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UVODNI SLOVO

3 faktory za navratem k silnéjSimu vyhledu na ekonomiku

~s

od pfistiho roku oéekdvany rovhomérnéjsi rust
ovSem nové faktory udrzuji vysokou nejistotu

- dopad nové fiskalni politiky, viz anketa CBA
+ otdzka miru na Ukrajiné

.. a vytvarfi rizika jak pro vyhled na inflaci, tak na Groky

&
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Ceské ekonomika se odpoutdvéa od ristu  Pétileté Grokové swapy zpfisiuji ménové
v Némecku podminky
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PROGNOZY RUSTU REALNEHO HDP CR

s o v s o

- PFisti rok ¢eka ¢éeskou ekonomiku ,technicky” pomalejsi rust o

2,2 %, ovSem po prekvapivé silnéjsim 2,5% letoSnim zlepsSeni.

- Nové zahrnuty vyhled pro rok 2027 poé¢ita se sviznéjsim 2,6%

tempem.

HDP

VYHLED NA ROK 2025 VYHLED NA ROK 2026

2,5%2,2%

5

EKONOMIKA SE VRACI K ,PREDTRUMPOVSKEMU“ VYHLEDU

+ Ceskd ekonomika v letognim roce
vzroste 0 2,5 %. Odhad byl opét
prehodnocen smérem nahoru do temp
ocekavanych minuly podzim. Ukazatel, meziro&né 2024 | 2025 | 2026

* Mezirocni zpomaleni v roce 2026 Rést realného HDP (%) 2,6
pfedevsim odrdzi ocekdvané zpomaleni
rdstu v zavéru letosniho roku. Rast spotieby doméacnosti (%) 2,6

o A . 0

« Pro pfisti a pfespristi rok cekdme Rast viadni spotreby (%) 20
vyvazengjsi rust s oZivenim investi¢ni Rst investic (bez zasob, %) 3,0
aktivity. Vnimdme rizika pro siln&jsi rdst .
spotfeby domacnosti. Rast vyvoz( (%) 4,1

Rust dovozu (% 4,1

+ Vyhled pouze castecné reflektuje - vozll (%) !
pravdépodobné uvolnéni fiskalni
politiky.

e, Zao: Go

6



26.11.2025

Vyhled na letosni rist HDP o 2,5 % meziroéné

je 0,4 p. b. silnéjsi vsrpnuao 0,8 p.b. nez v
kvétnu
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RUst v zavéru letosniho roku je spojen s
vyssi mirou nejistoty
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... dle oZiveni investic se pFida v pfistim
roce a exportni aktivity v roce pfespfistim
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TRH PRACE

- zmirnéni napéti na trhu prace skrze vys$si nezaméstnanost
- dalsi zlepsSeni vyhledu na realnou mzdu

v e w s

- riziko silnéjsiho ristu mezd ve viadnim sektoru

NEZAMESTNANOST NOM. MZDY

(registrovana)

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

4,6 %5,6 %
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K zhorseni ,registrované” nezaméstnanosti Rust hrubé nomindini mzdy ve druhém
se pridavai ,vybérova” a stagnace tempa ¢étvrtleti pfekvapil pozitivné, coz oddaluje

zameéstnanosti v narodnich Gétech navrat k neinflaénimu rastu mezd
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Silnéjsi dynamika ristu nomindalni mzdy — kumulativné o1,7 p. b. v leto$nim a pFistim roce
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INFLACE

~ 0

vyhled v podstaté beze zmény, ale s mirné vyssi jadrovou

inflaci v pfistim roce

v e w s

vice restriktivni ménova politika tlumi inflaéni dopad silnéjsiho

rast mezd spolu s pravdépodobné uvolnén”j§ skalni politikou

INFLACE

VYHLED NA ROK 2025 VYHLED NA ROK 2026

2,5%2,2%

Zaveér letosniho roku vice volatilni kvuli Do stdle zvyéeného rustu jadrové inflace
cenam potravin, ale i s pfetrvavajicim se promitaji vy§§i cen nemovitosti, ale i
pnutim v jadrové inflaci pokraéujici rist mezd
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MENOVA POLITIKA A MENOVY KURZ

- zména vyhledu smérem k del$i stabilité arokové sazby CNB na

3,50 %, a to pfinejmensim do konce horizontu vyhledu

- ménové podminky vice pFisné, také kvuli silnéjsimu kurzu

CNB EURCZK

VYHLED NA KONEC ROKU 2026 |VYHLED NA KONEC ROKU 2026

3,50% 24,2

Stabilita arokové sazby €NB na 3,50 %, ale Silnéjsi koruna odrazi kombinaci lepSiho vykonu
necelé dvé tfetiny respondentti Prognézy CBA ekonomiky, souéasnou Grover kurzu koruny a
¢ekaji jeji pohyb v nasledujicich dvou letech  slabsiho amerického dolaru.
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FISKALNIi POLITIKA

- programové prohlaseni pravdépodobné nové koalice zatim neni

v prognéze plné zohlednéno

- rysujici se zména rozpocétové politiky pfedstavuje proinflaéni

riziko, ale spiSe ve stftednédobém horizontu

VLADNI DEFICIT A DLUH

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

-2,6 % 44,6 %

VYVOJ VLADNIHO DEFICITU A ZADLUZENI

LT

-10
1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025
m Dluh sektoru viadnich instituci (% HDP) [J Saldo sektoru viddnich instituci (% HDP)

Primarni saldo (bez trok(i; % HDP) T -

® Zména ve fiskdlIni politice neni pIné reflektovana kvuli nejasnému na¢asovani jednotlivych

vladdnich plang, ale i nejistotou ohledné zpUsobu schvdleni rozpoc¢tu na rok 2026. Vétsina
ekonomt viak vnimd riziko silnéjsiho fiskalniho stimulu v roce 2027.

C/& ® Pravdépodobné predstavuje proinflaéni riziko, ale spise ve stfednédobém horizontu, a jeho

CESKA

swonioon - sfla bude zaviset na €asovani realizace jednotlivych pland. V kratkodobém vyhledu mohou

ASQUACE ASSOCIATIC

nékterd opatfeni — napriklad regulace cen energii — naopak inflaci tlumit.
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VYVOJ VKLADU A UVEROVE EMISE

- klientské Gvéry odrazeji dosavadni slozeni ristu ekonomiky

« horsi vyhled na korporatni Gvéry kvuli slabsi investicni aktivité, u
domacnosti se propisuji (nejen

vy$Si hypotéky

- 4 faktory za letoSnim slabsim ristem vkladu

KLIENTSKE UVERY A VKLADY

mezirocni rast

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

6,0% 4,9%

~ UVERY
PODNIKUM A DOMACNOSTEM

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

4,8 % 7,0%

Rozdilnad dynamika Gvéra dle segmentu odrézi slozeni ristu ekonomiky, ale éekadme

sblizeni na horizontu predikce

Nové a navysené Gvéry do ekonomiky
New and extended credit to economy

% HDP
14%

12% 1%

10%
8% 76%
6%
4,6%
" 37%
A 30%
- I _J] Vs 7% V9%
] M ,

Ovéry na bydleni Spotfebni Gvéry Korporétni_celkem
predcovidovy primér 2014-2019 m dlouhodoby prameér 2014-2024
m 2023 m 2024
W Q2-25 W Q3-25

Pozn. | Note: Q3-25 = do | up to 9-2025

10,7%

CESKA
BANKOWNI T
ASQUACE ASSOCIATIC

R
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MEZINARODNIi SROVNANI

- solidni a rezistentni trajektorie ¢eského rdstu tlumi rozdily

> e

- navic s nizsi inflaci, niz§imi Groky, mensim fiskalnim deficitem ¢&i zménou
dluhu i va¢éi Polsku

Redlné HDP | Real GDP inciex 2019 = 100 s€olfebu domdcnosti| HH's consumption ~ ndex2019=100
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Pramen: Macrobond, Consensus Economics, CNB, Prognéza CBA

Anketa CBA: vybér z programového prohlaseni koalice
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POSTREHY Z PROGNOZY

Petr Gapko, hlavni ekonom MONETA Money Bank:
,V letosnim roce v roli ekonomického tahouna dominuje spotfeba domdcnosti, podporena rychlejsim

rastem rediné mzdy. V pristich letech se k domdcnostem v podpore tuzemského hospoddrstvi pridd i
vyrobni sektor prostrednictvim investic.”

Jaromir Sindel, hlavni ekonom Ceské bankovni asociace:
SV pristim a prespfistim roce ocekdvdme robustnéjsi rist ekonomiky opreny o vsechny

klicové vydajové slozky — vcetné investicc K tomu by mél prispét i v soucasnosti
rovnomérnéjsi rist uvérové aktivity, ktery jiZ neni zaloZen pouze na hypotecnich tvérech
domdcnostem.”

David Havrlant, hlavni ekonom ING:

,Na vyhledu predpokldddme stabilitu ttokovych sazeb. Celkovd inflace pobliz cile by vsak CNB
umoznila jejich redukci v pripadné vyrazného oslabeni vnéjsi poptdvky. Naopak v podminkdch
prehrivajici se ekonomiky a rizika mzdové-cenové spirdly by CNB mohla zacit hovofit o pfipadném
utaZeni ménovych podminek.”

26.11.2025

PROGNOzA CBA

v ¢islech

2024 | 2025 | 2026 | 2027 erdchaz)
Ukazatel
Rist redIného HDP (%) 11 25 22 26 04) (02)
Rist spotfeby domdcnosti (%) 2,2 2,9 2,7 2,6 0,2) (03)
Ruist vlddni spotFeby (%) 3,2 2,2 2,0 2,0 0,3) (02)
Rist investic (bez zésob, %) -3,1 0,3 2,8 3,0 0,1) (0)
Rist vyvozl (%) 11 36 31 41 (1,3) (04)
Rist dovozd (%) 02 48 38 41 (21) (0,7)
Mira inflace: CPI (%) primér 2,4 2,5 2,2 2,3 () (0)
Mira inflace: CPI (%) konec roku 2,9 2,7 2,2 2,3 0,1) (0)
Jadrovd inflace CPI (%) pramér 2,5 2,7 2,5 2,3 (0) 0,1)
Podil nezaméstnanych osob (MPSV): primér (%) 3,8 4,4 4,6 4,5 () 0,3)
Priimérné nomindlni mzda (rlst v %) 7,2 7,2 5,6 5,1 (1) 0,7)
Priimérna redlnd mzda (%) 4,7 4,6 33 2,8 (1) 0,7)
VlI4dnf dluh (% HDP) 433 437 446 450 (-04) (-0,2)
Zékladni sazba CNB 2tydenni REPO (%): konec obdobf 7,00 3,50 3,50 3,50 0) (0,25)
3M-PRIBOR (%): priimér 50 36 35 35 (0,06) (0,27)
Vynos 10letého vlddniho dluhopisu (%): pramér 4,0 4,3 4,4 4,3 (0,07) (0,27)
Refinanéni sazba ECB (%): konec obdobi 4,50 2,15 2,15 2,15 (0,25) (0,25)
Kurz CZK/EUR: pramér 25,1 24,7 244 241 I (-0,1) (-0,3)
Kurz CZK/EUR: konec roku 252 24,4 242 241 (-0,3) (-0,4)
0 HDP v eurozéné (%) 0,8 1,3 1,0 1,4 0,1) (-0,1)
a barel): brent p 80 69 64 65 0,9) (-0,9)
Riist bankovnich Gvéri klientskych (%) 6,1 5,9 6,0 6,1 () 0,1)
Riist bankovnich Gvéri domacnostem (%) 4,9 6,8 7,0 6,4 0,2) (06)
Riist bankovnich Gvéri (nefinanénim) podnikam (%) 7,6 4,4 4,8 5,4 (-1)  (-0,8)
Riist bankovnich vkladd klientskych celkem (%) 7,4 4,4 4,9 5,0 (-0,5) (0)

24
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P#isti Prognéza CBA: Uunor 2026

Ekonomika Bankovni sektor Uvéry a vklady CBA Hypomonitor Ceny nemovitosti CBA Prognéza

®

IMONITOR

CBA Prognoza
Prognéza CBA vzniké kazdé ctvrtleti jako konsensus prognoz
vybranych tuzemskych bank. Zakladni shrnuti aktudini

progndzy CBA v nékolika &islech a komentdfich je nastinéno
nize, detailni informace Ize nalézt v ¢asti ,CBA Progndza”.

CBA Monitor:

Ekonomika

Ceny nemovitosti

Nave iy ¥ shanamice

allug In .
: |

100 miaxe

2028

CBA Hypomonitor

I D

170,03 e
. 4,07 v
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‘Consumer prices: key Legments and their contribution to CPI
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MAKROEKONOMICKA PROGNOzZA CBA

aneb k vyvoji ceského hospodarstvi v letech 2024-2027 z pohledu bankovniho sektoru
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3 faktory za navratem k silnéjSimu vyhledu na ekonomiku

~s

od pfistiho roku oéekdvany rovhomérnéjsi rust
ovSem nové faktory udrzuji vysokou nejistotu

- dopad nové fiskalni politiky, viz anketa CBA
+ otdzka miru na Ukrajiné

.. a vytvarfi rizika jak pro vyhled na inflaci, tak na Groky
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Ceské ekonomika se odpoutdvéa od ristu  Pétileté Grokové swapy zpfisiuji ménové
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PROGNOZY RUSTU REALNEHO HDP CR

s o v s o

- PFisti rok ¢eka ¢éeskou ekonomiku ,technicky” pomalejsi rust o

2,2 %, ovSem po prekvapivé silnéjsim 2,5% letoSnim zlepsSeni.

- Nové zahrnuty vyhled pro rok 2027 poé¢ita se sviznéjsim 2,6%

tempem.

HDP

VYHLED NA ROK 2025 VYHLED NA ROK 2026

2,5%2,2%

5

EKONOMIKA SE VRACI K ,PREDTRUMPOVSKEMU“ VYHLEDU

+ Ceskd ekonomika v letognim roce
vzroste 0 2,5 %. Odhad byl opét
prehodnocen smérem nahoru do temp
ocekavanych minuly podzim. Ukazatel, meziro&né 2024 | 2025 | 2026

* Mezirocni zpomaleni v roce 2026 Rést realného HDP (%) 2,6
pfedevsim odrdzi ocekdvané zpomaleni
rdstu v zavéru letosniho roku. Rast spotieby doméacnosti (%) 2,6

o A . 0

« Pro pfisti a pfespristi rok cekdme Rast viadni spotreby (%) 20
vyvazengjsi rust s oZivenim investi¢ni Rst investic (bez zasob, %) 3,0
aktivity. Vnimdme rizika pro siln&jsi rdst .
spotfeby domacnosti. Rast vyvoz( (%) 4,1

Rust dovozu (% 4,1

+ Vyhled pouze castecné reflektuje - vozll (%) !
pravdépodobné uvolnéni fiskalni
politiky.
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Vyhled na letosni rist HDP o 2,5 % meziroéné

je 0,4 p. b. silnéjsi vsrpnuao 0,8 p.b. nez v
kvétnu
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RUst v zavéru letosniho roku je spojen s
vyssi mirou nejistoty
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... dle oZiveni investic se pFida v pfistim
roce a exportni aktivity v roce pfespfistim

index 2019=100

2005 2008 201
HDP eurozény

2014 2017 2020 2023 2026
&eské HDP —exporty zbo#i a sluzeb (pr. osa)

Zdroj: CSU, CBA
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. o v es o e oge o o e < P o o “s e ex o
Rizika: pokracujici diverzifikace exporti  Riziko: pretrvavaijici slabsi investi¢ni
o o
aktivita
Vyuziti vyrobnich kapacit vs. hodnoceni jejich ad ekvatnosti viigi zakdzkam
Umisténi deskych exporti'.l (zboii) VEU Utilisation of production capacities vs. assesment of their level to orders
EU, EA SRN, zbytek EU
85% 91
89
80% 29,4%
87
77,5%
75% 85
83
70% ———————a—e ——————— —14,9%
81
65% 79
62,6% 77
80%
75 t t +—+ t
201 2017 201 1 2 5
oS o o9 202 0z 202 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 23 2025
—Furozéna ——EU ---pfedcovidovy primér N&mecko (29,4%) —zbytek FU. Vyusiti kapadit v primyslu Vyrobni kapacity vzhledem k zakdzkam
Pozn: posledni rok je pasiednich 12 mésicd Utilisation of industrial capacities | Assesment of Prod.Capacity
Pozndmka : sezénné neolilténd data
B
ASGOACE AcsomAnEr Zdroj: CSU, CBA

TRH PRACE

- zmirnéni napéti na trhu prace skrze vys$si nezaméstnanost
- dalsi zlepsSeni vyhledu na realnou mzdu

v e w s

- riziko silnéjsiho ristu mezd ve viadnim sektoru

NEZAMESTNANOST NOM. MZDY

(registrovana)

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

4,6 %5,6 %
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K zhorseni ,registrované” nezaméstnanosti Rust hrubé nomindini mzdy ve druhém
se pridavai ,vybérova” a stagnace tempa ¢étvrtleti pfekvapil pozitivné, coz oddaluje

zameéstnanosti v narodnich Gétech navrat k neinflaénimu rastu mezd
9,0 9’0 wyoy index 2019=100 180
8.0 i 27, 160
7,0 70 5
L0951 140
6,0 6,0 G
50 85 451’8 i 120
38 ,
4,0 ” 3,0 | 100
3,0 J 2,0 i 80
2,0 10 - =2
10 oo MEMRANNE _NERNNENENNRRRERE ©°0
00 4 -10 40
2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023 2026 2005 2008 201 2014 2017 2020 2023 2026

B nezaméstnanost, % - min/max mmnomhr.mzda, %yoy - min/max ——index 2019=100 (pr. osa)

CA Zdroj: MPSV, CSU, CBA
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Silnéjsi dynamika ristu nomindalni mzdy — kumulativné o1,7 p. b. v leto$nim a pFistim roce
- se odrazi v silnéjsim vyhledu na tempo realné mzdy
10,0 oY nAex2018=100, ;5 o index (s. 0., Q4 2019 =100 %

8,0 d 105 140

6.0 47,6 100 130

4,0 #3358
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mmredind hr.mzda, %yoy - min/max —index 2019=100 (pr. osa)

R

Inflace | CPI

BANKOVHI ] Zdroj: CSU, CBA

ASQUACE ASSOCIATION
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INFLACE

~ 0

vyhled v podstaté beze zmény, ale s mirné vyssi jadrovou

inflaci v pfistim roce

v e w s

vice restriktivni ménova politika tlumi inflaéni dopad silnéjsiho

rast mezd spolu s pravdépodobné uvolnén”j§ skalni politikou

INFLACE

VYHLED NA ROK 2025 VYHLED NA ROK 2026

2,5%2,2%

Zaveér letosniho roku vice volatilni kvuli Do stdle zvyéeného rustu jadrové inflace
cenam potravin, ale i s pfetrvavajicim se promitaji vy§§i cen nemovitosti, ale i
pnutim v jadrové inflaci pokraéujici rist mezd
]6,0 w%yoy index 2019=100 160 ]4{0 %yoy index 2019=100 150
14,0 son— B0 4og 7 40
il i 130
12,0 1an 100 A
10,0 120 80 .
8.0 10 6,0 Ly
100 25 g3 00
&2 oy Y 5 25 90
2 5 90
S 1111 [
2,0 I I I l 50 00 (EEE ! L S ARAARAAR 70
00 | - S T s e 60 -20 80
2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023 2026 2006 2008 201l 2014 2017 2020 2023 2026
EmCP, %yoy - min/max —index 2018=100 (pr. osa) mm jGdrova CPl, %yoy - min/max —index 2019=100 (pr. osa)
CA Zdroj: CSU, CNB, CBA
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MENOVA POLITIKA A MENOVY KURZ

- zména vyhledu smérem k del$i stabilité arokové sazby CNB na

3,50 %, a to pfinejmensim do konce horizontu vyhledu

- ménové podminky vice pFisné, také kvuli silnéjsimu kurzu

CNB EURCZK

VYHLED NA KONEC ROKU 2026 |VYHLED NA KONEC ROKU 2026

3,50% 24,2

Stabilita arokové sazby €NB na 3,50 %, ale Silnéjsi koruna odrazi kombinaci lepSiho vykonu
necelé dvé tfetiny respondentti Prognézy CBA ekonomiky, souéasnou Grover kurzu koruny a
¢ekaji jeji pohyb v nasledujicich dvou letech  slabsiho amerického dolaru.
8 28,0 275
(5]
270 26,5
6
26,0 + 25,6
25,3 251
24,7
4 s 25,0 24,6 % <o 24,1
T 240 2@ N o
2
23,0
0 - : ! : : 22,0 - - T -
2002 2005 2008 201 2014 2017 2020 2023 2026 2000 20013 2006 2019 2022 2028
—CNB 2tydenni repo sazba + vyhled na konce roku, % B EURCZK, roéni pramér o konec roku = min/max konec roku
C,‘A\ Ti\:r\;:éci\[z - Zdroj: CNB, CBA
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FISKALNIi POLITIKA

- programové prohlaseni pravdépodobné nové koalice zatim neni

v prognéze plné zohlednéno

- rysujici se zména rozpocétové politiky pfedstavuje proinflaéni

riziko, ale spiSe ve stftednédobém horizontu

VLADNI DEFICIT A DLUH

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

-2,6 % 44,6 %

VYVOJ VLADNIHO DEFICITU A ZADLUZENI

LT

-10
1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025
m Dluh sektoru viadnich instituci (% HDP) [J Saldo sektoru viddnich instituci (% HDP)

Primarni saldo (bez trok(i; % HDP) T -

® Zména ve fiskdlIni politice neni pIné reflektovana kvuli nejasnému na¢asovani jednotlivych

vladdnich plang, ale i nejistotou ohledné zpUsobu schvdleni rozpoc¢tu na rok 2026. Vétsina
ekonomt viak vnimd riziko silnéjsiho fiskalniho stimulu v roce 2027.

C/& ® Pravdépodobné predstavuje proinflaéni riziko, ale spise ve stfednédobém horizontu, a jeho

CESKA

swonioon - sfla bude zaviset na €asovani realizace jednotlivych pland. V kratkodobém vyhledu mohou

ASQUACE ASSOCIATIC

nékterd opatfeni — napriklad regulace cen energii — naopak inflaci tlumit.
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VYVOJ VKLADU A UVEROVE EMISE

- klientské Gvéry odrazeji dosavadni slozeni ristu ekonomiky

« horsi vyhled na korporatni Gvéry kvuli slabsi investicni aktivité, u
domacnosti se propisuji (nejen

vy$Si hypotéky

- 4 faktory za letoSnim slabsim ristem vkladu

KLIENTSKE UVERY A VKLADY

mezirocni rast

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

6,0% 4,9%

~ UVERY
PODNIKUM A DOMACNOSTEM

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

4,8 % 7,0%

Rozdilnad dynamika Gvéra dle segmentu odrézi slozeni ristu ekonomiky, ale éekadme

sblizeni na horizontu predikce

Nové a navysené Gvéry do ekonomiky
New and extended credit to economy

% HDP
14%

12% 1%

10%
8% 76%
6%
4,6%
" 37%
A 30%
- I _J] Vs 7% V9%
] M ,

Ovéry na bydleni Spotfebni Gvéry Korporétni_celkem
predcovidovy primér 2014-2019 m dlouhodoby prameér 2014-2024
m 2023 m 2024
W Q2-25 W Q3-25

Pozn. | Note: Q3-25 = do | up to 9-2025

10,7%

CESKA
BANKOWNI T
ASQUACE ASSOCIATIC

R

Nové a navysené Gvéry do ekonomiky
New and extended credit to economy
20)%

216% % HDP

20%

15%

10%

5%

B e 4% 4m oam o . 43 4%

0%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Uvery na bydleni m Ostatni spoti. Gvery Q1-325
I Korporatni_CZK m KOrporatni_EUR  seeees Korporatni_celkem
= Nové (véry celkem

= Spotiebni Gvéry

Zdroj: CNB, CBA
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MEZINARODNIi SROVNANI

- solidni a rezistentni trajektorie ¢eského rdstu tlumi rozdily

> e

- navic s nizsi inflaci, niz§imi Groky, mensim fiskalnim deficitem ¢&i zménou
dluhu i va¢éi Polsku

Redlné HDP | Real GDP inciex 2019 = 100 s€olfebu domdcnosti| HH's consumption ~ ndex2019=100
130 3

1264

125,3

e 1230
n3,
12,8 T4

10,2

105]1
102,6

2016 2018 2020 2022 2024 2026 2016 2018 2020 2022 2024 2026
—o— Cesko - Slovensko Polsko —o—Cesko w—Slovensko Polsko
Madarsko Eurozéna Némecko Madarsko Eurozéna Némecko

Pramen: Macrobond, Consensus Economics, CNB, Prognéza CBA

Anketa CBA: vybér z programového prohlaseni koalice

Stavebni Rizeni

Schodky Rozy ‘;u
e _I\lglmzi}u Hu:;unllll l l )
s e )
STaveb Rizent Dopravni Infr: |\l|ul\lm 1 Schd
Schodky Rozpoctu

ks it Stavebni Rizent FET

o LET2

EET2

Jednotne Inkasni Misto

EET2 =
/l\tllhm Danovvch Odpisu U Vyzkumu \\\\:m

Zrychleni Danovych Odpist U NyzKuimu A Vvoje

Jednotné Inkasni \1i\tu

sk ;mis Bl FIs A s o
Dopravni Infrastruktura l‘ l‘ l 5 IJEILTZI“IJ 2 R
: ) W —==
- Stavebni ftizeni

BANKOWNI 1
ASQUACE ASSO
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POSTREHY Z PROGNOZY

Petr Gapko, hlavni ekonom MONETA Money Bank:
,V letosnim roce v roli ekonomického tahouna dominuje spotfeba domdcnosti, podporena rychlejsim

rastem rediné mzdy. V pristich letech se k domdcnostem v podpore tuzemského hospoddrstvi pridd i
vyrobni sektor prostrednictvim investic.”

Jaromir Sindel, hlavni ekonom Ceské bankovni asociace:
SV pristim a prespfistim roce ocekdvdme robustnéjsi rist ekonomiky opreny o vsechny

klicové vydajové slozky — vcetné investicc K tomu by mél prispét i v soucasnosti
rovnomérnéjsi rist uvérové aktivity, ktery jiZ neni zaloZen pouze na hypotecnich tvérech
domdcnostem.”

David Havrlant, hlavni ekonom ING:

,Na vyhledu predpokldddme stabilitu ttokovych sazeb. Celkovd inflace pobliz cile by vsak CNB
umoznila jejich redukci v pripadné vyrazného oslabeni vnéjsi poptdvky. Naopak v podminkdch
prehrivajici se ekonomiky a rizika mzdové-cenové spirdly by CNB mohla zacit hovofit o pfipadném
utaZeni ménovych podminek.”

26.11.2025

PROGNOzA CBA

v ¢islech

2024 | 2025 | 2026 | 2027 erdchaz)
Ukazatel
Rist redIného HDP (%) 11 25 22 26 04) (02)
Rist spotfeby domdcnosti (%) 2,2 2,9 2,7 2,6 0,2) (03)
Ruist vlddni spotFeby (%) 3,2 2,2 2,0 2,0 0,3) (02)
Rist investic (bez zésob, %) -3,1 0,3 2,8 3,0 0,1) (0)
Rist vyvozl (%) 11 36 31 41 (1,3) (04)
Rist dovozd (%) 02 48 38 41 (21) (0,7)
Mira inflace: CPI (%) primér 2,4 2,5 2,2 2,3 () (0)
Mira inflace: CPI (%) konec roku 2,9 2,7 2,2 2,3 0,1) (0)
Jadrovd inflace CPI (%) pramér 2,5 2,7 2,5 2,3 (0) 0,1)
Podil nezaméstnanych osob (MPSV): primér (%) 3,8 4,4 4,6 4,5 () 0,3)
Priimérné nomindlni mzda (rlst v %) 7,2 7,2 5,6 5,1 (1) 0,7)
Priimérna redlnd mzda (%) 4,7 4,6 33 2,8 (1) 0,7)
VlI4dnf dluh (% HDP) 433 437 446 450 (-04) (-0,2)
Zékladni sazba CNB 2tydenni REPO (%): konec obdobf 7,00 3,50 3,50 3,50 0) (0,25)
3M-PRIBOR (%): priimér 50 36 35 35 (0,06) (0,27)
Vynos 10letého vlddniho dluhopisu (%): pramér 4,0 4,3 4,4 4,3 (0,07) (0,27)
Refinanéni sazba ECB (%): konec obdobi 4,50 2,15 2,15 2,15 (0,25) (0,25)
Kurz CZK/EUR: pramér 25,1 24,7 244 241 I (-0,1) (-0,3)
Kurz CZK/EUR: konec roku 252 24,4 242 241 (-0,3) (-0,4)
0 HDP v eurozéné (%) 0,8 1,3 1,0 1,4 0,1) (-0,1)
a barel): brent p 80 69 64 65 0,9) (-0,9)
Riist bankovnich Gvéri klientskych (%) 6,1 5,9 6,0 6,1 () 0,1)
Riist bankovnich Gvéri domacnostem (%) 4,9 6,8 7,0 6,4 0,2) (06)
Riist bankovnich Gvéri (nefinanénim) podnikam (%) 7,6 4,4 4,8 5,4 (-1)  (-0,8)
Riist bankovnich vkladd klientskych celkem (%) 7,4 4,4 4,9 5,0 (-0,5) (0)

24
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P#isti Prognéza CBA: Uunor 2026

Ekonomika Bankovni sektor Uvéry a vklady CBA Hypomonitor Ceny nemovitosti CBA Prognéza

®

IMONITOR

CBA Prognoza
Prognéza CBA vzniké kazdé ctvrtleti jako konsensus prognoz
vybranych tuzemskych bank. Zakladni shrnuti aktudini

progndzy CBA v nékolika &islech a komentdfich je nastinéno
nize, detailni informace Ize nalézt v ¢asti ,CBA Progndza”.

CBA Monitor:

Ekonomika

Ceny nemovitosti

Nave iy ¥ shanamice

allug In .
: |

100 miaxe

2028

CBA Hypomonitor

I D

170,03 e
. 4,07 v
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‘Consumer prices: key Legments and their contribution to CPI

s s
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MAKROEKONOMICKA PROGNOzZA CBA

aneb k vyvoji ceského hospodarstvi v letech 2024-2027 z pohledu bankovniho sektoru

26/ 11/ 2025

MAKROEKONOMICKA PROGNOZA CBA

Petr Gapko Jaromir Sindel David Havrlant
Hlavni ekonom Hlavni ekonom Hlavni ekonom
MONETA Money Bank Ceskd bankovni asociace ING

26.11.2025



UVODNI SLOVO

3 faktory za navratem k silnéjSimu vyhledu na ekonomiku

~s

od pfistiho roku oéekdvany rovhomérnéjsi rust
ovSem nové faktory udrzuji vysokou nejistotu

- dopad nové fiskalni politiky, viz anketa CBA
+ otdzka miru na Ukrajiné

.. a vytvarfi rizika jak pro vyhled na inflaci, tak na Groky

&

26.11.2025

Ceské ekonomika se odpoutdvéa od ristu  Pétileté Grokové swapy zpfisiuji ménové
v Némecku podminky

. CEE urokové swapy - 5 let
Némecko: HDP 5y %

index, Q4 2019 =100 % 75,0
110

45
=100

PN A
\[ - 90 4,0

- 80 35
- 70
30
- 60
25
- 50
. . . . . . . . . . . . 40 led  ble  kvé & zaf lis led  ble  kvd & zaf w20
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2024 2025
némecké exporty zbozi a sluzeb —némecké HDP (swda) United States —Euro Area — Czech Republic
B
ASOCALE ASOCUTON Zdroj: Macrobond, CBA
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PROGNOZY RUSTU REALNEHO HDP CR

s o v s o

- PFisti rok ¢eka ¢éeskou ekonomiku ,technicky” pomalejsi rust o

2,2 %, ovSem po prekvapivé silnéjsim 2,5% letoSnim zlepsSeni.

- Nové zahrnuty vyhled pro rok 2027 poé¢ita se sviznéjsim 2,6%

tempem.

HDP

VYHLED NA ROK 2025 VYHLED NA ROK 2026

2,5%2,2%

5

EKONOMIKA SE VRACI K ,PREDTRUMPOVSKEMU“ VYHLEDU

+ Ceskd ekonomika v letognim roce
vzroste 0 2,5 %. Odhad byl opét
prehodnocen smérem nahoru do temp
ocekavanych minuly podzim. Ukazatel, meziro&né 2024 | 2025 | 2026

* Mezirocni zpomaleni v roce 2026 Rést realného HDP (%) 2,6
pfedevsim odrdzi ocekdvané zpomaleni
rdstu v zavéru letosniho roku. Rast spotieby doméacnosti (%) 2,6

o A . 0

« Pro pfisti a pfespristi rok cekdme Rast viadni spotreby (%) 20
vyvazengjsi rust s oZivenim investi¢ni Rst investic (bez zasob, %) 3,0
aktivity. Vnimdme rizika pro siln&jsi rdst .
spotfeby domacnosti. Rast vyvoz( (%) 4,1

Rust dovozu (% 4,1

+ Vyhled pouze castecné reflektuje - vozll (%) !
pravdépodobné uvolnéni fiskalni
politiky.

e, Zao: Go
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Vyhled na letosni rist HDP o 2,5 % meziroéné

je 0,4 p. b. silnéjsi vsrpnuao 0,8 p.b. nez v
kvétnu

E index 2019=1
aloyyoy 115}
6,0 L2 10

| ,"" 105
o 25,28 100
2,0 I I I 12 .} I -
00 MENEN_. ..I_.____ MW _I_I 90

=20 85

80
. 5
-6,0 =

2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023 2026
mm Seské HDP, %yoy - min/max —index 2019=100 (pr. osa)

RUst v zavéru letosniho roku je spojen s
vyssi mirou nejistoty

Y
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w ceské HDP, %qoq

0,0

Q24 QI25 Q26 Q127
------- rizika vyhledu (25/75 percentil)

Zdroj: CSU, CBA

RUst soukromeé spotieby zlstava
tahounem ocekavaného vykonu HDP,
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—c&eské HDP soukromd spotieba  —fixni investice
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R

... dle oZiveni investic se pFida v pfistim
roce a exportni aktivity v roce pfespfistim

index 2019=100

2005 2008 201
HDP eurozény

2014 2017 2020 2023 2026
&eské HDP —exporty zbo#i a sluzeb (pr. osa)

Zdroj: CSU, CBA
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. o v es o e oge o o e < P o o “s e ex o
Rizika: pokracujici diverzifikace exporti  Riziko: pretrvavaijici slabsi investi¢ni
o o
aktivita
Vyuziti vyrobnich kapacit vs. hodnoceni jejich ad ekvatnosti viigi zakdzkam
Umisténi deskych exporti'.l (zboii) VEU Utilisation of production capacities vs. assesment of their level to orders
EU, EA SRN, zbytek EU
85% 91
89
80% 29,4%
87
77,5%
75% 85
83
70% ———————a—e ——————— —14,9%
81
65% 79
62,6% 77
80%
75 t t +—+ t
201 2017 201 1 2 5
oS o o9 202 0z 202 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 23 2025
—Furozéna ——EU ---pfedcovidovy primér N&mecko (29,4%) —zbytek FU. Vyusiti kapadit v primyslu Vyrobni kapacity vzhledem k zakdzkam
Pozn: posledni rok je pasiednich 12 mésicd Utilisation of industrial capacities | Assesment of Prod.Capacity
Pozndmka : sezénné neolilténd data
B
ASGOACE AcsomAnEr Zdroj: CSU, CBA

TRH PRACE

- zmirnéni napéti na trhu prace skrze vys$si nezaméstnanost
- dalsi zlepsSeni vyhledu na realnou mzdu

v e w s

- riziko silnéjsiho ristu mezd ve viadnim sektoru

NEZAMESTNANOST NOM. MZDY

(registrovana)

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

4,6 %5,6 %
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K zhorseni ,registrované” nezaméstnanosti Rust hrubé nomindini mzdy ve druhém
se pridavai ,vybérova” a stagnace tempa ¢étvrtleti pfekvapil pozitivné, coz oddaluje

zameéstnanosti v narodnich Gétech navrat k neinflaénimu rastu mezd
9,0 9’0 wyoy index 2019=100 180
8.0 i 27, 160
7,0 70 5
L0951 140
6,0 6,0 G
50 85 451’8 i 120
38 ,
4,0 ” 3,0 | 100
3,0 J 2,0 i 80
2,0 10 - =2
10 oo MEMRANNE _NERNNENENNRRRERE ©°0
00 4 -10 40
2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023 2026 2005 2008 201 2014 2017 2020 2023 2026
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Silnéjsi dynamika ristu nomindalni mzdy — kumulativné o1,7 p. b. v leto$nim a pFistim roce
- se odrazi v silnéjsim vyhledu na tempo realné mzdy
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INFLACE

~ 0

vyhled v podstaté beze zmény, ale s mirné vyssi jadrovou

inflaci v pfistim roce

v e w s

vice restriktivni ménova politika tlumi inflaéni dopad silnéjsiho

rast mezd spolu s pravdépodobné uvolnén”j§ skalni politikou

INFLACE

VYHLED NA ROK 2025 VYHLED NA ROK 2026

2,5%2,2%

Zaveér letosniho roku vice volatilni kvuli Do stdle zvyéeného rustu jadrové inflace
cenam potravin, ale i s pfetrvavajicim se promitaji vy§§i cen nemovitosti, ale i
pnutim v jadrové inflaci pokraéujici rist mezd
]6,0 w%yoy index 2019=100 160 ]4{0 %yoy index 2019=100 150
14,0 son— B0 4og 7 40
il i 130
12,0 1an 100 A
10,0 120 80 .
8.0 10 6,0 Ly
100 25 g3 00
&2 oy Y 5 25 90
2 5 90
S 1111 [
2,0 I I I l 50 00 (EEE ! L S ARAARAAR 70
00 | - S T s e 60 -20 80
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EmCP, %yoy - min/max —index 2018=100 (pr. osa) mm jGdrova CPl, %yoy - min/max —index 2019=100 (pr. osa)
CA Zdroj: CSU, CNB, CBA
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MENOVA POLITIKA A MENOVY KURZ

- zména vyhledu smérem k del$i stabilité arokové sazby CNB na

3,50 %, a to pfinejmensim do konce horizontu vyhledu

- ménové podminky vice pFisné, také kvuli silnéjsimu kurzu

CNB EURCZK

VYHLED NA KONEC ROKU 2026 |VYHLED NA KONEC ROKU 2026

3,50% 24,2

Stabilita arokové sazby €NB na 3,50 %, ale Silnéjsi koruna odrazi kombinaci lepSiho vykonu
necelé dvé tfetiny respondentti Prognézy CBA ekonomiky, souéasnou Grover kurzu koruny a
¢ekaji jeji pohyb v nasledujicich dvou letech  slabsiho amerického dolaru.
8 28,0 275
(5]
270 26,5
6
26,0 + 25,6
25,3 251
24,7
4 s 25,0 24,6 % <o 24,1
T 240 2@ N o
2
23,0
0 - : ! : : 22,0 - - T -
2002 2005 2008 201 2014 2017 2020 2023 2026 2000 20013 2006 2019 2022 2028
—CNB 2tydenni repo sazba + vyhled na konce roku, % B EURCZK, roéni pramér o konec roku = min/max konec roku
C,‘A\ Ti\:r\;:éci\[z - Zdroj: CNB, CBA
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FISKALNIi POLITIKA

- programové prohlaseni pravdépodobné nové koalice zatim neni

v prognéze plné zohlednéno

- rysujici se zména rozpocétové politiky pfedstavuje proinflaéni

riziko, ale spiSe ve stftednédobém horizontu

VLADNI DEFICIT A DLUH

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

-2,6 % 44,6 %

VYVOJ VLADNIHO DEFICITU A ZADLUZENI

LT

-10
1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025
m Dluh sektoru viadnich instituci (% HDP) [J Saldo sektoru viddnich instituci (% HDP)

Primarni saldo (bez trok(i; % HDP) T -

® Zména ve fiskdlIni politice neni pIné reflektovana kvuli nejasnému na¢asovani jednotlivych

vladdnich plang, ale i nejistotou ohledné zpUsobu schvdleni rozpoc¢tu na rok 2026. Vétsina
ekonomt viak vnimd riziko silnéjsiho fiskalniho stimulu v roce 2027.

C/& ® Pravdépodobné predstavuje proinflaéni riziko, ale spise ve stfednédobém horizontu, a jeho

CESKA

swonioon - sfla bude zaviset na €asovani realizace jednotlivych pland. V kratkodobém vyhledu mohou

ASQUACE ASSOCIATIC

nékterd opatfeni — napriklad regulace cen energii — naopak inflaci tlumit.
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VYVOJ VKLADU A UVEROVE EMISE

- klientské Gvéry odrazeji dosavadni slozeni ristu ekonomiky

« horsi vyhled na korporatni Gvéry kvuli slabsi investicni aktivité, u
domacnosti se propisuji (nejen

vy$Si hypotéky

- 4 faktory za letoSnim slabsim ristem vkladu

KLIENTSKE UVERY A VKLADY

mezirocni rast

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

6,0% 4,9%

~ UVERY
PODNIKUM A DOMACNOSTEM

VYHLED NA ROK 2026 VYHLED NA ROK 2026

4,8 % 7,0%

Rozdilnad dynamika Gvéra dle segmentu odrézi slozeni ristu ekonomiky, ale éekadme

sblizeni na horizontu predikce

Nové a navysené Gvéry do ekonomiky
New and extended credit to economy

% HDP
14%

12% 1%

10%
8% 76%
6%
4,6%
" 37%
A 30%
- I _J] Vs 7% V9%
] M ,

Ovéry na bydleni Spotfebni Gvéry Korporétni_celkem
predcovidovy primér 2014-2019 m dlouhodoby prameér 2014-2024
m 2023 m 2024
W Q2-25 W Q3-25

Pozn. | Note: Q3-25 = do | up to 9-2025

10,7%

CESKA
BANKOWNI T
ASQUACE ASSOCIATIC

R

Nové a navysené Gvéry do ekonomiky
New and extended credit to economy
20)%

216% % HDP

20%

15%

10%

5%

B e 4% 4m oam o . 43 4%

0%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Uvery na bydleni m Ostatni spoti. Gvery Q1-325
I Korporatni_CZK m KOrporatni_EUR  seeees Korporatni_celkem
= Nové (véry celkem

= Spotiebni Gvéry

Zdroj: CNB, CBA
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MEZINARODNIi SROVNANI

- solidni a rezistentni trajektorie ¢eského rdstu tlumi rozdily

> e

- navic s nizsi inflaci, niz§imi Groky, mensim fiskalnim deficitem ¢&i zménou
dluhu i va¢éi Polsku

Redlné HDP | Real GDP inciex 2019 = 100 s€olfebu domdcnosti| HH's consumption ~ ndex2019=100
130 3

1264

125,3

e 1230
n3,
12,8 T4

10,2

105]1
102,6

2016 2018 2020 2022 2024 2026 2016 2018 2020 2022 2024 2026
—o— Cesko - Slovensko Polsko —o—Cesko w—Slovensko Polsko
Madarsko Eurozéna Némecko Madarsko Eurozéna Némecko

Pramen: Macrobond, Consensus Economics, CNB, Prognéza CBA

Anketa CBA: vybér z programového prohlaseni koalice

Stavebni Rizeni

Schodky Rozy ‘;u
e _I\lglmzi}u Hu:;unllll l l )
s e )
STaveb Rizent Dopravni Infr: |\l|ul\lm 1 Schd
Schodky Rozpoctu

ks it Stavebni Rizent FET

o LET2

EET2

Jednotne Inkasni Misto

EET2 =
/l\tllhm Danovvch Odpisu U Vyzkumu \\\\:m

Zrychleni Danovych Odpist U NyzKuimu A Vvoje

Jednotné Inkasni \1i\tu

sk ;mis Bl FIs A s o
Dopravni Infrastruktura l‘ l‘ l 5 IJEILTZI“IJ 2 R
: ) W —==
- Stavebni ftizeni

BANKOWNI 1
ASQUACE ASSO
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POSTREHY Z PROGNOZY

Petr Gapko, hlavni ekonom MONETA Money Bank:
,V letosnim roce v roli ekonomického tahouna dominuje spotfeba domdcnosti, podporena rychlejsim

rastem rediné mzdy. V pristich letech se k domdcnostem v podpore tuzemského hospoddrstvi pridd i
vyrobni sektor prostrednictvim investic.”

Jaromir Sindel, hlavni ekonom Ceské bankovni asociace:
SV pristim a prespfistim roce ocekdvdme robustnéjsi rist ekonomiky opreny o vsechny

klicové vydajové slozky — vcetné investicc K tomu by mél prispét i v soucasnosti
rovnomérnéjsi rist uvérové aktivity, ktery jiZ neni zaloZen pouze na hypotecnich tvérech
domdcnostem.”

David Havrlant, hlavni ekonom ING:

,Na vyhledu predpokldddme stabilitu ttokovych sazeb. Celkovd inflace pobliz cile by vsak CNB
umoznila jejich redukci v pripadné vyrazného oslabeni vnéjsi poptdvky. Naopak v podminkdch
prehrivajici se ekonomiky a rizika mzdové-cenové spirdly by CNB mohla zacit hovofit o pfipadném
utaZeni ménovych podminek.”

26.11.2025

PROGNOzA CBA

v ¢islech

2024 | 2025 | 2026 | 2027 erdchaz)
Ukazatel
Rist redIného HDP (%) 11 25 22 26 04) (02)
Rist spotfeby domdcnosti (%) 2,2 2,9 2,7 2,6 0,2) (03)
Ruist vlddni spotFeby (%) 3,2 2,2 2,0 2,0 0,3) (02)
Rist investic (bez zésob, %) -3,1 0,3 2,8 3,0 0,1) (0)
Rist vyvozl (%) 11 36 31 41 (1,3) (04)
Rist dovozd (%) 02 48 38 41 (21) (0,7)
Mira inflace: CPI (%) primér 2,4 2,5 2,2 2,3 () (0)
Mira inflace: CPI (%) konec roku 2,9 2,7 2,2 2,3 0,1) (0)
Jadrovd inflace CPI (%) pramér 2,5 2,7 2,5 2,3 (0) 0,1)
Podil nezaméstnanych osob (MPSV): primér (%) 3,8 4,4 4,6 4,5 () 0,3)
Priimérné nomindlni mzda (rlst v %) 7,2 7,2 5,6 5,1 (1) 0,7)
Priimérna redlnd mzda (%) 4,7 4,6 33 2,8 (1) 0,7)
VlI4dnf dluh (% HDP) 433 437 446 450 (-04) (-0,2)
Zékladni sazba CNB 2tydenni REPO (%): konec obdobf 7,00 3,50 3,50 3,50 0) (0,25)
3M-PRIBOR (%): priimér 50 36 35 35 (0,06) (0,27)
Vynos 10letého vlddniho dluhopisu (%): pramér 4,0 4,3 4,4 4,3 (0,07) (0,27)
Refinanéni sazba ECB (%): konec obdobi 4,50 2,15 2,15 2,15 (0,25) (0,25)
Kurz CZK/EUR: pramér 25,1 24,7 244 241 I (-0,1) (-0,3)
Kurz CZK/EUR: konec roku 252 24,4 242 241 (-0,3) (-0,4)
0 HDP v eurozéné (%) 0,8 1,3 1,0 1,4 0,1) (-0,1)
a barel): brent p 80 69 64 65 0,9) (-0,9)
Riist bankovnich Gvéri klientskych (%) 6,1 5,9 6,0 6,1 () 0,1)
Riist bankovnich Gvéri domacnostem (%) 4,9 6,8 7,0 6,4 0,2) (06)
Riist bankovnich Gvéri (nefinanénim) podnikam (%) 7,6 4,4 4,8 5,4 (-1)  (-0,8)
Riist bankovnich vkladd klientskych celkem (%) 7,4 4,4 4,9 5,0 (-0,5) (0)

24
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P#isti Prognéza CBA: Uunor 2026

Ekonomika Bankovni sektor Uvéry a vklady CBA Hypomonitor Ceny nemovitosti CBA Prognéza

®

IMONITOR

CBA Prognoza
Prognéza CBA vzniké kazdé ctvrtleti jako konsensus prognoz
vybranych tuzemskych bank. Zakladni shrnuti aktudini

progndzy CBA v nékolika &islech a komentdfich je nastinéno
nize, detailni informace Ize nalézt v ¢asti ,CBA Progndza”.

CBA Monitor:

Ekonomika

Ceny nemovitosti

Nave iy ¥ shanamice

allug In .
: |

100 miaxe

2028

CBA Hypomonitor
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‘Consumer prices: key Legments and their contribution to CPI
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