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Všechny názory, prognózy a informace, včetně investičních doporučení a obchodní idejí, a jakékoliv ostatní údaje obsažené v tomto dokumentu jsou pouze informativní, nezávazné a představují názor Raiffeisenbank a.s. („RB“). Tento dokument nepředstavuje 
nabídku nákupu nebo prodeje jakéhokoli finančního aktiva nebo jiného finančního instrumentu. Dokument je určen výhradně pro potřeby adresáta a nesmí být kopírován a rozšiřován třetím osobám. RB doporučuje před učiněním jakéhokoli investičního rozhodnutí 
získání podrobných informací o zamýšlené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyšší odbornou péčí a v dobré víře, avšak neručí za správnost jeho obsahu ani za jeho úplnost nebo přesnost. RB a RBI obecně zakazuje svým analytikům 
a osobám reportujícím analytikům být angažován v cenných papírech či jiných finančních instrumentech jakékoliv společnosti, kterou analytik pokrývá, pokud nabytí těchto finančních nástrojů nebylo předem projednáno s oddělením Compliance RB nebo RBI. RB 
nenese žádnou odpovědnost za jakékoliv škody nebo ušlý zisk způsobené jakýmkoliv třetím osobám použitím informací a údajů obsažených v tomto dokumentu. Investiční doporučení šířená týmem Ekonomický výzkum a jeho pracovníky, jakož i modelová 
portfolia, obchodní ideje, názory a prognózy jsou pouze obecné a určené pro veřejnost a nikoli individualizované ani určené pro konkrétní osoby v konkrétní finanční situaci a nejsou tedy službou investičního poradenství ve smyslu zákona č. 256/2004 Sb., o 
podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů. Tento dokument není určen pro retailové investory podle pravidel dohledových orgánů Spojeného království a neměl by jim být rozšiřován. Dokument nesmí být rozšiřován nebo distribuován do USA 
nebo Kanady nebo jejich teritorií; rovněž nesmí být distribuován občanům USA a Kanady. Úplnou informaci podle Nařízení (EU) 596/2014 o zneužívání trhu a Prováděcího nařízení (EU) 2016/958 dle vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci 
investičních doporučení, naleznete na webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, 
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Deficit státního rozpočtu prolomil 400 miliard 

Za prvních jedenáct měsíců letošního roku dosáhl deficit úrovně 
401,5 mld. Kč po říjnových 335,0 mld. Kč. Prohloubení deficitu je celkem vysoké, 
když jsme v prognóze počítali s tím, že deficit kumulovaně do konce roku nepřevýší 400 
miliardovou hranici. Pro státní rozpočet je přítěží zhoršení epidemické situace, což se 
projevuje negativně jak na straně příjmů (přes utlumenější ekonomickou aktivitu), tak na 
straně výdajů (částečně přes znovu zapnutou covidovou pomoc, například Antivirus). 

Celkové příjmy jsou meziročně vyšší o 1,1 %, oproti 2,1 % v říjnu. Meziroční dynamika 
celkových výdajů se snížila z říjnových 5,9 % na 4,5 %. Celkové saldo hospodaření 
se v listopadu oproti říjnu moc nevylepšilo, když dosáhlo -60,1 mld. Kč. 
oproti předchozím -61 mld. Kč.  

 

Trajektorie výdajů (v meziročním srovnání) se sice nadále snižuje, ovšem 
v citelnějším ústupu jim brání zhoršení epidemie, kdy běžné výdaje v samém 
závěru roku navyšují protikrizová opatření. Na zvýšené úrovni se tak drží například 
neinvestiční transfery podnikatelským subjektům, které byly meziročně vyšší 
o 26 % po 34,5 % v říjnu. Transfery zahrnují zapnutí programů Antiviru jako například 
náhrady mezd a pojistného, či program Covid Gastro apod. Kladně lze hodnotit navýšení 
investičních výdajů, které byly v posledních měsících meziročně v záporu okolo 6 %. 
V listopadu ale již výdaje vzrostly meziročně o 1,6 mld. Kč, což v procentuálním vyjádření 
představuje nárůst o 1,1 %.  

Na příjmové straně se opět nejvíce pozitivně podílelo inkaso pojistného a sociálního 
zabezpečení. Na pojistném a na sociální zabezpečení se vybralo o 51,2 mld. Kč 
více než vloni (v říjnu činil meziroční přírůstek 49,1 mld. Kč). Dále pak na dani z příjmu 
právnických osob se vybralo o 22,9 mld. Kč více (v říjnu o 23,1 mld. Kč). Celkově je 
příjmová strana tlumena úlevami během pandemického období, jako například nižší sazbou 
daně na stravovací a jiné služby. Meziročně se zvýšil výběr DPH, a to o 7,9 mld. Kč. Avšak 
s dalším kolem epidemických uzavírek lze do dalšího období počítat s tlumícím efektem.  

Listopadová statistika i přes vyostření epidemie nás znovu utvrzuje v názoru, že oněch 
schválených 500 mld. Kč bude nakonec přeci jen nadhodnocením situace. Již teď je ale jisté, 
že deficit za celý rok bude v řádu desítek miliard nad 400 mld. Kč, se kterými jsme počítali. 
Počítáme tedy se schodkem nad 400 mld. Kč. V příštím roce pak počítáme 
s deficitem pod 300 mld. Kč. 
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Kumulované plnění státního rozpočtu v daném období (v mld. Kč)

Aktuální Předchozí % r/r

Celkové příjmy 1327,8 1313,6 1,1%

Celkové výdaje 1729,3 1655,1 4,5%

Saldo -401,5 -341,5
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