sazbou
(depozitni sazba) primarné na vyvoj miry inflace
v zemich eurozény, ¢imZ nasledné ovliviiuje zejména
kratky konec vynosové krivky statnich dluhopisa. Zvyse-
nim depozitni sazby na jeji historicky nejvyssi uroven
(4 % p. a.) vzafi 2023 dochazi od cervna 2024 k jejimu
postupnému snizovani az na soucasnou hodnotu
2% p.a. Druhy kandl spocivd v programech nakupu
statnich dluhopisli ze strany ECB, které byly vyznamné
vyuZivany napt. v obdobi pandemie covid-19. Ke konci
roku 2024 byly jiz vSechny reinvestice statnich dluhopis(
vramci Nouzového pandemického programu nadkupu
aktiv (PEPP) ukonceny a objem portfolia PEPP se sniZuje
v prdméru o cca 7,5 mld. eur mési¢né. Od roku 2023 se
rovnéZ snizuje objem portfolia Programu ndkupu aktiv
verejného sektoru (PSPP), v roce 2025 v priméru o cca
22 mld. eur mésicné.

V roce 2024 vykazovala vynosova kfivka statnich dluho-
pist v zemich eurozoény stale inverzni tvar na jejim krat-
kém i stfednédobém konci (v segmentu doby do
splatnosti do 5 let), kdy vtéto &asti vynosové krivky
dosahovaly vynosy vyssich drovni nez u dlouhych splat-
nosti. Béhem minulého roku pak diky pokracovdni uvol-
néné ménové politiky ECB dochazelo k vyznamnému
paralelnimu posunu vynosové kfivky statnich dluhopis(
na jejim kratkém konci smérem doll (napf. u statnich
pokladni¢nich poukazek se vynosy do splatnosti sniZily
occa 0,8 p. b.), naopak na dlouhém konci (v segmentu
splatnosti od 10 let) se vynosy udrzovaly prakticky na
stejné drovni, coZ souvisi s rlistem tzv. ¢asové prémie?
statnich dluhopis. U vynosu desetiletych statnich dlu-

2Jednd se o dodate¢nou kompenzaci, kterou investofi pozaduji za
urokové riziko spojené s drzenim dluhopist s dlouhou dobou do splat-
nosti misto série kratkodobych dluhopisd.

hopisd pro konvergencni ucely (dale jen ,desetileté
statni dluhopisy”) doslo v loriském roce k jejich primér-
nému meziro¢nimu poklesu o 0,3 p. b. Nejvétsi pokles
vynosu byl zaznamendan v zemich jizni Evropy (na Kypru
0 0,8 p. b., vRecku 0 0,7 p. b. a v Italii 0 0,6 p. b.), kdy
u téchto zemi je vyssi snizeni vynosd dano mj. jejich
vysokou Urovni v roce 20233, | pfes tento relativné vy-
znamny mezirocni pokles 10letych vynost byl napf.
v Italii dosahovan stale vysoky pramérny aukéni vynos
do splatnosti (3,4 % p. a.) stfednédobych a dlouhodo-
bych statnich dluhopist, které italska vlada primarné
vyuZzila pro financovani hrubé vypujcni potieby (cca 68 %
celkového objemu hrubé emise statnich dluhopis(). Tyto
aukce byly doplnény emisemi statnich pokladnicnich
poukdzek s priimérnym aukénim vynosem 3,4 % p. a. Na
financovani presné vymezenych vydaju statniho rozpoc-
tu se za extrémné vysoké poptdvky ze strany investor(
rovnéz podilely i zelené dluhopisy, jejichz podil na celko-
vém objemu statnich dluhopisi v obéhu vzrostl na
1,9%. VRecku rovné? doslo k poklesu priimérného
aukéniho vynosu o 0,3 p. b. na 3,4 % p. a. pfi vyznam-
ném zvySeni priimérné doby do splatnosti (v priaméru
0 3,7 rok®) emitovanych dluhopisti na 16,5 let. Recka
vlada v loriském roce kromé emisi statnich pokladni¢nich
poukdazek a Sletych, resp. 10letych statnich dluhopisd,
vydala novou emisi 30letého dluhopisu v objemu 3 mid.
eur za primeérny vynos do splatnosti 4,3 % p. a., pricemz
poptavka ze strany investord byla vice jak desetinasob-
na. | pres velky podil statnich pokladni¢nich poukazek na
financovani hrubé vypujcni potreby se fecké vladé stale
dafi udrzovat vysokou dobu do splatnosti statniho dluhu
(18,8 let). Vyssich vynosG 10letych statnich dluhopist
dosahovalo rovnéz Slovensko (v priméru 3,5 % p. a.).
VIada vice jak 40 % z celkového prodaného objemu stat-
nich dluhopisl realizovala prostfednictvim syndikova-
nych prodejd s prdmérnym vynosem do splatnosti 3,5 %
p. a., v aukcich pak prodavala statni dluhopisy za témér
stejny vynos do splatnosti, avSak s vyznamné delsi do-
bou do splatnosti (v priiméru 9,8 let). V lofiském roce
opét nebyly emitovany zadné statni pokladni¢ni poukaz-
ky, domdci statni dluhopisy vsak byly doplnény dvéma
emisemi statnich dluhopisi denominovanych ve Svycar-
ském franku* v celkovém objemu 635 mil. CHF. Naopak
zemi eurozény opét dosdhlo Némecko (2,3 % p. a.), cozZ
je vSak vice nez dvojnasobna droveri ve srovnani s rokem

3 Vtéchto zemich dosahovaly vynosy desetiletych dluhopisti v roce
2023 v priméru o témér 1 p. b. vyssi Urovné nez ve zbytku eurozény.

4 Pfesnéji prodej 4letého statniho dluhopisu v objemu 325 mil. CHF
svynosem do splatnosti 1,5 % p. a. a 10letého statniho dluhopisu
v objemu 310 mil. CHF svynosem do splatnosti 1,9 % p. a. Prodej
dluhopist ve Svycarském franku realizovala slovenska vlada po vice jak
10 letech.



2022. Proto vice jak polovinu hrubé vypujéni potreby
financovala némeckd vldda prostiednictvim kratkodo-
bych diskontovanych a stfednédobych statnich dluhopi-
sU, zatimco méné nez 30 % hrubé vypujéni potreby pak
bylo financovano pomoci statnich dluhopist s delsi do-
bou do splatnosti (9,7 let s prlmérnym vynosem do
splatnosti 2,3 % p. a.). Od roku 2020 vyuZiva vlada
k financovani ,zelenych” rozpoctovych vydaja také zele-
né dluhopisy, a to se splatnosti od 5 do 30 let. Objem
téchto dluhopisi prodanych v loriském roce pokryl
cca 2,9 % hrubé vypujéni potfeby némecké viady.

Kombinace inverzniho a standardniho tvaru vynosové
krivky pretrvavala na dluhopisovych trzich vzemich
eurozony i v prvnim Ctvrtleti roku 2025. Nasledné doslo i
pres setrvaly inverzni tvar k poklesu vynost do splatnosti
na kratkém konci vynosové kfivky, u dlouhych splatnosti
naopak doSlo k paralelnimu posunu vynosové krivky
smérem nahoru o cca 0,4 p. b. Pokracovanim poklesu
kratkodobych vynosl statnich dluhopist a jejich ristu
v delSich splatnostech (cca od 15 let doby do splatnosti)
dochazelo ve druhém a tretim ctvrtleti 2025 k postupné
»standardizaci” tvaru vynosové kfivky. V souasnosti jiz
ma celd vynosova kfivka statnich dluhopist klasicky
konkavni tvar. Vynosy 10letych statnich dluhopisC
v eurozéné se v priméru ke konci tretiho Ctvrtleti letos-
niho roku mezirocné prakticky nezménily, avsak
v jednotlivych zemich dochazelo k jejich odliSnym pohy-
bidm. K poklesu vynost dosSlo zejména v zemich jizni
Evropy v priméru o 0,2 p. b. (nejvice v Chorvatsku a na
Kypru o 0,3 p. b. nebo v Itélii 0 0,2 p. b.), a to zejména
diky sniZeni rizikové prémie vzhledem k pozitivnéjSimu
kreditnimu hodnoceni. K velkému meziro¢nimu poklesu
doslo také napft. v Estonsku (v pridméru o 0,3 p. b.),
i pfesto zde dosahuji relativné vysokych urovni (3,3 % p.
a.). Proto také estonska vlada pro financovani hrubé
vypUjcni potreby zvysila v poslednich dvou letech emise
stadtnich pokladni¢nich poukazek, které v letoSnim roce
vydavala za primérny aukéni vynos 2 % p. a. Naopak
letos doposud neuskutecnila Zadnou emisi stfednédo-
bych ¢i dlouhodobych statnich dluhopist. | pfesto zauji-
maji tyto dluhopisy v dluhovém portfoliu v soucasnosti
nejvétsi podil (61 %). Relativné stabilni vynosy 10letych
dluhopisti jsou v leto$nim roce dosahovény v Recku
(v priméru 3,4 % p. a.), coZ se také odrazilo ve vice jak
desetindsobné poptavce investorud pfi nové emisi deseti-
letého statniho dluhopisu s vynosem do splatnosti 3,6 %
p. a. Recka vlada rovné? realizovala pfi extrémné velké
poptavce investorll prodej 30letého statniho dluhopisu
s vynosem do splatnosti 4,4 % p. a. Z hlediska splatnostni
struktury je tak vletosnim roce hruba vypuljéni potreba
pokryta témér ve shodném poméru emisemi statnich
pokladni¢nich poukazek a dlouhodobymi statnimi dlu-
hopisy. To se projevilo v meziro¢nim poklesu celkového
prdmérného aukcéniho vynosu o 0,5 p. b. na 2,9 % p. a.,
¢imz se dafi recké vladé drzet implicitni sazbu z vliadniho
dluhu (2,1 %) pod priimérem zemi EU. Prakticky stejné
Urovné jako v Recku dosahuji vynosy 10letych statnich
dluhopist ve Francii (v priméru 3,3 % p. a.), které se

mezirocné zvysily o 0,4 p. b. mj. z dlvodu zhorsené fis-
kalni pozice zemé ¢i politické nestabilité, coz se odrazilo
ve sniZzeni ratingového hodnoceni zemé. S ohledem na
zménu tvaru vynosové krivky ve srovnani s lonskym
rokem?® financovala vldda hrubou vypujéni potfebu z vice
jak tretiny celkového objemu hrubé emise statnich dlu-
hopisti emisemi dluhopisG s krat$i dobou do splatnosti
(do 5 let) s primérnym aukénim vynosem 2,5 % p. a.
| pfes vysokou Uroven vynosu je cca 40 % objemu hrubé
emise tvoreno prodeji dlouhodobych statnich dluhopist
(se splatnosti od 10 do 25 let), coz je obdobna relace
jako v lonském roce. Témér 10 % pak pripada na prodeje
velmi dlouhych statnich dluhopisd (se splatnosti nad
30 let), a to pfi minimalné dvojnasobné poptavce inves-
tord. Francouzskd vlada rovnéz vyznamné vyuziva emise
zelenych dluhopist pro financovani ,zelenych zpGsobi-
lych vydaja“, kdy v soucasné dobé je Francie nejvétsim
emitentem zelenych statnich dluhopistd. Mirné vyssi
vynosy 10letych statnich dluhopist jsou dosahovany na
Slovensku (v priméru 3,4 % p. a.), kde vlada opét ani
v letoSnim roce do financovani hrubé vypUjcni potieby
nezapojuje statni pokladni¢ni poukdzky, nybrz vyhradné
stfednédobé a  dlouhodobé  statni  dluhopisy
(s primérnym aukcénim vynosem 3,5 % p. a. a dobou do
splatnosti 11,3 let) a dlouhodobé pujcky (cca 11 % cel-
kového dluhu)®. Tyto aukce byly doplnény syndikovanou
emisi nového 15letého statniho dluhopisu v objemu
3 mld. eur s vynosem do splatnosti 3,9 % p. a. Slovenska
vlada rovnéz v letoSnim roce realizovala prvni prodej
statnich dluhopisd pro obcany v celkovém objemu
hopisli v zemich eurozény dosahuje i vletoSnim roce
Némecko (v priméru 2,6 % p. a.), a to i pres jejich mezi-
rocni rlst 0 0,2 p. b. To se projevilo i v rlstu pradmeérné-
ho aukéniho vynosu na 2,6 % p. a. pfi nezménéné dobé
do splatnosti statnich dluhopist. Aukce ,klasickych”
dluhopist doplniovaly emise zelenych dluhopist, kdy
némeckd vldda pldnuje v letoSnim roce pokryt témito
dluhopisy cca 4 % celkové emisni Cinnosti. Byl vyddn
novy 10lety zeleny dluhopis svynosem do splatnosti
2,6 % p. a. a také pfi vice jak dvojnasobné poptavce
investord znovuoteviena emise 30letého zeleného dlu-
hopisu s vynosem do splatnosti 2,7 % p. a. Mirny mezi-
ro¢ni pokles vobjemu aukci je vlddou realizovan
u diskontovanych pokladni¢nich poukazek, které vsak i
nadale zaujimaji cca 30% podil celkového objemu hrubé
emise statnich dluhopisu.

5 Doslo ke zméné inverzniho tvaru na kratkém konci, kdy se vyrazné
snizily kratkodobé vynosy do 1 roku a zéarover doslo k paralelnimu
posunu vynosové kiivky smérem nahoru ve splatnostech cca od 3 let.
V soucasnosti ma vynosova kfivka jiz konkavni tvar.

6 Jde napt. o Uvér od EIB ve vysi 240 mil. eur na financovéni projektd
digitalizace a zelené tranzice.

7 Prodavaly se 2leté statni dluhopisy , Investor” s vynosem do splatnos-
ti 3 % p. a. a 4leté statni dluhopisy ,Patriot” s vynosem do splatnosti
3,3%p.a.
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3.2.2  Dluhopisové financovani mimo eurozénu

V zemich mimo eurozénu se vynosy 10letych statnich
dluhopist v roce 2024 z velmi vysokych uUrovni dosaze-
nych v roce 2023 mezirocné snizily v prméru o0 0,4 p. b.
Nejvétsi mezirocni pokles byl zaznamenan v Madarsku
(o ccalp.b.),vCR (00,5 p.b.) ¢ Dansku (0 0,4 p. b.),
naopak v Bulharsku vynosy meziro¢né vzrostly 0 0,2 p. b.
| pfes tento pokles dosahovaly vynosy 10letych statnich
dluhopist v Madarsku (v priiméru 6,5 % p. a.) nejvyssich
hodnot ze vSech zemi EU. Tvar madarské vynosové kfiv-
ky se v loriském roce diametralné zménil, kdy diky uvol-
néné ménové politice centrdlni banky® doslo
k razantnimu poklesu vynost na kratkém konci vynosové
krivky, naopak v delSich splatnostech se kfivka posunula
nahoru. To se projevilo ve splatnostni struktufe emisi
statnich dluhopist, kdy cca 47 % objemu prodanych
dluhopist v aukcich bylo do splatnosti 5 let, a také vyso-
kym podilem statnich pokladni¢nich poukazek. Prodeje
domacich statnich dluhopisti byly doplnény nékolika
prodeji zahranicnich dluhopist, a to jednak konvencnich
dluhopist — 12letého statniho dluhopisu denominova-
ného v americkém dolaru (2,5 mld. USD), statniho dlu-
hopisu denominovaného v japonském jenu (38,3 mld.
JPY), ale také zelenych dluhopisi — 10letého dluhopisu
denominovaném v japonském jenu (1,3 mld. JPY) a
5,5letého dluhopisu denominovaného v euru (1,5 mld.
eur). VER dochazelo vdsledku sblizovani ménovych
politik Ceské narodni banky a ECB v podobé sniZovani
urokovych sazeb k ,utazeni” spreadu mezi 10letym né-
meckym a ceskym statnim dluhopisem na primérnou
vySi 160 bazickych bodd. Primérny aukéni vynos do
splatnosti domacich stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopist se tak snizil na 3,9 % p. a. pfi sou-
vztazném navyseni jejich primérné doby do splatnosti
na 9,7 let. | pres zdvojnasobeni hrubé emise statnich
dluhopisi se splatnosti do 5 let zaujimaji stfednédobé a
dlouhodobé dluhopisy vyznamny podil na hrubé vyplj¢-
ni potifebé. Na domacim trhu byl rovnéz prodan 3lety
eurodluhopis v objemu 750 mil. eur s priimérnym auk¢-
nim vynosem do splatnosti 2,6 % p. a. Aukce stfednédo-
bych a dlouhodobych statnich dluhopis byly doplnény
statnimi pokladni¢nimi poukazkami, a to jak denomino-
vanych v domaci méné (s primérnym aukénim vynosem
4,1 % p. a.), tak v eurech (3,5 % p. a.).

V roce 2025 dochazi opét k meziroénimu rlstu vynosl
10letych statnich dluhopist, kdy ke konci tretiho Ctvrtleti
se jedna v priméru o 0,2 p. b. Nejvice rostly vynosy
v Rumunsku (o 0,7 p. b.) a Madarsku (o 0,5 p. b.), pfri-
cemz v téchto zemich se pohybuji na nejvyssich drovnich
ze vSech zemich EU. Jedna se o zemé, kde vynosy stat-
nich dluhopis(l jsou zatiZeny vysokou rizikovou prémii®

8 Madarska centrdini banka zahdjila ve ¢tvrtém ctvrtleti 2023 proces
snizovani zakladni Urokové sazby z 13 % na 6,5 %, kterd je nezménéna
od zafi 2024.

® Rozdil oproti desetiletému némeckému statnimu dluhopisu &ini
v roce 2025 v pfipadé Rumunska i Madarska cca 440 bazickych bodu.

z divodu vysokych deficitd verejnych financi, pretrvava-
jici vysoké inflace ¢i vysSiho politického rizika.
V dlsledku toho pak Madarsko (6,1 %), Rumunsko (5 %)
a Polsko (5 %) dosahuji nejvyssich hodnot implicitni
sazby z vladniho dluhu ze vSech zemi EU. Proto madar-
ska vlada i vletoSnim roce planuje primarné realizovat
emise statnich dluhopisi se splatnosti do 10 let (cca
40 % celkového objemu hrubé emise dluhopist), dopl-
néné statnimi pokladni¢nimi poukazkami a retailovymi
statnimi dluhopisy. V prlbéhu roku pak byl upraven
emisni plan pro kryti hrubé vypujéni potfeby navysenim
objemu prodavanych dluhopisti na zahranicnich trzich
na ukor domacich dluhopist. Na zahranicnich trzich byly
prodany jednak konvencni dluhopisy — 10lety eurodlu-
hopis v objemu 1,5 mld. eur, tfi dluhopisy denominova-
né v americkém dolaru (v celkovém objemu 4 mld. USD)
a dva tzv. Panda dluhopisy denominované v renminbi
(v celkovém objemu 5 mld. CNY), ale také i zeleny dlu-
hopis — 15lety dluhopis v objemu 1 mld. eur. Madarsko
tak patfi k nejvétsim emitentim zelenych dluhopist ve
stfedni Evropé. K rlstu vynost 10letych statnich dluho-
pisG dochazi vletodnim roce i vER (v prdméru
00,3 p. b.), coZ se projevilo v ristu pradmérného aukéni-
ho vynosu domacich stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopist na 4,1 % p. a. pfi souvztazném snizeni
doby do splatnosti o 0,8 roku na 8,9 let. Tento pokles je
dan snizenim podilu hrubé emise dluhopist ve splat-
nostnim segmentu nad 10 let, naopak u statnich dluho-
pist se splatnosti do 5 let dosahuje jejich hruba emise
obdobnych relaci jako v lofiském roce. Potfeba financo-
vani je ddale pokryta emisemi statnich pokladni¢nich
poukazek, kdy jsou opét realizovany aukce jak v domaci
méné (s prdmérnym vynosem do splatnosti 3,3 % p. a.),
tak pro kratkodobé pokryti eurové potreby financovani
také v eurech (2,2 % p. a.). V fijnu byly také poprvé vy-
dany dvé pilotni emise tzv. socialnich statnich dluhopi-
s vcelkovém objemu 13,9 mld. K& kdy ziskané
prostfedky budou alokovany na zpUsobilé socialni vydaje
statniho rozpoctu. V dlsledku flexibilni strategie finan-
covani je tak vlddé umozinéno dosahovat relativné sta-
bilni implicitni sazby z vlddniho dluhu (3,2 %), cozZ je
00,7 p. b. vice nez pridmér zemi EU. V Polsku se vynosy
10letych statnich dluhopis ke konci tretiho ctvrtleti
meziro¢né prakticky nezménily, zUstdvaji vsak na vysoké
drovni (v prdméru 5,6 % p. a.), a to i pfes proces snizo-
vani urokovych sazeb ze strany polské centralni banky!?!.
Hrubd vypujcni potfeba je primarné financovana emi-
semi stfednédobych a dlouhodobych domdcich statnich
dluhopisd, jejichz pramérny aukcni vynos se v letosnim

10 Konkrétné Slo o 10lety socialni statni dluhopis v objemu 6,9 mld. K¢
s primérnym vynosem do splatnosti 4,4 % p. a. a Slety socidlni statni
dluhopis v objemu 7 mld. K¢ s primérnym vynosem do splatnosti 3,9 %
p.a.

11V pribéhu letosniho roku polska centralni banka snizila zakladni

urokovou sazbu celkem ¢tyrikrat, a to z 5,75 % na soucasnou uroven
4,5%.



roce mezirocné snizil 0 0,1 p. b. na 5,2 % p. a. Z hlediska
splatnostni struktury jsou v soucasnosti uprednostriova-
ny domaci statni dluhopisy s kratsi dobou do splatnosti
(prmérna doba do splatnosti emitovanych novych dlu-
hopisti meziro¢né klesla na 6,3 let). Naopak na zahrani¢-
nich trzich polska vlada prodava statni dluhopisy s delsi
splatnosti, kdy ke konci tfetiho ctvrtleti uskutecnila
6 prodejl statnich dluhopisd denominovanych v eurech
(za prGmérny vynos 3,4 % p. a.) a americkém dolaru (za
5,2 % p. a.). Po 5 letech jsou do financovani vypGjcni
potfeby zapojeny, pti vice jak dvojnasobné poptavce
investoru, také statni pokladni¢ni poukazky za prdmérny
véech zemi EU je dosahovano ve Svédsku (2,4 % p. a.) a
Dansku (2,3 % p. a.). Ve Svédsku tvoii hlavni podil na
financovani vypujéni potreby vlady fixné urocené domaci
stfednédobé a dlouhodobé dluhopisy, u kterych doslo
k meziro€nimu navyseni podilu prodanych statnich dlu-
hopisl ve splatnostnim segmentu do 5 let na ukor dlu-
hopis vsegmentu od 5 az 10 let. Nejvétsi podil na
financovani maiji statni dluhopisy se splatnosti od 10 do
15 let (43 % hrubé emise dluhopist), v letoSnim roce
dokonce 3védska vlada prodala i ,superdlouhy” statni
dluhopis v objemu 250 mil. SEK se splatnosti 46 let za
prdmérny vynos 2,9 % p. a. a 20lety statni dluhopis
v objemu 750 mil. SEK s vynosem 2,8 % p. a. Avsak pro-
deje konvencnich dluhopisi se splatnosti nad 15 let
zaujimaji pouze marginalni podil ve financovani hrubé
vypUjéni potfeby. Domaci dluhopisy jsou dopliovany
prodeji statnich dluhopis na zahrani¢nich trzich. V roce
2025 byl realizovdn prodej 3letého statniho dluhopisu
denominovaného v eurech (2 mld. eur za vynos do splat-
nosti 2,1 % p. a. pri vice jak desetindsobné poptavce ze
strany investord), pticemz se jedna o prvni euro-
benchmarkovou emisi statniho dluhopisu od roku 2018. Na
vyrovnani vykyvd ve vypQjéni potiebé jsou pak emitova-
ny statni pokladni¢ni poukdazky, které byly prodavany za
prameérny vynos do splatnosti 2,1 % p. a. V Dansku byly
realizovany aukce statnich dluhopisli ve splatnostnim
segmentu 2 a 10 let s primérnym vynosem 2,2 % p. a.,
které byly doplnény tfemi aukcemi 30letého statniho
dluhopisu s primérnym vynosem 2,7 % p. a. Spolec¢né se
strednédobymi a dlouhodobymi dluhopisy jsou emito-
vany také statni pokladni¢ni poukdzky. Od roku 2022 se
na financovani vydaji spojenych s podporou obnovitel-
nych zdrojd energie a se zelenou tranzici podileji i zelené
dluhopisy s dobou do splatnosti 10 let, kdy od zafi 2025
budou vydavany v souladu s evropskym standardem pro
zelené dluhopisy (EuGB Standard) a budou plné odpovi-
dat taxonomii EU, coZ zajisti jejich vysokou uroven
transparentnosti a dudvéryhodnosti. Aukce domacich
statnich dluhopis doplriuji i prodeje statnich dluhopist
denominovanych v cizi méné, kdy v letoSnim roce byl usku-
teCnén prodej 2letého statniho dluhopisu v objemu
1,5 mid. USD.

3.2.3  Ostatni financovani v zemich EU

V EU existuji zemé svyznamnym podilem pljéek na
financovani. Z narodnich podzimnich notifikaci deficitu a
dluhu sektoru vladnich instituci vyplyva, Ze v roce 2024
tvorily pdjcky vyznamnou &ast verejného dluhu v Recku
(71,9 % celkového dluhu), Estonsku (43,4 %), na Kypru
(40,7 %) a ve Svédsku (35,5 %). V Recku se podil ptjéek
(od Mezinarodniho ménového fondu a ze stabiliza¢nich
mechanismd EU) na financovani dluhu v poslednich
letech sniZuje z dlivodu jiz standardni emisni ¢innosti na
dluhopisovych trzich. V Estonsku i pfes 17% pramérny
meziroc¢ni rast absolutni vyse vladniho dluhu za posledni
tfi roky dochazi k razantnimu poklesu pljéek z divodu
kryti vladniho dluhu primarné prostrednictvim emisi
kovém dluhu v zemich EU byl v lofiském roce v Dansku
(7,9%) avCR (8,2 %).

Zemé EU rovnézZ financuji specifické investice a reformy
Cerpanim zvyhodnénych pljcek z nékolika nastroju EU.
Nejvyznamnéjsi je docasny Nastroj pro oziveni
a odolnost, vramci kterého clenské staty pozadaly o
pljeky ve vysi 291 mid. eur'?. Ke konci srpna 2025 byly
vyplaceny puljc¢ky ve vysi 141 mld. eur, cozZ je cca 49 %
celkového pozadovaného objemu pljcek. Nejvétsi podil
z celkové alokace hodld vyuzit Italie, kterd ze schvalené-
ho objemu pajéek ve vysi 122,6 mld. eur vycerpala
89,4 mld. eur, a to predevsim na dosazeni udrZitelného a
inkluzivniho rdstu (21,8 mld. eur) a zelenou tranzici
(18,6 mld. eur). Ve vétSim objemu planuji vyuzit pajcky
také Spanélsko (83,2 mld. eur, ¢erpano 16,3 mld. eur)
nebo Polsko (34,5 mld. eur, ¢erpano 13,5 mld. eur). Nizsi
objem pljéek pak planuje ¢erpat Rumunsko (vycerpano
4,3 mld. eur z alokace 14,9 mld. eur), Recko (11,4 mld.
eur z alokace 17,7 mld. eur) nebo Portugalsko (3,4 mid.
eur z alokace 5,9 mld. eur). CR poZadala o pajeku v cel-
kové vysi 0,4 mld. eur, z nichZ jiz bylo ¢erpano 232 mil.
eur, predevsim na financovani investic v oblasti digitalni
transformace (95,5 mil. eur), dosazeni udrzitelného a
inkluzivniho rdstu (68,5 mil. eur) ¢ investice v oblasti
zdravotnictvi (47,7 mil. eur).

V kvétnu 2025 bylo prfijato Narizeni Rady (EU)
€. 2025/1106, kterym se zfidil novy nastroj Bezpe€nostni
akce pro Evropu (SAFE)*® s celkovou alokaci 150 mld.
eur. Jeho cilem je poskytovat ¢lenskym statim financéni
podporu formou avéra®, které jim umoini realizovat

2 podle plvodniho Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
¢.2021/241 ¢inila maximalni mozna alokace pro pujéky 360 mid. eur
v cendch roku 2018, coz v cenach roku 2022 ¢inilo cca 385,8 mld. eur.
Ke konci roku 2023 ¢lenské zemé zazidaly o pujcky ve vysi cca
291 mid. eur.

13 Jedna se o jeden z pilitd planu EK ReArm Europe/Pfipravenost 2030
a Bile knihy o budoucnosti evropské obrany, které poskytuji ramec pro
uvolnéni vice nez 800 mld. eur béhem 4 let na obranné vydaje v ze-
mich EU.

14 pujcky se splatnosti maximalné 45 let, kdy obranné produkty ziskané
prostfednictvim téchto pljcek jsou osvobozeny od DPH.
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naléhavé a vyznamné verejné investice do evropského
obranného primyslu s cilem rychle zvysit jeho vyrobni
kapacitu a zlepsit v€asnou dostupnost obrannych pro-
dukttl. Clenské staty majici zajem o poskytnuti pajcky
z tohoto nastroje musi zadost zaslat EK do konce listo-
padu 2025 a predloZit vnitrostatni investicni plan popisu-
jici vyuziti pripadné financni pomoci. Podle predbézného

rozdéleni celkové alokace by nejvétsi ¢ast obdrzelo Pol-
sko (43,7 mld. eur), Rumunsko (16,7 mld. eur) a Francie
s Madarskem (16,2 mld. eur). CR by mohla ziskat pajcku
ve vysi 2,1 mld. eur, pficemz vlada projevila nezavazny
zajem o zapojeni do tohoto nastroje, avsak o skutecném
vyuZiti pajcky doposud nerozhodla.



Graf 3.1: Saldo ve vybranych zemich EU
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Zdroj: Eurostat (2025b). Udaje za CR CSU (2025a, 2025b) a MF CR.

Graf 3.3: Zména pfijmu v letech 2023-2024
v procentnich bodech HDP
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Zdroj: Eurostat (2025a, 2025b). Udaje za CR CSU (2025a, 2025b).

Graf 3.5: Dluh ve vybranych zemich EU
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Zdroj: Eurostat (2025b). Udaje za CR CSU (2025a, 2025b) a MF CR.

Graf 3.7: Vynosy dluhopisti R a zemi EU
% p. a., vynosy desetiletych stdtnich dluhopisi pro konvergencni ucely
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Zdroj: ECB (2025).

Graf 3.2: Strukturalni saldo ve vybranych zemich EU
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Zdroj: EK (2025a). Udaje za CR CSU (2025a, 2025b) a MF CR.

Graf 3.4: Zména vydajt v letech 2023-2024
v procentnich bodech HDP
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Zdroj: Eurostat (2025a, 2025b). Udaje za CR CSU (2025a, 2025b).

Graf 3.6: Zména zadluZeni v letech 2024-2025

v procentnich bodech HDP
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Zdroj: Eurostat (2025b). Udaje za CR CSU (2025a, 2025b) a MF CR.

Graf 3.8: Pfedbézna alokace prostfedki z nastroje SAFE
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Fiskalni vyhled CR
listopad 2025

25



26

4 Dlouhodoba udrzitelnost dichodového systému

Dlouhodobd udrzitelnost patfi mezi soustavné diskutované a sledované otazky ceskych verejnych financi. Nejvétsi
riziko predstavuje demograficky vyvoj. Proces starnuti populace se projevuje jiz v soucasné dobé a v nékolika nasledu-
jicich dekadach vyznamné zvysi pomér osob v dichodovém véku k ekonomicky aktivni populaci. V nedavné dobé doslo
k prijeti nékolika Uprav v dlichodovém systému, které vyrazné redukovaly ndklady starnuti projevujici se zejména po

roce 2040.

4.1 Vyvoj parametrickych zmén dlichodového systému

Z parametrd dichodového systému je v prvni fadé nut-
né zminit statutarni dichodovy vék. S ucinnosti od
1.ledna 2025 (zakon ¢€.417/2024 Sb.) doslo zatim
k posledni zméné, kterou se vék odchodu do didchodu
zvySuje. U osob narozenych v roce 1973 dojde ke sjed-
noceni dlchodového véku na 65 letech a 8 mésicich.
Nasledné se bude dlichodovy vék zvysovat, dokud nedo-
jde postupné k dosazeni véku odchodu do ddchodu
v 67 letech pro osoby narozené v roce 1989 a pozdéji.
Ministerstvo prace a socidlnich véci je presto naddle
zdkonem ¢&. 582/1991 Sbh. povéfeno, aby v pravidelnych
pétiletych intervalech zhodnotilo dichodovy vék a pfi-
padné navrhlo Upravu jeho vyse tak, aby pojisténci stra-
vili vpraméru Cctvrtinu svého Zivota ve starobnim
dlchodu. Pokud ma pojisténec nedostatecny pocet let
pojisténi (avsak alespon 15 let bez ndhradnich dob nebo
20 let), tak je jeho vék odchodu do dlichodu navysen
o 2 roky (zakon ¢. 417/2024 Sb.).

Vyvoj statutarniho véku odchodu do dlchodu ma vliv
i na podminky permanentnich vdovskych a vdoveckych
didchodt, u nichz je vékova hranice svazana se starob-
nimi dichody. U pfedéasnych diichodt se hranice zkrati-
la na dobu tfi let pred statutdrnim vékem odchodu do
dlchodu. Zéroven se zpfisnila penalizace za predcasny
odchod do dlchodu v prvnich dvou letech (penalizace se
zvySuje na 1,5 % vypoctového zakladu za kazdé Ctvrtleti)
a prodluZuje se doba pojisténi potfebna pro narok na
40 let (zakon €. 270/2023 Sb.). V ptipadé dosazeni mini-
malné 45 let pojisténi bude dle zdkona ¢. 417/2024 Sb.
dochazet u predcasnych dlichodu k poloviénimu kraceni
(tedy 0,75 % vypoctového zakladu za kazdé ctvrtleti).

4.2 Projekce dichodového systému

Aktudini populacni projekce Eurostatu (2023) predpovi-
da pokles poctu obyvatel CR v dlouhém obdobi do roku
2070 oproti poslednim udajlim za rok 2024 o 3,1 %. Mira
zavislosti mérena jako podil osob starSich 65 let
k osobam v produktivnim véku ma do roku 2070 dosah-
nout pfiblizné 47 %. Vyvoj neni jen dasledkem poklesu
poctu osob v produktivnim véku, ale rovnéz zvysovani
pramérné doby dofZiti. Podil osob ve véku 85 let a star-
Sich k poctu osob ve véku 65let a starSich se ma
v horizontu projekce vice nez zdvojnasobit (Graf 4.1).

Valorizace dichodt je stanovena souctem ristu indexu
zivotnich nakladd dlchodcll a jedné tretiny rlstu real-
nych mezd (zakon €. 270/2023 Sb.). Provadi se jednou
ro¢né k 1. lednu s vyjimkou situace, kdy inflace dosahne
alespon 5 % od konce predchoziho rozhodného obdobi
pro valorizaci. V mimoradnych terminech se zvysuje
procentni vyméra a zavadi docasny prispévek v jednotné
vysi, které v obou pfipadech odpovidaji 30 % cenového
narGstu. Zbylé zvySeni podle inflace se pak provede
v lednu nasledujiciho roku. V rdmci valorizace dlichodd
existuje s ucinnosti od roku 2017 moznost diskrece (za-
kon ¢.212/2016 Sb.). Nedosahuje-li zvyseni primérného
dlchodu pfi zakonné valorizaci vyse 2,7 %, je vlada
opravnéna k Upravé dichodl svym nafizenim aZz na tuto
hodnotu. V ostatnich pfipadech se postupuje podle
zakonného valorizacniho vzorce. U valorizaci dichod
existuje omezeni v ptipadé predéasnych dlichod( (zakon
¢. 270/2023 Sb.). Od doby pfiznani pred¢asné penze az
do dosaZeni fadného véku odchodu do dlchodu se tyto
dlchody v jejich procentnich vymérach nevalorizuji.

Ddchodové reforma (zakon ¢&. 417/2024 Sb.) pfinesla
fadu dalSich zmén, z nichZ dlouhodobou udrZitelnost
dlchodového systému (vedle zvyseni dlichodového
véku) posiluji Upravy vypoctu nové priznanych dichodu.
Prvni zménou je sniZeni miry zapoctu pfijmd do prvni
redukéni hranice ze 100 na 90 % v ramci vymérovaciho
zakladu. Druhou zménou je pak snizeni vySe procentni
vyméry za kazdy rok pojisténi z 1,5 % na 1,45 %. Obé
zmény budou nabihat postupné a cilového stavu bude
v obou pfipadech dosazeno v roce 2035.

Trend dlouhodobych penzijnich projekci je primarné
uréen demografickym vyvojem a zakonem stanovenym
vékem odchodu do dlchodu. Z toho vyplyva, Ze vydaje
na dichody by mély v relaci k HDP po pocatecnim pokle-
su vykazovat stabilni Uroveri okolo 8 % do poloviny
30. let. Poté do dlichodu zacinaji odchazet silné rocniky
ze 70. let 20. stoleti, coz vede k nardstu vydaji na vice
nez 9,2 % HDP tésné pred rokem 2060. Nasleduje mirny
pokles na 8,7 % HDP na konci horizontu projekce v roce
2070 (Tabulka 4.1), ktery je vsak limitovan zastavenim
zvySovani dlchodového véku (podle platné legislativy)



od roku 2056. Pokles vydaji je dan demografickymi
faktory, kdy budou do dichodu odchazet slabsi ro¢niky
narozené v 90. letech 20. stoleti i na zacatku milénia
a nahrazovat ro¢niky silnéjsi.

Dlouhodobé projekce MF CR pracuji s konstantnimi
prijmy dichodového systému v souladu se stalym podi-
lem nahrad zaméstnanclim na HDP a konstantni sazbou
pojistného. Vyvoj v poslednich letech se nesl ve znameni
vyznamnych deficitd dlchodového systému, ktery se
v roce 2023 prohloubil az k 1 % HDP. Stabilizaci situace
od roku 2024, kdy saldo v dasledku nizsich valorizaci
a solidniho réstu prispévkl na dichodové pojisténi Cinilo
-0,6 % HDP, by se deficit mél postupné eliminovat. Na-
sledné do poloviny 30. let projektujeme vyrovnané sal-
do, které by se poté mélo zhorSovat vlivem
demografického vyvoje az k-1,2% HDP kolem roku
2060 (Graf 4.2). V posledni dekadé projekce (viz vyse) by
mél deficit klesnout o cca 0,5 p. b.

Ve srovnani s predchozimi projekcemi EK (2024c) oceka-
vame v soucasnosti vyrazné nizsi pomér vydaji k HDP
(Graf 4.3), a to zhruba o0 1,8 % HDP ve svém vrcholu (EK
2025). Dominantnim faktorem je schvaleni druhé casti
dichodové reformy (zékon ¢. 417/2024 Sb.), ktera pFina-
$i snizeni vydaji ve vysi az 1,7 % HDP. Nejvétsi uspory
vyplyvaji z Upravy mechanismu zvySovani dichodového
véku na 67 let do poloviny 50. let (0,8 % HDP) a ze zmén
ve vypoctu nové pfiznanych dichodt (0,8 % HDP). Rela-
tivné mensi Uspory (0,2 % HDP) ptinasi zruseni bonifika-
ce v podobé procentniho navySeni vyplacené penze za
praci v dichodovém véku, pokud dana osoba soucasné
pobird plny starobni didchod. Nicméné toto opatieni
doprovazi zruseni povinnosti platit prispévky na socidlni
zabezpeceni s mirnym negativhim dopadem na pfijmy
penzijniho systému (0,1 % HDP). Zaroven nékterad opat-
feni diichodové reformy mirné pUlsobi ve sméru zvyseni
penzijnich vydajl. SniZeni penalizace predcasného du-
chodu u osob majicich dlouhou dobu pojisténi (minimal-
né 45 let) vede ke zvyseni vydajl o 0,1 % HDP obdobné
jako zvySeni minimalni vySe procentni vyméry formou
jejiho navazani na primérnou mzdu ve vysi 10 %.

Predpoklady zakladniho scénare na tak dlouhy horizont
jsou pochopitelné predmétem znacné nejistoty. Zmeéna

v predpokladech pak mlze mit pomérné velky vyznam
pro hodnoceni udrzitelnosti systému. Z tohoto divodu je
kalkulovano nékolik alternativnich scénari vyvoje.

Investice, které by zvysily tempo rlstu souhrnné pro-
duktivity vyrobnich faktord 00,2 p. b., by vedly ke sni-
Zeni poméru penzijnich vydajd k HDP 00,2p.b.
Ve srovnatelném rozsahu by k rdstu vydaji 00,3 p. b.
pfispél scénaf poklesu dynamiky souhrnné produktivity.
(Graf 4.4).

Vyssi doba doZiti obyvatel o 2 roky by zvysila vydaje na
penze o 0,6 p. b. vlivem v priiméru del$iho obdobi pobi-
rani starobnich penzi (Graf 4.5).

Nizsi mira plodnosti o 20 % by zatizila dlichodovy ucet
vysSimi vydaji o 0,7 p. b. (Graf 4.6). K mife plodnosti je
tfeba dodat, Ze od realizace demografické projekce
klesla obdobné razantné, jako predpoklada tento citli-
vostni scéndf. Zaroven plati, Ze pfi sou¢asném nastaveni
parametr( dichodového systému vydaje v daném hori-
zontu pri vyssi plodnosti relativné klesaji, nicméné o to
vétsi tlak na dlchodovy systém bude za jeho koncem,
tedy po roce 2070, obzvlast pfi odchodu nedavné viny

silngjsich ro¢nik(i narozenych po roce 2005 do dlichodu.

3
3

Vyse vékové hranice pro odchod do starobniho dticho-
du hraje ve vyvoji vydaji nezanedbatelnou roli. Pokra-
¢ovani jejiho rlstu nad soucasnou zakonem stanovenou
hranici 67 let v souladu s vyvojem ocekavané doby doZiti
by znamenalo snizeni vydajovych tlak( v dlouhém obdo-
bi az 0 0,6 % HDP (Graf 4.7). Prakticky okamzité zastave-
ni dalSiho rlstu a fixace hranice véku odchodu do
dlchodu na urovni 63 let pro muzZe a 62 let pro Zeny by
pak naopak pfinesly dodatecné vydajové tlaky na pro-
hloubeni deficitu systému az o 1,5 % HDP v roce 2070.

Posledni scénar pracuje srozdilnym predpokladem
o vyvoji migracniho salda, které se v dlouhodobém hori-
zontu zakladniho scénare pohybuje v priiméru na drovni
okolo 25 tisic osob. Ukazuje se, Ze o tretinu vyssi rocni
pfiliv obyvatel ze zahranic¢i by omezil vydaje v zavéru
horizontu projekci o 0,3 % HDP (Graf 4.8). Naopak
v pfipadé o tfetinu nizSiho migracniho salda by pak vyda-
je vzrostly 0 0,3 % HDP vice.

Tabulka 4.1: Zakladni makroekonomické a demografické pfedpoklady a projekce penzijnich vydajt

2023 2030 2040 2050 2060 2070

Projekce Projekce Projekce Projekce Projekce

Hodinova produktivita prace zménav % 0,7 1,6 2,3 2,0 1,6 1,2
Redlny HDP zména v % 0,2 1,3 1,8 1,8 1,6 1,3
Mira participace (ve véku 20-64) % 82,6 81,9 81,6 82,8 83,6 83,2
Mira nezaméstnanosti (ve véku 20-64) % 2,6 2,6 2,7 2,7 2,6 2,7
Populace starsi 65 let % celkové populace 20,2 21,5 24,3 27,3 28,6 27,4
Dichody celkem % HDP 8,7 8,0 8,4 9,1 9,2 8,7
Starobni dGchody % HDP 7,4 6,8 7,2 8,0 8,1 7,5
Invalidni dichody % HDP 0,8 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6
Pozistalostni dichody % HDP 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,5

Pozn.: Hodnoty v tabulce odpovidaji predpokladim dlouhodobych projekci v dobé jejich vzniku, tj. na pocdtku roku 2025.

Zdroj: EK (2025b), Eurostat (2023). Vypocty MF CR.
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Graf 4.1: Mira zavislosti a podil populace 85+/65+
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Zdroj: Eurostat (2023). Uprava MF CR.
Graf 4.3: Vydaje dle minulé a soucasné projekce
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Zdroj: Vypocty MF CR.

Graf 4.5: Vydaje a alternativni scénar doby doziti
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Graf 4.7: Vydaje a alternativni scénare vékové hranice
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Graf 4.2: Pfijmy, vydaje a saldo systému
9% HDP
12

10

Saldo
e P {jmy
— \/y daje
0

2
2025 2030 2035
Zdroj: Vypocty MF CR.

2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070

Graf 4.4: Vydaje a alternativni scénare produktivity
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Graf 4.6: Vydaje a alternativni scénar miry plodnosti
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Graf 4.8: Vydaje a alternativni scénare migrace
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5 Noveé fiskalni pravidlo EU ve svétle soudobych hrozeb

Nové fiskdlni pravidlo, které je soucasti Sirsi reformy spravy hospodarskych zaleZitosti EU, vstoupilo v platnost na konci
dubna 2024. Reforma klade ddraz na udrZitelnost verejnych financi, zaroven poskytuje ¢lenskym statim vétsi flexibili-
tu pfi planovani investic a strukturalnich reforem, véetné orientace na stfrednédoby horizont. V tomto kontextu mize
byt na reformovany ramec spravy hospodarskych zalezZitosti EU nahlizeno nejen jako na inovovany nastroj rozpocto-
vého dohledu, ale i jako na klicovy prvek koordinace hospodarskych politik, strategické odolnosti a konkurenceschop-

nosti EU.

Kapitola se zaméruje na hlavni prvky fiskalniho ramce. BliZe rozebira operativni slozku fiskdlnich pravidel a analyzuje
jeji slabé stranky. Kapitola rovnéz demonstruje, jak se novy fiskalni ramec muZe vyporadat s geopolitickymi zménami
a hrozbami, napfiklad v podobé mnohem vétsi pozornosti vénované posileni a zlepSovani obrannych kapacit jednotli-

vych statd EU.

Prvni fiskalni pravidla zacala pronikat do pravnich rada
statl jiz od poloviny 19. stoleti'®, av3ak cesta k jejich
opravdovému rozsiteni byla relativné dlouha. Jesté na
pocdtku 90. let minulého stoleti mélo fiskdlni pravidlo
formalné ukotveno pouze sedm stat( (Pirdal, 2017;
Glnaydin, Eser, 2009). Dnes je vsak jiZz situace znacné
odlisna, sva fiskalni pravidla zavedla znacna cast statd
i nadnarodnich organizaci. V ¢lenskych statech EU je
v soucasnosti ucinnych kolem 120 fiskalnich pravidel
rGzného typu (EK, 2024a). Také EU jakoZto celek dispo-
nuje vlastnimi platnymi fiskalnimi pravidly. Fiskalni ra-
mec EU je zaloZen na pravidlech Paktu o stabilité a ristu
s cilem zajistit fiskalni disciplinu ¢lenskych statl. Zahrnu-
je preventivni a korektivni ¢ast, pficemZz druha z nich
umoznuje zahdjit proceduru pfi nadmérném deficitu.

Pfed reformou fiskdlniho ramce v roce 2024 byl témér
celych 20 let klicovym prvkem preventivni Casti stiedné-
doby rozpocdtovy cil (z anglictiny Medium-term Objecti-
ve; dile MTO). Jednalo se o cilovou uroven
strukturalniho salda kazdého ¢lenského statu, aktualizo-
vanou vzdy po trech letech. Systém byl nicméné kritizo-
van v kontextu své celkové sloZitosti, zahrnujici znacné
mnozstvi netransparentnich rozhodovacich postupl
a komplexnich pravidel. Po velké hospodarské recesi
a béhem dluhové krize v eurozéné byla pravidla déle
zesloziténa, kdy tento ramec mj. obsahoval od roku
2011 tzv. referencni tempo rlstu vydajd, jehoZ Glelem
bylo pravé dosaZeni MTO nebo udrzeni se na jeho hod-
noté. Referenc¢ni tempo rlstu vydaja pak slouZilo jako
predobraz dnes pouzivané drahy Cistych vydaja.

V kontextu EU samoziejmé nelze opomenout referencni
hodnoty ze Smlouvy o fungovani EU, tedy numerické
hodnoty pro deficit (maximalné 3 % HDP) a vefejny dluh
(do 60 % HDP). Byt samotné nebyly predmétem reformy
z loniského roku, zménil se zpUsob jejich dosaZeni Ci

15 Jednalo se primarné o nékteré staty USA ¢i od dvacatych let 20.
stoleti o nékteré kantony Svycarska. Tzv. zlaté pravidlo umozriuje viadé
zadluZovat se pouze za ucelem financovani investic a ve skutec¢nosti se
jedna jen o ,vylepsenou” verzi zasady sestavovani vyrovnaného roz-
poctu. Logika pravidla stoji na tom, Ze vefejné investice prinaseji
vynosy v del$im ¢asovém horizontu a nemély by byt omezeny ro¢nimi
prijmy (Ljungman, 2008; Kopits, 2001).

napravy. Stara pravidla trpéla na slabou vynutitelnost,
procyklicnost a nedostatecné branila v redukci verejnych
investic pfi uspornych politikdch. Tyto problémy se staly
impulsem pro pfijeti nového fiskdlniho ramce, ktery
klade dliraz na dluhovou udrzitelnost, stfednédobé roz-
poctové plany a vétsi flexibilitu fiskdlni politiky (MF CR,
2024a).

V predvecer vypuknuti pandemie covid-19 spustila EK
snovym vedenim prezkum hospodarskych zaleZitosti.
V bfeznu 2020 byla v disledku pandemie aktivovéna
obecna unikovd dolozka z evropskych fiskalnich pravidel
a do fijna 2021 se prace na pfezkumu prerusily. V Unoru
2022 zahdjilo Rusko invazi na Ukrajinu a Evropy se
zmocnila energeticka krize. Platnost Unikové dolozky tak
byla prodlouZzena, a nakonec zlstala aktivni i po cely rok
2023. | pres neptriznivé geopolitické klima se zintenzivni-
ly prace na prezkumu hospodarskych zaleZitosti (Pa-
punen, 2024), jez byly fakticky zavrieny v prosinci 2023.
V dubnu 2024 doslo ke schvaleni a vyhlaSeni t¥i legisla-
tivnich aktd, které tvori zdklad nového fiskalniho ramce
EU.

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2024/1263 tvori zaklad nového systému mnohostranné-
ho rozpoctového dohledu a koordinace hospodarskych
politik v EU. Nahrazuje pGvodni nafizeni Rady (ES)
¢. 1466/97 a zavadi modernizovany rdmec, jenz ma lépe
zohlednovat rozdilné fiskalni pozice jednotlivych clen-
skych statl. Operativnim fiskalnim pravidlem se stava
draha cistych vydajd na obdobi ¢tyf az sedmi let a MTO
je opustén. Draha Cistych vydajl je obsahem narodnich
fiskalné-strukturdlnich pland. Plany byt prizplsobeny
specifickym podminkam kazdé zemé a zajistovat udrzi-
telnost verejnych financi odvozenou od referencnich
hodnot Smlouvy o fungovani EU. Pravidlo rovnéz lépe
pracuje se systémem unikovych dolozek.

Nafizeni Rady (EU) 2024/1264 novelizuje nafizeni (ES)
€. 1467/97 a upravuje postup pfi nadmérném schodku,
jedna se o korektivni ¢ast Paktu. Proces je pfizplisoben
novému fiskalnimu ramci, proto jsou zakladem odchylky
od drahy cistych vydaji zaznamenavané na kontrolnim
uctu. Pokud je zahajen postup pfi nadmérném schodku
na zakladé schodku, musi byt napravna draha Cistych
vydaju v letech, kdy se ocekava schodek presahujici 3 %
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HDP, konzistentni s minimalni ro¢ni korekci strukturalni-
ho schodku o 0,5 % HDP. Je-li postup pfi nadmérném
schodku zahdjen z titulu dluhu, méla by byt ndpravna
draha cistych vydaju alespon tak prisna jako v preven-
tivni ¢asti Paktu a méla by napravit kumulované odchyl-
ky na kontrolnim uctu v terminu stanoveném Radou EU.
Pro staty eurozény obsahuje natizeni rovnéz pokuty za
neplnéni.

Smérnice Rady 2011/85/EU ve znéni smérnice Rady
(EU) 2024/1265 pak posiluje pozadavky na kvalitu
a transparentnost narodnich rozpoctovych ramc, fis-
kalnich rizik a velkou pozornost vénuje nezavislym fis-
kalnim institucim.

5.1 Charakter nového fiskalniho ramce a pravidla

5.1.1 Draha cistych vydajti a role primarniho struk-
turalniho salda

Novy ramec fiskalni politiky se spoléha na jediny opera-
tivni ukazatel — drahu cistych vydaja, ke které se clenské
staty zavazuji ve svych narodnich stfednédobych fiskal-
né-strukturalnich planech a jiz nasledné potvrzuje Rada
EU. Cisté vydaje jsou definovany jako vefejné vydaje
oCiSténé o urokové vydaje, diskrecni opatfeni na strané
pfijma, vydaje na programy EU vcetné narodniho finan-
covani, cyklické prvky vydajd na davky v nezaméstnanos-
ti a jednordzovd a jind docasnd opatreni. Rlst Cistych
vydaji se pak vypocitd jako podil absolutni meziro¢ni
zmény Cistych vydaju poniZenych o diskrétni prijmova
opatfeni a Cistych vydajd za minuly rok pred ocisténim
o diskre¢ni pfijmova opatreni (Tabulka 5.1).

Odchylky od drahy cistych vydaji se zaznamenavaji na
kontrolnim uctu ve formé salda. Debet kontrolniho Gctu
nastane, jsou-li vysledné cCisté vydaje dotéeného clen-
ského statu v daném roce nad uUrovni drahy Cistych vyda-
ja stanovené Radou EU, zatimco kredit je znamenan
v pfipadé, Ze jsou pozorované Cisté vydaje dotéeného
¢lenského statu v daném roce pod urovni drahy cistych
vydajl stanovené Radou EU. Kumulované saldo kontrol-
niho Uctu je potom soucet ro¢nich debetl a kreditl a je
vyjadien v procentech nominalniho HDP daného roku.
Pti schvaleni nového narodniho fiskdlné-strukturalniho
planu Radou EU se ucet vynuluje.

Pro ucely sestaveni drahy Cistych vydajl EK vydava
u statl se zadluZzenim nad 60 % HDP ¢i deficitem nad 3 %
HDP referencni trajektorii. Referencni trajektorie je na
jedné strané konstruovana podle kritérii ochrannych
opatieni pro udrzitelnost dluhu a pro odolnost schodku
a na druhé strané musi naplnit i kritéria zaloZzend na
analyze udrzitelnosti dluhu (DSA). Ochranné opatreni
pro udrzZitelnost dluhu vyZaduje, aby se pomér dluhu
k HDP snizil v prdméru alespon o 0,5 p. b. ro¢né v ze-
mich, kde je vyS$si nez 60 %, ale nizsi nez 90 %, nebo
alespon o 1 p. b. v zemich, kde presahuje 90 %. Primér-
ny pokles se vypocitavad od roku pred zacatkem obdobi
korekce nebo od roku, ve kterém se predpoklada zruseni
postupu pfi nadmérném schodku (podle toho, co nasta-
ne pozdéji), do konce obdobi korekce. Rok zruseni po-
stupu pfi nadmérném schodku se interpretuje jako rok
nasledujici po roce, kdy deficit klesne pod 3 % (Wieland,
2024; EK 2024b). Pfi ochranném opatreni proti deficitu
(v poméru k HDP) se uplatfiuje uUprava o 0,4 p. b.

(0,25 p. b. v pfipadé prodlouzeni) v primarnich struktu-
ralnich saldech. M3 byt dosaZieno strukturdlni saldo
alespon —1,5 % HDP (tzv. spolecna rezerva pro odolnost).

Podle kritéria referencni trajektorie zalozeného na DSA
(resp. na posouzeni rizik dle terminologie ¢l. 6 nafizeni
2024/1263) by mélo byt zadluZeni uvedeno na vérohod-
né sestupnou drahu nebo na této draze setrvat anebo ve
stfrednédobém horizontu zlstat na obezfetné Urovni pod
60 % HDP, a to za predpokladu scénare bez pfijeti dal-
Sich rozpoctovych opatieni. K sestaveni trajektorie zalo-
7ené na DSA se uplatni scénaf s korekcemi'®, za
predpokladu zatéZovych testl a na zakladé stochastic-
kych projekci?’, kdy v 5 letech ndsledujicich po obdobi
korekce dluh klesd s pravdépodobnosti alespori 70 %.
PouZivaji se v této souvislosti 3 typy zatéZovych testd.
V prvnim se po dobu dvou let snizuje primdrni struktu-
ralni deficit o 0,5 p. b., resp. 0 0,25 p. b., a poté se pri-

16 Scénar s korekcemi zadind obdobim korekce, po kterém nasleduje
10leté obdobi beze zmény fiskdIni politiky.

Predpoklady fiskdlni politiky: U prvnich planG zacina korekce v roce
2025, pficemz jako pocatecni Uroven se bere fiskdlni pozice z roku
2024. Béhem obdobi korekce se pro vypocet pozadavkl zalozenych na
DSA predpoklada linearni fiskalni korekce (Ize upravit pro doporucené
hodnoty, resp. ochrannd opatfeni). Po uplynuti obdobi korekce se
uplatiiuje predpoklad nezménéné fiskalni politiky, pricemz primarni
vydaje se méni pouze o zmény nakladd na starnuti, jak se pfedpoklada
ve Zpravé o starnuti obyvatelstva (2024), kterou spole¢né vypracovava
EPC AWG a EK, a pFijmy zlstavaji v podstaté stabilni v podilu k HDP.

RUst HDP: RUst HDP vychazi z projekci ,T+10° zaloZenych na spole¢né
dohodnuté metodice EU v ramci OGWG (resp. od roku 2024 POWG),
snizenych o zpétny vliv fiskdlni korekce na rdst HDP prostfednictvim
fiskdlniho multiplikatoru ve vysi 0,75, pficemZ vystupni mezera se
uzavird béhem tfi let po skonceni obdobi korekce. Po prvnich deseti
letech se pouZivaji makroekonomické projekce ze Zpravy o starnuti
obyvatelstva 2024. Dale je predpoklad, Ze se trini Urokové sazby
a inflace v horizontu 10 let pfiblizi k hodnotam specifickym pro danou
zemi, které odrazeji ocekavani financnich trhd. Za timto horizontem se
dale v dlouhodobém horizontu pfiblizi k béZnym hodnotdm v souladu
s nejnovéjsi Zpravou o starnuti obyvatelstva pro Urokové sazby a s cili
ménové politiky pro inflaci. Pro blizsi informace viz EK (2024b). Pred-
poklada se soulad stock-flow adjustment s prognézou EK az do obdobi
T+2 a poté je nastaven na nulu, s vyjimkou nékterych specifickych
ptipadd (EK, 2024b).

17 Stochastické projekce jsou nezbytné pro pochopeni rlznych zpu-
sobu, jakymi mohou Soky v rozpoétovych pozicich vlad, hospodarském
rastu, urokovych sazbdch a sménnych kurzech ovlivnit dynamiku
dluhu. Soky jsou kalibrovény s ohledem na specifické podminky dané
zemé. Tento typ projekce poskytuje celé spektrum moznych trajektorif
dluhu (EK, 2024b).



marni strukturalni deficit méni pouze v dusledku nakla-
di starnuti. Druhy zatéZovy test obsahuje scénaf, kdy
bude trvale navySen rozdil mezi Urokovymi sazbami a
rGstem ekonomiky o 1 p. b. TFeti scénar simuluje docas-
nou financni zatéz z titulu narlstu trzni Urokové sazby
prechodné po jeden rok o 1 p. b. U zemi s vysokym dlu-
hem se navic zvySuje rizikova prémie, ktera odrazi ztratu
davéry investorl. Scéndr tak testuje primarné kratkodo-
bou odolnost vici trznim Sokdim u financovani dluhu
(Wieland, 2024). Podle kritérii zaloZenych na posouzeni
rizik by dale mél ve strednédobém horizontu byt deficit
snizen ke 3 % a zlstat pod touto Urovni. Mélo by byt
rovnéz zajisténo, aby usili o fiskalni korekci v obdobi
narodniho stfednédobého fiskalné-strukturalniho planu
bylo zpravidla linedrni a pfinejmensim umérné celkové-
mu usili v pribéhu celého obdobi korekce. Rovnéz by
mél byt zajistén soulad s poZadavkem na minimalni
korekci, ktera v pfipadé postupu pfi nadmérném schod-
ku z titulu deficitu ¢ini podle natizeni 2024/1264 0,5 %
HDP roc¢né.

Referenc¢ni trajektorie poté stanovuji rust Cistych vyda-
ja zpUisobem vyjadienym EK (2024b) pomoci nasleduji-
ciho vzorce: rocni rast potencidlniho produktu se
prevede na béiné ceny prostiednictvim deflatoru HDP
a od néj se odecte podil poZzadované zmény primarniho
strukturdiniho salda a primarnich vydajd v poméru
k HDP.

Staty se zadluZzenim pod 60 % HDP a se schodkem pod
3 % HDP mohou poZadat o technickou informaci, ktera
pfimo neposkytuje informaci o kaZdoro¢ni draze Cistych
vydajl, ale tyka se primarniho strukturdlniho salda na
konci horizontu fiskalné-strukturalniho planu. Poskytnu-
tad hodnota primarniho strukturdlniho salda pak zohled-
nuje naklady starnuti populace, setrvani deficitu pod 3 %
HDP a zachovani trovné dluhu pod 60 % HDP v horizon-
tu nasledujicich 14 let®®, Charakterem primarniho struk-
turdiniho salda pfipomind technicka informace MTO.
Jedna se o podobny princip vztahu, jenz existoval mezi
referenénim tempem rlstu vydaji a MTO v pfedchozich
pravidlech.

5.1.2  Kontrolni Gcet

Pohyby na kontrolnim uctu jsou rovnéz jednim
z dileZitych parametrt sledovanych v ramci postupu
pfi nadmérném schodku dle dluhového kritéria. Ten se
spousti na zakladé zadluZeni presahujiciho droven 60 %
HDP, pokud zdroveri mira zadluZeni neklesa dostatec-
nym tempem. Dostatecny pokles se chape takovy, po-
kud je dodrZovana draha dCistych vydaju. EK nasledné
situaci monitoruje a zpracovava zpravu v pfipadé, Ze
debetni odchylky zaznamenané na kontrolnim uctu
¢lenského statu prekracuji bud 0,3 % HDP rocné, nebo
0,6 % HDP kumulativné a Ze stav rozpoctu neni témér
vyrovnany nebo prebytkovy (blize Grafika 5.1). ZpUsob

18 Resp. 17 let v pfipadé prodlouzeni doby korekce o 3 roky.

vypocitani Cistych vydajl a nasledné odvozeni kontrolni-
ho Uctu zobrazuje Box 1.

Novy fiskdlni ramec také obsahuje unikové dolozky, a to
pro celounijni i narodni Uroven. Obecna unikova doloz-
ka je spousténd na bazi doporuceni EK a Rady EU na
celounijni drovni v pfipadé prudkého hospodarského
propadu v eurozéné nebo celé EU. Délka trvani je ome-
zend na 1 rok s moznosti dalSiho roéniho prodlouzeni.
Jejim ucelem je umoznit koordinovanou fiskalni politiku
v hluboké krizi. Spousténi narodni unikové dolozky by
naproti tomu mély iniciovat jednotlivé clenské staty
v pfipadé vyjimecnych okolnosti mimo jejich kontrolu,
jez maji vyznamny dopad na jejich verejné finance. Cilem
je umoznit flexibilitu pro reseni Soku na narodni Urovni
(viz pfiklad s obrannymi potfebami nize). Pro délku trva-
ni a omezeni plati obdobné podminky jako u obecné
unikové dolozky. Aktivaci unikové dolozky nesmi byt
ohroZena udrzitelnost vefejnych financi ve stfednédo-
bém horizontu. Nazorny priklad aktivace narodni uniko-
vé dolozky ukazuje ¢ast 5.3.2.

5.1.3 Nalezitosti dat pouzitych kvypoctu drahy
Cistych vydaijt

K osvétleni praktickych zdleZitosti EK a ¢lenské staty EU
pripravuji novy Code of Conduct (CoC). Slozky agregatu
Cistych vydaju pouZivané ex post k posouzeni souladu pfi
provadéni nového fiskalniho ramce pochazeji z nékolika
zdroju. Pro celkové vydaje, Urokové vydaje a vydaje plné
hrazené z fondl EU se pouZzivaji Udaje ovérené Eurosta-
tem. Cyklické prvky vydaji na podporu nezaméstnanosti
vypocitavda EK na zadkladé (daji Eurostatu s vyuZitim
pfedem dohodnuté metodiky. Cyklickd mira nezamést-
nanosti se vypocitava jako rozdil mezi celkovou a struk-
turdlni mirou nezaméstnanosti. Cyklicka slozka vydajl na
podporu nezaméstnanosti se poté vypocitava jako po-
mérny podil vydaji na davky v nezaméstnanosti na cel-
kovych wvydajich. Pro identifikaci a zaznamendvani
dopadu opatreni fiskalni politiky, tedy diskre¢nich opat-
feni na strané pfijmG a jednordzovych pfijm0 a vydaja,
zachovdva EK stdvajici ramec. Narodni financovani pro-
gramu financovanych Unii se tyka téch fondl EU, u kte-
rych souvisejici natizeni EU takovy poZadavek vyzaduje.
Narodni financovani poskytované soukromym sektorem
neni relevantni. Udaj o vydi narodniho financovani rele-
vantni pro odecteni ¢astek od souhrnu Cistych vydajd
vychazi z dat ovéfenych Eurostatem.
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Box 1: Vypocet drahy Cistych vydajti a odvozeni kontrolniho Gctu

NiZe nasleduje prakticky postup odvozeni vyvoje €istych vydaji krok po kroku. Pfehledné je ukazuje téz Tabulka 5.1. Neni-li

explicitné uvedeno jinak, vypocty se vztahuji k danému roku.

1.

Cisté vydaje bez vlivu diskreénich p¥ijma

NEnonDRM-=TE - IE — EUE - UE - 00

Kde:

NEnonDRM = isté vydaje bez vlivu diskreénich pfijmu

TE = celkové vydaje

IE = urokové vydaje

EUE = vydaje na programy EU véetné narodniho financovani
UE = cyklicka slozka vydaji na davky v nezaméstnanosti

00 = jednorazové a prechodné vydaje

Zména Cistych vydaju

ANE = (NEnonDRM(t) - ADRM + ATeR — NEnonDRM(t-1))/ (NEnonDRM(t-1)) *100
Kde:

ANE = zména Cistych vydaji v %

NEnonDRM = isté vydaje bez vlivu diskreénich pfijmu
ADRM = meziro¢ni zména pfijmovych diskrecnich opatreni

ATeR = meziro¢ni zména jednorazovych pfijm

Takto vypocitané Cisté vydaje dale vstupuji do vypoctl odchylek kontrolniho uctu:

3.

Absolutni odchylka pro dany rok =

(ANE — ANEREU) * (NEnonDRM(t-1))

Kde:

ANEREU = Radou EU doporuceny rust Cistych vydaji
Rocni saldo kontrolniho uctu =

AD(t)/HDP(t) * 100

Kde:

AD = absolutni odchylka

HDP = nominalni hruby domaci produkt
Kumulovana absolutni odchylka pro dany rok
CD(t) = AD(t) + AD(t-1) + AD(t-2) + ...

Kde:

CD = kumulovana absolutni odchylka
Kumulované saldo kontrolniho uctu

CB(t) = CD(t) / HDP(t) *100




5.2 Problémy nového fiskalniho ramce EU

Novy rdmec fiskdlnich a rozpoctovych politik v EU slibo-
val zlepSeni celé fady problém(. Nicméné se zd3, Ze
nékteré potize stdle pretrvavaji. Navic se béhem kratké-
ho fungovani pravidel zacinaji objevovat dalsi nedostatky.

V predchozim systému bylo kritizovano vyuzivani nepo-
zorovatelnych velicin, jako je napftiklad potencidlni pro-
dukt nebo strukturalni saldo. Plvodni zamér reformy
pocital s tim, Ze se podafi obdobnym veli¢inam vyvaro-
vat, ale vysledna skuteénost je odliSna. Napfiklad infor-
mace o primarnim strukturdlnim saldu v technické
informaci ¢i referencni trajektorie a pozadavky na zlep-
Seni primarniho strukturalniho salda na zakladé ochran-
ného opatfeni pro odolnost schodku jsou soucasti
nafizeni 2024/1263. Kromé Gdajl o primarnim struktu-
ralnim saldu se fiskalni ramec opira také o progndzu
potencidlniho produktu, jez potom rovnéz spoluurcuje
mozZny vyvoj Cistych vydajd. Vypocet casti vydajl na
podporu v nezaméstnanosti spojenou s hospodarskym
cyklem se opird o strukturdini miru nezaméstnanosti, jez
také naleZzi mezi nepozorovatelné veli¢iny (Da Costa
Cabral, 2023).

Dalsim problémem nového fiskdlniho ramce je fakt, ze
ne vSechny udaje byly ve vSech zemich EU pti spousténi
pravidel dostupné v odpovidajici kvalité (napf. podil
narodniho financovani u projektl EU), a téZ skutecnost,
Ze mezi Clenskymi staty existuji rGzné metodiky napfri-
klad ohledné jednorazovych a docasnych opatfeni, jez se
navic odliSuji od metodiky EK. Nesoulad navrhuje EK
resit zplisobem, Ze za relevantni je povazovana metodi-
ka jeji. Ta vSak neni vidy zcela dobre ukotvena a trans-
parentné vykazovana. Oproti Ceské metodice, kterou
tvoii MF CR spolu s Narodni rozpo¢tovou radou dle § 10
zakona o pravidlech rozpoétové odpovédnosti (MF CR
a NRR, 2024), je podstatny hlavné pfistup EK k jednora-
zovym opatrenim zlepsujicim ocisténé saldo. EK totiz
vyrazné redukuje témér vsechna jednorazova i pre-
chodna opatreni, ktera zhorsuji celkové vydaje. Zatimco
z hlediska obezifetnostniho dohledu lze takovy pfistup
akceptovat, pro vykon a hodnoceni fiskalni politiky je
zcela nevhodny. Proto Ceska metodika pracuje s témito
opatfenimi symetricky (Lang, Marval, NepozZitkova,
2018), tedy hodnoti vlastni charakter uvedenych opat-
feni, nikoliv to, zda je, zjednodusené feceno, ,na pfi-
jmech ¢i na vydajich”.

Odlisuji se ale i metody odhadu potencidlniho produktu,
byt obé jsou si konstrukéné dost blizké. EK pouziva jed-
notny parametr produkéni funkce pro vsechny staty,
zatimco MF CR ho odvozuje z nérodnich dat. Li$i se
i definice mezery vystupu — EK ji vztahuje k HDP, MF CR
k hrubé ptidané hodnoté (MF CR, 2014). EK predpoklada
postupné uzavirani mezery v ¢ase, MF CR vyuZiva stan-
dardni predikci. Rlzni se také zpUsoby pouZiti statistic-
kych filtrG, datové zdroje ¢i vymezeni nékterych
ukazatell trhu prace. Tyto rozdily pak vedou k odlishym

vysledkim a interpretacim ekonomického potencialu
(MF CR, 2024b).

Metodicky je pro fizeni, monitorovani a hodnoceni fis-
kalni politiky rovnéz problematické statistické pojeti
nékterych vydaja. Fiskadlni pravidla EU jsou zaloZena na
vladni financni statistice Evropského systému narodnich
a regionalnich Gétdm. Tu vytvéreji statistické instituce
jednotlivych clenskych zemi podle spolecné metodiky
a s dohledem, vedenim a verifikaci ze strany Eurostatu,
statistického uUradu EU. Metodika vSak neni uréena pro
vykon fiskalIni politiky, nybrZ pro statistické Gcely. Navic
jejim cilem je v prvé radé nezkresleny vysledek o hospo-
dareni verejnych financi dané zemé, struktura a vnitini
operace mezi pfijmy a vydaji jsou druhoradé, resp. ty
slouZi zejména k dosaZzeni vérného vysledku ve formé
salda. A pravé zde leZi problematicky aspekt nového
operativniho fiskdlniho pravidla, které je zaloZeno na
vydajich.

Konkrétné jde o situace, kdy v systému narodnich Uctl
jsou nékteré polozky zahrnuty na pfijmech i na vydajich.
Tedy ovliviuji prijmy i vydaje stejnou mérou, ale saldo
neméni vilbec. Typickym ptikladem v CR je zvyhodnéni
u dané z pfijmu fyzickych osob na déti. Na pfijmech se
pri¢ita tato danova sleva k inkasu dané, protoZe se sou-
Casné ve stejné vysi vykazuje mezi socialnimi davkami.

Dale se jedna o situace, kdy se vlivem statistického za-
chyceni transakci liSi dopad na saldo a vydaje.
V pomérech CR Ize problém dobfe ilustrovat na piikladu
vztahu statniho rozpoctu a zdravotnich pojistoven. Ze
statniho rozpoctu je nejprve provedena platba, tedy
vydaj, zdravotnim pojistovnam, pro néz jde o pfijmy.
Zdravotni pojistovny potom dale financuji zdravotnictvi
— realizuji vydaje. Z hlediska dopadl na saldo jde o jeden
vydaj, ve struktufe pfijm0 a vydaji jde ale jednou
o prijem a dvakrat o vydaj. Do jisté miry stejna situace
nastava i u platl v sektoru vladnich instituci, kde cast
vydajl na nahrady zameéstnancl tvofi automaticky pfi-
jmy z pojistného a dani. Vtakovém pfipadé by cCisté
vydaje mély byt ovlivnény pouze tou casti vydajd na
nahrady zaméstnancim, které zhorsuji saldo verejnych
financi.

MF CR se sna¥ tomuto problému predejit odeétenim
tzv. ,imputaci” jesté pred samotnym vypoctem Cistych
vydajl od celkovych vydajd. Imputace je v systému na-
rodnich UCtUd statistickd metoda, pfi niZ se odhaduji hod-
noty ekonomickych transakci nebo toku, které nejsou
pfimo pozorovany nebo pro které chybi data, aby se
dosdhlo uplného a komplexniho pokryti ekonomické
aktivity. Napfiklad v roce 2025 odhadujeme jejich vysi
okolo 280 mld. K&. Imputace se tykaji téchto 8 oblasti*®:

19 Platba za statni pojisténce neni klasicka imputace. Jde o dUsledek
toho, Ze uréité polozky narodnich G¢th se v ramci sektoru vladnich
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— kapitalizace vyzkumu a vyvoje,

— obnovitelné zdroje (pfijmy z prispévkl vybira-
nych ve fakturach spotrebiteld jsou urceny
k pokryti nakladd na podporu obnovitelnych
zdroju),

— vydaje na dan z pfijm0 fyzickych osob (tyka se
danového zvyhodnéni na déti),

— platby za statni pojisténce do zdravotnictvi,

— imputované socidlni pfispévky (imputace pfi-
spévkl zaméstnavatele a socialnich davek pla-
cenych zaméstnancim se eviduje v Uctech
vlady, zejména pti ndhradach mzdy béhem prv-
nich 14 dnl nemoci),

— Urazové pojisténi (prijaté prispévky pokryvajici
naklady na pojisténi),

— finan¢ni zprostfedkovatelské sluzby nepfimo
mérené (jak urokové pfijmy z vkladl, tak pro
urokové vydaje z Gvér()%,

— fond zabrany skod (pferozdéleni ¢asti vybéru
povinného ruceni slozkdm integrovaného za-
chranného systému apod.)?.

Nejasnosti panuji i v otazkach vykazovani a podpory
reforem a investic, na jejichZ provadéni mél ramec klast
znacny dlraz. Podle Boivin a Darvas (2025) predloZzené
fiskalné-strukturalni plany ¢lenskych statd indikuji, Ze
vétsSi planované fiskalni korekce jsou spojeny s vétSimi
Skrty ve verejnych investicich. Vice neZ tretina zemi EU
planuje v pristich ctyrech letech sniZit verejné investice
financované z narodnich zdrojd. Celkovy narlst poméru
verejnych investic zlstava podle pland a progndz EK

instituci nekonsoliduji, ¢imz sice neovliviuji saldo v celé vysi, ale ovliv-
fuji transakce. Pokud by ke konsolidaci dochazelo, pak by platba za
statni pojisténce ve vyCtu ,imputaci” zahrnuta nebyla, protoze by pro
vypocet Cistych vydajd nepfedstavovala metodicky problém.

20 U urokovych vydajll jde vsak o transfer v rdmci vydajovych poloZek,
a tudiz zde neni vliv na celkové pfijmy a vydaje. Finanéni zprostfedko-
vatelské sluzby nepfimo mérené nezvysuji skutecné uroky, coz se
odrazi ve vykazech. Predstavuji imputovany hypoteticky urokovy
prijem (resp. vynos), ktery by mél byt pfipsan vkladatelim podle
referencni sazby, ktera je primarné zaloZena na Urokové sazbé pro
mezibankovni vklady/uvéry, kterou banky oceriuji své vklady, ale
kterou si banky ponechdavaji. Vypocitava se pouze z vkladd u komerc¢-
nich bank a druzstevnich druZstev; vklady u ménovych financnich
instituci jsou vylouceny. Imputuje se bez ovlivnéni salda jako urokovy
prijem a mezispotieba.

21 Fond zabrany $kod funguje pod kuratelou Ceské kancelare pojistite-
16. Clenské pojistovny dle § 73 zakona ¢. 30/2024 Sh., o pojisténi
odpovédnosti z provozu vozidla, maji uloZzeno pfispivat do fondu 3 %
zvybraného roéniho povinného ruceni za kalendarni rok. Nejméné
60 % Fondu zébrany Skod je pridéleno hasi¢skému zadchrannému sboru
na uUcelové urtené vydaje, pficemZz nejméné 20 % je sméfovano na
obecni dobrovolné hasi¢ské sbory, nejméné 15 % na ostatni slozky
integrovaného zachranného systému a nejméné 15 % na projekty a
programy zamérené na bezpecnost silniéniho provozu, v souladu
s programovymi prioritami schvalenymi vladou. V daném kalendafnim
roce Ize na pokryti administrativnich naklad Komise Fondu prevence
Skod pouzit maximalné 2 % Fondu prevence $kod.

a OECD pod 0,2 % HDP. Nezdd se tedy, Ze by vefejné
investice sehraly vyznamnou roli pfi odstrafiovani znac-
nych investi¢nich mezer v EU.

Nakonec i samotné pravni predpisy nového fiskalniho
ramce jsou v jistém rozporu. Konkrétné se napriklad
jedna o nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2024/1263 a novelizovanou smérnici Rady 2011/85/EU,
kdy nafizeni uklddd sestavovani narodnich fiskalné-
strukturalnich planG na 4 roky (v zavislosti na délce vo-
lebniho obdobi v daném clenském staté maze byt jejich
délka i 5 let), tedy s fixnim koncem, ale smérnice
v ¢lanku 9 pozaduje po clenskych statech tvorbu stred-
nédobého rozpoctového ramce, kterym se stanovi prijeti
nejméné triletého horizontu fiskalniho planovani. Tento
rdmec se vSak na rozdil od fiskalné-strukturdiniho planu
pravidelné aktualizuje a prodluzuje o dalsi rok, aby vidy
pokryval pevné stanoveny casovy horizont. S fixni bazi
narodnich fiskalné-strukturalnich pland souvisi také sku-
tecnost, Ze neexistuje draha Cistych vydajli za horizontem
stdvajicich plana v poslednich letech jejich platnosti.



5.3 Financovani obrany a fiskalni pravidlo

5.3.1 Opatieni pro posilovani obrany v EU

V kontextu rostoucich bezpecnostnich hrozeb a potreby
posilit obranné kapacity vyuZilo jiz 16 clenskych statl
flexibility nového fiskalniho rdmce EU v podobé narodni
unikové dolozky (Evropska rada, Rada EU (2025b). EK na
jare roku 2025 predstavila bilou knihu o evropské obra-
né a planu ReArm Europe / Pfipravenost 2030. ReArm
Europe umoznuje dodatecné vydaje na obranu ve vysi
800 mld. eur (EK, 2025c). V ramci néj vznikl také financéni
ndastroj SAFE (Security Action for Europe — Bezpecnostni
akce pro Evropu), ktery ¢lenskym statliim poskytuje EK
pUjcky do vyse 150 mld. eur. V soucasnosti byl evidovan
zajem o financovdni skrze nastroj SAFE ze strany
19 ¢lenskych sttt véetné CR (Evropsky parlament,
2025b). Definitivni termin pro podani zadosti EK o Gvér
byl nafizenim Rady (EU) 2025/1106 stanoven na
30. listopadu 2025, stejné jako dalsi podminky a ujednani.

Rozpocet EU bude dale vyuzit k posileni investic v oblasti
obrany v Evropé&, mimo jiné prerozdélenim stavajicich
fond{ politiky soudrznosti v rdmci viceletého finan¢niho
ramce na obdobi 2021-2027 a rozsitenim plsobnosti
Platformy strategickych technologii pro Evropu (STEP)
o obranu. Mezi cile platformy nélezi posileni konkuren-
ceschopnosti EU v oblasti klicovych technologii, snizeni
zavislosti EU na vnéjSich dodavatelich technologii a su-
rovin a v neposledni fadé také mobilizace investic do
strategickych oblasti pomoci existujicich programi EU.

Financovani obrany je jednou z nejdilezitéjSich priorit
také pro budouci vicelety finan¢ni ramec 2028-2034. EK
navrhuje v ramci strategické oblasti obrana a vesmir
Evropského fondu konkurenceschopnosti pétinasobné
navysit alokaci na 131 mld. eur, dale v ramci Nastroje
pro propojeni Evropy alokovat 81,4 mld. eur, z ¢ehoz
51,5 mld. eur je uréeno na dopravu (v¢. vojenské mobili-
ty) a necelych 30 mld. eur na energetiku (vice nez dvoj-
nasobek soucasného rozpoctu). Rovnéz v Mechanismu
civilni ochrany EU+ ma byt alokovano 10,7 mld. eur, tedy
pétinasobek soucasného rozpoctu, a konecné v ramci
Evropského mirového nastroje, jenz stoji mimo rozpocet
EU, by mélo byt pfipraveno 30,5 mld. eur.

Zminovany Evropsky fond konkurenceschopnosti ma
vyznamné podpofit investice do obrany, bezpecnosti
a vesmiru. Zvysend podpora se vSak netyka pouze finan-
covani, ale rovnéz celkového ptistupu, nebot jediny
nastroj ma poskytnout podporu po cely cyklus investic
od vyzkumu aZ po vyvoj, vyrobu a zavadéni produktl na
trh, ¢imz by pfrispival ke snizovani rizik spolecnych ob-
rannych projektt (EK, 2025e).

Aktivnéjsi roli by méla zaujmout i Evropska investi¢ni
banka a uvolnit financni prostfedky pro obranné ucely.
Na zajisténi dostatku zdroji se ma podilet téz soukromy
kapital mobilizovany prostfednictvim dokonceni unie
kapitalovych trha (Evropsky parlament, 2025b).

5.3.2  Unikova klauzule

Klicovym ndstrojem pro vefejné finance ¢lenskych zemi
je vySe zminovana narodni unikova dolozka. Ta umoz-
nuje v letech 2025-2028 prekrocit drahu cistych vydaja
dodatecnymi vydaji na obranu az o 1,5 % HDP. Na vyssi
hodnoty by se pak uz vztahovalo bézné posouzeni sou-
ladu s pravidlem. Unikova klauzule je podminéna tim, Ze
vydaje pfimo souviseji s posilovanim obrannych kapacit
a neohroZuji stfednédobou fiskdlni udrZitelnost. Novy
rdmec tak umoznuje ¢lenskym statim plnit své zavazky
v oblasti bezpecnosti bez rizika poruseni pravidel Paktu
o stabilité a rdstu a zaroven podporuje koordinované
evropské Usili v ramci dalSich iniciativ. Tento pfistup
reflektuje proménu fiskalni politiky EU smérem k vétsi
strategické odolnosti a schopnosti reagovat na aktualni
geopolitické vyzvy (Evropska rada, Rada EU, 2025a). EK
predpoklada, Ze touto cestou by mélo byt pro financovani
obrany vy¢lené&no Ghrnem 650 mld. eur?? (EK, 2025f).

Na druhé strané je potifebné dodat, ze aktivace unikové
dolozky takto brzy po zavedeni novych fiskalnich pravi-
del mdze vzbuzovat obavy, Ze pravidla nebudou vyma-
hana. To se tykd zejména ocekavani, Ze nedojde
k zahdjeni Zadnych novych postupl pfi nadmérném
schodku nebo Ze nedojde k eskalaci téch stdvajicich
(Pench, 2025).

Mechanismus ndrodni unikové dolozky funguje tak, Ze
Clensky stat pozada o jeji aktivaci a EK nasledné zhodno-
ti, zda byly splnény vSechny tfi nutné podminky uvedené
v nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2024/1263. Za prvé musi existovat vyjimecné okolnosti
mimo kontrolu ¢lenského statu. Za druhé, tyto vyjimec-
né okolnosti mimo kontrolu ¢lenského statu maji zasadni
dopad na verejné finance dotéeného ¢lenského statu. Za
treti, odchyleni se od drahy vydaji stanovené Radou EU
nebo od ndpravné drahy v ramci postupu pfi nadmér-
ném schodku neohroZuje stfednédobou fiskalni udrzi-
telnost.

Na zakladé tohoto posouzeni predlozi EK doporuceni
Radé EU, ktera hlasuje kvalifikovanou vétSinou?. Rada
EU musi stanovit, jak dlouho miZe dolozka zUstat akti-
vovana. Prodlouzeni platnosti Unikové dolozky je mozné,
pokud mimoradné okolnosti pretrvavaji, ovsem vidy jen
na 1 rok.

22 Analyza Evropského parlamentu (2025b) kritizuje odhadovanou vysi
jakoZzto zna¢né nadsazenou. Realisticky se podle ni muzZe jednat sotva
o polovinu sumy, a to kvuli absenci velkych ekonomik véetné Francie,
Italie a Spanélska. Dlivodem mize byt vnimané riziko padu do ,dluho-
vé pasti” vyvolané reakcemi trhu bez ohledu na to, zda doc¢asné doda-
te¢né dluhové financovani obrany pravidla umoziuji ¢i nikoliv (Pench,
2025).

2 Pfi b&zné kvalifikované vétsiné hlast je potieba, aby navrh podpofilo
nejméné 55 % Clenskych statl (aktudlné 15 z 27), které zaroven zastu-
puji alespon 65 % obyvatelstva EU (Rada EU, 2024).
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K 10. fijnu 2025 Rada EU povolila aktivaci narodni Uniko-
vé dolozky pro 16 clenskych statd — Belgie, Bulharsko,
Chorvatsko, Cesko, Ddansko, Estonsko, Finsko, Recko,
Madarsko, Lotyssko, Litva, Polsko, Portugalsko, Sloven-
sko, Slovinsko a posledni Némecko.

5.3.3  Statistické zachyceni vydajti na obranu

EU pro definici obrannych vydajd pouzivd klasifikaci
funkéniho ¢lenéni vladnich vydajd (COFOG), ktera zahr-
nuje zejména vydaje na vojenské vybaveni, na vojensky
i civilni personal ministerstev obrany, vydaje na civilni
obranu, ale i vojenskou pomoc Ukrajiné, ¢i vydaje spoje-
né sdobrovolnickymi polovojenskymi organizacemi
financovanymi ministerstvem obrany. COFOG vychazi
zvydaji v metodice Evropského systému narodnich
a regionalnich Gctl, tedy na akrualni bazi. Naproti tomu
metodika Severoatlantické aliance (NATO, 2016) je zalo-
Zena na hotovostni bazi. V metodice NATO jsou vydaje
na obranu definovany Sifeji, nebot zahrnuji i vojenské
dlchody, vojenskou zdravotni péci (COFOG zahrnuje
platy, ale nikoli zdravotni péci) a v nékterych pripadech
vydaje na bezpecnostni sily, jako je policie nebo pobrez-
ni strdz. Na strané druhé metodika NATO vylucuje civilni
obranu ¢i kapitalovou podporu zbrojnimu prdmyslu,
které COFOG zahrnuje. NATO rovnéz nezahrnuje hoto-
vostni a naturalni podporu Ukrajiny (Evropsky parla-
ment, 2025a).

Obé metodiky jsou pro CR i ostatni staty, které jsou
soucasné cleny NATO i EU, relevantni. Pro ucely Paktu o
stabilité a rdastu umoznuji pfimou identifikaci podilu
vojenskych vydajl na deficitu verejnych financi pouze
udaje COFOG. Vtomto ohledu slouzi metodika NATO
jakozto referencni rdmec. Z hlediska srovnani vyse jsou
vydaje dle NATO obvykle vyssi, v nékterych zemich i
dvojnasobné (Graf 5.3).

5.3.4 ,Rozsifeny” kontrolni ucet a obranné vydaje
PFi aktivaci narodni unikové dolozky funguje pomérné
specificky kontrolni Gcet. Statdm s Unikovou dolozkou je
zfizen ,rozsifeny” kontrolni ucet, ktery zaznamendva
dodatecné vydaje na obranu a kumulativni zlstatek.
Flexibilita odpovidd pojmu kumulované odchylky od
drahy cistych vydajd v dlsledku zvySeni vydaji na obra-
nu od referen¢niho roku. Cisté vydaje v obdobi 2025—
2028 mohou byt vyssi neZ plan stanoveny Radou maxi-
malné o 1,5 % HDP. Pfitom do této vyse prekroceni

Cistych vydajll se zapocitavaji jen takové vydaje na obra-
nu, které jsou vyssi nez v referenénim roce. Tim je ob-
vykle rok 2021 nebo 2024, jelikoz se jedna o rok(y)
bezprostfedné predchazejici mimoradnym okolnostem,
které vedly k aktivaci narodni unikové dolozky. Pouziti
stejnych referencnich let ma zajistit rovné zachazeni
s Clenskymi staty. Pro staty, které zvySovaly vydaje na
obranu jiz po roce 2021, tj. od zac¢atku ruské agrese proti
Ukrajiné, je referentnim rokem 2021. Zemé, jejichZ vy-
daje na obranu nerostly mezi rokem 2021 a 2024, maji
referencni rok 2024 (EK, 2025d).

Fungovani kontrolniho uctu sleduje dvoufazovy pfistup.
Nejprve jsou veskeré odchylky od doporucené drahy
zjistény pro vSechny clenské staty a nasledné v pripadé
vyskytu kladné debetni odchylky od doporucené drahy a
aktivace ndrodni unikové dolozky ,rozsifeny” kontrolni
Ucet identifikuje, zda odchylka naplfiuje podminky na-
rodni Unikové dolozky. Odchylky mimo podminky narod-
ni Unikové dolozky jsou zaznamenany jako debety.
Odvozeni ,rozsifeného” kontrolniho Uctu obsahuje Box 2.
Numerické priklady jsou dostupné v tabulkach 5.3 a 5.4.

Dle doporuceni Rady EU budou mit obranné vydaje
financované z uvérl poskytnutych v rdmci nastroje SAFE
narok na vySe uvedenou flexibilitu automaticky.

Clenské staty i Eurostat maji ulofeno sestavovat a zve-
fejiovat udaje o vydajich vladnich instituci na obranu
dle metodiky COFOG, zejména by se mélo vychazet
z kategorii podle COFOG oddilu Obrana. Rada EU vsak ve
svém doporuceni také uvadi, Ze by nad toto méla byt
také vzata v potaz definice obrannych vydaja dle NATO a
mél by byt ponechdn prostor pro feseni problému vyvsta-
lych z odlisnosti vykazovacich metodik COFOG a NATO.

V doporuceni Rady EU je pamatovano také na situace,
kdy se clensky stat v dobé aktivované narodni Unikové
dolozky zavaZze ke smlouvé na vojenské vybaveni, ale
k pInéni téchto smluv s dopady na verejné finance muze
dojit aZ po skonceni tohoto obdobi. Flexibilita poskytnu-
td v rdmci narodni unikové dolozky by se tedy méla
vztahovat rovnéZ na obranné vydaje spojené s pozdéj-
$im pInénim za pfedpokladu, Ze pfislusné smlouvy byly
podepsany béhem obdobi aktivace dolozky a Ze tyto
odloZené vydaje na obranu zlstanou pod vySe uvede-
nym celkovym limitem.



Box 2: Prakticky vypocet kumulovaného salda , rozSifeného” kontrolniho tuctu

Prakticky vypocet kumulovaného salda ,rozsifeného” kontrolniho uctu po flexibilité (relevantni je zde pouze kumulované
saldo) vypada nasledovné:

1. ,Rozsifeny” kontrolni ucet vykazuje celkové vydaje na obranu v procentech HDP.
2. Vypocet flexibility vzniklé z narastu vydaji na obranu:

FXD = DE — DEref.

Kde:

FXD = flexibilita dana nardstem vydajd na obranu

DE = vydaje na obranu

DEref = vydaje na obranu v referencnim roce (2021, nebo 2024).

Flexibilita se smi pohybovat pouze v intervalu 0-1,5 % HDP vcetné.
3. Kumulované saldo po uplatnéni flexibility = CBFX - FXD.

Kde:

CBFX = kumulované saldo po uplatnéni flexibility

— Zvyseni obrannych vydajd nad kumulovanych 1,5 % HDP potom zhorsuje vysledky ,rozsifeného” kontrolniho
Uctu. (Technicky jsou celé tyto vydaje jiz propsany do klasického kontrolniho Uc¢tu, v rozsifeném kontrolnim
uctu se pak projevi kumulovany , nadbytek” nad 1,5 %).

Ilustrativni vypocet s konkrétnimi Cisly obsahuje Tabulka 5.3.

Vypocet kumulovaného salda ,rozsifeného” kontrolniho Gctu ovsem mizZe byt trochu komplikovanéjsi v pripadé, ze se jedna
o Clenské staty s uplatnénymi ochrannymi opatfenimi pro udrzitelnost dluhu ¢i pro odolnost schodku podle ¢l. 7 a 8 natizeni
2024/1263. Postupuje se stejné jako vyse s tim rozdilem, Ze:

1. Je tfeba navic spocitat flexibilitu ziskanou odstranénim ochrannych opatfeni.

CFRSG = (ANESG - ANEREU) * NEnonDRM(t-1) / 100 + CFRSG(t-1).

Kde:

CFRSG = kumulovana flexibilita ziskana odstranénim ochrannych opatreni

Pro dalsi vypocet se pouziva flexibilita ziskana odstranénim ochrannych opatreni vyjadrena jako % nominalniho HDP.
2. Kumulované saldo po uplatnéni (obou) flexibilit = CB - CFRSG — FXD.

llustrativni vypocet s konkrétnimi Cisly obsahuje Tabulka 5.4.
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Graf 5.1: Vydaje na obranu ve statech EU/NATO (2024)  Graf 5.2: Vefejny dluh v EU (2024)
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Zdroj: NATO (2025). Zdroj: Eurostat (2025a).

Graf 5.3: Vydaje na obranu — srovnani metodiky COFOG a Graf 5.4: Struktura obrannych vydaji dle metodiky

NATO (2023) COFOG (2023)
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Pozn.: Srovndni se vztahuje k roku 2023, tj. poslednimu roku, ke kterému Pozn.: Zdpornd &dstka pro Slovensko v kategorii ,vojenskd obrana”
dostupnd data za COFOG. Razeno dle metodiky NATO sestupné. v hrubé tvorbé kapitdlu a celkovych vydajich v roce 2023 odradZi prodej
Zdroj: Eurostat (2025a), NATO (2025). dlouhodobého majetku darovaného jako zahranicni vojenskd pomoc.

Zdroj: Eurostat (2025a).

Graf 5.5: Saldo vefejnych financi v EU (2024) Graf 5.6: Obranné vydaje dle NATO (2025)
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Zdroj: Eurostat, (2025a). Pozn.: Pro Némecko a Portugalsko jsou uZita data za rok 2024.
Zdroj: NATO (2025).

Fiskalni vyhled CR
listopad 2025



Tabulka 5.1: Vypocet ¢istych vydaji a pohyba kontrolniho Gétu

Akce

Popis provadénych akci

Pozorované Cisté vydaje

Celkové vydaje
- Urokové vydaje
-vydaje spojené s cyklickou nezaméstnanosti
-vydaje financované EU
-narodni financovani program@ EU
-jednorazové vydaje
=Cisté vydaje pied diskre&nimi pfijmovymi opatfenimi (DRM)
Zména v Cistych vydajich pred DRM
-DRM
= Meziro¢ni zména v Cistych vydajich (po DRM)

Meziro¢ni a kumulované odchylky

Rust ¢istych vydaju

Meziro¢ni odchylka (abs.)

Kumulovana odchylka

Meziroéni zména Cistych vydaja/Cisté vydaje pfed DRM za pfedchozi
rok

Rozdil skuteéného a doporuc¢eného ristu Cistych vydajt déleny
Cistymi vydaji pfed DRM za pfedchozi rok

SCita se meziro¢ni hodnota roku t s kumulovanymi hodnotami za
predchozi obdobi

Kontrolni ucet

Mezirocnisaldo

Kumulované saldo

Pomér meziro¢ni odchylky k nomindInimu HDP

Pomér kumulované odchylky k nominalnimu HDP

»Rozsifeny” kontrolni icet

Doporuceny rist ¢istych vydajti po zruseni ochrannych opatfeni

Flexibilita plynouci ze zruseni ochrannych opatfeni (kumulovana)

K rozdilu doporuceného ristu Cistych vydajii po odstranéni ochr.
opatfeniatéhoZs ochr. opatfenimi ndsledné vyndsobeného setinou
Cistych vydaju pfed DRM za predesly rok se pfi¢te hodnota za minuly
rok

Flexibilita plynouci ze zruseni ochrannych opatieni

Hodnota kumulované flexibility v poméru k HDP

Vlydaje na obranu

% HDP

Flexibilita plynouci znavyseni vydajl na obranu

Smi nabyt maximalné 1,5 % HDP. Rozdil obrannych vydajl se uréuje
fixné prorok 2021, nebo v pripadé i tehdejsiho ristu vydajd na obranu
se pouZije rok 2024

Kumulovany zstatek po flexibilité

Rozdil kumulovaného salda, flexibility plynouci zzruSeni ochrannych
opatreni a flexibility plynouci znavyseni vydajd na obranu

Tabulka 5.2: Kategorie obrannych produkti a zafizeni podporovanych v ramci nastroje SAFE

Kategorie jedna

Kategorie dvé

munice a raketové strely

protivzdusna a protiraketova obrana

délostrelecké systémy, v€etné schopnosti provadét presné udery
na velkou vzdalenost

namorni hladinové a podvodni schopnosti

schopnosti pozemniho boje a jejich podplrné systémy, véetné vybaveni
vojakl a péchotnich zbrani

drony jiné nez malé (NATO tfida 2 a 3) a souvisejici protidronové
systémy

malé drony (NATO tfida 1) a souvisejici protidronové systémy

strategické podplrné schopnosti, mimo jiné strategickd vzdusna
preprava, doplriovani paliva za letu, systémy C4ISTAR, jakoZ i kosmické
prostredky a sluzby

ochrana kritické infrastruktury

ochrana kosmickych prostfedk(

kyberneticka oblast

uméla inteligence

vojenskd mobilita, véetné kontramobility

elektronicky boj

Zdroj: Nafizeni Rady (EU) 2025/1106 ze dne 27. kvétna 2025, kterym se zfizuje ndstroj Bezpecnostni akce pro Evropu (SAFE) prostiednictvim posileni

evropského obranného primyslu.
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Tabulka 5.3: Odvozeni ,,rozsifeného” kontrolniho uctu — clensky stat bez uplatnénych ochrannych opatfeni

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Kontrolni ucet
Pozorované cisté vydaje
Celkové vydaje bil.; (1) 48,1 49,4 50,7 52,0 534 548
Urokové vydaje bil.; (2) 0 10 1,0 1,0 1,0 1,0
Vydaje na davky v nezam. bil.; (3) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vydaje na programy EU bil.; (4) 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Kofinancovani projektd EU bil.; (5) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Jednorazova opatreni bil.; (6) 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Cisté vydaje (pfed DRM) bil.; (7)= (1)-(2)-(3)-(4)-(5)-(6) 41,8 43,1 444 457 47,1 485
Zména v Cistych vydajich pred DRMs bil.; (8)= (7t)-(7t-1) 1,3 1,3 1,3 1,4 1,4
DRM (roéni pfirastkovy dopad, bez jednorazovych opatf. bil.; (9) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Meziro¢ni zména v Cistych vydajich (po DRM) bil.; (10)= (8)-(9) 1,3 1,3 1,3 1,4 1,4
Mezirocni a kumulované odchylky
Pozorovany rGst Cistych vydajt % zména; (11)= (10t)/(7t-1) 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Doporuceny rast Cistych vydaja % zména; (12) 2,5 2,5 2,5 2,5
Meziroéni odchylka bil.; (13)= ((11)-(12))/100%(7) 0,2 0,2 0,2 0,2
Kumulovana odchylka bil.; (14)= (14t-1) + (13t) 0,4 0,7 0,9 1,1
NomindIni HDP bil.; (15) 105,1 107,7 110,4 113,1 116,0 118,9
Kontrolni tcet
Meziro¢ni saldo (13/15) % HDP; (16)= (13)/(15) 0,2 0,2 0,2 0,2
Kumulované saldo (14/15) % HDP; (17)= (14)/(15) 0,4 0,6 0,8 1,0
»Rozsifeny“ kontrolni ucet
o i G e
:,Lim||;?af]§)d5tra néni ochrannych opatteni bil.; (19)1)(;1;9;0{12();;{3 0,0 0,0 0,0 0,0
Flexibilita z odstranéni ochrannych opatfeni % HDP; (20)= (19)/(15)*100 0,0 0,0 0,0 0,0
Obranné vydaje 9% HDP; (21) 16 1,7 1,8 20 22 24 26 28
% HDP; (22)=(21) -
Flexibilita z navySeni obrannych vydajl (21 302104); (22) € 0,6 0,8 1,0 1,2
<0;1,5>

Kumulované saldo po flexibilité % HDP; -0,2 -02 -02 -0,2

(23)= (17)-(20)-(22)

Pozn.: Veli¢ina ,,doporucend drdha Cistych vydaji po odstranéni ochrannych opatreni” je zjiStovdna EK podle toho, jestli pouhd kritéria dle rizikovosti
dluhu (napf. setrvdani schodku pod 3 % ve stfednédobém horizontu) zdroveri zajisti plnéni ochrannych opatieni. Pokud ano, potom ,,doporuceny rist
Cistych vydaji po odstranéni ochrannych opatreni” se shoduje s drahou Cistych vydajd, kterou stanovi Rada (napf. u obojiho je drdha 2,5 %). Ovsem
pokud by drdha cCistych vydajii zaloZend na fiskdlnich rizicich (napf. 2,7 %) nestacila k plnéni ochrannych opatteni, potom CS ji ve fiskdIné-
strukturdlnim pldnu musi zpfisnit (napf. na 2,5 %). EK je povinna vést kontrolni tcet a zjisti obé veliciny na zdkladé vyhodnoceného FSP. CR bude mit

obé hodnoty stejné, protoZe ochrannd opatreni pro ni nejsou
Zdroj: EK. Uprava MF CR

zavazujici.



Tabulka 5.4: Odvozeni ,,rozsiteného” kontrolniho uctu — clensky stat bez uplatnénych ochrannych opatieni

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Kontrolni tcet
Pozorované Cisté vydaje
Celkové vydaje bil.; (1) 48,3 49,4 51,0 52,7 54,4 56,2
Urokové vydaje bil.; (2) ,0 10 10 1,0 10 1,0
Vydaje na davky v nezam. bil.; (3) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vydaje na programy EU bil.; (4) 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Kofinancovani projektd EU bil.; (5) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Jednorazova opatreni bil.; (6) 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Cisté vydaje (pfed DRM) bil.; (7)= (1)-(2)-(3)-(4)-(5)-(6) 42,0 43,1 44,7 46,4 48,1 49,9
Zména v Cistych vydajich pred DRMs bil.; (8)= (7t)-(7t-1) 1,1 1,6 1,7 1,7 1,8
DRM (roéni pfirastkovy dopad, bez jednorazovych opatf. bil.; (9) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Meziro¢ni zména v Cistych vydajich (po DRM) bil.; (10)= (8)-(9) 1,1 1,6 1,7 1,7 1,8
Meziro¢ni a kumulované odchylky
Pozorovany rist Cistych vydajt % zména; (11)= (10t)/(7t-1) 2,5 3,8 3,8 3,8 3,7
Doporuceny rast Cistych vydaja % zména; (12) 2,5 2,5 2,5 2,5
Meziro¢ni odchylka bil.; (13)= ((11)-(12))/100*(7) 0,6 0,6 0,6 0,6
Kumulovana odchylka bil.; (14)= (14t-1) + (13t) 0,6 1,1 1,7 2,3
NominéIni HDP bil.; (15) 105,1 107,7 110,4 113,1 116,0 1189
Kontrolni tcet
Meziro¢ni saldo (13/15) % HDP; (16)= (13)/(15) 0,5 0,5 0,5 0,5
Kumulované saldo (14/15) % HDP; (17)= (14)/(15) 0,5 1,0 1,5 1,9
»Rozsifeny“ kontrolni ucet
T e
::II(E);TIIcl)t\;aai;))dstra néni ochrannych opatteni bil.; (19)1)(;11820{12()5;(Zj 0,0 01 02 0,2
Flexibilita z odstranéni ochrannych opatfeni % HDP; (20)= (19)/(15)*100 0,0 0,1 0,2 0,2
Obranné vydaje % HDP; (21) 2,0 2,0 2,0 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0
9% HDP; (22)= (21) -
Flexibilita z navySeni obrannych vydajd (21 3021/24); (22) € 0,5 1,0 1,5 1,5
<0;1,5>

Kumulované saldo po flexibilité % HDP; 00 -0,1 -0,2 0,3

(23)= (17)-(20)-(22)

Pozn.: Veli¢ina ,,doporucend drdha Cistych vydaji po odstranéni ochrannych opatreni” je zjistovdna EK podle toho, jestli pouhd kritéria dle rizikovosti
dluhu (napf. setrvdani schodku pod 3 % ve stfednédobém horizontu) zdroveri zajisti pInéni ochrannych opatreni. Pokud ano, potom , doporuceny rist
Cistych vydaji po odstranéni ochrannych opatieni” se shoduje s drdhou Cistych vydajd, kterou stanovi Rada (napf. u obajiho je drdha 2,5 %). Ovsem
pokud by drdha cCistych vydajii zaloZend na fiskdlnich rizicich (napf. 2,7 %) nestacila k plnéni ochrannych opatfeni, potom CS ji ve fiskdlné-
strukturdlnim pldnu musi zpfisnit (napf. na 2,5 %). EK je povinna vést kontrolni tcet a zjisti obé veliciny na zdkladé vyhodnoceného FSP. CR bude mit

obé hodnoty stejné, protoZe ochrannd opatreni pro ni nejsou zavazujici.
Zdroj: EK. Uprava MF CR.
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Grafika 5.1 ZjednodusSené schéma nadmérného verejného dluhu a deficitu v novém fiskalnim ramci EU
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Pozn.: U schodkového i dluhového kritéria nemusi k zahdjeni postupu pfi nadmérném schodku dojit automaticky, mimo jiné totiz zdleZi i na vyhodno-
ceni relevantnich faktord.
Zdroj: Kangasrddsio, 2025; uprava MFCR.
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Zakon ¢. 120/2025 Sb., kterym se méni zdkon €. 262/2006 Sb., zakonik prace, ve znéni pozdéjSich pfedpisl, a nékteré
dalsi zakony.

Zakon €. 151/2025 Sb., o davce statni socialni pomoci.
Zakon €. 152/2025 Sb., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zdkona o ddvce statni socialni pomoci.

Zakon €. 176/2025 Sb., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zakona o podpofe bydleni.



Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon
Zakon

Zakon

Zakon

Zakon
Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

Zakon

¢.177/2023 Sb., o financovani obrany Ceské republiky a o zméné zikona ¢. 218/2000 Sb., o rozpoctovych pravi-
dlech a 0 zméné nékterych souvisejicich zakonl (rozpoctova pravidla), ve znéni pozdéjsich predpist, (zdkon o
financovani obrany).

¢. 186/2016 Sb., o hazardnich hrach, ve znéni pozdéjsich predpisa.

¢. 214/2025 Sb., kterym se méni zakon ¢. 582/1991 Sb., o organizaci a provadéni socidlniho zabezpeceni, ve
znéni pozdéjsich predpist, zakon €. 155/1995 Sh., o diichodovém pojisténi, ve znéni pozdéjsich predpis, a za-
kon €. 321/2023 Sb., kterym se méni zakon ¢. 582/1991 Sh., o organizaci a provadéni socialniho zabezpeceni, ve
znéni pozdéjsich predpisu, a nékteré dalsi zakony, ve znéni zdkona ¢. 417/2024 Sb.

¢. 218/2000 Sb., o rozpoctovych pravidlech a o zméné nékterych souvisejicich zdkonl (rozpoctova pravidla), ve
znéni pozdéjsich predpisu.
¢. 218/2025 Sb., kterym se méni nékteré zakony v oblasti spravy dani a pisobnosti Celni spravy Ceské republiky,

zakon ¢. 16/1993 Sh., o dani silni¢ni, ve znéni pozdéjsich predpisl, a zakon ¢. 69/2010 Sb., o vlastnictvi letisté
Praha-Ruzyné.

¢. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpoctové odpovédnosti, ve znéni pozdéjsich predpisu.

€. 242/2024 Sb., kterym se méni zdkon ¢. 359/1999 Sb., o socidlné-pravni ochrané déti, ve znéni pozdéjsich
predpisy, a dalsi souvisejici zdkony.

¢. 270/2023 Sb., kterym se méni zakon ¢. 155/1995 Sh., o dlichodovém pojisténi, ve znéni pozdéjsich predpisu.

¢.30/2024 Sb., o pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla.

v

¢. 321/2023 Sh., kterym se méni zdkon ¢. 582/1991 Sb., o organizaci a provadéni socidlniho zabezpeceni, ve znéni
pozdéjsich predpist, a nékteré dalsi zakony.

v

¢. 323/2021 Sbh., kterym se méni zakon €. 155/1995 Sbh., o dlichodovém pojisténi, ve znéni pozdéjsich predpisd,
a zédkon ¢. 582/1991 Sb., o organizaci a provadéni socialniho zabezpeceni, ve znéni pozdéjsich predpisu.

¢. 323/2025 Sh., o jednotném mési¢nim hlaseni zaméstnavatele.

¢. 349/2023 Sh., kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti s konsolidaci vefejnych rozpoctu.

¢. 360/2025 Sh., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zdkona o jednotném mési¢nim hlaseni
zaméstnavatele.

¢. 366/2022 Sh., kterym se méni zakon ¢&. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty, ve znéni pozdéjsich predpist,
zakon €. 586/1992 Sb., o danich z pFijmQ, ve znéni pozdéjsich predpist, a nékteré dalsi zdkony.

¢. 38/2025 Sh., kterym se méni zakon €. 108/2006 Sb., o socialnich sluzbach, ve znéni pozdéjsich predpisd, a
dalsi souvisejici zakony.

¢. 407/2023 Sb., kterym se méni zdkon €. 117/1995 Sb., o statni socialni podpofe, ve znéni pozdéjsich predpisd,
zakon &. 73/2011 Sb., o Utadu prace Ceské republiky a o zméné souvisejicich zékond, ve znéni pozdéjsich pred-
pist, zékon €. 111/2006 Sb., o pomoci v hmotné nouzi, ve znéni pozdéjsich predpis(, a nékteré dalsi zakony.

¢.416/2023 Sb., o dorovnavacich danich pro velké nadnarodni skupiny a velké vnitrostatni skupiny.

¢. 417/2021 Sh., kterym se méni zakon ¢. 250/2016 Sb., o odpovédnosti za pfestupky a Fizeni o nich, ve znéni
pozdéjsich predpist, a nékteré dalsi zakony.

¢. 417/2024 Sb., kterym se méni zakon ¢&. 155/1995 Sb., o dichodovém pojisténi, ve znéni pozdéjsich predpist,
a dalsi souvisejici zakony.

¢. 461/2024 Sb., kterym se méni zakon ¢. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty, ve znéni pozdé&jsich pfedpisa,
zakon ¢. 329/2011 Sb., o poskytovani davek osobam se zdravotnim postizenim a o zméné souvisejicich zakond,
ve znéni pozdéjsich predpist, a zakon ¢. 358/2022 Sb., kterym se méni zakon ¢. 329/2011 Sb., o poskytovani da-
vek osobam se zdravotnim postizenim a o zméné souvisejicich zakon(, ve znéni pozdéjsich predpis, a nékteré
dalsi zakony.

€. 462/2023 Sh., kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti s rozvojem financ¢niho trhu a s podporou zajisténi
na stafi.
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Zakon ¢&. 57/2025 Sb., kterym se méni zakon ¢. 236/1995 Sb., o platu a dalSich néleZitostech spojenych s vykonem
funkce predstavitell statni moci a nékterych statnich organd a soudcl a poslancl Evropského parlamentu, ve
znéni pozdéjsich predpisl, a nékteré dalsi zakony.

Zakon ¢. 212/2016 Sh., kterym se méni zdkon ¢. 155/1995 Sb., o dichodovém pojisténi, ve znéni pozdéjsich predpis(,
a dalsi souvisejici zakony.

Zakon ¢.71/2023 Sh., kterym se méni zakon ¢. 155/1995 Sb., o dichodovém pojisténi, ve znéni pozdéjsich predpisl,
a nékteré dalsi zakony.

Zakon €. 92/1991 Sb., o podminkach pfevodu majetku statu na jiné osoby, ve znéni pozdéjsich predpisa.



A Tabulkova priloha

Udaje za sektor vladnich instituci v metodice ESA 2010 jsou konsolidovany na pfisluiné drovni.

Tabulka A.1: Pfijmy sektoru vladnich instituci

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Celkové prijmy mid.k¢i 1909 1940 2068 2245 2394 2366 2528 2814 3060 3290
zména v % 8,4 1,6 6,6 8,6 6,6 -1,2 6,8 11,3 8,7 7,5
Bézné dané zdlchodU, jméni a jiné mid. K& 354 385 416 458 491 485 469 538 612 684
zména v % 5,6 8,8 8,0 10,1 7,0 -1,0 -3,5 14,9 13,7 11,8
Socialni prispévky Y mid. K& 663 703 760 834 895 909 1013 1084 1169 1270

zména v % 5,5 6,1 8,0 9,8 7,3 1,6 11,4 7,0 7,8 8,6

) mld. K¢ 562 587 626 647 688 651 705 767 806 857
zména v % 9,5 4,4 6,7 3,4 6,3 -5,3 8,2 8,8 5,0 6,4

Dané zvyroby a dovozu 2

)

Kapitélové dané? mid. k& 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
zména v % 10,0 54,5 70,6 -24,1 -45,5 191,7 -40,0 19,0 -8,0 4,3
Dichody zvlastnictvi mld. K& 37 37 30 35 32 34 36 76 96 83
zména v % -0,4 0,8 -17,9 14,3 -7,5 5,6 50 112,8 26,1 -13,1
Uroky mid. K& 7 6 5 8 11 10 8 42 57 52
zménav%i -21,4 -7,9 19,7 66,7 40,4 -16,5 -13,9 410,2 35,0 -7,7
Ostatni dichody zvlastnictvi mld. K¢ 30 31 26 27 21 24 28 34 39 31
zména v % 5,8 2,7 -17,6 4,3 -22,2 17,8 12,4 23,6 15,0 -20,9
Prodeje 4 mid. K& 154 157 162 174 186 181 194 221 241 252
zména v % 2,2 1,9 3,4 7,1 7,1 -2,6 6,8 14,1 9,2 4,2
Ostatni béiné transfery a dotace mid. K& 49 40 40 51 53 51 56 62 66 72
zména v % 15,1 -18,5 1,5 25,9 4,9 -3,6 8,6 11,1 6,1 10,0
Investi¢ni dotace mld. K¢ 81 23 26 42 44 49 50 60 63 64

zména v % 66,6 -72,1 15,4 60,4 5,2 10,4 3,8 18,0 6,4 0,7

Ostatni kapitdlové transfery mid. K& 9 8 6 4 5 5 5 6 7 7
zména v % 92,3 -6,1 -21,3 -40,9 20,7 4,8 53 16,7 14,6 6,8

Y Povinné i dobrovolné platby zaméstnavatelu (ve prospéch svych zaméstnanct), zaméstnanct, osob samostatné vydélecné éinnych a samopldtci
orgdnim socidlniho zabezpeceni a zdravotnim pojistovnam.
2) Povinné platby, které vyrobni jednotky musi platit statu a které se tykaji vyrobni &innosti & dovozu a/nebo pouZiti vyrobnich faktort (napf. dari
z pridané hodnoty, spotfebni dané aj.).
3) Nepravidelné platby ve prospéch viddnich instituci z hodnoty majetku, aktiv nebo &istého jméni jednotky.
4 Jednd se o soucet trzni produkce, produkce pro vlastni konecné uZiti a plateb za ostatni netrzni sluzby sektoru vlddnich instituci.
Zdroj: CSU (2025b).




Tabulka A.2: Danové pfijmy sektoru vladnich instituci
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Dané asocialni prispévky celkem mld.k¢{ 1579 1675 1802 1940 2074 2046 2187 2390 2587 2812
zména v % 6,9 6,1 7,6 7,6 6,9 -1,3 6,9 9,3 8,3 8,7

BéZné dané zdichodu ajiné mld. K¢ 354 385 416 458 491 485 469 538 612 684
zména v % 5,6 8,8 8,0 10,1 7,0 -1,0 -3,5 14,9 13,7 11,8

Jednotlivcl nebo domacnosti mld. K¢ 187 207 229 261 287 298 228 243 279 312
zména v % 3,0 10,9 10,5 13,8 10,2 3,6 -234 6,7 14,8 11,7

Spolecnosti mld. k¢ 157 167 176 187 192 177 229 284 321 359
zména v % 8,8 6,8 5,2 6,3 2,9 -8,1 29,7 23,8 13,1 11,9

Zvyher zloterii nebo sazek mld. K¢ - - - - - - - - - -
zména v % - - - - - - - - - -

Ostatni bézné dané mld. K¢ 11 11 12 11 11 11 11 11 11 13
zména v % 5,4 2,2 4,4 -5,8 -0,6 -0,8 4,0 -2,8 3,8 15,9

Prispévky na socialni zabezpeceni mld. k¢ 663 703 760 834 895 909 1013 1084 1169 1270
zména v % 5,5 6,1 8,0 9,8 7,3 1,6 11,4 7,0 7,8 8,6

Socialni pojisténi mid. K& 406 431 470 516 555 543 598 642 694 759
zména v % 5,6 6,2 9,0 9,8 7,5 22,2 10,2 7,4 8,0 9,4

Zdravotni pojisténi mld. K¢ 249 264 281 308 329 354 402 427 461 496
zména v % 5 6 6 10 7 8 13 6 8 8

Platby za statni pojisténce mid. K¢ 61 62 65 68 72 97 126 129 139 151
zména v % 1,8 2,1 4,8 4,8 51 35,4 29,9 2,4 7,2 9,2

Urazové pojisténi mld. K¢ 7 7 8 8 9 9 10 10 11 12
zména v % 4,0 5,5 6,7 9,7 7,2 1,4 5,4 6,4 11,9 5,7

Imputované socialni pFispévky mld. K¢ 1 1 1 1 2 3 4 5 4 3
zména v % 40,1 -1,9 16,1 21,9 30,9 70,3 11,9 35,0 -244 -4,4

Dané z vyroby a dovozu mld. K¢ 562 587 626 647 688 651 705 767 806 857
zména v % 9,5 4,4 6,7 3,4 6,3 5,3 8,2 8,8 5,0 6,4

Dané zproduktl U mld. k¢ 538 562 601 619 650 611 661 729 753 809
zména v % 10,0 4,4 6,9 3,1 4,9 -5,9 8,2 10,2 3,3 7,5

Dan z pfidané hodnoty mld. K¢ 333 354 388 409 435 422 464 537 573 587
zména v % 4,3 6,2 9,5 5,4 6,6 -3,0 9,7 15,8 6,7 2,5

Spotiebnidané mld. K¢ 183 181 186 186 188 177 183 172 158 197
zména v % 21,0 -0,8 2,3 0,0 1,3 -5,8 3,3 -6,1 -7,8 24,5

Ostatni dané z produktt ? mld. k¢ 22 27 28 25 26 12 15 20 22 25
zména v % 17,5 20,4 3,9 -8,6 3,9 559 28,9 34,1 9,5 16,2

Jiné dané zvyroby * mld. K¢ 24 25 25 28 38 40 44 38 53 48
zména v % -0,3 5,3 2,4 9,9 37,2 4,9 8,7 -12,2 37,6 9,4

Kapitalové dané mld. K¢ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

zména v % 10,0 54,5 70,6 -24,1 -45,5 191,7 -40,0 19,0 -8,0 4,3
Y Dané placené z jednotky vyrobeného nebo do transakce vstupujiciho vyrobku nebo sluzby.
2) Jednd se napfiklad o dovozni cla, poplatky z dovdZenych zemédélskych produkti, dané z financnich a kapitdlovych transakci, poplatky ze zdbavnich
cinnosti, dané z loterii, her a sdzek a jiné.
3) Dané poZadované od podnikii z divodu jejich zapojeni do vyrobni ¢innosti, nezdvisle na mnoZstvi a hodnoté jimi vyrobeného nebo prodaného zboZi
nebo sluZeb (napr. dari z nemovitych véci, silnicni dafi, poplatky za vypousténi odpadnich vod do vod povrchovych).
Zdroj: CSU (2025b).




Tabulka A.3: Vydaje sektoru vladnich instituci

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Vydaje celkem mid.k¢; 1940 1907 1992 2197 2377 2696 2840 3031 3346 3454
zména v % 4,7 -1,7 4,5 10,3 8,2 13,4 5,4 6,7 10,4 3,2

Nahrady zaméstnancim mid. K¢ 398 419 462 521 576 633 676 690 739 776
zména v % 4,8 5,4 10,1 12,8 10,5 10,0 6,8 2,1 7,0 5,0

Mezispotfeba mid. K& 284 291 296 324 339 346 354 394 430 469
zména v % 3,5 2,8 1,7 9,4 4,6 2,1 2,4 11,3 9,2 9,0

Socialni davky jiné neznaturalini mld. K& 591 605 624 658 709 821 859 937 1037 1083
zména v % 2,6 2,5 3,1 5,5 7,7 15,8 4,7 9,1 10,6 4,4

Naturalni sociadlni transfery mld. K¢ 142 148 152 160 177 205 219 226 258 284
zména v % 1,4 4,3 3,1 4,7 10,9 15,8 7,1 2,9 14,2 10,1

Dlchody zvlastnictvi mld. K¢ 49 44 38 40 40 44 46 79 99 108
zménav%; -13,0 -10,6 -14,8 6,4 1,2 7,9 4,8 72,4 25,5 8,7

Uroky mid. k& 49 44 38 40 40 43 46 78 99 107
zménav%i -12,7 -10,6 -14,3 5,6 1,2 8,0 51 72,0 25,7 8,8

Ostatni dichody zvlastnictvi mld. K¢ 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0
zménav%i -44,4 -1,8 91,2 1042,9 6,3 -153 -31,9 165,8 -7,5 -19,9

Dotace mld. K¢ 105 108 110 119 128 173 200 151 207 156
zména v % 5,6 2,6 1,7 8,8 7,3 35,1 15,8 -24,7 37,0 -24,6

Tvorba hrubého fixniho kapitalu mld. K¢ 236 156 171 224 253 277 287 320 370 377
zména v % 32,3 -341 9,8 31,3 12,6 9,6 3,8 11,2 15,9 1,7

Kapitélové transfery mid. K& 41 35 31 37 37 68 56 51 40 39
zménav%i -31,4 -13,8 -13,1 22,1 -2,4 84,9 -17,7 -7,5 22,5 -1,8

Investi¢ni dotace ¥ mld. K& 15 13 15 23 18 22 23 27 26 24
zménav%i -19,1 -12,8 14,4 57,6 -20,3 18,1 7,7 15,4 -2,3 9,7

Ostatni kapitdlové transfery mld. K¢ 26 23 16 14 18 46 32 24 13 15
zménav%i -36,7 -14,4 -28,8 -10,4 26,3 152,7 -29,8 -24,2 -449 13,8

Ostatni vydaje mid. K& 95 100 109 113 119 130 142 183 167 163
zména v % 6,6 5,6 9,0 3,5 5,9 8,6 9,5 28,5 -8,7 -2,5

Vydaje na konecnou spotiebu mld. K¢ 880 915 965 1054 1141 1250 1319 1381 1501 1610
zména v % 4,1 4,0 5,5 9,2 8,2 9,5 5,5 4,8 8,6 7,2

Kolektivni spotFeba‘” mld. k¢ 407 425 446 486 516 543 547 581 632 672
zména v % 5,4 4,5 4,9 9,1 6,0 5,4 0,8 6,1 8,7 6,4

Individualni spotfeba mid. K¢ 473 490 519 568 625 706 771 800 869 937
zména v % 3,0 3,5 6,0 9,4 10,1 13,0 9,2 3,8 8,6 7,8

Y Socidlni ddvky, které maji slouZit domdcnostem k pokryti ndkladd & ztrdt plynoucich z existence nebo vzniku uréitych rizik nebo potfeb. Jednd se
predevsim o ddvky vyplacené v pripadé stdri, invalidity, nemoci, materstvi, nezaméstnanosti, pracovniho urazu, nemoci z povoldni, nahlé socidlni
potreby apod.

2 Transakce rozdélovdni kapitdlu, které neovlivriuji velikost béZného diichodu poZivatele ani pldtce takové transakce, ale velikost jejich istého jméni.
Mohou probihat v penézni i naturdini formé.

3) Kapitdlové transfery v penézni i naturdini podobé, které viddni instituce poskytuji k celkovému nebo Edsteénému financovdni tvorby hrubého fixni-
ho kapitdlu.

4 Hodnota kolektivnich sluZeb poskytovanych celé spolecnosti nebo jejim specifickym skupindm, tj. vydaje na vefejné sluzby, obranu, bezpeénost,
justici, ochranu zdravi, Zivotni prostredi, védu a vyzkum, rozvoj infrastruktury a hospoddrstvi.

Zdroj: CSU (2025b), MF CR.

Tabulka A.4: Saldo sektoru vladnich instituci podle subsektora

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sektor vladnich instituci mid. K& -31 33 76 48 17 -329 -312 -216 -286 -163
Ustiedni vladni instituce mid. K& -59 -21 26 8 -32 -345 -359 -282 -346 -205
Mistni vladniinstituce mld. K& 26 50 42 24 38 27 55 65 64 59
Fondy sociadlniho zabezpedeni mid. K¢ 1,9 4,9 8,2 16,6 11,4 -11,7 9,3 0,4 4,3 -18,1

Zdroj: CSU (2025b).
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Tabulka A.5: Dluh sektoru vladnich instituci podle finanénich instrumenta

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Dluh sektoru viadnich instituci mid.k¢; 1836 1755 1750 1735 1740 2150 2567 2998 3234 3488
zména v % 0,9 -4,4 -0,3 -0,9 0,3 23,5 19,4 16,8 7,9 7,9

Obézivo a vklady mld. K¢ 7 9 6 9 5 11 16 22 31 46
zménav%; -48,8 31,1 -35,6 47,0 -40,8 112,6 48,0 38,1 40,3 46,5

Cenné papiry jiné neZ Gcasti mid.k¢; 1648 1593 1602 1554 1596 2012 2358 2597 2943 3156
zména v % 1,6 3,4 0,6 -3,0 2,7 26,1 17,2 10,2 13,3 7,2

Phjcky mld. K& 181 153 141 172 139 127 193 378 260 287
zména v % -0,9 -15,5 -7,4 21,8  -19,0 -8,9 51,8 96,1 -31,4 10,6

Pozn.: Dluh sektoru vlddnich instituci je definovdn ndsledujicimi financnimi instrumenty: obéZivo a depozita, emitované cenné papiry jiné neZ ucasti
s vylouc¢enim financnich derivdtd a uvéry (pdjcky). Je vyjadren v nomindlini hodnoté, kterd je povaZovdna za ekvivalent jmenovité hodnoty (face
value). Je konsolidovdn, tzn. dluh v drZeni jinych subjekti v sektoru viddnich instituci je vyloucen.

Zdroj: CSU (2025b).

Tabulka A.6: Saldo a dluh sektoru vladnich instituci zemi EU

v % HDP
Saldo Dluh

2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025
EU27 -4,6 3,2 -3,4 3,1 86,7 82,3 80,5 80,7
EA20 " -5,1 -3,4 -3,5 -3,1 93,8 89,3 87,0 87,1
Belgie 5,4 -3,6 -4,0 -4,4 5,9 108,7 103,4 102,4 103,9 107,5
Bulharsko -4,0 -2,9 -2,0 -3,0 -3,0 23,8 22,5 22,9 23,8 28,9
Ceskarepublika 2 -5,0 -3,1 -3,7 -2,0 -1,9 40,7 42,5 42,2 43,3 43,9
Dansko 4,1 3,4 3,4 4,5 1,8 39,6 33,3 33,0 30,5 29,1
Estonsko -2,5 -1,0 -2,7 -1,7 -1,3 18,4 19,2 20,2 23,5 23,3
Finsko 2,7 0,2 -2,9 4,4 -4,3 73,1 74,0 77,1 82,5 86,9
Francie -6,6 -4,7 5,4 -5,8 5,4 112,8 111,4 109,8 113,2 116,2
Chorvatsko -2,6 0,1 -0,8 -1,9 -2,9 78,2 68,5 61,0 57,4 56,9
Irsko -1,3 1,6 1,4 4,0 1,3 52,4 42,9 41,8 38,3 33,4
Italie -8,9 -8,1 -7,2 -3,4 -3,0 145,8 138,4 133,9 134,9 136,2
Kypr -1,6 2,7 1,7 4,1 3,3 96,5 80,3 71,1 62,8 55,4
Litva -1,1 -0,7 -0,7 -1,3 2,9 43,3 38,3 37,1 38,0 44,1
Lotyssko -7,2 -4,9 -2,4 -1,8 -2,9 45,9 44,4 44,4 46,6 48,9
Lucembursko 1,1 0,2 -0,7 0,9 -0,8 24,2 24,9 24,7 26,3 26,8
Mad‘arsko -7,1 -6,2 -6,8 -5,0 -4,3 76,2 74,1 73,2 73,5 73,1
Malta -7,0 -5,3 -4,4 -3,5 -3,3 49,8 50,3 47,0 46,1 49,9
Némecko -3,2 -1,9 -2,5 -2,7 -3,3 67,9 64,4 62,3 62,2 65,0
Nizozemsko -2,3 0,0 -0,4 -0,9 2,1 50,5 48,4 45,8 43,7 44,9
Polsko -1,7 3,4 5,2 -6,5 -6,9 53,0 48,8 49,5 55,1 59,8
Portugalsko -2,8 -0,3 1,3 0,5 0,3{ 123,9 111,2 96,9 93,6 90,2
Rakousko -5,7 -3,4 -2,6 -4,7 -4,5 82,4 78,1 77,8 79,9 81,6
Rumunsko -7,2 -6,5 -6,7 9,3 -8,4 48,6 48,1 49,3 54,8 59,5
Recko -7,2 -2,6 -1,4 1,2 0,1 197,3 177,8 164,3 154,2 145,4
Slovensko 5,1 -1,6 5,3 5,5 5,1 60,2 57,8 55,8 59,7 61,6
Slovinsko -4,6 -3,0 -2,6 -0,9 2,4 74,8 72,8 68,3 66,6 66,0
Spanélsko -6,7 -4,6 -3,3 -3,2 -2,5{ 115,7 109,3 105,2 101,6 1013
Svédsko -0,2 1,0 -0,9 -1,6 -1,4 37,2 34,1 32,0 34,0 35,1

Y 20 soucasnych zemi eurozény — Belgie, Estonsko, Finsko, Francie, Chorvatsko, Irsko, Itdlie, Kypr, Litva, Loty$sko, Lucembursko, Malta, Némecko,

Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko, Recko, Slovensko, Slovinsko, Spanélsko.
2 Udaje za rok 2024 aktudlni odhad MF CR.

Zdroj: Eurostat (2025b).



Tabulka A.7: Transakce sektoru vladnich instituci zemi EU za rok 2024

v % HDP
Prijmy Vydaje Nvéhrady ”Pe’né’iité Kolekiv:ivni Individtiélni Investice ! l'Jrok\’/
zaméstnan. socialni davky spotieba spotieba placené
Evropska unie 46,0 49,2 10,2 16,4 8,1 13,3 3,7 1,9
Eurozéna 46,4 49,5 9,9 16,8 8,0 13,4 3,5 1,9
Belgie 49,7 54,1 12,5 17,6 8,4 15,5 3,1 2,2
Bulharsko 36,1 39,2 11,3 12,8 9,1 10,7 3,2 0,5
Ceska republika 40,8 42,9 9,6 13,4 8,3 11,6 4,7 1,3
Dansko 51,8 47,3 14,3 14,3 7,0 15,9 3,2 0,8
Estonsko 42,2 44,0 12,2 12,6 8,8 12,2 6,2 0,6
Finsko 53,4 57,8 13,4 19,0 7,2 18,9 4,4 1,6
Francie 51,4 57,3 12,4 19,2 8,5 15,6 4,3 2,1
Chorvatsko 46,1 48,0 13,0 12,7 10,9 12,1 5,2 1,6
Irsko 26,4 22,4 6,0 5,7 3,9 8,1 2,6 0,6
Italie 47,1 50,4 9,0 20,3 7,4 10,7 3,6 3,9
Kypr 42,4 38,3 11,2 12,0 7,8 10,6 2,8 1,2
Litva 38,1 39,4 11,6 12,9 7,3 11,5 4,2 0,8
Loty3sko 43,8 45,6 13,2 12,6 10,7 11,2 6,3 1,1
Lucembursko 47,7 46,8 11,1 16,2 7,6 11,5 4,6 0,3
Madarsko 42,1 47,1 10,3 10,8 11,1 9,4 4,3 4,9
Malta 34,0 37,5 9,7 7,0 7,0 10,0 3,2 1,2
Némecko 46,8 49,4 8,3 16,4 8,4 13,5 3,1 1,1
Nizozemsko 43,5 44,4 8,7 10,5 8,4 17,4 3,3 0,7
Polsko 43,0 49,4 11,7 17,0 9,2 11,6 4,8 2,2
Portugalsko 43,1 42,6 10,5 16,0 6,8 10,1 2,7 2,1
Rakousko 50,5 55,2 11,3 19,6 7,7 13,9 3,9 1,5
Rumunsko 34,2 43,6 11,2 12,9 10,4 8,1 5,9 2,4
Recko 49,5 48,2 10,4 16,7 9,6 9,0 3,6 3,5
Slovensko 42,0 47,5 11,4 17,2 11,0 10,1 3,6 1,4
Slovinsko 45,5 46,5 11,3 15,5 7,6 12,8 51 1,3
Spanélsko 42,3 45,5 10,8 16,9 7,7 11,6 2,7 2,4
Svédsko 49,2 50,7 12,7 11,6 7,4 19,2 5,5 0,7

Y Tvorba hrubého fixniho kapitdlu.
Zdroj: Eurostat (2025a).
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B Slovnicek pojmu

Akrudlni metodika znamena, Ze ekonomické transakce jsou
zaznamenany tehdy, kdy se ekonomicka hodnota wvytvari,
transformuje nebo zanika, nebo kdyZ se pohledavky a zavazky
zvysuji ¢i snizuji bez ohledu na to, kdy bude realizovana trans-
akce penézné uhrazena (na rozdil od penézniho principu, na
kterém je napr. sestavovan statni rozpocet).

Cyklicky ocisténé saldo sektoru vladnich instituci slouzi
k identifikaci nastaveni fiskalni politiky, protoZze v ném neni
zahrnut vliv téch ¢asti prijm0 a vydajl, které jsou generovany
pozici ekonomiky v ramci hospodarského cyklu.

Danové prijmy sektoru vladnich instituci jsou rozdéleny na
zdanéni spotreby, prace a kapitdlu. Zdanéni spotireby predsta-
vuji zejména dan z pridané hodnoty a spotrebni dané, dale
dovozni cla, dan z hazardu, urcité dalsi polozky dani z produk-
t, dané ze znedisténi a platby domacnosti za licence. Zdanéni
prace tvofi dan z ptijma fyzickych osob a pfispévky na socidlni
a zdravotni pojisténi. Zdanéni kapitdlu vedle dané z pfijma
pravnickych osob zahrnuje dané z financnich transakci, urcité
polozky dani z vyroby a bézné dané z kapitalu.

Diskrecni opatfeni predstavuji pfimé zasahy vlady do struktury
ptijm0 a vydaja sektoru vladnich instituci.

Dotace jsou béZné nevratné platby, které sektor vladnich
instituci nebo instituce Evropské unie vyplaci rezidentnim
vyrobcdm.

Fiskalni impuls slouZi k posouzeni vlivu fiskaIni politiky vlady
na ekonomicky rdst. Zpravidla se zachycuje v meziro¢nim
vyjadreni, kdy sniZeni urcitych vladnich pfijmQ, resp. zvyseni
urcitych vladnich vydaja predstavuje kladny impuls a zvyseni
uréitych pfijma, resp. snizeni uréitych vydaji predstavuje
impuls zdporny. Vychodiskem pro vypocet fiskalniho impulsu
dle MFCR je meziroéni zména cyklicky oci$téného salda
s opacnym znaménkem, ktera je upravena o Urokové platby,
ptijmy z EU, odvody do rozpoctu EU a urditd jednorazova a
pFechodnd opatfeni. Blize MF CR (2015).

Fiskalni asili je mezirocni zména strukturalniho salda indikujici
expanzivni ¢i restriktivni fiskalni politiku v daném roce.

Jednorazové a jiné prechodné operace jsou takova opatieni
na strané pfijma ¢i vydajl, kterd maji pouze docasny dopad na
saldo sektoru vladnich instituci a casto vyplyvaji z udalosti
mimo pfimou kontrolu vlady (napf. vydaje na povodné).

Kapitalové transfery zahrnuji pofizeni nebo Ubytek aktiva bez
ekvivalentni protihodnoty. Mohou byt provaddény v penéini
nebo naturdlni formé.

Mezispotieba je soucdst konecné spotreby vladnich instituci a
zahrnuje nakupy zbozi a sluzeb sektorem vladnich instituci,
které jsou spotfebovany v daném obdobi.

Nahrady zaméstnancim se sklddaji zmezd a platl vcetné
prislusenstvi, tedy odvody hrazené zaméstnavatelem (pojistné,

pfipadné dalsi odvody jako fond kulturnich a socidlnich po-
tfeb). Jde o soucast konecné spotieby vladnich instituci.

Naturalni socialni davky (naturalni socialni transfery) predsta-
vuji hodnotu zboZi a sluZzeb poskytnutych zejména ve formé
zdravotni a socidlni péce, vzdélani, bydleni. Jsou to zejména
naturalni davky souvisejici se zdravotnim pojisténim (Castky za
zdravotni pomlcky, lékafské, zubni osSetfeni, operace apod.)
hrazené zdravotnimi pojistovnami tém, kdo toto zbozi a sluzby
poskytuji. Jde o soucast konec¢né spotreby vladnich instituci.

Notifikace vladniho deficitu a dluhu je kvantifikace fiskalnich
ukazatell pfedkladana kazdou ¢lenskou zemi EU dvakrat ro¢né
Evropské komisi podle nafizeni Rady (ES) ¢. 479/2009 ze dne
25. kvétna 2009 o pouZziti Protokolu o postupu pfi nadmérném
schodku, pfipojeného ke Smlouvé o zaloZeni Evropského spo-
leCenstvi, ve znéni pozdéjsich predpisd. Je sestavovéna
v akrudlni metodice za sektor vlddnich instituci. Cesky statistic-
ky Urad zpracovava data za Ctyfi uplynulé roky t-4 az t-1. MF
CR dodava predikci tykajici se béZného roku t. Notifikace obsa-
huje jak zakladni sadu notifikacnich tabulek, ve kterych jsou
predevsim klicové ukazatele jako saldo a dluh véetné vysvétle-
ni prechodu na saldo v narodni metodice, tak i celou radu
doplrikovych dotaznikd, jako napt. tabulku statnich zaruk apod.

Penézité socialni davky predstavuji davky socidlniho pojisténi
(napf. davky duchodového pojisténi, davky statni socialni
podpory), které jsou ze sektoru vladnich instituci vyplaceny
domacnostem.

Produkéni mezera je déna rozdilem realného a potencialniho
produktu (¢asto vyjadfena v poméru k potencidlnimu produk-
tu). Urcuje pozici ekonomiky v ramci hospodarského cyklu.

Sektor vladnich instituci je vymezen mezinarodné harmonizo-
vanymi pravidly na drovni EU. Sektor vladnich instituci v CR
zahrnuje v metodice ESA 2010 tfi zakladni subsektory: Ustfedni
vladni instituce, mistni vladni instituce afondy socialniho
zabezpecdeni.

Strukturalni saldo je rozdil cyklicky ociSténého salda
a jednorazovych a prechodnych operaci (obé slozky viz vyse).

Stirednédoby rozpoctovy cil je vyjadien ve strukturdinim saldu
a implikuje udrfitelnost vefejnych financi dané zemé. Pro CR
aktudlné odpovida urovni strukturdlniho salda -0,75 % HDP.

Tvorba hrubého fixniho kapitalu vyjadfuje Cisté pofizeni fixni-
ho kapitdlu, tj. jeho prirGstky minus ubytky, dosaZzeného pro-
duktivni ¢innosti  vyrobnich a institucionalnich jednotek.
Pfedstavuje investi¢ni aktivitu jednotek.

Vydaje na konec¢nou spotiebu vlady zahrnuji platby vlady,
které jsou nasledné pouzity bud pro spotfebu jednotlivcl
v sektoru domacnosti (predevsim Uhrada zdravotni péce zdra-
votnimi pojistovnami za sluzby zdravotnickych zafizeni), nebo
jsou spotfebovany celou spoleénosti (jako napfiklad vydaje na
armadu, policii, soudnictvi, statni spravu apod.).
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