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Odecet, Zavér u z Grébovky, kvéten 2025

Spotrebitelé zrychluji ekonomiku

Inflace je pod kontrolou, ale navrat k cilim leckde komplikuje trh prace
Tlak na navratnost kapitalu potrva.

Uvolnéni finanéni discipliny v EU pfinese vic inflace nez ristu.
Francouzské volby budou dalSim podstatnym tématem.

Zahrani¢ni obchod a neochota zmirnit podstatnéji gryndyl budou komplikovat situaci vyrobcl v
EU

Moznost vojenskych stfetl nejen na vychodé Evropy narusta
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1. ,Trumpuv plan® a realna Cisla

2. Globalni ekonomika, nedostatek velkych pohybu
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Rusko a my dle Globsecu 2025

. Ceské ekonomika a jeji vyhlidky
. Demografie a udrzitelnost dluhu

. Zaveér
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,rrumpuv plan® ve svétle Cisel, aneb kdo plati...

1. Podil vydajti na obranu NATO (2024) - TOP 7 + Cesko

B uvsa M némecko [l Spojené Kralovstvi [l Francie [l Ostatni [l Poiskc [l itélie M Kanada [ Cesko

2. Podil aktivnich vojak& NATO (2024) — TOP 7 + Cesko

e =~
Celkem: 1370 mld. USD ‘
A
Lesko
27 000
i
- USA - Turecko . Polsko - Francie - Spojené Kralovstvi - Némecko - Italie - Ostatni - Cesko
Celkem: 3644260 vojakd
L _ . . ) ) . ) =
Vydaje vbn. USD: NATO 1,4, Cina 0,24 az 0,47 PPP, Rusko 0,15 az 0,46 PPP, Ukrajina 0,03 az 0,18 v PPP s pomoci a dary. %5\

I Poéty aktivnich vojaki v mn.: NATO 3,6, Cina 2,0, Rusko 1,5, Ukrajina 0,7 az 1,1 véetné dal$ich sil. GENERALI



Globalni ekonomika

Equity Indices (31 Dec 2024 = 100) 9 CE4 Government Bond Yields (10Y)
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Politika viadne trhum, nase volby nebyly pro trhy Sok, ani dramaticky negativni zprava. %_'5\
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IGIobéIm’ ekonomika — podily zemi
2024 nominal GDP weights by economy

Percent
30 A

25 A
20 -
19 A
10 -+

o
1

kor
mex
aus

= =5
S28E%

swe
Sgp

|5I
nor
phl
mys
-
2ot
rom
cze
chl
per
nzl
hun
ecu

= = == (O W
- —_

ESCEISC

. Morgan Global Economics

2>,

Podil USA stale roste GENERALI



Globalni ekonomika — oCekavani a ceny

DM activity PMI
DI, sa; November is flash estimate
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Global CPI - ex China and Turkiye
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Ocekavani nesignalizuji propad vystupu
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Globalni ekonomika — Financni trhy

Select categories: M Credit [ Equity valuation M Funding Safeassets M Volatility ~—FSI =

Select time range: 1 week 1 month 6 months. 1 year All From Dec 31,2024 To Nov 20, 2025

Bitcoin : an early warning sign of market stress?
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I Jen jedina trida aktiv vykazuje znamky stresu, zatim Source: Datastream, GenAM



Evropské dluhy — par pohledu

General government gross debt to GDP ratio, 2025Q1
In percentage
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Francie dostihla nas rating s vice nez dvojnasobnym dluhem vici rozméru ekonomiky. Vydaje na GENERALL
zbrojeni budou narazZet na nedostatek pracovni sily, ale i kapacitu uvérovych trha.



Nova EU a Rusko ¢

20 2022 W 2023
w2024 W2025

How would you vote - for your country to stay in the EU or leave aT.hOSEWhOSEIECtEd Bul i
theEU?Thgse who wouldv\?ate to sta?t - Russia as one of the two ulgaria
o wm wwm wae mam key strategic partners
Bulgaria
= I = 36
il il Slovakia
2 - = P _ 32
= = Hungary
-l » Slovakia
Estonia
-,
Czechia
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.umar;la
Bulgaria Czechia Estonia Hungary Latvia Lithuania Poland O Romania Slovakia :mss Hu ngary
[ ]
Poland
» Jasna podpora ¢lenstvi v EU | NATO LI
*  Obecna skepse k ,zelenym®
S Bulharskem se v eurozdné ocitaji oba ¢lenové ,nové EU,“ kde
popularita Ruska jako klicového partnera stoupa. £

GENERALI



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

* Ani nepfili§ povzbudivy vyvoj
rozpoCtu nepovede jeSté po
dlouhou dobu ke krizi

« Urok jiz nyni klesa rychleji nez se
oCekavalo, pfristi rok bude pokles
ke 3% urcité pokraovat

Czech CSO survey: Price
expectations in selected sectors

19 1.2¢ 1.21 22 1.23 .24 1.2
— | USITY — —SOTVICOS — e— CONSUMEers
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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Demografickeé trendy do roku 2050

Sloupecl ﬂ Arg - Aus - Bra - Can - PRC - Fr - Ger - Ind ﬂ Indon ﬂ It ~
Population 2024 (millions) 46,7 27,3 216,4 41,3 14118 64,9 84,4  1449,9 279,8 59,0
Population 2050 (millions) 53,2 32,1 231,2 47,0 1312,5 63,5 80,9 1670,0 309,6 54,4
Active Population Ratio 2024 (%) 60,0 65,5 62,0 65,0 67,0 51,2 58,2 55,0 67,5 50,1
Active Population Ratio 2050 (%) 55,0 60,0 55,0 58,0 60,0 45,0 50,0 58,0 63,8 43,2
Annual Active Population Growth 2024-2050 (%) 0,2 0,3 -0,2 0,1 -0,7 -0,6 -0,7 0,8 0,0 -0,6,
Biap BEMex Bruss B saudiAl south ARl south Bl Tur [Euk  Blusa Eeu
Population 2024 (millions) 123,2 129,4 146,1 37,3 62,0 51,7 85,6 68,6 341,8 453,3
Population 2050 (millions) 104,8 141,0 135,5 44,5 73,1 47,2 93,0 73,5 380,0 447,2
Active Population Ratio 2024 (%) 60,0 60,0 62,0 58,0 57,0 62,3 53,0 58,0 62,0 48,5
Active Population Ratio 2050 (%) 50,0 55,0 55,0 55,0 55,0 53,1 50,0 52,0 58,0 45,0
AnnualActive Population Growth 2024-2050 (%) -1,3 0,0 -0,7 0,5 0,5 -0,9 0,1 -0,2 0,2 -0,4.

Source: Eurostat, EIU, KOSIS, Business-Indonesia, UN World
Population Prospects, calcs.

Mnoha ¢lenim G20 bude aktivni pracovni sila klesat rychleji nez 0,5% za rok.
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Dusledky pro G20 — citlivostni analyza na prvni dotyk

Past Productivity Growth vs. Labor Prod. Growth Required For Assumed 1,5% Growth Achived By
Labor Productivity Gain (1,5%-Active Labor Growth)
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Ekonomiky v ¢erveném obdélniku nesplfiuji o 1% a vic.
Ekonomiky v zeleném obdélniku preplfiuji, na zakladé zkusenosti z poslednich 15 a 25 let
0 1% a vic.

Jaky rast produktivity je tfeba, aby ekonomiky rostly o 2,5%7? 5?5 !
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Produktivita prace v ,nové EU Generali“ rostla dostatecné
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Country Bulgaria Croatia Czechia Hungary Poland Romania Serbia Slovakia Slovenia
Population 2024 (Millions) 6,4 3,8 10,8 9,6 37,6 19,0 6,6 5,4 2,1
Active Labor Force Ratio 2024 (%) 71,0 65,5 80,0 75,5 73,0 68,0 65,0 77,5 76,0|
Expected Population 2050 (Millions) 5,2 3,2 10,3 8,9 31,9 15,8 5,7 4,8 2,0
Expected Active Labor Force 2050 (Millions) 1,9 1,1 3,9 3,4 11,9 5,8 2,0 1,8 0,8
Expected Avg, Annual Population Growth 2024-2050 (%) -0,8 -0,7 -0,2 -0,3 -0,6 -0,7 -0,6 -0,5 -0,2

Source: Eurostat, EIU, UN World Population Prospects, calcs.

Past Productivity Growth vs. Labor Productivity Growth Needed For 2,5%
GDP Growth (1,5% - Active Labor Growth)

50 23 2,2 17 1,8 2,1 2,2 2,1 2,0 1,7
Te}
oo HEm Hmm mam mm= EEN el mEs mlE mm=
Bulgaria Croatia Czechia Hungary Poland Romania Serbia  Slovakia Slovenia
m Required Productivity Growth for 1,5% GDP Growth (%)
m Real Productivity Growth 1999-2024 (%)
m Real Productivity Growth 2009-2024 (%)
L y . . .. . oy . ’§
Ani jedna ¢ast ,nové EU Generali“ nevypada jako problém, muzeme si ho ale ESElwN

vive s . GENERALI
pricinit sami.



ZaVér Vyroba aut, mil.
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Source: National sources, J.P. Morgan. Details on request.

Recesi brani utraty spotfebiteld.
Inflace v EU i jinde se dostava pod kontrolu.

Sazby kolem 3% dlouhodobéji vytvareji prostor pro investovani do dluhu, ale také tlak na

navratnost jinych investic (reality).

Vydaje na zbrojeni mohou pfivést sazby i inflaci v EU vySe.

Dluhy statt budou v EU podstatné téma.

Demografie se dostava ,na radar” investorl a situace nevypada dobre.

Pad kryptomén nechal financni trhy nete¢né, zatim.
Problémy mnoha evropskych vyrobct se stupnuiji.
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I Jako vzdy, skoncCit s usmevavou tvari!

Miroslav.Singer@generali.com

GENERALI



	Snímek 1: Krátkodobé změny a dlouhodobé trendy, aneb letem širým světem s pohledem na demografické trendy a jejich implikace
	Snímek 2:  
	Snímek 3: Osnova
	Snímek 4: „Trumpův plán“ ve světle čísel, aneb kdo platí… 
	Snímek 5: Globální ekonomika 
	Snímek 6: Globální ekonomika – podíly zemí
	Snímek 7: Globální ekonomika – očekávání a ceny
	Snímek 8: Globální ekonomika – Finanční trhy
	Snímek 9: Evropské dluhy – pár pohledů
	Snímek 10
	Snímek 11: Česká ekonomika - krátkodobý výhled 
	Snímek 12
	Snímek 13
	Snímek 14
	Snímek 15:  
	Snímek 16

