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2. Par slov o politice — Nejslavnejsi obrazek slona v ekonomii

Rust realnych prijmu obyvatel svéta mezi lety 1988 a 2008 Par dalich chmurnych faktd pro ,novou® EU:

9 v Picketty — odliv ziskll je vyznamnéjSi
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2. Par slov o politice — Populismus

Aggregated populist votes 1980-2019

Figure 56: Populism index (% of vote across key countries, population

weighted, LHS) and DM Financial Crises (RHS)
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1. There is no German Election data between 1938 and 1949 as there was a dissolution of parliament after the Nazi party banned all other

parties until the end of the war.
2. There is no Italian Election data between 1924 and 1946 as no democratic elections took place after Benito Mussolini banned other parties

e e e eas o e e 22 Mty Dttt St Populistické strany v CR dle TIMBRO: KSCM, Usvit,
SPD, Realisté, SPO, DSSS, SPR-RSC, Rad naroda,
Blok protiislamu Zdroj: TIMBRO

Vyzkum Deutsche bank ukazuje, ze populismus roste po propadech ekonomiky. To nas asi
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3. Coronavirus — Sveét

Global New Cases & Deaths
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3. Coronavirus — Dnesni situace v CR

Figure 3: COVID-19 by age - cases, hospitalizations and deaths

Comparisons w the same day of the % of total, by single age group

previous week
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4. Financni trhy — Vyspele zeme

Year-to-date total return
up to 5 June
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Rozpadu financnich trhd byl odvracen

Vynos od pocatku roku se u mnoha
tfid aktiv vratil k nule, ¢i nad ni

Evropské akciove trhy si jako obvykle
vedou hure

Navzdory masivnich fiskalni m
stimulim si viadni dluhopisy vedou
dobre

i i Al N =
Akcie nejsou levné! =
GENERALI



4. Financni trhy — Reakce centralnich bank a rozsah problemu

US: Job losses in recessions
US Excess Liquidity argund Bear Markets e
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Mnozstvi likvidity dodavané do finanéniho systému neni v evidentnim nepomeéru ke ztratam
’ e . == 2 oS
realné ekonomiky GENERALI



4. Financni trhy — Stfedni Evropa a nove trhy (emerging mkts)

Equity Indices (31 Dec 2019= 100)
115 EM hard currency spreads vs. Local Currency Yield
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4. Financni trhy — Klicove vlivy
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5. Svét po kovidu - Vitézové a porazeni
Geograficky

Microsoft
$1,0508

- VychodniAsie a Cina zvladaji krizi i s :
minimalizaci kovidu — zatim evidentni amazon [ Alphabet
vitézové

$9438B

« ,Mladé”“ spolecnostii prichodem populaci o e
(Afrika?, Indie?)

«  Evropa jako ,stara“ spoleénost ztrati Odvétvi
nejvic? Do ,starych” spoleCnosti patfi i » Digital/komunikace vedly uz pfed krizi —
,2hova“ Evropa zpevni pozici

«  USAnavzdory vysokym Cislim « DalSi podezreli z vitézstvi — cyklické
infiokovanych a umrti ekonomicky ztraci (finance?), stavebni firmy, agro?

min nez Evropa * Porazeni — biznis travel, letecky priimysl,

« Stfedni a Jizni Amerika — pfiliS brzy office space development? po—
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5. Svét po kovidu — nekolik dalsich poznamek

« Kovid je mnohem vic akcelerator nékterych tendenci, nez nositel kliCové zmény.

* Role komunikaci a velkych dat posouva rozhrani mezi vynosy ze spontanni kooperace a
hierarchické centralizace ve prospéch hierarchie a centralizace.

* Monopolni struktury spojené z vynosy z rozsahu, lock-inu a sitového efektu vyusti v mensi
vyhody z otevienosti ekonomiky a volného trhu.

» Tyto procesy soucCasné jiz dnes vedou k tomu, Ze zména v pozici ekonomickych subjektu
probiha mnohem rychleji. Stale ji predchazi signaly, ale je jich méné.

« Konkurence bude stale Castéji pfichazeti z jinych odvétvi, nez je to, ve kterém ten, Ci onen
ekonomicky subjekt pusobi.

« To vytvafi vétsi prostor pro asertivnéjSi zasahovani politiky do hospodarského procesu a
soucasné zvySuje rizika politickych tenzi mezi staty plynoucich z ekonomickych zajmu.

« VeétSi pfinosy z alianci mohou vést k ,noveé-feudalnim® spole€nostem, kde se hospodarska
politika realizuje mnohem meéneé fiskalnimi nastroji a penéznimi stimuly a mnohem vice
komplexnimi pravidly, prfidélovanymi privilegiemi atp. =
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6. Ceska ekonomika — Vaha primyslu a otevfenost

Indicator [5]: Openness to imports of GOODS (levels)
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Value of all goods imports — from any country, inside or outside the EU — as a share of GDP.

«  CR méa nejvétsi vahu primyslu na
ekonomice v EU, ale vétSina zemi s vétsi
vahou priimyslu nez je prumér v EU jsou
,nové“ zemé EU.

« Z hlediska otevienosti méfené dovozem je
prvnich pét nejotevFenéjé[ch ekonomik EU
mezi ,novymi“ Cleny EU. CR je mezi nimi.

Total value of services imports as a share of GDP for 2017, by source (other EU countries or non-EU

countries).

Exports of goods in 2017
(to EU countries and outside the EU)
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6. Ceska ekonomika — Do krize vstoupila s mnoha vyhodami

MmOk, 2015 chamed Nevyhody:
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Figure 3: Cumulative drop in GDP since 4Q19 Velmi konzervativni pristup k
% makroekonomickym politikam
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7. Shrnuti

» Globalni pandemie pfisla po sto letech znovu a srazila svétovou ekonomiku s razanci
srovnatelnou jen s mensimi vale€nymi konflikty.

« Kolapsu financnich trht zabranily makroekonomicka opatfeni (ménova i rozpoctova)

viigwviEv s

(akciovych) trzich. Neni pravdépodobné, Ze by v blizké dobé riskovaly finanéni nestabilitu.

* Soucasné budou uvolnéné menove politiky znamenat, Ze nizky nominalni vynos bezpecnych
a likvidnich aktiv s nami zustane a Ize si klidné predstavit, Ze bude dale klesat. Drzitelé
takovych aktiv budou penalizovanitim, ze vynos rozhodné nebude kompenzovat inflaci.

- Z geografického hlediska pandemii uvladaji nejlépe zemé Vychodni Asie. Tedy ziska Cina. Z
ekonomického hlediska ziska nejvic digital, ale i nékteré procyklické sektory (stavebnictvi) a
zemeédélstvi. Mozna nékteré Casti financniho sektoru, ale ty jsou velmi citlivé na politicky vyvo;.

 Nic z toho neni moc dobra zprava pro Ceskou ekonomiku.

» Politické dusledky pandemie teprve zazijeme, pfipravme se ale na leccos. Bezprecedentni
ekonomické krize mivaji i bezprecedentni politické dopady. po—
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I Vas vzdy usmevavy prorok
Miroslav Singer
+420 281 044 873
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