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Par aktualit se svéta, ktery padi kolem nas Evropanu tak,
ze mu mnohdy prestavame rozumét, natoz stacit...

Miroslav Singer

Pro TMA, Kongresovy sal CNB
3. prosince 2024, Praha

1. prosince, 2024




Zavery z cervna 2024, posledni slide ,Zavery”

* Recese stale nepfichazi, ale signaly ochlazeni v USA se mnozZzi.
* Inflace v EU se dostava pod kontrolu.
« Z hlediska €inskych vidcu nemusi byt konflikt ve vychodni Asii nepfijatelny.

« Sazby kolem 4% dlouhodobéji vytvareji prostor pro investovani do dluhu, ale také tlak na
navratnost jinych investic (reality).

* Mnozi se signaly naznacujici mozné oslabeni pozice amerického spotrebitele vcetné ttéch, ktefi
se nachazi ve vyssich pfijmovych segmentech.

« Dluhopisy jako zdroj restrukturalizaCnich kaus tu s nami zlstavaji a zistanou. Udéla s tim néco
preventivni restrukturalizace?

« Politika pfinese mnoha vyznamna pirekvapeni. | pravicové strany mohou provadét levicovou
politiku.

« Gryndyl a energeticka politika zstanou zdrojem nejistoty na evropské urovni.
« Al adigital bude i zde, ale EU nebude centrem. Navic pfijde vétsi tlak na kézflou.

« Nizka nezaméstnanost a sniZeni inflace udrzuje sludné podminky pro spotfebitele a obsluhu jeho
dluhu. GENERALL
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Globalni ekonomika

Draghiho report aneb cisar je nahy

Volby do Evropského parlamentu

Volby v USA nejen jako hrozba tarift

,Nova EU Generali“ v inflaCnich letech

Cesko x Slovensko x Polsko — velmi jiné ekonomiky
Néco z Globsecu

Vyhled pro CR

Zaver

GENERALI



Globalni ekonomika

Composite PMIs Key rate expectations:
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Ekonomika USA je na tom o poznani Iépe nez vSechny ostatni vyznamné ekonomiky svéta. 5?5
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EU — Draghiho report a jeho limity jako limity EU

1. Pojmenovava
zaostavani za USA jak

B Average annual productivity growth Difference EU vs US annual productivity growth
02 00 02 04 06 08 10 1,2 14 -06 -05 -04 -03 -02 -01 00 01 4
-UE ! 1 1 1 1 1 1 1 ] L 1 1 1 1 1 1 ] V rozmeru tak u

i — R s

Wholesale & retail

jednotlivych sektord, i
e RSN e jeho dva zdroje, vyvoj

Health

B o — . poctu prac. sil a
- produktivity

Finance & insurance

e P é i 2. Neni schopen prejit
limity v podobé

"""""""""""""""""" T N R I ,,SvatyCh krav*

___Professional services

L 3. Reseni hleda v roli
Accommoedation & food services ,
""""""""""""""""""""" T T U M e S e S e e statu a EU

-

Note: EU is the GDP-weighted average of AT, BE, DE, DK, ES, FI, FR, IT, NL, SE. The values are the average annual labour productivity (GVA per hour worked)

growth contributions over the period 2000-2012

Vdiejna administrativa jako jedno z 5 odvétvi, kde v 2000-2019 produktivita préace stoupla vice nez v £

USA a rozdil je tu nejvétsi. .. GENERALI



Volby do Evropského parlamentu
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Volby do Evropského parlamentu umoZzniuji pokra¢ovani spoluprace stfedovych stran (lidovcd, socialisti a liberali z Renew).



Prezidentské volby v USA jako gejmcCejndzr?
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Prot&jskem E. Muska je v nové komisi zfejmé S. Sejourné, pak M. Seféovic, V. Dombrovskis a M.L. Albuquerque. Jen posledni z
nich pracovala také v soukromém sektoru.
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Rozméry ekonomik Stfedni Evropy (v kontextu globalni finanéni
skupiny Generali)

GDP 2022 bn. USD
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Stfedni Evropa a Balkéan jsou dnes svym ekonomickym rozmérem srovnatelna s Itélii, & Spanélskem.




Inflace jako zdroj mimoradné rychlého rustu vSech ,novych® 0

ekonomik v eurech

Real GDP Growth in %
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Z hlediska zahranicnich investort rostly v§echny ,,nové*“ ekonomiky EU mimoradnym
tempem.
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Indikatory (ne)stability
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Jen Rumunsko a Madarsko se v nékterych pfipadech blizi nebezpecnym hodnotam. -
Italsky dluh vi¢i HDP se od podobného indikatoru pro USA 130% zas tak nelisi. é?ﬁ
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Polsko jako ekonomika zalozena mnohem vic na spotrebe,
Cesi dlouhodobé investuji nejvic

Household consumption as percent of GDP
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Polsko je  kvalitativné jina
ekonomika, zaloZzena vice na
spotifebé a vlastnim trhu

Slovensko nebylo vetsinou
schopno  kompenzovat  vysSi
spotfebu zahrani¢nimi investicemi,
investuje méné nez my

V  posledni dekadé Polsko
uspésné vyvazi do Némecka a
ziskava trzni podil
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Foreign Direct Investment, percent of GDP
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Vlada, rozpocet, deficit a dluh za poslednich 20 let

Government spending as percent of GDP
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vetsi stat

« Ale vétsinou takeé
nejkonzervativnéjSi  rozpoctovou
politiku

« Slovensky stat zacdina i ve svém
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Od statistiky k politice, nerovnost, Seda ekonomika, korupce a "

predpovéd

Gini income inequality index
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SniZovani pfijmové nerovnosti se v Polsku neodrazelo na vyrazném zlepSovani indexu korupce. 55.

Cesko mé, a¢ se mnohym nechce vérit, jesté stéle kvalitnéjsi requlaci ekonomiky.
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Globsec 2024 Report — NATO a agrese Ruska

Those who selected Russia as one
of the two key strategic partners. &
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Those who agree with My country’s membership in NATO makes it less likely that
the following statements: ® aforeign nation will attack us. ®

@ Russia is primarily responsible for the war ® Agree
By providing military equipment and weapons to Ukraine, our
country is provoking Russia and bringing itself closer to the war.

Hungary Is not Included In the chart because the latter question was not
asked In the country due to the lack of provision of military support.

Bulgaria  Czechia ~ Estonia  Hungary  Latvia . = Lithuania ' Po

Men§ina Slovaku nepovazuje
Ruska za primarné odpovédné za
valku na Ukrajiné (spolu s Bulhary)
a naopak vétsina se boji posilat tam

zbrané ‘#ﬁ
ESplg )N
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Ceskéa ekonomika - kratkodoby vyhled

Ceska republika 2021 2022 2023e 2024f 2025f

Roist realného HDPY 4 2,9 0 1,1 2,5
Inflace® 38 151 107 2,4 2
CNB repo sazba® 3,75 7 675 375 3
Bé&zny uget” 28 -49 04 1 06
Deficit rozpo&tu® -5 -31 -38 -25 -2
Statni diuh na trovni viady® 40,7 425 42,4 43,7 44,2
EURCZK? 2564 24,56 24,01 25 24,25

1) roéni zmény v %, 2) primér za rok, 3) konec roku, 4) v % HDP

Zdroj: GI CEE

* Povodné jsou Skodou, ale o fad
niZ8i nez srovnatelné predchozi
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« Urok jiz nyni klesa rychleji nez se
oCekavalo, pfristi rok bude pokles

ke 3% urcité pokraovat

Rast primeérné a medianové mazdy (% yoy)
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Nominaini mzda

Czech Rep.: GDP year-on-year change
(in %) and contribution of expenditures
(in percentage points)

Ekonomicky rast regionu véetné nas by mél pomalu zrychlovat
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Zaver

Recesi brani utraty spotfebitelu.
Inflace v EU i jinde se dostala pod kontrolu.

Sazby kolem 3% dlouhodobéji vytvareji prostor pro investovani do dluhu, ale také tlak na
navratnost jinych investic (reality).

Je mozné, Zze americka ekonomika dostane pozitivni impuls ve zlepSeni podnikatelského
prostfedi, je nepravdépodobné, Ze se néco podobného stane v EU..

Dluhy statu budou v EU podstatné téma.
Pfijdou volby v Némecku a pak u nas.

Gryndyl a energeticka politika zUstanou zdrojem nejistot ztéZujicim podnikani na evropské
arovni.

Lze ¢ekat stupriovani problému mnoha evropskych vyrobcu.
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I Jako vzdy, skoncCit s usmevavou tvari!

Miroslav.Singer@generali.com
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