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Ekonomická aktivita

Růst HDP
mzr., v %, příspěvky v procentních bodech • Ekonomický růst v roce 2025 zrychlil, oproti 

podzimní prognóze byl zřejmě silnější

• prognóza pro Q3 předpokládala růst o 0,2 % QoQ

• podle aktuálních dat ale HDP vzrostl o 0,8 % QoQ

• Letos česká ekonomika poroste o 2,4 %

• stejně jako vloni bude růst tažen soukromou 

spotřebou, kterou podpoří silná dynamika mezd

• zvýší se ale i fixní investice (nejprve veřejné, 

následně se přidají i soukromé investice)

• V roce 2027 růst díky zahraniční poptávce zrychlí 

na 2,8 %

• kladný příspěvek čistého exportu

Zdroj: ČNB
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Celková a měnověpolitická inflace

Inflace
mzr., v %

• Celková inflace se v roce 2026 bude pohybovat 

v blízkosti 2% cíle

• proti zvýšené jádrové inflaci bude působit 

pokračující pokles cen energií a pohonných hmot

• prognóza nepočítala s přesunem financování 

POZE na státní rozpočet

• V roce 2027 inflace mírně vzroste

• předpoklad zavedení ETS 2 (centrální banka 

reaguje pouze na druhotné dopady) s prvotním 

dopadem do inflace ve výši 0,4 p. b.

• zavedení ETS 2 ale o rok odloženo

• Měnověpolitická inflace na celém horizontu mírně 

pod celkovou inflací

• zvyšování spotřebních daní z tabáku (2026, 2027) 

a lihu (2026)
Zdroj: ČNB
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Struktura inflace

Celková inflace
mzr., v %, příspěvky v procentních bodech

• Jádrová inflace

• zvýšená i v roce 2026 (2,6 %)

• vedle imputovaného nájemného k tomu bude 

přispívat relativně svižný růst mezd

• Ceny potravin

• růst se udrží poblíž 2 % v návaznosti na 

zmírňování globálních nákladových tlaků 

potravinářského sektoru

• Regulované ceny

• letos mírně rychlejší růst vlivem postupného 

odeznění meziročního poklesu cen elektřiny 

a plynu

• Ceny pohonných hmot

• v roce 2026 bude meziroční pokles cen 

pokračovat
Zdroj: ČNB
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Očekávaný vývoj měnového kurzu

CZK/EUR CZK/USD
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Zdroj: Bloomberg, ČNB. Pozn.: Výhled od analytiků oslovených agenturou Bloomberg a podzimní prognóza ČNB.



Implikovaná trajektorie úrokových sazeb

3M PRIBOR
v %

3M EURIBOR
v %
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Zdroj: Bloomberg, ČNB. Pozn.: Implikované forwardové sazby odvozené z úrokových swapů a podzimní prognóza ČNB.
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Růst HDP ve 3. čtvrtletí 2025 předčil očekávání

Hrubý domácí produkt
mzr., v %, příspěvky v procentních bodech, sezónně očištěno

Hrubý domácí produkt
mezičtvrtletně, v %, příspěvky v p. b., sezónně očištěno
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Zdroj: ČSÚ Zdroj: ČSÚ



Míra úspor domácností zůstává velmi vysoká

Reálná spotřeba domácností
mzr., v %, příspěvky v procentních bodech

Míra hrubých úspor domácností
v %

11
Zdroj: ČSÚ Zdroj: ČSÚ



Struktura spotřeby se posouvá od zboží ke službám

Reálná spotřeba domácností
index Q4 2019 = 100, sezónně očištěno

Útraty za služby
v % celkové spotřeby domácností, sezónně očištěno
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Zdroj: ČSÚ Zdroj: ČSÚ



Meziroční inflace klesla do blízkosti 2 %

Index spotřebitelských cen
mzr., v %, příspěvky v procentních bodech

Index spotřebitelských cen
meziměsíčně, v %, příspěvky v procentních bodech
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Zdroj: ČSÚ Zdroj: ČSÚ



Růst cen ve službách zůstává zvýšený

Ceny služeb
mzr., v %

Ceny služeb
meziměsíčně, v %
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Zdroj: ČSÚ. Pozn.: Šedým pásmem vyznačen interval mezi minimem a maximem v letech 2010–19.



Inflace v ČR je pod průměrem zemí EU

Harmonizovaný index spotřebitelských cen – listopad 2025
mzr., v %, příspěvky v procentních bodech

Zdroj: Eurostat
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Ceny služeb ale rostou rychleji než v EU27

Spotřebitelské ceny služeb – listopad 2025
mzr., v %, definice dle harmonizovaného indexu spotřebitelských cen

Zdroj: Eurostat
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Perzistentní je také růst cen služeb pro podniky

Ceny tržních služeb pro podniky
mzr., v %

Ceny tržních služeb pro podniky
momentum*, v %
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Zdroj: ČSÚ. *) Anualizované sezónně očištěné MoM změny, 3měsíční klouzavé průměry.



Reálné mzdy svižně rostou

Průměrná hrubá měsíční mzda
v tis. Kč, sezónně očištěno

Průměrná hrubá měsíční mzda
mzr., v %

18
Zdroj: ČSÚ Zdroj: ČSÚ



Růst mezd je téměř ve všech odvětvích nadprůměrný

Průměrná reálná mzda
mzr., v %

Odvětvové sekce (klasifikace CZ-NACE)

A Zemědělství, lesnictví, rybářství | C Zpracovatelský 

průmysl | D Energetika | E Vodohospodářství | 

F Stavebnictví | G Velkoobchod a maloobchod | H Doprava 

a skladování | I Ubytování, stravování a pohostinství | 

J Informační a komunikační činnosti | K Peněžnictví 

a pojišťovnictví | L Činnosti v oblasti nemovitostí | 

M Profesní, vědecké a technické činnosti | N Administrativní 

a podpůrné činnosti | O Veřejná správa a obrana | 

P Vzdělávání | Q Zdravotní a sociální péče | R Kulturní, 

zábavní a rekreační činnosti

Zdroj: ČNB
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Nezaměstnanost se plíživě zvyšuje

Podíl nezaměstnaných osob
v %

Nezaměstnanost
počet registrovaných nezaměstnaných, v tis.
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Zdroj: MPSV Zdroj: MPSV



Sentiment spotřebitelů i firem se postupně zlepšuje

Salda indikátorů důvěry
sezónně očištěno

Salda indikátorů důvěry
sezónně očištěno
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Zdroj: ČSÚ Zdroj: ČSÚ



Důvěru v průmyslu ovlivňují volatilní očekávání

Saldo indikátorů důvěry
sezónně očištěno

Očekávaný vývoj výroby
saldo, sezónně očištěno
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Zdroj: ČSÚ Zdroj: Evropská komise



Úvěrová dynamika zrychluje

Úvěry domácnostem
roční míra růstu, v %, příspěvky v procentních bodech

Úvěry nefinančním podnikům
roční míra růstu, v %, příspěvky v procentních bodech
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Zdroj: ČNB Zdroj: ČNB



To se promítá i do růstu peněz v ekonomice

Peněžní agregát M3 – protipoložky
roční míra růstu, v %, příspěvky v procentních bodech

Peněžní agregát M3 – protipoložky
odchylka od průměru let 2010–2019, v procentních bodech
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Zdroj: ČNB Zdroj: ČNB
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