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Argentina neni Cesko

Federace, ne unitarni stat

Ekonomika byla v mimoradné nestandardnim stavu
Peso neni koruna

Stat zasahoval velmi hluboko do ekonomiky

Podstatna je argentinska historie
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Je potreba vnimat rozdily
mezi CR a ARG - nelze na

ARG nahlizet ceskyma

ocima



LIBERALNI

Z televizniho ekonoma prezidentem o\t

2020-2021: Z televizni debaty do politiky

Cerven 2022: Oznameni prezidentské kandidatury
Rijen 2023: Prvni kolo prohrava

Listopad 2023: Drtivé vitézstvi ve druhém kole

10. prosince 2023: Prezidentem Argentiny

- Volal mi Milei...
+ A co chtel?
- Stat se prezidentem...

+ A cos mu na to rek?




: v ’ . LIBERALNI
ARG prezident neni cesky prezident JSoWTiuT

Prezident = hlava statu i Séf vlady

Milei dostal silny mandat,
nikoliv bianco sek

Je volen primo obcany
Mandat na 4 roky
Ma skutecnou vykonnou moc

Dulezity nastroj: DNU

Neni vsak vSemocny — potrebuje Kongres






Kazdy reformator ma vedle
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SLIBRA — nejvétsi kauza Mileie

Podezreni na uplatky pfri statnich nakupech — sestra Mileie
Karina Milei

Kontroverzni vyroky

* Obchod s lidskymi organy

Klimaticka zména

* Drogy

Prostituce

LGBT a woke agenda
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Co cekat od cloveka, ktery
si naklonoval psa Conana
a ,vyrobil si“ Miltona,

Murraye, Roberta, Lucase



Argentinska spirala

Vyrazny nesoulad mezi prijmy a vydaji

Dluh

Ztrata pristupu k levnému financovani a monetizace
Inflace

Uték z pesa do dolaru

Nedostatek deviz + depreciace

Devizové a cenové kontroly

Deformace + méneé investic + slabsi export

Méné dolaru, slabsi rast

Jesté tézsi financovani statu

LIBERALNI
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Ah sheet, here we go
again
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Give me more spiral, please SQINSTITUT

Fiskalni spirala
e vysSivydaje -> chronické deficity a rast dluhu -> drazsi
financovani -> monetizace -> inflace -> jesté drazsi financovani

Ménova spirala

vic spiral mame, tim
tsi

* inflace -> ztrata dGvéry v peso -> nakup dolarli -> oslabeni pesa -> problém mame
drazsi dovoz -> dalsi inflace
Devizova spirala

* nedostatek dolarl -> devizova kontrola -> uméle levny dolar ->

mensi motivace exportovat -> méné dolaru -> prisnéjsi kontroly
Regulacni spirala
* rlst cen -> cenova kontrola -> nizsi nabidka -> nedostatek zbozi ->

— dalsi regulace -> jeste vétsi deformace trhu



s s v or o LIBERALNI
Hlavni nosna myslenka Mileie SoINSTITUT

Fiskalni Skrty => odstranéni deficitt

It's the
reformation, stupid

Kdyz neni deficit, neni co monetizovat a mizi inflacni tlak
Devalvace, uvolnéni devizovych kontrol
Deregulace

Prilakani soukromého kapitalu ze zahranici

Otevreni obchodu a exportu



Jak sel ¢as s Mileiem

Nejprve zastavit krvaceni, az poté liberalizace

Prelom roku 2023/2024 byl sok, ktery mél zménit ocekavani
Rok 2024 byl rokem fiskalni stabilizace

Cilem deregulace a legislativnich zmén bylo obnoveni dlvéry
Duben 2025 byl prechod od nouzové stabilizace k opatrnéjsimu
uvolnéni

Nasledovala druha generace reforem

LIBERALNI
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A pak jsou i jiny veci, ktery
jsou dulezity... rozumis... a

to je podstatny



World

India
Singapore
Indonesia
Mexico
Netherlands
Thailand
Australia
Malaysia
Israel

Brazil
Germany
us

Belgium
Canada
Spain
Poland

Italy
Sweden
Chile
France
Great Britain
Hungary
Tirkiye
Colombia
South Africa
Peru

South Korea
Japan
Argentina

E How would you describe the current economic situation in your country?
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CURRENT ECONOMIC SITUATION: ARGENTINA

How would you describe the current economic situation in your country?
(% ‘Very good’ or ‘Somewhat good’)

100%

Argentina has spent over a
quarter of the past 10
years, with a good
economy score below 10%.

- Argentina
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Base: Representative sample c. 500 adults aged 16-74 in Argentina, 2013 - 2023.
Source: Ipsos Global Advisor. Global score is a Global Country Average. See methodology for details.
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Podil lidi v zemi, pro které
inflace predstavuje jednu z

nejvetsich obav
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MoM inflace v Argentiné
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LIBERALNI
Inflace non grata SoINSTITUT

Mezimésiéni inflace v Argentiné > éeska meziroéni inflace Vam se ta inflace jako
libila?

Priimérna MoM inflace v Argentiné poslednich 10 let =4,2 %
Monetizace statniho dluhu pomoci centralni banky

Vysoka inflace také prispiva ke ztraté konkurenceschopnosti
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Proc inflace skutecne klesla? SoINSTITUT

Ve

Fiskalni konsolidace — odstranéni prvotni priciny

Jak dostat inflaci do
polepSovny?

Konec monetizace deficitu
Kurz jako nominalni kotva (crawling peg)
Ochlazeni domaci poptavky (ne bez nakladu)

Zmeéna inflacnich ocekavani




Oficialni kurzy v Argentinée

Dolar oficial

Dolar mayorista (velkoobchodni kurz pro banky a zahranicni
obchod)

Ddlar minorista (maloobchodni kurz nabizeny domacnostem
bankami)

Dolar Banco Nacion (pro danové ucely)

Dolar futuro (ocekavany kurz vyplyvajici z futures)

LIBERALNI
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Lze napocitat az 8 rtiznych
oficialnich nebo statem
vytvorenych kategorii

kurzu



« osy s .V LIBERALNI
Neoficialni kurzy v Argentine SINSTITUT

Dolar turista (kurz pro turistické sluzby)

Dale Ize napocitat dalsich
priblizné 15 paralelnich a

Dolar Qatar (pro zahranicni Gtraty nad 300 USD mésicné)
Délar Netflix (pro zahraniéni digitalni a streamovaci sluzby) trznich variant kurzu

Délar Coldplay (pro platby zahranicnim umélclim a producenttim)

Ddlar vino (kurzovy rezim pro vinarstvi)

Dadlar agro, ddlar soja (vyvoz s@ji), dolar maiz (vyvoz kukuftice)
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Bageta nad zlato

Vychozistav k1. 1. Stavk 1. 2.

e crawlingpeg=2% » o ] dolar =1020 peso

o inflace=15% — - o | pageta =1150 peso

e | dolar=1000 peso e 1 bageta =1,13 dolaru

e | bageta =1000 peso
e 1 bageta=1dolar

=> Realné posileni pesa




LIBERALNI

Float, Ci nefloat — to je to, o€ tu bezi SoWsTiur

* Vychozi situace

Potlacend poptavka po dolarech kvili devizovym restrikcim

Minimalni divéra v peso + vysoka inflace (MoM 25,5 %)

e Co by hrozilo?

Uvolnéni nahromadéné poptavky po dolarech
Panicky uték z pesos

Kurzové prestreleni nad rovnovaznou uroven
Okamzité zdrazeni dovozu a dalsi silny inflacni tlak
Rlst peso hodnoty dolarovych dluht

Nedostatek rezerv pro zmirnéni extrémni volatility

Bez rezerv, fiskalni
stabilizace a obnoveni
davéry by se volny kurz
mohl zmeénit v

nekontrolovany utéek od
pesa



Dolarizace

* Proc pripada dolarizace v ivahu?

Inflace
Kurzové riziko
Uspory

Politickd ekonomie

* Co dolarizace neumi vyresit?

Neodstranuje deficit

Nevytvari konkurenceschopnost

Vewvy/s

* Podminky pro dolarizaci

Devizova likvidita
Sanace BCRA
Fiskalni pravidla
Likvidita bank

Pravni provedeni

LIBERALNI
59|Nsmur

Nejlepsi dlouhodobou

pojistkou neni zména

meény, ale kombinace
fiskalnich pravidel,

nezavislé a zdravé BCRA,
otevienych trht



Vydajova polozka Zména 2025 oproti 2023 (v % HDP)

Vydaje na platy -0,9 p. b.
Dlchody 0,0 p. b.
Socialni pomoc -0,9 p. b.
Dotace -1,1 p. b.
Transfery verejnému sektoru -0,7 p. b.
Kapitalové vydaje -1,2 p. b.
Celkem primarni vydaje (bez tGroki) -5,0 p. b. (Pro 2025 CR = 430 mld. K¢&)
Celkem pf¥ijmy -0,8 p. b. (Pro CR = 70 mld. K¢)
T N
Primarni saldo -2,8 % HDP +1,4 % HDP
Obsluha statniho dluhu 2,2 % HDP 1,2 % HDP

Konecné saldo -5,1 % HDP* +0,2 % HDP



A\ 4 ? Y 4 \V 4 AV 4 ; B
Kde Ize skrtat? (v zasadé vsude, yon,

qlCooo’

Pokud skrtnete lidem
socialni transfery, tak se

Polozka podle ucelu a funkce Podil na statnim rozpoctu

Vladni administrativa 5,8% ’ _
: . vam logicky propadnou do
Obrana a bezpecnost 4,8 % chudoby
Socialni sluzby 71,2 %
Hospodarské sluzby 8,6 %

Obsluha dluhu 9,6 %
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LIBERALNI
Bude to bolet SQINSTITUT

Penze a socidlni davky zasazeny inflaci
Kdyz se reze stat, tak
Vyrazny pokles nenarokovych pfevodt provinciim holt litaji trisky

Federalni kapitalové vydaje kolem historicky nizkych hodnot

Pokles energetickych a dopravnich dotaci

Pokles redlnych mezd zaméstnanci statu
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Vladni instituce zarazené do S.13 SINSTITUT

« Ustfedni vladni instituce (ministerstva, hygieny, vyzkumné instituce)

* Mistni vladni instituce (obce, zakladni skoly) InstitucivS.13 je
celkem 18 124

* Fondy socialniho zabezpeceni (zdravotni pojistovny)




go by tyto zmeny znamenaly v ggf.?s"‘##n
Caclmn?)

GG IINU @
Méli jsme v Cesku v poslednich letech podobné podseknuti pfijma?

Objem 70 miliard = cca 7krat objem dopadu EET pro statni rozpocet

SniZeni pFijmu
o0 70 miliard K¢

Snizeni DPPOz21 % na 16 %
Snizeni sazby DPH z 21 % na néco pod 18 %

Zruseni spotrebni dané z tabaku a lihu




Co by tyto zmeny znamenaly v LIBERALNI

SoINSTITUT
A 4

Caclm) , _ 2
VyoSit WPk My améstnance v pracovnim pomeéru

Vyhodit vSsechny zaméstnance na sluzebnich mistech

Vyhodit vSechny zaméstnance bezpecnostnich sbortli a ozbrojenych
sil SniZeni vydajua o 430
miliard K¢ (20 % vydaju

Zrusit rodicovsky prispévek " , ’s »
ceského statniho

ZrusSit podporu v nezameéstnanosti

rozpoctu)

Zrusit prispévek na bydleni

Zrusit transfery vysokym sSkolam

Zrusit transfery verejnym vyzkumnym institucim
Zrusit podporu stavebniho sporeni a dichodového pripojisténi
Odmitnout odvody vlastnich zdroji do EU

Odmitnout placeni veskerych urokt ze statniho diuhu



yto zmeny znamenaly v égfﬁ‘é"ﬁ'ﬂ'n
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Ministerstvo zahranicnich véci
Ministerstvo pro mistni rozvoj
Ministerstvo zdravotnictvi
Ministerstvo zivotniho prostredi
Ministerstvo kultury ©
Ministerstvo financi

Ministerstvo primyslu a obchodu

AFUERA

Ministerstvo dopravy

Ministerstvo obrany



. LIBERALNI
HDP a jeho komponenty SoINSTITUT

2022 2023 2024 2025 2026 2027
Current prices Percentage changes, volume

Argentina ARS billion (2004 prices)

GDP at market prices 82 810.0 -19 13 4.4 2.8 3.5
Private consumption 54 595.5 1.0 -2.9 7.9 3.0 2.8
Government consumption 13 003.3 2.1 -3.8 0.2 0.2 0.6
Gross fixed capital formation 14 589.3 20 -17.2 164 0.3 8.9
Final domestic demand 82 188.2 0.6 -5.8 8.1 2.2 3.4
Stockbuilding’ -192.3 0.0 -1.5 1.0 -0.8 0.0
Total domestic demand 81 995.9 0.6 -7.3 9.2 1.3 3.8
Exports of goods and services 13482.9 95 198 7.6 8.9 4.5
Imports of goods and services 12 668.7 1.9 -10.2 27.0 1.8 2.5

Net exports’ 814.2 -1.8 4.0 -2.3 15 -0.1



Co vsechno Milei zrusil?

Povinné rozdéleni regalli v supermarketech

Statni moznost prikazat spolecnosti zvysit vyrobu

Statem rizené programy cen potravin a spotrebniho zbozi
Administrativni licence na dovoz

Povinny registr pro pravo importovat/exportovat
Kazdorocni registrace nakladnich dopravcti

Registrace skolek + priivodni dokument pri presunu rostlin

Schvalovani leteckych tras

LIBERALNI
59INSTITUT

Jestli vam néco z toho
prijde jako bizarni
regulace, tak tomu dejte

par let



,Afuera” v Cislech

18 ministerstev redukovano na 8

Pokles poctu ridicich pozic na ministerstvech o 35 %

Ubylo 71 tisic pracovnich mist ve federalnim sektoru (pokles o 14,1
%)

V dalsich strukturach ubylo v priméru okolo 18 % zaméstnancli
ZruSen napriklad Narodni institut proti diskriminaci, xenofobii a

rasismu

LIBERALNI
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V Cesku by uspora na
zameéstnancich
predstavovala pro rok
2025 usporu priblizne 12

miliard korun



Reformy trhu prace

Rozsirena flexibilita pracovnich smluv

DelSi zkusebni doba

Nizsi riziko a naklady pri ukonceni pracovniho poméru
Boj proti vysoké mire neformalniho zaméstnavani

Snaha odstranit rozdily mezi ,insidery” a ,,outsidery”

LIBERALNI
59|Nsmur

Cilem je to, aby se
spolecnosti méné ,baly”

zamestnavat



Deregulace najmu

Pred Mileiem argentinsky najemni trh silné regulovany

Minimalni trileta délka najemni smlouvy

e Tvrda regulace upravy ceny najemnich smluv

10 dni po nastupu Milei zasahl

Délku najmu si urcuji strany samy
Cena nemusi byt sjednana v pesos

Rozvolnény i dalsi smluvni podminky (kauce, ukonceni smlouvy)

LIBERALNI
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Deregulace nepostavila
jediny novy byt, presto se
nabidka najemniho
bydleni zhruba

ztrojnasobila



Odkud ma po skrtech pfijit rust? SoMsTiTur

Specialni rezim pro velké investice (RIGI)

Stabilizace statu sama o
sobé nestaci

Investorum dava dlouhodobéjsi jistotu pravidel
Cilem je privést zahranicni kapital

RIGI ma zvysit exportni kapacitu zemé

RIGI je testem druhé faze Mileiho reformy



LIBERALNI

USA jako pojistka stabilizace SoINSTITUT

USA poskytly Argentiné financni pojistku az 20 miliard dolart Fiskalni prebytek neresi
problém nedostatecnych

Argentina €ast vyuzila (2,5 miliardy) devizovych rezerv

USA posilily obranu pesa

Argentiné se dari splacet zavazky




. . r e . LIBERALNI
U privatizace motorova pila narazila So™smr

* Plvodni plan Mileie byl vyrazné radikalné;jsi

Plivodni navrh pocital s
privatizaci 40 statnich
spolecnosti — po
vyjednavani v Kongresu se

* Privatizace jako zdroj penéz neni hlavni pribéh

* Privatizace se tyka osmi hlavnich spolecnosti

* Belgrano Cargas seznam zuzil na 8

spolecnosti
* Intercargo




° v og o o v LIBERALNI
Kdo v Argentine na Mileiovi vydelal ot

Energetika

Tézba

Zahranicni investori
Pronajimatelé a najemci
Nékteri spotrebitelé

Exportni sektor



° v og o . . LIBERALNI
Kdo v Argentiné na Mileiovi tratil?  sosmiir

Verejny sektor

Zameéstnanci statu

Prijemci dotovanych cen

Provincie a subjekty ziskavajici transfery
Stavebnictvi navazané na verejné investice

Chranény domaci primysl



MERCOSUR

Argentina neni v obchodni politice sama
Podle Mileie je Mercosur prilis uzavreny
Zasadni pralom je EU-Mercosur

| Mercosur ma dvé strany mince

LIBERALNI
59|Nsmur

Stésti¢ku obchodu
naproti



Cyklus rizeny negativhim ocekavanim

Slabé vysledky ve
volebnich priizkumech

Podkopani politické
pozice

01

02

03

Vyprodeje na
financnich trzich

Zabrzdéni oziveni
hospodarstvi



Cyklus Fizeny negativhim o¢ekavanim
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Y i 2l & v , LIBERALNi
Vysledky jsou realne, ale krehke SINSTITUT

Makroekonomicka stabilizace se podarila

Vysledky ale jesté nejsou plné strukturalni Argentina je na pomerne
dobré cesté, nesmi vsak
Investice zatim neposkytuji jednoznacny dukaz o novém ristovém po ceste slapnout vedle

modelu

Nejvétsim rizikem je ztrata c¢asu a dlivéry

Reformni agenda je stale nedokoncena



F v rv

Kam kracis, Argentino?

Test institucionalizace reforem

Investice musi nahradit stabilizacni efekt
Klicova bude schopnost vydélavat dolary
Politicka podpora ma omezenou trvanlivost

Nejvétsi riziko je ndvrat starého modelu

LIBERALNI
59|Nsmur

Dyt ja to nedélam pro
sebe... ja tu dru...



Nejvetsi pouceni z Argentiny neni, ze mame deéelat
totéz. Pouceni je, ze reformovat je mnohem levnejsi
drive, nez vas k tomu donuti krize

Argentina si zvolila nesmirné narocnou cestu, ale
historie ukazuje, ze protrzni reforma je porad lepsi nez
socialistické revoluce koncici mrtvymi hlady
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