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1 Uvod a shrnuti

Makroekonomicky ramec byl dne 30. srpna 2021, v souladu se zdkonem ¢&. 23/2017 Sb. o pravidlech rozpoc¢tové odpo-
védnosti, ve znéni pozdéjsich predpisl, posouzen Vyborem pro rozpoctové progndzy a vyhodnocen jako realisticky.
Scéndr makroekonomického ramce byl rovnéz porovnan s progndzami relevantnich instituci zabyvajicich se pfedpovi-
danim budouciho vyvoje ceské ekonomiky. V nékterych pripadech sice vybocuje z intervalu sledovanych prognédz, to je
vsak patrné dano rozdilnymi daty zpracovani jednotlivych predikci, a tedy i odliSnymi informacemi, z nichZ prognézy
vychazeji.

Fiskalni politika se ridi mantinely danymi zakonem o pravidlech rozpoctové odpovédnosti. Ten definuje postup odvozeni
vydajovych rdmcl pro statni rozpocet a statni fondy kompatibilni se stanovenym strukturdlnim saldem pro cely sektor
vladnich instituci. Zakladni premisou je v soucasnosti stald konsolidace verejnych financi minimalné o 0,5 procentniho
bodu az do dosazeni sttednédobého rozpoctového cile. Konsolidace pak vychazi z odhadnutého strukturalniho deficitu
pro rok 2021, které cini 6,1 % HDP. Ménové podminky by na ekonomiku diky Grokové sloZzce mély letos a v roce 2022
puUsobit stimula¢né, byt v postupné se snizujici mife.

Ceské ekonomika na konci roku 2020 a v 1. ¢tvrtleti 2021
prokazovala mimoradnou odolnost vici nepfiznivé epide-
mické situaci. Ve 2. ¢tvrtleti 2021 hruby domaci produkt
mirné vzrostl, cemuz napomohlo uvolnéni protiepidemic-
kych omezeni, hospodarskou aktivitu vsak brzdily pro-
blémy v globalnich dodavatelskych retézcich. Od 3. Ctvrt-
leti 2021 by ekonomika méla vyraznéji ozZivovat, pred-
chozi Sok do agregatni poptavky i nabidky by tak mél byt
postupné kompenzovan.

Dopad epidemie na trh prace byl citelné ztlumen vlad-
nimi podpurnymi programy. Navzdory jejich ukonceni
v pribéhu 2. ¢tvrtleti 2021 vSak mira nezaméstnanosti
vlivem hospodarského oziveni zacala postupné klesat.

Meziroéni inflace se v ervenci 2021 dostala nad horni
hranici toleranéniho pasma okolo 2% cile Ceské néarodni
banky a v 2. poloviné letosniho roku by méla dale zrych-
lovat. Vyssi dynamika spotrebitelskych cen odrazi frikce
na strané nabidky a vyrazny rist ceny ropy i jinych komo-
dit.

V makroekonomickém ramci je ocekavan narlst hospo-
dafského vykonu. Mira inflace by méla byt do¢asné zvy-
Sena. Na trhu prace by diky ekonomickému rdstu mélo
dochazet k pozvolnému zvySovani zaméstnanosti a po-
klesu miry nezaméstnanosti. Mzdovy rlst by mél zlstat
umirnény. Prebytek na bézném Gctu platebni bilance by
mél klesat.

Tabulka 1.1: Predikce zakladnich makroekonomickych indikatora

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

predikce predikce

Nomindlni hruby domaci produkt mid. K& bc.i 4143 4346 4625 4797 5111 5410 5790 5695 6048 6431
ristv %, b.c. 1,3 4,9 6,4 3,7 6,5 5,8 7,0 -1,7 6,2 6,3

Realny hruby domaci produkt ristv %, s.c. 0,0 2,3 5,4 2,5 5,2 3,2 3,0 -5,8 3,2 4,2
Spotfeba domacnosti ristv %, s.c. 0,9 1,4 3,9 3,8 4,0 3,5 2,7 -6,8 2,3 5,5
Spotfeba vlddnich instituci rastv %, s.c. 2,4 1,0 1,8 2,5 1,8 3,8 2,5 3,4 2,4 0,4
Tvorba hrubého fixniho kapitadlu rastv %, s.c. 2,2 3,3 9,7 -3,0 4,9 10,0 5,9 7,2 6,0 4,9
Pfispévek Cistych vyvozi k ristu HDP p.b., s.c. 0,2 -0,4 -0,2 1,4 1,2 -1,2 0,0 -0,5 -0,6 0,3
Pfispévek zmény zasob k rGstu HDP p.b., s.c. -0,6 1,0 0,9 -0,3 0,5 -0,5 0,3 -0,9 0,7 0,0

Deflator HDP rastv % 1,4 2,6 1,0 1,1 1,3 2,6 3,9 4,4 2,9 2,1
Primérna mirainflace % 1,4 0,4 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8 3,2 3,2 3,5
Zaméstnanost (VSPS) rastv% 1,0 0,8 1,4 1,9 1,6 1,4 0,2 -1,3 -1,0 0,4
Mira nezaméstnanosti (VSPS) promérv % 7,0 6,1 5,1 4,0 2,9 2,2 2,0 2,6 3,0 2,7
rastv %, b.c. 0,8 3,9 5,0 5,7 9,2 9,6 7,8 0,2 2,9 3,9
-0,5 0,2 0,4 1,8 1,5 0,4 0,3 3,6 1,1 0,5

Objem mezd a platl (dom. koncept)

Saldo béZného uctu % HDP

Predpoklady:
Ménovy kurz CZK/EUR 26,0 27,5 27,3 27,0 26,3 25,6 25,7 26,4 25,7 25,3
Dlouhodobé urokové sazby %p.a. 2,1 1,6 0,6 0,4 1,0 2,0 1,5 1,1 2,0 2,6
Ropa Brent USD/barel 109 99 52 44 54 71 64 42 69 68

HDP eurozény
Zdroj: MF CR: Makroekonomickd predikce CR (srpen 2021).

-0,2 1,4 1,9 1,8 2,7 1,9 1,4 -6,5 4,9 4,3

ristv %, s.c.




2 Makroekonomicky ramec

Makroekonomicky rdmec navrhu statniho rozpoctu na rok 2022 vychdzi z Makroekonomické predikce Ministerstva fi-

nanci ze srpna 2021.

Pandemie koronaviru, pfijata protiepidemicka opatreni
a jejich doprovodné efekty v roce 2020 zpUsobily hluboky
pokles Ceské a svétové ekonomiky. Po dosazZeni vrcholu
hospodaiského cyklu v roce 2019 se tak ¢eska ekonomika
propadla do hluboce zaporné mezery vystupu. Ta by se
vsak diky hospodarskému oZiveni méla jesté letos uzavrit
a posléze dosahovat kladné hodnoty do 2 % potencial-
niho produktu.

Budouci vyvoj stale z(stdva zatizen mnozstvim rizik, jez
v thrnu povaiujeme v podstaté za vyrovnana. Pro CR
i ostatni ekonomiky je hlavnim rizikem vyvoj epidemické
situace. Makroekonomicky ramec vychazi z predpokladu,
Ze vyznamné protiepidemické restrikce jiz diky pokracuji-
cimu ockovani obyvatel proti COVID-19 a vysokému po-
¢tu osob, které toto onemocnéni prodélaly, nebude
nutné zavést. Riziko ovSsem predstavuje vznik a Sifeni no-
vych mutaci koronaviru, proti nimz by dostupné vakciny
mohly byt méné ucinné. Pocitame také s tim, Ze negativni
dopad pandemie na globalni dodavatelské fetézce bude
spisSe kratkodoby.

Mezi negativni vnitini rizika dale patfi mozny nesoulad
poptavky a nabidky na trhu prace v kontextu moznych

2.1 Predpoklady budouciho vyvoje

2.1.1 Vnéjsi prostredi

V roce 2020 doslo v disledku pandemie onemocnéni CO-
VID-19 k hlubokému propadu svétové ekonomiky. Vzhle-
dem k pokroku v o¢kovani, postupnému zmirfiovani pro-
tiepidemickych opattfeni a mimotradné uvolnénym fiskal-
nim i ménovym politikdm dochazi ke zlepSovani vyhlidek
jejiho rastu. Prestoze vyznamnym rizikem zlstava dalsi
vyvoj pandemie a Ucinnost vakcin proti novym mutacim
koronaviru. Ocekavame, Ze globalni ekonomika v roce
2021 vzroste 0 5,8 % a v roce 2022 0 4,5 %.

Epidemicka situace se ve Spojenych statech americkych
od pocatku letosniho roku pozvolna zlepsovala, od cer-
vence ale pocet novych pripadl opét stoupa. Diky uvol-
Aovani opatfeni proti Sifeni koronaviru, realizaci odlo-
Zené spotreby domacnosti a masivnim stimullim ame-
ricka ekonomika silné oZivuje. Pozitivné se vyviji i situace
na trhu prace. Obavy vsak vzbuzuje prudce zrychlujici in-
flace, ktera v cervnu 2021 dosahla nejvyssi urovné od
srpna 2008. Navzdory tomu Federalni rezervni systém
drzi svou hlavni urokovou sazbu v cilovém pasmu 0,00—
0,25 % a pokracuje v rozsahlych nakupech aktiv. Ekono-
mika Spojenych stdtl americkych by v letoSnim roce

strukturdlnich zmén v ekonomice, vyvoj v automobilo-
vém primyslu a nadhodnoceni cen rezidencnich nemovi-
tosti.

Ve stfednim a dlouhodobém horizontu bude s ohledem
na demograficky vyvoj nadale klicové, aby dochazelo ke
zvySovani produktivity prace. Problémy na trhu prace by
mohly podpotit dynamiku mezd a zaroven podnitit inves-
tice do automatizace, robotizace a digitalnich technologii.
Priimérnd mzda a tvorba hrubého fixniho kapitalu by tak
proti scénari makroekonomického ramce mohly rist
rychleji. Vyznamnym impulzem pro zvySovani produkti-
vity by vzhledem k vysokému zapojeni ¢eskych firem do
globalnich dodavatelskych retézcl byl také jejich posun
do pozic s vyssi pfidanou hodnotou.

Hluboky propad realného HDP v roce 2020 byl do znacné
miry determinovan poklesem spotieby domdacnosti. VIi-
vem bezprecedentniho narlstu miry Uspor doslo k silné
akumulaci financnich aktiv pfedevsim ve formé obéziva a
vkladU. Tyto prostredky by pritom alespor z¢asti domac-
nosti mohly vyuzit k financovani odloZené spotieby. OZi-
veni spotifeby domdcnosti by diky tomu mohlo byt ve
srovnani se scénarem makroekonomického ramce mno-
hem dynamictéjsi.

mohla vzrlst 0 6,7 %, roce 2022 by vlivem vysoké srovna-
vaci zadkladny a postupného odeznivani efektd fiskalniho
stimulu mohla zpomalit na 3,9 %.

Obrazek 2.1: Redlny hruby domaci produkt eurozény
(rast proti predchozimu roku v %)
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Zdroj: Eurostat. Vypocty a predikce MF CR.

Uzavéry ekonomik a restriktivni protiepidemickd opatreni
vedly k citelnému snizeni hospodarského vykonu eu-
rozény. Negativni dopady na trh prace tlumily viadni pro-
gramy na podporu udrZeni zaméstnanosti, nezaméstna-
nost tak vzrostla pouze mirné. V 2. ¢tvrtleti 2021 doslo
v souvislosti s pokrokem v o¢kovani a lepsici se epidemic-



kou situaci k oZiveni ekonomické aktivity. Indexy nakup-
nich manaZer( dosahovaly nebyvale vysokych hodnot.
Evropska centrdlni banka ponechala hlavni refinancni sa-
zbu beze zmény na nulové hodnoté a pokracovala v ndku-
pech aktiv v ramci nouzového pandemického programu.
V navaznosti na nedavné prehodnoceni své ménové stra-
tegie zavedla symetricky stfednédoby inflaéni cil na
urovni 2 %.

Siteni nakazlivéj§i mutace koronaviru, silici inflaéni tlaky,
problémy v dodavatelskych tetézcich a strukturalni
zmény v automobilovém primyslu predstavuji hlavni ri-
zika budouciho vyvoje ekonomiky eurozény. Naopak po-
zitivné by k jejimu rdstu mohlo pfispét zejména oZiveni
spotfeby domdcnosti a realizace narodnich plant obnovy.
Ekonomicky vykon eurozény by se v roce 2021 mohl zvy-
Sit 04,9 %, v roce 2022 by rast mohl zpomalit na 4,3 %.

2.1.2 Cenaropy

V 1. pololeti 2020 doslo ve spojitosti s propadem globalni
ekonomické aktivity k razantnimu poklesu poptavky po
ropé. V reakci na to se Organizace zemi vyvazejicich ropu
a nékteré dalsi staty dohodly na vyrazném omezeni pro-
dukce pfriblizné v rozsahu desetiny svétové tézby. Toto
omezeni bylo nasledné postupné uvolnovano. | pres sta-
noveni tézebnich limitd vsak v 1. pololeti 2020 doslo
k enormnimu narlstu zasob vytéZzené ropy a propadu jeji
ceny. V ro¢nim prameéru tak byla cena ropy Brent v roce

40 USD/barel.

Podle odhadi Energetické informacni spravy Spojenych
statl od poloviny roku 2020 do poloviny roku 2021 kle-
saly zadsoby vytéZzené ropy. Cena ropy Brent se vtomto
obdobi postupné vratila na predkrizovou uroven. Tézebni
limity stanovené Organizaci zemi vyvaZzejicich ropu a né-
kterymi dalSimi staty jsou dale uvolfiovany. Na termino-
vém trhu panuje situace, kdy se ropa s pozdéjsim doda-
nim obchoduje nepatrné levnéji nez ropa s drivéjsim do-
danim.

Obrazek 2.2: Cena ropy Brent
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Zdroj: U. S. Energy Information Administration. Predikce MF CR.

Predpokladame, Ze za cely rok 2021 dosahne cena ropy
Brent v priméru 69 USD/barel, ¢imZ se mezirocné zvysi o
64 %. V souladu s mirné sestupnou kfivkou cen kontrakt
futures pocitdme s poklesem ceny ropy na 68 USD/barel
v roce 2022.

2.1.3 Ménova politika a ménové kurzy

Ceska narodni banka letos ji dvakrat zvysila dvoutydenni
repo sazbu z pdvodnich 0,25 % na aktualnich 0,75 %. DU-
vodem zpfisnovani ménové politiky jsou zejména silici in-
flacni tlaky z domdci i zahrani¢ni ekonomiky v podmin-
kach postupné se zotavujiciho hospodafstvi po ukonceni
vétsiny protiepidemickych opatfeni. V souladu s deklaro-
vanou pozici Ceské narodni banky pFedpoklada scénar
makroekonomického ramce statniho rozpoctu, Ze k po-
stupnému zvysovani sazeb bude dochazet nejen ve zby-
vajici ¢asti roku 2021, ale i v roce 2022.

Vzhledem k predikci inflace by presto mély realné uro-
kové sazby pusobit na ekonomiku letos i v pfistim roce
stimulaéné, byt v postupné se snizujici mife. Kurzova
slozka ménovych podminek by v celém horizontu méla
byt prakticky neutraini.

Ménovy kurz koruny vici euru béhem prvnich sedmi mé-
sich roku 2021 vpriméru dosahoval 25,8 CZK/EUR,
nicméné vlivem vyrazné promeénlivého sentimentu na
mezinarodnich financnich trzich byl pomérné volatilni.

Obrazek 2.3: Ménovy kurz CZK/EUR
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Zdroj: CNB. Vypocty a predikce MF CR.

V horizontu makroekonomického ramce predpokladame
pozvolné posilovani ménového kurzu. To by mélo odrazet
narastajici kladny urokovy diferencial a zlepseni global-
niho sentimentu v navaznosti na stabilizaci epidemické si-
tuace. V priméru by se koruna méla letos obchodovat za
25,7 CZK/EUR, koncem roku 2022 by se kurz mél pohybo-
vat kolem 25,1 CZK/EUR.



2.2 Makroekonomicky vyvoj v Ceské republice

2.2.1 Ekonomicky vykon

Navzdory velmi nepfiznivé epidemické situaci a restrikcim
vcelé Fadé oblasti zaznamenala ceska ekonomika
v 1. Ctvrtleti 2021 mezictvrtletni pokles jen o 0,3 %. Mezi-
ro¢né se hruby domaci produkt snizil 0 2,6 %, pficemz ne-
gativni dopad utlumené spotifeby domdcnosti, omezenych
investic do fixniho kapitalu a zdporného prispévku salda
zahrani¢niho obchodu zmirnily vyssi vydaje vlddnich insti-
tuci na konecnou spotrebu a narlst zasob. Ve 2. Ctvrtleti
2021 podle predbéiného odhadu ekonomika mezictvrt-
letné vzrostla 0 0,6 %.

Obrazek 2.4: Redlny hruby domaci produkt

(rast proti predchozimu roku v %)
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Zdroj: CSU. Vypocty a predikce MF CR.

Hospodarska aktivita by méla od 3. Ctvrtleti 2021 vyraz-
néji ozivovat a postupné kompenzovat predchozi Sok do
agregatni poptavky i nabidky. Hruby domaci produkt by
se tak letos mohl zvysit 0 3,2 %. V roce 2022 by rdst mohl
zrychlit na 4,2 %.

Spotiebu domdacnosti v roce 2021 pozitivné ovlivni rlst
realného disponibilniho ddchodu, v jehoZz dynamice se
kromé snizeni efektivniho zdanéni mezd, plat a do urcité
miry i pfijm0 sebezaméstnanych kladné promitne fada
podpurnych fiskalnich programi. Vzhledem k ocekava-
nému oZiveni spotifebnich vydaji od 2. Ctvrtleti 2021 by
redlnd spotfeba domacnosti za cely rok 2021 mohla
vzrist 0 2,3 %. V roce 2022 by ji pfi stagnaci redlného dis-
ponibilniho dichodu mélo podpofit citelné snizeni miry
Uspor, ktera by presto méla setrvat na Urovnich vyrazné
prevysujicich dlouhodoby pramér. Projevi se také statis-
ticky efekt silného oziveni spotreby v 2. poloviné letos-
niho roku. Spotfeba domdacnosti by tak mohla vzrist
05,5 %.

Ocekdvame, Ze se spotieba sektoru vladnich instituci
v roce 2021 zvysi 0 2,4 % a v roce 2022 dojde ke zpoma-
leni na 0,4 %. Mezi hlavni faktory rlistu v roce 2021 muze
stale patfit navyseni objem( nakupl z divodu epidemie
a rovnéz rlst zaméstnanosti v nékterych castech verej-
ného sektoru. Pres Uspory vramci centralnich Gradu
statni spravy se pocita s persondlnim navysenim ve skol-
stvi a u ozbrojenych sloZek. Dynamiku mUzZe podpofit
i rGst vydajd na nakup zboZi a sluZeb za pfispéni béznych
dotaci z fondl EU. Ocekavany pokles tempa v roce 2022

souvisi s odeznénim prechodnych faktor( tykajicich se re-
Seni epidemie. V nomindlnim vyjadfeni by méla dynamika
zpomalit 26,9 % v roce 2021 na 2,1 % v roce 2022.

Tvorba hrubého fixniho kapitalu by vroce 2021 méla
diky hospodarskému rdstu v zahranici, uvolnénym méno-
vym podminkdm, nadprimérné vyuzitym vyrobnim kapa-
citdm v primyslu i mimoradnym odpisim hmotného ma-
jetku zacit oZivovat. K rlistu by méla pfispét také inves-
ticni aktivita sektoru vladnich instituci podporend reali-
zaci projektd spolufinancovanych fondy EU. Pocatkem
roku 2021 dynamiku investic tlumila pfijata restriktivni
opatifeni a s nimi spojené nejistoty, ty by ale v dalsich
Ctvrtletich mély odeznit. Dynamika soukromych investic
by se tak méla citelné zvysit. Tvorba hrubého fixniho ka-
pitalu by v roce 2021 mohla vzrist 0 6,0 %, pro rok 2022
je predikovana tempo mirné pod hranici 5 %.

Vyvoz zboizi a sluzeb by se mél letos vyhradné vlivem
rastu exportnich trh( zvysit o0 8,5 %. Pro rok 2022 poci-
tdme se zpomalenim na 6,6 %, které by mélo vyplyvat
z nizSiho tempa rlstu dovozni narocnosti obchodnich
partnerd. Exportni vykonnost (tedy konkurenceschop-
nost ¢eskych firem na zahranicnich trzich) bude letos brz-
dit posilovani kurzu koruny vici euru a prohlubujici se
problémy automobilek s nedostatkem komponent ve-
douci k nucenym odstavkam vyroby. V roce 2022 by se
vSak exportni vykonnost méla mirné zvysit, a to v souvis-
losti s predpoklddanym odeznénim obtizi v dodavatel-
skych Fetézcich hlavné v segmentu motorovych vozidel.

Dynamika vyvozu a dovozné narocné investi¢ni poptavky
se pak promita vtempu dovozu zbozi a sluzeb. Ten by
v roce 2021 mohl vzrlst o0 10,4 %. Ocekavané zpomaleni
na 6,7 % vroce 2022 by mélo reflektovat vyrazné nizsi
tempo tvorby hrubého kapitalu, stejné jako snizeni dyna-
miky exportu.

Ceskd ekonomika se v roce 2020 vlivem epidemie a opat-
feni proti jejimu Sifeni propadla do hluboce zdporné me-
zery vystupu. Redlna hruba pridana hodnota ve 2. ¢tvrt-
leti 2020 zaostala o témér 9 % za svou potencidlni Urovni,
co? bylo zdaleka nejvice v historii samostatné CR. Za cely
rok 2020 ale zaporna produkéni mezera dosahla -3,1 %, a
v celoro¢nim vyjadreni tak byla srovnatelnd srecesemi
v letech 2009 a 2013. V pribéhu 2. pololeti 2021 by se
méla uzavfit a posléze dosahovat kladnych hodnot pod
2 %.

Rlist nominalniho HDP je dan vyvojem realného ekono-
mického vykonu a cenové slozky HDP. V roce 2021 by se
deflator HDP mohl zvysit o 2,9 %. Vyrazny pokles dyna-
miky proti roku 2020 bude dan predevsim vyvojem smén-
nych relaci, jeZz letos ovlivni silny nardst ceny ropy,
a v mensi mife i nizSim prispévkem deflatoru hrubych do-
macich vydajd. V roce 2022 by se rlst deflatoru HDP mohl
dale zpomalit na 2,1 %. V ramci deflatoru hrubych doma-
cich vydaji bude pomalejsi rlist deflatoru spotieby sek-



toru vladnich instituci (zpdsobeny zejména sniZzenou dy-
namikou platd) ¢astecné kompenzovan rychlejsim zvyso-
vanim spotrebitelskych cen (viz nize). Sménné relace by
se mély mirné zhorsit a jejich pfispévek by tak mél byt
00,5 p. b. nizsi nez v roce 2021. Ve vysledku by mél tedy
rast nomindlniho HDP v tomto a pfistim roce mirné pre-
vysit 6 %.

2.2.2 Spotiebitelské ceny

V roce 2020 presahla priimérna mira inflace 3 %. Nad 2%
inflaénim cilem se mezirocni rist spotfebitelskych cen
pohyboval i v 1. pololeti 2021. K jejich rlstu pfispival
zejména vyvoj v oddilu alkoholické ndpoje, tabak, kde
bylo zdraZeni tabakovych vyrobkl podporeno zvySenim
spottebni dané, a v oddilu doprava, v némz rychle rostly
ceny pohonnych hmot a automobil(l. Hlavnimi proinflac-
nimi faktory v roce 2021 patrné budou frikce na strané
nabidky a vyrazny rdst ceny ropy i jinych komodit. Admi-
nistrativni opatfeni by k prdmérné mite inflace roku 2021
méla pfispét jen mirné, inflace tedy bude dominantné
pokles jednotkovych nakladd prace a do urcité miry také
nejspis jesté zdporna produkéni mezera. Inflaci by mélo
tlumit i posilovani ¢eské koruny k obéma hlavnim svéto-
vym ménam.

V roce 2022 by se do vyvoje spotrebitelskych cen mél vy-
raznéji promitnout rdst regulovanych cen. Mezi nimi
bude zfejmé nejpodstatnéjsi zvySeni ceny elektfiny
a zemniho plynu. Cena ropy by v roce 2022 méla témér
stagnovat, coz by mélo sniZit nabidkovy tlak na rdst spo-
trebitelskych cen. Naopak poptavkové faktory by mély
puUsobit ve sméru vyssi inflace, jelikoZz produkéni mezera
by jiz méla byt kladna a spotfeba domacnosti by méla
znacné ozivit. Pokles jednotkovych nakladd prace by mél
nadale tlacit na snizeni inflace, slabé by se vtomto sméru
mohlo projevit i posilovani ¢eské koruny k obéma hlav-
nim svétovym méndm. Predikce pocita s dalSim zvySova-
nim spotfebni dané z tabakovych vyrobkl v roce 2022,
které by ovsem mélo inflaci podpofit jen velmi mirné.
Priimérnd mira inflace by méla v roce 2021 dosahnout
3,2 % a v roce 2022 jesté zrychlit na 3,5 %.

Obrazek 2.5: Spotrebitelské ceny
(priimérnd mira inflace v %)

7

6

5

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Zdroj: CSU. Vypocty a predikce MF CR.

2.2.3 Trh prace

Negativni dopad ekonomické recese na trh prace byl vy-
razné tlumen fiskadlnimi stimulacnimi opatfenimi
(zejména programem Antivirus a kompenzacnim bonu-
sem). Navzdory ukonéeni vétsiny z nich ale nedoslo k na-
rdstu nezaméstnanosti. Zfejmé prevazil efekt uvolfiovani
protiepidemickych omezeni a vliv silné poptavky po préci
v nékterych odvétvich, predevsim v priimyslu.

Obrazek 2.6: Zaméstnanost
(rust proti pfedchozimu roku v %)
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Zdroj: CSU. Vypocty a predikce MF CR.

Postupné doznivajici efekty ekonomického propadu a se-
trvacnost na trhu prace by se v letosSnim roce mély pro-
mitnout v meziro¢nim poklesu zaméstnanosti. V pristim
roce by se naopak obnovend poptavka po praci méla pro-
jevit vysSim poctem zaméstnanych, dynamika vSak bude
limitovana dlouhodobym nedostatkem disponibilnich
pracovnikl v nékterych profesich. Nabidka prace by v ho-
rizontu makroekonomického ramce méla byt podporena
zvySovanim statutdrniho véku odchodu do dichodu a
v mensi mife také vyznamnym podilem vékovych skupin
s pfirozené vysokou mirou ekonomické aktivity. V letos-
nim roce by tak zaméstnanost mohla klesnout 0 1,0 % a
v roce 2022 mirné vzrast 0 0,4 %.

Obrazek 2.7: Mira nezaméstnanosti
(v % pracovni sily)
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Zdroj: CSU. Vypocty a predikce MF CR.

Mira nezaméstnanosti (v metodice Vybérového Setreni
pracovni sil) zlistdva v mezinarodnim i historickém kon-
textu i pres ur€ité zvySeni vlivem epidemie velmi nizka.
Prostor pro jeji nardst nadale limituje vysoky pocet vol-
nych pracovnich mist a zaméstnanych cizinc. Oceka-
vame, Ze mira nezaméstnanosti za cely rok 2021 vzroste
na 3,0 %. S ohledem na rlst hospodarské aktivity by se



v pfistim roce mohla postupné sniZovat az na prameér-
nych 2,7 %.

Obrazek 2.8: Objem mezd a plata

(domdci koncept, rust proti pfedchozimu roku v %)
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Zdroj: CSU. Vypocty a predikce MF CR.

Restriktivni opatfeni a zpozdéné dopady hospodarského
propadu se v 1. ¢tvrtleti 2021 projevily mezirocnim pokle-
sem objemu mezd aplatl. Nahrady zaméstnancim,
které na rozdil od objemu mezd a platd zahrnuji kompen-
zace z programu Antivirus, se naopak zvysily. Vyvoj napfic
odvétvimi byl znacné nerovnomérny, kdy v ¢innostech s
dominantni roli sektoru vladnich instituci vydélky silné
rostly, mj. v dasledku vyplaceni mimoradnych odmén.
Trend podstatné rychlejsi dynamiky mezd a platQ v netrz-
nich odvétvich je patrny jiz od roku 2016, v pfistim roce
by vsak citelné oZiveni poptavky po préci pri nedostatku
pracovni sily mélo pfinést akceleraci mezd v soukromém
sektoru. Objem mezd a plath by se letos mohl zvysit
02,9 % a v pfistim roce zrychlit na pfiblizné 4 %.

2.2.4 Vztahy k zahranici

Nepfrizniva ekonomicka situace vedla v roce 2020 k dosa-
Zeni rekordné vysokého prebytku bézného uctu platebni
bilance ve vysi 3,6 % HDP. V ro¢nim klouzavém uhrnu se
pak prebytek v 1. ¢tvrtleti 2021 nepatrné snizil na 3,5 %
HDP. Vétsina z faktord, které prispivaji ke zlepSeni béz-
ného uctu, ma vsak jednorazovy nebo docasny charakter.

Dominantni kladnou polozkou je dlouhodobé bilance ob-
chodu se zbozim. Jeji prebytek v 1. ctvrtleti 2021 mezi-
ro¢né vzrostl na 5,5 % HDP, kdyzZ se zlepsilo saldo ve sku-
piné stroje a dopravni prostiedky, ktera tvofi vice nez po-
lovinu celkového vyvozu zbozi. Vlivem oziveni investi¢ni
aktivity, spotfeby domdacnosti a vyssich cen ropy by mélo

dochdazet k poklesu prebytku obchodni bilance na 4,0 %
HDP v roce 2022.

Prebytek bilance sluZeb se v 1. ¢tvrtleti 2021 v disledku
poklesu pfijmU z cestovniho ruchu a ristu naklad( v sek-
toru dopravy nepatrné snizil na 1,7 % HDP. Negativni do-
pady pandemie tlumil rdst pfijma ve sluzbach souviseji-
cich se stavebnimi pracemi. V nasledujicim roce by mél
prebytek bilance sluZzeb dosahovat viceméné stabilni
hodnoty.

K podstatnému meziro¢nimu zlepseni doslo u dlouho-
dobé zaporné bilance prvotnich dichodu. Deficit se na
zaCatku letosniho roku snizil 0 1,6 p. b. na -3,0 % HDP.
Vyrazné poklesl odliv investi¢nich vynosi z pfimych inves-
tic v CR (v podobé dividend ¢&i reinvestovaného zisku)
dany sniZenim ziskovosti firem v zahrani¢nim vlastnictvi.
V pfistim roce Ize ocekdvat obnoveni jejich ziskovosti, coz
by mélo vést k opétovnému narastu deficitu prvotnich
dlchod( na 4,4 % HDP v roce 2022.

Bilance druhotnych dlchodi se v 1. ¢tvrtleti 2021 nepa-
trné zhorsila na-0,6 % HDP, a to v pfevazné mire v oblasti
Cistych ptijmud z rozpoétu EU vykazovanych v ramci dru-
hotnych dudchodd. V horizontu makroekonomického
ramce by se deficit druhotnych dichodl mél pohybovat
na obdobnych hodnotach.

Obrazek 2.9: Saldo bézného uctu platebni bilance
(v % HDP)
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Zdroj: CNB, CSU. Vypocty a predikce MF CR.
Ve vysledku by tak saldo bézného uctu platebni bilance

mohlo v letosSnim roce dosahnout prebytku 1,1 % HDP,
ktery by se v roce 2022 mohl snizit na 0,6 % HDP.



2.3 Nezavislé ovéreni makroekonomického ramce

Vybor pro rozpoctové progndzy, v souladu se zdkonem
¢.23/2017 Sh. o pravidlech rozpoctové odpovédnosti, ve
znéni pozdéjsich predpisl, posoudil dne 30. srpna 2021
Makroekonomickou predikci Ceské republiky Minister-
stva financi ze srpna 2021, z niz vychazi tento makroeko-
nomicky rdmec, z hlediska pravdépodobnosti jejiho napl-
néni a vhodnosti pouZiti v rozpo¢tovém procesu. Vybor
progndzu vyhodnotil jako realistickou.

2.3.1 Monitoring prognoz

Ministerstvo financi monitoruje makroekonomické pro-
gnozy ostatnich instituci zabyvajicich se predpovidanim
budouciho vyvoje cCeské ekonomiky. Z verejné pfistup-
nych datovych zdrojl jsou pribézné sledovany progndzy
14 instituci, z éeho? 9 instituci je tuzemskych (Ceskd na-
rodni banka, Ministerstvo prace a socialnich véci, domaci
banky a investi¢ni spolecnosti), ostatni jsou zahranic¢ni

(Evropska komise, Organizace pro hospodarskou spolu-
praci a rozvoj, Mezinarodni ménovy fond aj.).

U hospodariského rlstu se scénaf makroekonomického
ramce od priméru odhadl jednotlivych instituci lisi jen
malo. Predikce miry inflace pro rok 2022 je oproti pro-
gndzam sledovanych instituci podstatné vyssi, nebot jiz
zahrnuje jak zrychleni cenového rlstu v ¢ervenci 2021,
tak i nové informace o o¢ekavaném vyvoji regulovanych
cen (viz kapitolu 2.2.2). U rdstu pridmérné mzdy v roce
2022 makroekonomicky ramec rovnéz vybocuje z inter-
valu sledovanych prognéz. To pravdépodobné vyplyva ze
zahrnuti informaci o platech ve vladnim sektoru (odmény
zdravotnik(m a zachranaflm v roce 2021, zmrazeni plat(
vétsiny zaméstnancl vladniho sektoru v roce 2022). V pfi-
padé prebytku bézného uctu platebni bilance se vseo-
becné ocekava jeho postupné snizovani.

Tabulka 2.1: Ovéfeni makroekonomického ramce nezavislymi prognézami

HDP Mirainflace Prim. mzda BéZny ucet
(ristv %) (v %) (rastv %) (v %HDP)

2021 2022 2021 2022: 2021 2022} 2021 2022

Ceské instituce
Zahrani¢ni instituce
Primér celého souboru

3,4 4,2 2,9 2,4 4,0 4,4 1,9 1,0
3,8 4,6 2,6 2,4 . . 2,8 1,4
3,5 4,4 2,8 2,4 4,0 4,4 2,3 1,1

minimum 2,7 3,0 2,2 1,9 2,8 3,5 0,8 0,1
maximum 4,2 5,3 3,4 2,9 5,4 5,3 5,2 3,1
MF CR 3,2 4,2 3,2 3,5 5,3 3,3 1,1 0,5

Zdroj: Prognézy jednotlivych instituci k 13. srpnu 2021. Vypocty a predikce MF CR.

2.3.2  Porovnani s prognézou Evropské komise
Makroekonomickd predikce Ministerstva financi je v pl-
ném rozsahu ukazatel( se Ctvrtletni periodicitou publi-
kovana vzdy, zatimco Ekonomicka progndza Evropské
komise jen dvakrat ro¢né, pficemz v mezidobi je aktua-
lizovana pouze v hlavnich parametrech HDP a inflaci.
Navic nevychdzeji vidy ve stejnou dobu. Striktni srov-
nani tedy neni mozné, nebot obé predikce pracuiji s ji-
nou aktualni datovou zékladnou.

Obdobi vzniku obou predikci déli nékolik mésict, bé-
hem nichZ probéhla revize vétsiny agregatl v souvis-
losti se zvefejnénim roc¢nich narodnich Géth. Zaporna
dynamika redlného HDP doznala v pfedchozim roce
mirného prohloubeni 00,2 p. b. Zmény probéhly také
ve struktufe vydajovych slozek, zejména ve snizeni vy-
daji na konecnou spotfebu domacnosti. To bylo do
znacné miry kompenzovano silnéjsi investicni aktivitou.
Prispévek zahranic¢niho obchodu ekonomickou aktivitu
v roce 2020 tlumil vyraznéji. Tabulka 2.2 srovnava pred-
povédi MF CR a posledni tplnou predikci Evropské ko-
mise z kvétna 2021.

Predikce realného HDP je v pfipadé Evropské komise
v obou letech mirné optimistictéjsi. Z hlediska struktury
rastu dochazi k vyznamnéjsim odchylkam, zejména na
poloice tvorby hrubého fixniho kapitdlu, kde MF CR
predpoklada v letosnim roce silnéjsi investicni aktivitu

danou predevsim rlstem investic sektoru vladnich in-
stituci podporenych realizaci projektl spolufinancova-
nych fondy EU. Pro rok 2022 pak MF CR ocekava zvol-
néni tempa rastu investic. Vy$si dynamika dovozné na-
ro¢né investiéni poptavky spoleéné s rlistem sklado-
vych zasob v 1. pololeti 2021 se promitly do zhorseni
prispévku cCistého vyvozu k HDP v letoSnim roce. K vét-
$im odchylkdm dochazi iv pfipadé spotifeby domac-
nosti, v obou letech MF CR oéekava siln&jsi riist vydaja
domacnosti. V pripadé spotfeby vlady je situace
opacna.

Zasadni odlisnosti jsou také v pripadé dalSich uvede-
nych veli¢in. Evropskd komise ocekava v obou letech
vy$si nezaméstnanost, MF CR naproti tomu odhaduje
silnéjsi dynamiku rdstu cenové hladiny v letosnim roce
v dlsledku pretrvavajicich omezeni na strané nabidky
a vyrazného rlstu ceny ropy. Silné inflaéni tlaky MF CR
predpoklada také vroce 2022, zejména vlivem rlistu
cen energii.

V Cervenci 2021 byla publikovana predbézna progndéza
Evropské komise, ktera v letosnim roce zlepsuje rist re-
alného HDP 00,5 p. b. na 3,9 %, pro rok 2022 pak oce-
kava zrychleni rdstu ceského hospodarstvi na 4,5 %.
Mira inflace byla pro rok 2021 zvySena na 2,7 %, pro rok
2022 na 2,3 %.



Tabulka 1.2: Porovnani prognéz Ministerstva financi a Evropské komise?

2021 2022, 2021 2022 2021 2022

predikce MF predikce EK . rozdil MF a EK
Hruby domaci produkt rastv %, s.c. 3,2 4,2 3,4 4,4 0,2 0,2
Spotieba domacnosti rastv %, s.c. 2,3 5,5% 1,5 4,3% 0,8 1,2
Spotfeba vlddy rstv %, s.c. 2,4 04 2,8 14 0,4 0,9
Tvorba hrubého fixniho kapitédlu ristv %, s.c. 6,0 4,9§ 3,6 7,9§ 2,4 3,0
Prispévek Cistych vyvoz( k rGstu HDP p-b,s.c. -0,6 0,3% 0,7 0,1% -1,3 0,2
Deflator HDP rastv%f 2,9 21 20 21 09 00
Mirainflace spot¥ebitelskych cen (HICP) pramérv % 3,0 34 24 22 06 1,2
Zaméstnanost (V5PS) rastv % -1,0 04 -1,5 0,3 0,5 0,1
Mira nezaméstnanosti (VSPS) pamervil 3,0 2,7 38 35 08 08
Pomér salda bé#ného tctu k HDP % 1,1 05 09 03 02 02

Predpoklady:

Ménovy kurz CZK/EUR 25,7 25,335 25,9 25,9E 03 0,6
Ropa Brent usopareli 69 68 64 62 5 7
HDP eurozény astvisc! 49 43 43 44 06 01

Pozn.: Saldo bé#ného uctu vychdzi v pfipadé MF CR z metodiky platebni bilance, udaje EK z ndrodné-ucetni metodiky ESA 2010.

Zdroj: Predikce MF CR (srpen 2021), predikce EK (kvéten 2021).

! Porovnani makroekonomického rdmce s aktualni prognézou Evropské komise podle poZadavk(l zakona &. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpo&tové

odpovédnosti, ve znéni pozdéjsich predpist.



3 Fiskalni politika a verejné finance

V roce 2020 skoncilo hospodareni sektoru vladnich instituci deficitem ve vysi 6,1 % HDP, pricemz strukturdlni saldo do-
sahlo hodnoty -2,9 % HDP a zadluZeni vzrostlo na 37,8 % HDP. Fiskalni pozice byla v roce 2020 vyrazné determinovana
situaci souvisejici s novym typem koronaviru a opatfenimi zavedenymi proti jeho Sifeni. Hospodareni vefejnych financi
bylo dotéeno nejenom vypadkem pfijmU v disledku pUsobeni automatickych stabilizatord, ale i fiskalnimi stimulaénimi
opatfenimi. Epidemickd situace se znovu zhorsila na podzim roku 2020, cozZ si vyzadalo pokracovani stavajicich nebo
vytvoreni novych podplrnych opatfeniiv témér celé prvni poloviné roku 2021. Fiskalni Usili v roce 2020 ve vysi necelych
3 p. b. bylo odrazem téchto nepftiznivych okolnosti a reakce vlady. Spolu s o¢ekdvanym dalsim prohloubenim struktural-
niho schodku o vice nez 3 p. b. v letosnim roce tak fiskalni politika v letech 2020 a 2021 vyrazné stimuluje domaci eko-
nomiku. Stejnym pohledem je od roku 2022, v souladu se zakonnou intenzitou konsolidace, fiskaIni politika restriktivni.

Dulezitym indikatorem pozice ekonomiky v ramci hospo-
darského cyklu je produkéni mezera, kterd vyjadfuje roz-
dil mezi skute€¢nou urovni ekonomického vykonu a urovni
optimalné vyuzivajici disponibilni zdroje (rovnovaznou).
Ta soucasné slouZi i k uréeni charakteru fiskalni politiky.
Dle vypoétlh MF €R dosahla produkéni mezera svého vr-
cholu v roce 2019 (3,7 % potencidlniho produktu). V roce
2020 naopak ekonomicky vykon poklesl pod svij poten-
cial ve vysi -3,1 %. Hospodarska recese vsak neméla vliv
pouze na redlny vystup ekonomiky, ale i na jeho potenci-
alni droven. Vroce 2021 proto odhadujeme, v souladu
s metodikou odsouhlasenou Narodni rozpoctovou radou,
postupné uzavirdni zaporné produkcni mezery a od roku
2022 kladné hodnoty pod 2 %.

Z hlediska nastaveni fiskalni politiky ocekavame pokles
strukturdlniho deficitu z hodnoty 6,1 % HDP v roce 2021
na 5,6 % HDP v roce 2022. Diference je v souladu s aktu-
alné platnou legislativou k odvozeni stfednédobych vyda-
jovych ramc(.

Obecné je tak pfistup k fiskalni politice umoZnén nove-
lami zakona €. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpocétové od-
povédnosti, ve znéni pozdéjSich predpistd. Ty dovolily
mnohem vétsi fiskalni expanzi, nez by jinak bylo mozné.
To se shodovalo s postupem, ktery byl zvolen i v ramci
celé EU, kde byla poprvé v historii aktivovana pro rok
2020 vSeobecna unikova dolozka, a nasledné prodlou-
Zenaiproroky 2021 a2022. Lpéni na fiskalnich pravidlech
v tak vazné svétové krizi by pokles ekonomik vyrazné pro-
hloubilo. Pocatecni fiskalni expanze s naslednou pozvol-
nou konsolidaci ma za cil navrat do normalnich podminek

Tabulka 3.1: Saldo a dluh sektoru vladnich instituci

bez druhé vyvolané recese a pokles dluhové kvéty skrze
vyssi rlst nominalniho HDP.

Zvoleny pfistup se plné projevil i v doporucenich, ktera

Evropska komise a Rada EU predlozily k letosnim konver-

gencnim program(m, resp. programUm stability. K nasta-

veni sméru fiskalni politiky Evropska komise doporucila

CR:

1) Vroce 2022 zachovat podplrné nastaveni fiskalni po-
litiky, vCetné impulsu dodaného Nastrojem pro oZi-
veni a odolnost, a zachovat investice financované z
vnitrostatnich zdroju.

2) Pokud to hospodarské podminky dovoli, provadét fis-
kalni politiku zaméfenou na dosaZeni obezfetnych
stfednédobych fiskalnich pozic a zajisténi fiskalni udr-
Zitelnosti ve strednédobém horizontu. Zaroven posi-
lovat investice s cilem podpofit ristovy potencial.

3) Veénovat zvlastni pozornost skladbé verejnych financi
na prijmové i vydajové strané rozpoctu a kvalité roz-
poctovych opatreni, aby se zajistilo udrzitelné a inklu-
zivni oziveni. Uprednostfiovat udrzitelné investice
podporujici rist, zejména s ohledem na zelenou a di-
gitaIni transformaci. Uprednostiiovat fiskalni struktu-
ralni reformy, které pomohou zajistit financovani pri-
orit verejné politiky a prispéji k dlouhodobé udrzitel-
nosti verejnych financi, mimo jiné posilenim zdravot-
nickych systéma a systému socialni ochrany tak, aby
se vztahovaly na vSechny a byly pfimérené a udrzi-
telné.

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

predikce predikce

Saldo % HDP -1,2 -2,1 -0,6 0,7 1,5 0,9 0,3 -6,1 -7,7 -5,0
Strukturalni saldo % HDP 0,1 -0,7 -0,5 1,1 0,8 0,0 -1,0 -2,9 -6,1 -5,6
Dluh % HDP 44,4 41,9 39,7 36,6 34,2 32,1 30,0 37,8 43,5 46,2

Zdroj: CSU. Viypocty a predikce MF CR.



3.1 Ocekavané hospodareni sektoru vladnich instituci v roce 2021

Hospodareni sektoru vladnich instituci bylo v prvni polo-
viné roku 2021 velkou mérou ovlivnéno epidemii koro-
naviru, jejimi ekonomickymi dasledky a opatfenimi pro-
vedenymi v oblasti verejného zdravotnictvi ¢i stimulacni
fiskdIni politiky. O¢ekdvdme proto za cel rok deficitni hos-
podareni ve vysi 7,7 % HDP, které pljde na vrub prede-
vsim statniho rozpoctu. Mistni vladni instituce patrné
opét vykazi prebytek, ke kterému pfispéje i Uprava roz-
poctového urceni dani. Navzdory dalSimu navyseni platby
za statniho pojisténce odhadujeme dil¢i deficitni hospo-
dafeni fond( socidlniho zabezpecdeni, které vsak z hle-
diska zlstatk( vytvorenych v minulych letech nezpusobi
Zadané problémy.

Rast danovych pfijm0 a prispévkl na socialni zabezpeceni
v akrudlni metodice odhadujeme na 2,1 %, pficemz sa-
motné danové prijmy by mély hlavné v dlsledku schvale-
ného ,danového balicku 2021“ klesnout o 2,3 %. Balicek
pfinesl mimo jiné snizeni efektivni sazby dané z pfijma fy-
zickych osob s odhadovanym dopadem 99 mld. K¢, coz
snizuje vynos dané o 30 %. U dané z pfijmu pravnickych
a to i z dlvodu nékolika opatfeni vyse zminéného dano-
vého balicku.

PFispévky na socialni a zdravotni pojiSténi by mély mezi-
ro¢né vzrlst o 7,6 %. Jejich tempo odrdzi rlst mezd a
platd v ekonomice, umocnéné postupnym odeznénim
opatieni zmirfujicich socioekonomické dopady protiepi-
demickych restrikci. ZvysSeni platby za statniho pojisténce
do systému verejného zdravotniho pojisténi pfispiva k dy-
namice prijmové strany 1,3 p. b.

U vynosu dané z pfidané hodnoty predikujeme rist
0 4,8 %. Prefazeni vybraného zbozi a sluzeb do druhé sni-
Zené sazby dané v prabéhu roku 2020 snizi v letosnim
roce vynos o 2,4 mld. K¢. Podobné prominuti dané u pro-
stredk( pro testovani na onemocnéni COVID-19, ockova-
cich latek a u respirdtord redukuje vynos o dalsi
2,5 mld. K¢.

Vynos spotfebnich dani (bez dotaci na obnovitelné zdroje
energie) by mél vzrlst o 7,7 %. Pozitivné budou pUsobit
zejména zmény sazeb na tabdkové vyrobky v celkové od-
hadované vysi 5,2 mld. K¢. Naopak vynos dané z mineral-
nich oleji tlumi snizena sazba dané na naftu v odhado-
vané celorocni vysi 5,6 mid. K¢.

Vydaje na konecnou spotiebu s ocekdvanym rlistem
6,9 % zvysuji naturdlni socialni transfery, nahrady zamést-
nanclm a mezispotieba. Narlst platd se tykd pracovnikl
ve Skolstvi, zdravotnictvi a socialnich sluzbach, v dalsich
oblastech jsou platy fixovany. Objem platl ve verejné
sfére by mél presto vzrlst o 5,8 %, jelikoZ se do néj promi-
taji i mimoradné odmeény zdravotnickému personalu, pra-
covniklim v socialnich sluzbach a ozbrojenym slozkam.
Pokracovat by méla pomérné silnd dynamika naturalnich
socialnich transfer( (11,5 %), jelikoZ vydaje do zdravotnic-
tvi jsou ovliviiovany epidemickou situaci a vakcinaci oby-
vatelstva. Vyse rlstu mezispotieby by méla v letoSnim
roce dosahovat 4,8 %, a ¢astecné tak kompenzovat jeji
lonsky nevyrazny rast v dlsledku zavienych skol i dalsich
verejnych instituci. V oblasti zdravotni péce by se zde mély
projevit nakupy vakcin proti COVID-19 a test( do Skol.

Zvyseni penézitych socialnich davek o 6,1 % reflektuje jak
zdkonnou valorizaci dadvek ddchodového pojisténi, tak
Upravu nékterych davek podporujicich rodiny s détmi,
oSetfovné v pfipadé uzavieni skol ¢i karantény ditéte i na-
vyseni transferl do verejného zdravotniho pojisténi.

Investice do fixniho kapitalu by mély rist 11% tempem,
pricemz oéekdvame zapojeni novych programu a nastroju
Evropské unie, véetné realizace projekt( schvaleného Na-
rodniho planu obnovy CR.

Programy podpory v souvislostis COVID-19 jsou divodem
cca 11% ristu dotaci. Na jedné strané pokracuji opatreni
zapocata v roce 2020 (predevsim program Antivirus), na
strané druhé jde o novou podobu kompenzaci za omezeni
podnikatelské cinnosti protiepidemickymi restrikcemi
(program COVID — 2021 a COVID — Nepokryté naklady).
Dalsi formy podpory, jako je kompenzacni bonus i institut
zpétného plsobeni danové ztraty, jsou klasifikovany mezi
kapitalové transfery, které oproti loriskému roku patrné
mirné poklesnou.

Deficitni hospodareni vladnich instituci se promitne do
vySe dluhu, ktery by mél na konci roku dosahnout 43,5 %
HDP. Narust zadluZeni a predpokladany vyvoj urokovych
sazeb zvysi urokové ndklady o pfiblizné 7 %. V poméro-
vém vyjadreni k HDP ocekdvame jejich stagnaci na 0,8 %
HDP.

3.2 Predikce hospodareni sektoru vladnich instituci v roce 2022

V roce 2022 by mélo dojit k meziro¢nimu zlepseni salda
na -5,0 % HDP. Ve strukturdinim vyjadreni by pak mélo jit
o fiskalni restrikci v zakonem poZzadovaném rozsahu.

Celkové prijmy sektoru vladnich instituci by dle predikce
mély v roce 2022 vzrlst 0 6,1 %. Dynamika danovych pfi-
jmu vcetné prispévkd na socidlni zabezpeceni je vsak o

néco slabsi, konkrétné 4,7 %. Vynos dané z pfijmu fyzic-
kych osob by mél totiz klesnout o 2,5 %, jelikoz proti od-
hadovanému rlstu mezd a plat v ekonomice pUsobi dis-
krecni opatreni v podobé zvyseni slevy na poplatnika o
3 000 K¢ za rok s dopadem 12,3 mid. KE. Prijmy z pfi-
spévkl na socialni zabezpeceni, jejichZ rist je odhadovan
na 3,7 %, budou ovlivnény rlistem nahrad zaméstnancim
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v ekonomice a dalSim zvySenim platby za statniho pojis-
ténce o cca 14 mld. K&. Kromé toho jiz nebude ucinny jed-
norazovy prispévek 370 K¢/den osobam v karanténé s do-
padem 1,1 mld. K&, coZz rovnéZz mezirocné ovlivni dyna-
miku. Dynamiku zdanéni a odvodl zavislé ¢innosti pak
rovnéz ovliviiuji mimofadné odmény pracovnikim ve
zdravotnictvi, v socialnich sluzbdch a ozbrojenym slozkdm
vyplacené v letosnim roce. Dan z pfijmd pravnickych
osob by, vzhledem k predikci rlstu hrubého provozniho
prebytku a diskre¢nim opatfenim, méla rist o 12 %. Vy-
nos dané bude tlumen koncem ucinnosti zmény metody
tvorby a dariové uznatelnosti technickych rezerv pojisto-
ven a osvobozeni dividend statu a kraju od dané s celko-
vym dopadem 7,5 mld. K&, opacny ucinek ma ukonceni
zrychlenych odpisli z let 2020 a 2021 v odhadované vysi
15 mld. K¢. Dynamika dané z pfidané hodnoty by méla
byt ovlivnéna zejména silici nominalni spotfebou domac-
nosti. Naproti tomu Ccisty efekt v minulosti schvalenych
diskrecnich opatteni (pferazeni vybranych sluzeb do
druhé snizené sazby dané schvalené v roce 2019, snizeni
sazby na ubytovani, sportovni a kulturni akce, lyZzarské
vleky a dalsi vybrané sluzby od poloviny roku 2020, ukon-
¢eni prominuti dané z pfidané hodnoty u ndkupu respira-
torl, vakcin atestd) budou rist tlumit. Celkem by dan
z pfidané hodnoty méla rlst kolem 8 %. Vynos spotieb-
nich dani bez zdrojli na obnovitelné zdroje energie by pak
mél rdst okolo 5,5 %. Mezi hlavni vlivy patfi pokracovani
zvySovani spotfebni dané na tabakové vyrobky, pokracu-
jici ekonomické oziveni a rovnéz pocitdme s pozitivnim
pfispévkem digitalni dané. Vyraznou dynamiku na strané
prijmG ocekavame v béinych i kapitalovych transferech.
Tyto polozky odrédzi predpoklddany ndbéh prostredkl
z EU, at uZ vlivem kondici finanéni perspektivy 2014—
2020, tak novymi financnimi tituly v ramci ndastroje EU
pristi generace. Celkovy nardst transferi odhadujeme na
40 %.

Vydaje vefejnych rozpoctli by mély meziro¢né v podstaté
stagnovat. To je dano koncem protikrizovych opatfeni,

Obrazek 3.1: Saldo verejnych financi
(saldo sektoru viddnich instituci, v % HDP)
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Zdroj: CSU. Predikce MF CR.

primarné pak dotace a kapitalové transfery v ihrnu kles-
nou o cca 35 %. DalSim faktorem zvoliujicim dynamiku
vydajl je konecna spotfeba vladnich instituci, jejiz
tempo dohadujeme kolem 2 %. Nahrady zaméstnanciim
v sektoru vladnich instituci, naturalni socialni transfery i
mezispotieba by mély mit v roce 2022 nizsi tempo nez v
letoSnim roce, coz je dano hlavné postupnym navratem
do normalnich podminek v systému zdravotni péce a ne-
opakovanim mimoradnych odmén spojenych s epidemii.

V oblasti penézitych davek socidlniho zabezpeceni poci-
tdme v roce 2022 s citelnym navySenim, zejména diky
rastu vydajl na davky dichodového pojisténi. Schvalena
valorizace dichodu v priméru o témér 500 K¢ a pausal-
nim navySenim procentni vyméry o dodatecné 300 K¢ by
mély zatizit vydajovou stranu o ¢astku kolem 30 mld. K¢.
Dopad na vydaje bude mit i zvySeni vydaji na dalsi soci-
alni davky, jako prispévek na péci ve 3. a 4. stupni zavis-
losti, pfidavky na déti, zmény ve vyplaceni rodi¢ovského
pfispévku nebo zalohové vyzivné s uhrnnym nakladem
kolem 7 mld. K. Ve vyvoji davek socidlniho zabezpeceni
se v akrualni metodice Evropského systému narodnich a
regiondlnich G¢th odrdzi i rdst platby za statniho pojis-
ténce o cca 14 mld. K¢ na rok 2022. V disledku ekonomic-
kého vyvoje a uvedenych diskrecnich opatfeni by pené-
Zité socialni davky mély vzrist 0 5,5 %.

U vydaju na investice do fixnich aktiv ocekdvame navy-
Seni o zhruba 8 % s vyraznym prispénim investic spolufi-
nancovanych z EU. Tim by investice vladnich instituci
vzrostly na 5,2 % HDP. Kromé standardnich fondd EU
véetné navyseni alokaci (REACT-EU) pocitdme rovnéz s pl-
nym zapojenim dalSich nastroji na podporu ozZiveni ev-
ropskych ekonomik (EU pfristi generace).

PfestoZze ocekavame, Ze urokové vydaje budou vlivem
predikovaného deficitu hospodareni sektoru vladnich in-
stituci a vyvoje urokovych mér rlst v absolutnim vyjad-
feni, vpomérovém vyjadfeni k HDP by mély setrvat na 0,8
% HDP. ZadluZeni vladnich instituci by mélo v roce 2022
vzrlst 0 2,7 p. b. na hodnotu 46,3 % HDP.
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