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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, 
Praha 1. 
 

  
 
 

 
 
 

 
 
 

Deficit rozpočtu se zvýšil, konsolidace zpomaluje 

Státní rozpočet vykázal ke konci září mírné zvýšení dosavadního deficitu, 
který za tento rok činí již -181,7 mld. Kč (vs -175,8 mld. ke konci srpna). 
V meziročním srovnání je saldo rozpočtu prakticky na stejné úrovni (rozdíl -
1,1 mld. Kč), pokud však odečteme prostředky z EU, vychází zatím letošní 
hospodaření lépe o 23,5 mld. Kč. Vzhledem k rozsahu škod po povodních 
došlo k navýšení schváleného salda o 30 mld. Kč na letošní a o 11 mld. Kč 
na příští rok, což značně zpomaluje konsolidaci veřejných financí. 

Na straně příjmů státního rozpočtu došlo ke konci září ke zlepšení o 8 mld. Kč, což 
představuje meziroční nárůst celkových příjmů o 0,6 %. Daňové příjmy vzrostly celkem o 5,6 
% (67,7 mld. Kč), z čehož největší položku tvoří pojistné na sociální zabezpečení (+46 mld. 
Kč). V rámci samotných daní pak nejrychleji rostly daně z příjmů fyzických osob (+15 %), 
což dokonce výrazně překonává dosavadní růst nominálních příjmů domácností. Dále stát 
více profitoval z výběru spotřební daně, která státu zatím vynesla již o 9,4 % meziročně více 
prostředků. Relativně největší úspěch letos v daňové oblasti zaznamenává výběr daní 
z hazardních her, který meziročně vzrostl již o 55,3 % (+3,7 mld. Kč). K poklesu naopak 
dále dochází v oblasti kapitálových příjmů, kde se promítá snížení příjmů z EU a kde stát 
vybral o 25,5 % méně než loni, což představuje pokles o téměř 60 miliard. Celkově dosahují 
příjmy státního rozpočtu ke konci srpna 1444,7 mld., což odpovídá 74 % plánovaných 
celoročních příjmů. 

Na straně výdajů státního rozpočtu dochází ke zhoršení o 9,1 mld. Kč, což odpovídá 
nárůstu výdajů o 0,6 %. Právě mírnější růst výdajů stojí za udržením deficitu ke konci září 
v mezích, které přináší naději alespoň na dodržení schváleného salda ke konci roku. 
V absolutním vyjádření meziročně nejvíce rostly neinvestiční výdaje, do kterých se promítá 
zejména 20% zvýšení výdajů na obsluhu státního dluhu (+49,9 mld. Kč). V relativním měřítku 
pak nejvíce rostou neinvestiční transfery státním fondům (+56,4 %), a navzdory stabilnímu 
vývoji nezaměstnanosti nyní zrychlují i výdaje na podporu v nezaměstnanosti (+22,5 %). 
Celkově dosahují výdaje státního rozpočtu ke konci srpna 73,2 % celoročních plánovaných 
výdajů, pokud bychom odečetli dodatečné výdaje související s povodněmi, v poměru 
k původnímu saldu by aktuální plnění výdajů dosahovalo 73,8 %. 

 

Státní rozpočet ke konci září vykázal jen mírné zhoršení deficitu, který tak 
po třech čtvrtinách roku dosahuje očekávaných úrovní. Zejména mírnější 
růst na výdajové straně pak přináší naději alespoň na dodržení schváleného 
salda ke konci roku. Zároveň však konsolidace veřejných financí nabírá na 
zpoždění, jelikož vláda rozhodla sanovat škody po povodních až do výše 
30 mld. Kč v letošním a 11 mld. Kč v příštím roce. Výhledově se však 
zadluženost státu v poměru k hrubému domácímu produktu vlivem povodní 
výrazně nezhorší. 
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