Pro TMA, 2.11. 2021, Praha Generali Ceska pojistowna a.s.

ESplerp)

GENERALI

_ GENERAL Ceska republika a éeska ekonomika
CESKA POJISTOVNA

po (skoro) 30 letech, soucasna inflacni vina a jeji
dusledky

Miroslav Singer, predsedadozoréirady Generali Ceska pojistovna



Agenda

1. Ceska republika - trocha ekonomické historie, historek a isel

2. Ceska ekonomika a nejen ta v Evropé

3. Par slov o politice a pfi€inach dnesnich otfesu

4. Inflace v post-covidovémobdobi a jeji disledky
5. Whlidky ¢eské ekonomiky

6. A co to znamena pro restrukturalizace?

SV=" GENERALL
l @ﬁg‘ CESKA POJISTOVNA




1. Ceska ekonomika v pohledu éasu — kliGové momenty

« Oddéleni mény — kde se schovaly kolky?

« Kuponova privatizace

» Liberalizace finannich toku vaci zahraniCi

* Kirize roku 1997 — na ¢em se vydélalo?

« Bankovni krize konce 90. let a poCatku dalSi dekady — Sobotka nevédomky namazal
» Vstup do EU a obdobi prosperity prfed a po

 Lehmanovska krize a my

« Vyuziti kursu jako nastroje ménové politiky — jizda s majackem

« Covid-19, ,Green deal”, nastup svéta 4.0

« Navrat k protiinflacnim ménovym politikam
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1. Ceska ekonomika — rozmér a kvalita

Ceska ekonomika Dva ukazatele kvality
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Zdroj: Svétova banka a Fisera ost. Pol. Ekonomie 2013,
vypocCty autora, rok 2020 odhad

HDP na hlavu se dnes pohybuje nad 500 tis. KE. Od roku 1990 vzrostl ve stalych cenach zhruba o dvé tretiny, v americkych

dolarech se zhruba zpétinasobil. )
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1. Ceska ekonomika — rozdily mezi regiony

Hruby domaci produkt na obyvatele v roce 2019 (%, EU28 = 100) Realny rist HDP v krajich (%)
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Zdroj: CSU
Pandemie zastavila rust HDP v Praze. Velké rozdily mezi vyvojem v €ase i prostoru.
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- 1. Ceska ekonomika — Trochu jiny pohled na nemovitosti

Cena za Ctverecni metr

14 832 K& [

SEIEE Ceny nemovitosti se od roku 2000 zhruba

ztrojnasobily. To je méné, nez by odpovidalo rustu
rozméru Ceské ekonomiky v USD.

* (Osobné jsem kupoval byt v roce 1998, vyborna cast
Prahy, lehce nad 30 tisic za metr. Preklenovaci uver
11,5%, hypote€ni 9%. Tedy urok na urovni nad 3000

' : ~ KC za metr rocne.
‘" . . «  Dnesni hypoteé¢ni sazba je na urovni cca 3%. Cena

bytu v Praze je nad 100 tisic za metr mésicné u

novostavby, ja v dubnu koupil za min. Ale urok za

nmMm

metr bude opét kolem 3 000 K& mésicné.

* Prdmérna mzda v roce 1998 byla asi 12 tisic
© 2021 Mapbox © OpenStreetMap

Dreas mesicne, dnes je zhruba 40 tisic, Ci tesné pod.

Zohlednime-li prijmy a uroky, nemluvé uz o kvalité hypoteCniho uvérovani, byty dnes nejsou méné dostupné
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2. Ceska ekonomika v Evropé — V ,,nové EU“ dominuje primysl

Irsko neni primyslova mochnost, ale danovy

raj (coz odrazi uz poznamka Eurostatu u
tabulky).

8 z 10 nejprumyslovéjSich ekonomik se

nachazi v ,nové EU".
Z hlediska vyznamu pramyslu je Némecko v
EU az paté na podobné urovni jako

Rumunsko.

Z 15 ekonomik z hlediska s podprimérnym

vyznamem pruamyslu jsou jen 4 v ,nové EU".

Share of industry in total gross value added, 2019
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2. Ceska ekonomika v Evropé — Otevienost

G0 %

Intra EU trade in terms of exports and imports as % GDP
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&

Nejen pro nas predstavuje EU nejdulezitéjSi trh pro nas zahranic¢ni obchod. Je pro nas 2 x duleZitéjSi nez pro Némecko
(pro Slovensko 3x).
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2. Ceska ekonomika... Urovné proniknuti digitalni ekonomiky do

7 nu

firem se behem pandemie v EU dramaticky sblizila

Number of industries accessed digitally’ ¢ P‘fed pandemil’zaOStévaly nOVé Zemé
60 i Be"cl:-re COVID-18 crisis® ) ; . ) B .
@ Encing May 2020 primarne v oblasti datovych linek atp., v
5.5 m ﬁ
Emg%e Q magum mobilech ne.
& 9% ol
. © France
4.0 ks g ﬁermany
. . ungary ° . ’ - 11
o o O e * V pruzkumu McKinsey chybi ,Baltici”,
2.0 ® wha g ES;? . . ,
" @ Portuga pritom Estonsko je evropsky leader v
28 ® ® @O Szf:den )
® o™ oblasti e-viady.
5 @ United Kingdom
Digital adoption* (%) « Polskoje lidrem v digitalizaci finan¢niho

sektoru.
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3. Par slov o politice — Nejslavneéjsi slon v ekonomii

Rust redlnych prijma obyvatel svéta mezi lety 1988 a 2008 Par dalsich chmu rnych fakta pro ,,novou“ EU:

" « Picketty — odliv zisku je vyznamngéjSi nez pfiliv
fondu EU
\ . Darvas (Bruegel) — fondy EU ziskavaji nejvice

velké firmy ze ,staré“ EU

80 nejbohatii procento

70
60
50

40

rozvinuté ekonomik

w * Berhidsky (Bloomberg)— nizké korporatni

a0

chudsi . 3
2 i dané nejsou jen pozitivem
nova EU

10

A jeden pozitivni:

35 45 55 65

95 * Investice ze zahraniCi nejsou uz zdaleka

-10

Percentil svétové populace dle pfijmu pOt‘feba tak jakO d‘ﬁV

Lidé narozeni u nas kolem padu komunismu a pozdéji zazili po vétSinu sveho dospélého zivota svet v krizil To se samoziejmé
odrazi v jejich mensi duvérfe v ,systém®. Do toho populismus.
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3. Par slov o politice — duvéra v EU u nas spis nizSi

« Duvérav EU seimezi ,novymi
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8 Cleny® velmi lisi.
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- ,Baltici®, Polaci a Bulhafi jsou

podstatne nadsengjsi Clenove.

Cesia Slovaci (ale i Rakusané)

jsou podstatné viaznéjsi.

°
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« Ale i u nas duvéra prevazuje.
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3. Par slov o politice — Stredni Evropa a posledni volby do EU

TradiCni strany ztratily majoritu v Evropském parlamentu a populisté ziskali méné, nez se Cekalo.

EU elections
Seats by party group

® Left (GUE/NGL): 38
® Socialists and Democrats (S&D): 153
® Greens (G/EFA): 69

Liberals (ALDE): 105

® Independent MEPs: 8

® Centre-right (EPP): 179
® Conservatives (ECR): 63
® Populists (EFD): 54

Others: 24 ® Right-wing nationalists (ENF): 58
\Left e29%e Right,
leaning co e oS e, leaning
.o...‘o o.'.’.’of',’o::o.
©9%° .= .'°°o‘°0.”:° o e
......... ::O..oo.ﬁc ‘:.‘..O
0.0.:.:..‘.‘.:.:° °o°o°°°.0° o2 "o’.: 3 ':‘:’: ©
20000 %%%0% 000000000 00000
200000002%% 00,0 000900000000
Bo oo o o0 % e OOC)
‘....0....:.:.:.........:0.... ° ®oes s :".oo: :,‘:::o:o:o:.o.o.o.
0.0.......‘.’.". e® 0.0.'..00000000
000000000000 00" ° 0000000000000
:oooooooooooo. 009000000000000

0000000000000 00000000000000
6000802608600 00000000000000
620200009008 0@ 00000000000000
00000000000000 7 5 1 00000000000000
eoooee0000 000000002000 00
00000000000000 00000000000000
00000000000000 00000000000000

Share of seats:

Right-wing nationalists
(ENF): 58 seats

0% | <10% M 10-20% M 20-30% @ >30%

Populists (EFD):
54 seats

Combination of provisional, projected and final results as of 12:17. Source: EP

B|BIC

Source: EP. N.B. Combination of provisional, projected and final results
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Turnout by country in 2014 and 2019
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Greens (EFA):
69 seats

3. Par slov o... - Nejvyraznéjsi rozdily v poslednich volbach v EU
u volebni ucasti a vysledku ,,zelenych” stran

Volebni ucast
podprimérna u 9 z 11

,novych"zemi.

S vyjimkou ,,Baltikd®,
zeleni zcela neuspésni

v ,novée“ EU.
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4. Inflace nejen docasny postkovidovy jev — energie a prehrivani

ekonomik

Oil price drives inflation expectations
G-rmonth change an

—Brent in EUR {in %)
—5-yr B-yr EA inflation swap (in bps, rhs)

G0

30

-20

-G0

Sowrce Bloormberg

Ceny energii stoupaji mj. diky ,,gryn dylum® a tahnou
cenova ocCekavani nahoru

Stfedni Evropa vstoupila do pandemie na vrcholu
konjunktury, stoupaji nejen ceny dovozu, ale i zboZi a

sluzeb generovaného s nizkou dovozni naroCnosti

Figure 3: Firms complaining of mate nalfequipment shortages

% of industrial fims
30 -

10-1
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Source: L P. Morgan, Eurcpean Commission, BE&S,

Figure 2- CE3 core goods and services (ex rents)
“oya

e Goods Sarvicea [ex. ianmta)
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Source: LP. Morgan, CSU, KSH, GUS




. 4. Inflace nejen docasny postkovidovy jev — energie, energetika
a specificky problém ceny zemniho plynu

Chart 2 EROI On Various Energy Sources

GSCIl Energy index . NatGas vs Brer‘nzﬂm I
500 e Brent price in EUR EUR/ i
MWh 45
125 ——Netherlands TTF
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EU gas reserves (%% storage capacity) . ; .
roooe « Ceny energie se znasobily, ale 20 |
80% nedosahly historicky vyjimecCné .
1 =
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Mote: The chart shows EU gas inwentores in 2019, 2020 and 2021 as a percentage of
owerall storage capacity. Source: Gas Infrastructurs Europe (GIE)

| . . t | t' “Ratio of energy returned to energy invested in that energy source,
aleé | pouziteinositl. along its entire life-cycle
p Source: Weissbach, D. et. al. (2013). Energy intensities, EROIs, and
energy payback times of electricity generating power plants




4. Inflace nejen docasny postkovidovy jev — reakce centralnich bank
budou odpovidajici snaze dostat inflachi oCekavani pod kontrolu

Figure 6: Shortterm price e xpectation surveys in the CE3 Figure 9 CE3 core CP1 forecast (CPl e x food, energy, regulate d)
Indexsa, devation from LT trend %0ya
&350 Monufactwing ——— Retil - Services 3 1
6
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Source: JP. Morgan, European Commissixn Source: AP Morgan
_ . , oo - . Figure 10: CEE interest ate outlook
» Centralni banky stfedoevropskych ekonomik jsou si védomé toho, %'g —

. . : e 40 - ~——CNB
Ze musi konat, aby neztratily kontrolu nad inflacnimi oCekavanimi

obyvatelstva 30 -
———MNBP

* AzaCinaji konat 20 -

 Necekam ztratu kontroly nad inflaci, ale vyrazné pozitivni uroky 10 -

« WWs3Si inflace v CR je dana tim, Ze index odrazi i ceny nemovitosti
H ao : .
20 21 2

Source: J.P. Morgan, CNE, NEH, NBP




4. Ceska ekonomika — Do krize vstoupila s mnoha vyhodami

2018 2019 2020 2021f 2022f Nevyhody:

Rist reéiného HDP” 32 30 58 32 48 - Vysoka vaha pramyslu na tvorbé pFidané
Inflace 2 2,1 2,8 3,2 3,7 4,6
- 3 hodnoty
CNB repo 1,75 200 025 2,25 2,75
Bézny udett” 0,4 0,3 3,6 2,0 1,0 « Vysoky podil ,automotiv* v primyslu
Rozp. deficit? 0,9 0,3 -6,2 -7,3 -5,0 . Vyznam tur|3t|ky
Statni dluh® 32,1 303 381 435 465 ,
2 * Mnohé volby
EURCZK? 25,64 25,67 26,46 25,62 24,78
1) roéné % zmény 2) primeér za rok, 3) konec roku, 4) v% HDP
Zdroj: GI CEE Czech industrial output and
Manufacturing PMI
Vyhody: (3M averages, seasonally adj.)

* Vyrovnany rozpocet

Nizké zadluzeni

Vlastni ména a ménova politika

* NegjnizSi nezaméstnanost mezi zemémi OECD 4

10 -12 14 16 -18 2C
I * Rychla reakce vlady na pandemii . )
e | ydustinal output (vov in % w— 0L (r1QHN)

FEN



4. Nejen ceska ekonomika — Vyzvy v novém svete s trvalejsim
rustem cen

» Zadluzenost problém neni, trend budouciho rustu dluhu by ale mohl byt. Soucasné je v konfliktu s ménovou politikou

« CNB razantn&ji nez mnohé jiné centralni banky pfitvrzuje mé&novou politiku, ale i tak se zd4, Ze inflaéni o&ekavani rostou
(vSichni se chovaji, jako by rust cen mél setrvat a byt podstatné vyssi, nez by odpovidalo inflaénimu cili)

« Prumysl stale trpi vypadky dodavek (obchodni deficit v poslednich dvou mésicich)

« Pomala vystavba infrastruktury a v porovnani s okolim ztrata jeji kvality, vyuziti fondd z EU
« PFizpUsobeni se ,Green dealu“ bude vzhledem k vyznamu prdmyslu nakladné

* Navrat bezrizikovych aktiv s pozitivnim (nominalnim) vynosem

» Nedostatek pracovnich sil i relativné se zhorSujici kvalita vzdélavani

« Prfenos rastu cen na zakazniky a klienty

« Jiné motivy a pozadavky pfi transakcich s firemnimi aktivy (navratnost, merge motivované trznim podilem — role
antimonopolnich autorit atp.)

Krize pfinasi vedomi nutnosti zmény nejen u nas.

g Jﬁ-‘ GENERALI
Elirah CESKA POJISTOVNA




5. Zaver a shrnuti

* Globalni pandemie pfiSla po sto letech znovu a srazila svetovou ekonomiku s razanci srovnatelnou jen s menSimi
valkami.

vvvvvv

Centralni banky dnes rozhodujicim zpusobem ovliviiuji ceny na (akciovych) trzich. Uvolnéni ménovych politik spolu s
pandemii ovSem prineslo cenové tlaky.

« Ceska ekonomika a &esti ob&ané s ni benefitovali z ndvratu trzniho hospodafstvi stejné jako cela ,nova EU".

* Nové politické i ekonomicke trendy prinesou velmi komplikované vyzvy. Rozdily mezi ,starou” a ,novou“ EU v jejich
pojimani jsou pfirozenym odrazem mj. rozdild v ekonomické zakladné téchto blokd.

« Firemni sektor prokazal historicky velkou schopnost pfizpusobovat se i velmi vyznamnym zménam.
« Inflace zméni svét zpusobem, ktery ovlivni podnikani v€etné oblasti zajmu clena TMA.
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Vas vzdy usmevavy prorok

Miroslav Singer
+420 281 044 873

Miroslav.Singer@generali.com

g Ji—' GENERALI
Elirah CESKA POJISTOVNA



==
DEKUJI ZA POZORNOST %‘r“m: :
GENERALI

CESKA POJISTOVNA




