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zpracovatelského primyslu v Evropé. V poslednich letech ho charakterizuji rust domdci
poptavky, exportni uspéchy, ale také Dieselgate a vyzvy v souvislosti s nastupujici érou
alternativnich pohonii. Nasi studii si klademe za cil zmapovat trh motorovych vozidel
v Evropé z hlediska vyvoje poptavky a produkce, jakoZ i vyznamnost odvétvi vyroby
motorovych vozidel pro ekonomiky jednotlivych zemi. Klicovou otazkou, na nii hledime
odpovéd’ pritom je, jak zareaguji jednotlivé ekonomiky na cyklicky vypadek poptivky po
autech, k némuz v Evropé nékdy v budoucich letech nepochybné dojde.
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1. Shrnuti

o Nové clenské zemé EU (dale jen ,, CEE ) témér dohnaly vyspélé zemé v poctu
registrovanych aut na obyvatele. Evropské zemé mimo EU maji uvedeny pomeér vyrazné
nizsi, coz vytvari potencial pro dalsi rist tamni poptavky.

o Zemim CEE dominuji registrace ojetych aut. Pocet registraci novych aut na obyvatele v
CEE je jen zhruba polovicni proti jiznimu kridlu EU a tretinovy proti zemim na
severozapade kontinentu.

o Pocet registraci novych aut v celém bloku EU+EFTA prudce propadl v krizi let 2008-
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véetné Ceska a Slovenska ovsem tehdejsi maxima jiz prekonalo.

o Rychlejsimu riistu poctu registraci novych aut v Evropé v poslednich letech branilo
pomalé ozivovani ekonomiky. Pro Fadu zemi na severozdapadeé kontinentu, jakoz i pro
Cesko a Slovensko, dosdhly nicméné pocty registract jiz vys$si tirovné, nez by odpovidalo
fazi ekonomického cyklu. Na jihu Evropy jsou naopak proti fazi cyklu mnohem niz.

o 7 hlediska poctu vyrobenych kusu aut v Evropé za poslednich 10 let vyrazné posilily
zemé CEE na ukor starych zemi EU. Presto se ve starych zemich montuje zhruba 15
milionit z celkovych 19 milionit aut vyrobenych rocné v EU.

e Pro automobilky s vyrobni kapacitou v Evropé zustava hlavnim trhem EU, zdrover se
jim ale podarilo v letech 2009 a 2013 zvysit sviij export na jiné kontinenty a své nové
pozice udrzet az do roku 2016.

o Zjednotlivych zemi EU se na rustu exportu mimo EU v letech 2008 az 2016 podilely
Némecko 56% a Velka Britanie 22%. Ceskému, resp. slovenskému exportu nalezi podily
na ristu exportu EU mimo EU 4.1%, resp. 3.1%.

o Vyroba motorovych vozidel je v ramci bloku EU+EFTA nerovnomérnée rozdelena.
Trindctka zemi s nejvétsim objemem produkce aut (v EUR v béznych cendch)
predstavovala v roce 2014 podil 97.0% na celkové produkci a 97.5% na hrubé pridané
hodnoté uvedeného bloku. Podily Nemecka na zminénych ukazatelich cinily 46%, resp.
57%. Cesku nalezi podle obou ukazatelii Sesté misto mezi zemémi, Slovensko je desaté
v produkci a jedendcté v pridané hodnoté.

e Piimy podil odvétvi vyroby motorovych vozidel na HDP Ceska v roce 2015 dosahoval
4.7%, coz bylo nejvic ze vSech zemi EU. Zahrnutim pridané hodnoty celého retezce
subdodavek stoupa podil tohoto odvétvi na ceské ekonomice na 9.3%.

o Pocet vyrobenych aut v EU+EFTA klesl v obdobi 2004-2014 o 5%, produkce a pridand
hodnota ale ve stejném obdobi stouply. Ditvodem je presun poptavky smérem k vétsim a
lépe vybavenym, tedy drazsim voziim.
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o O rist produkce a pridané hodnoty odvetvi aut (v EUR ve stalych cenach) v celém bloku
EUAEFTA za obdobi 2004-2014 se zaslouzilo prevazné Némecko s podily téchto
ukazatelii na celkové zméné bloku 63%, resp. 78%. Cesko je z hlediska podilu na riistu
produkce druhou a Slovensko treti nejvyznamnéjsi zemi. Ne ve v§ech zemich produkce
rostla. Vyrazné ztratila Francie, snizeni produkce zaznamenaly i Belgie, Spanélsko a
Svédsko.

e Rust produkce v odvetvi aut v obdobi 2004-2014 zaznamenaly ty zemé, které zdroven
dokazaly snizit podil mzdovych nakladii na pridané hodnoté (Nemecko, Velka Britanie),
nebo mély vychozi podil mzdovych ndkladu velmi nizky (zemé CEE).Ztraty produkce
Jjsou naopak spojeny s ristem podilu mzdovych nakladii (Francie, Belgie).

o Tesnou provazanost vyrobni zakladny jednotlivych zemi v odvétvi vyroby motorovych
vozidel Ize statisticky dolozit korelacemi mezirocnich zmén produkce. Ze trindctky
nejvyznamnéjsich producentskych zemi ukazuji vzajemné vyznamné korelace vsechny
s vyjimkou Polska a Rumunska.

o 7 hlediska mezirocnich zmén poctu registraci novych aut evropské zemé naopak témer
korelované nejsou, coz pricitame odlisné hloubce ekonomické krize a riizne casovanym
opatienim na podporu poptavky, zejména Srotovnému.

e Nepodarilo se rovnez prokazat souvislost mezi mezirocnimi zmeénami produkce a
zménami registraci, a to ani v pripadé obou casovych rad z téze zemée. Obecné tedy
neplati, Ze by produkce aut v jedné zemi byla vyznamné ovlivnéna poptavkou v téze
nebo v jiné zemi.

e Produkce aut v nékolika zemich je nicméné vyznamné ovlivnénd poptavkou (pocty
registraci aut) v eurozoné jako celku. Uvedené zjistéeni umoznuje odhadovat citlivost
produkce v odvetvi aut té které zemé na vypadek poptavky po autech v eurozone.

o Zemé CEE jsou v odvetvi vyroby dopravnich prostredkii obecné zranitelnéjsi pri
vypadku poptavky nez staré zemé EU. Nejvetsi citlivost naznacuji data pro Madarsko.
Pro Cesko by hypotetické snizeni poctu registraci v eurozoné o 10% znamenalo
odhadovany propad v produkci odvétvi o 15.7%.

o Cesku by snizeni poctu registraci aut v eurozoné o 10% za jinak nezménénych podminek
prineslo odhadovany vypadek HDP o 1.7% a zaméstnanosti o 1.5%.




¢ UniCredit Bank

UniCredit Economic Research 2. tijna 2017

2. Evropsky trh s novymi auty
2.1. Poptavka

2.1.1. Vztah mezi ekonomickou trovni zemé a poctem registraci aut

Ekonomicka uroven zemi a tamni prodeje (resp. registrace) novych aut jsou siln¢ provazané.
Bohatsi zemé (méfeno HDP na obyvatele) vykazuji vyssi penetraci aut a casto i krat§i cyklus
obnovy vozového parku, coz v téchto zemich zvySuje registrace novych aut. V ekonomicky
mén¢ vyspélych zemich naproti tomu sehrava pii prodejich aut vétsi roli sekundarni trh, ¢asto
s auty puvodem z ekonomicky vyspélejSich zemi.

V zemich ptivodni E15 a EFTA® ptipadlo vroce 2015 podle statistik OICA? jedno auto
v pruméru na 1,7 obyvatele, v novych ¢lenskych zemich EU ze stfedni a vychodni Evropy
(CEE) to bylo na 2 obyvatele, zatimco ve skupiné zemi vychodni Evropy, které nejsou cleny EU
(jiz dominuji Rusko a Turecko) v priméru az na 3,6 obyvatel. V roce 2016 se v zemich
EU+ESVO zaregistrovalo 33 novych osobnich alehkych uzitkovych (LUV) aut na 1000
obyvatel, z toho v zemich zapadni Evropy 42, v jizni Evropé 28 a v zemich stfedni a vychodni
Evropy jen 13.

2.1.2. Vyvoj registraci aut v ¢ase

Vedle rozdilné ekonomické urovné zemi ovliviiuji pocty prodejt aut v ¢ase dalsi faktory —
ekonomicky cyklus, momentalni mira spotiebitelské diveéry, ¢i razné lokalni politiky,
regulatorni nastroje, dané€ a opatfeni na podporu trhu — naptiklad Srotovné.

Nastup ekonomické krize v Evropé v roce 2008 ajeji dalsi fize zasahly trh snovymi
auty jednotlivych zemi EU s riznou intenzitou a ¢asovanim. Mnohé zemé se v uvodu krize
snazily zmirnit jeji dopady zavedenim srotovného. Z kratkodobého pohledu se zdalo byt
opatfeni v fad¢ zemi uspeésné - naptiklad Némecko zaznamenalo v roku 2009 nariist registraci
novych aut na do té doby nepiekonané historické maximum. Srotovné viak negativni dopady
krize na registrace aut v Evropé jen oddalilo. Pokles primérného véku vozového parku po
Srotovném snizil v nasledujicich letech naroky na jeho obnovu. V kombinaci s druhou fazi krize
(dluhovou krizi na periférii Evropy) tak registrace aut v nasledujicich letech dale klesaly
asvého dna dosahly vétSinou az vroku 2013 - v priméru v EU na Grovni o Ctvrtinu pod
maximem z roku 2007. Mirn¢&jsi propady mezi 10% a 20% vykazaly n€které zemé zépadni
Evropy, ale také Cesko a Polsko. Na Slovensku bylo sniZeni srovnatelné s pramérem EU, tj. o
¢tvrtinu.,

Pomalé ozivovani po krizi s dvojitym dnem v Evropé¢ ma za nasledek, ze pro vétSinu zemi
dosud nebyly piekonana cyklickd maxima v poctu registraci, dosazend v letech 2006-2008.
Zatimco vroce 2016 chybélo v celém bloku zemi EU+ESVO k dosazeni tehdejSiho ro¢niho
maxima piiblizné 6,5%, v prvni poloviné¢ roku 2017 se tato mezera zredukovala na 4,5%.
Registrace vy$§i nez pred krizi aktualng vykazuje jen 9 zemi EU (z 25 zemi, pro které jsou
tidaje k dispozici), a to piedevim zemi zapadni a stiedni Evropy, véetné Ceska a Slovenska.

Y EFTA - European Free Trade Assotiation (Evropska zéna volného obchodu) sestava ze &yt zemi
(Island, Lichtenstejnsko, Norsko a Svycarsko. Udaje o Lichtenstejnsku nejsou k dispozici, proto v celém
dokumentu odkazuje zkratka EFTA jen na zbyvajici tii zemé.

2 OICA - Organisation Internationale des Constructeurs d’ Automobiles (Medzinarodni sdruzeni vyrobcii
motorovych vozidel)
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2.1.3. Potencial dalSiho ristu poptavky po autech

Registrace novych aut se v evropskych zemich v poslednich letech nicméné zvySuji a rist
ziejmé dokonce mirmné predbiha ekonomicky cyklus. Zatimco vykon evropskych ekonomik
podle propoctii Evropské komise stdle mirné zaostavd za potencidlem, registrace novych aut
podle naseho modelu® uz vroku 2016 dosahly potencialu vyplyvajiciho z ekonomické sily
jednotlivych zemi a lokalnich specifik. Vyssi registrace oproti stavu ekonomiky jsou patrné
zejména v zapadni a stfedni Evropé, zatimco potencial poctu registraci aut zpravidla jesté nebyl
dosazen v zemich jizni a vychodni Evropy. Pravé pro né stale existuje prostor pro cyklické
dohanéni, slibujici siln€jsi dynamiku riistu registraci aut v kratkodobém horizontu.

Ze sttednédobého az dlouhodobého hlediska se zda, Ze prostor pro rust registraci aut existuje
zejména v regionu stfedni a vychodni Evropy s nadprimérné rostoucimi ekonomikami. Naproti
tomu ve vice zemich zapadni Evropy je automobilovy trh jiz relativné saturovany a sociologické
zmény mohou registrace novych dale brzdit. U mladé generace v nékterych velkych evropskych
mestech se vlastni osobni auto stava spis prezitkem a diraz se klade na ostatni formy dopravy.
Rust zivotni tirovné se tu bude projevovat spis na kvalité (vybaveé a cen¢) registrovanych aut nez
na jejich poctu.

Uroven registraci miize v neposledni fadé ovliviiovat také reexport aut do jinych zemi z diivodu,
kupiikladu, rozdilné cenové tGrovné. To mohl byt v minulych letech také piipad Ceska, kde se
pocet registraci nachazel vyrazné nad dlouhodobym modelovym potencidlem, a to i po oCisténi
o ekonomicky cyklus. Niz§i cena aut v Cesku (v nékterych letech dokonce nejnizsi v ramci EU)
motivovala &ast kupujicich z okolnich zemi realizovat nakup auta v Cesku a jeho néslednou
preregistraci do domovské zem¢.

Tabulka 1: Skutecné pocty registraci a jejich modelové hodnoty na 1000 obyvatel (2016)

Skutecnost Model
Belgie 54.0 52.7
Velké Britanie 47.3 43.4
Dansko 45.6 36.7
Némecko 44.5 419
Svédsko 435 35.8
Rakousko 42.6 41.5
Francie 36.5 37.6
Italie 33.2 35.8
Spanélsko 28.4 31.2
Nizozemsko 26.9 324
Cesko 26.5 19.7
Slovensko 17.6 15.9
Polsko 12.5 10.7
Madarsko 12.0 155
Recko 7.8 16.6
Rumunsko 5.5 9.0
Bulharsko 4.3 5.3
EU-28 32.6 32.3
Zéapadni Evropa 42.0 40.4
Jizni Evropa 28.5 31.2
Stfedni a VVychodni Evropa 12.6 12.0

Zdroj: UniCredit Bank na zakladé udaji OICA, Eurostatu a vlastnich vypoctt

® Potenciél je odhadovany za pomoci panelové regrese s fixnim efektem mezi prodeji aut a HDP v PKS,
realizované na datech zemi EU a EFTA v letech 2003-2016; Udaje za roky 2009-2010 byly z modelovani
vynechané, jelikoZz registrace aut v t€chto letech byly ve vice zemich EU zkreslené Srotovnym.
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2.2. Pocty vyrobenych aut a jejich export mimo EU

Pro evropské automobilky (resp. jejich provozy v Evropé¢) ztstava klicovym trhem EU. Jestlize
ale pocet registraci novych aut v EU klesl mezi roky 2007 a 2016 0 6,5% (témét o 1.2 miliénu
kusit), vyroba aut byla podle tidaji OICA nizsi jen o neceld 2% (tedy o necelych 400 tisic kusi).
Evropsti vyrobei vyuzili krizi let 2008-2009 ke zvySeni expozice na trhy mimo EU a nové
ziskané pozice se jim v zdsad¢ podatilo udrzet. Mezi lety 2009 a 2013 jsme mohli pozorovat
postupny nartst previsu poctu vyrabénych aut nad pocty registrovanymi v EU, ktery se
v poslednich letech jen velmi pomalu uzavira.

Celosvétovy vyznam Evropy z hlediska vyroby aut tak za posledni desetileti narostl. Uvnitt EU
nicméné doslo k relativné masivnim piesuniim vyrobnich kapacit z drazs§iho Zapadu do lacingjsi
sttedni Evropy. Pocet vyrobenych aut v EU se v obdobi 2006 az 2016 zvysil ptiblizné o 3%.
Zatimco produkce v zemich ptivodni EU-15 klesla o 6%, vyroba v novych ¢lenskych statech se
zvysila o téméf dvé tetiny. Ve vyrobnich kapacitach podle poctu vyrobenych aut (osobnich a
LUV) doslo podle udajit OICA k riistu na Slovensku (o 252%), v Cesku (o 58%) a Mad’arsku (o
152%) Ptes posileni regionu stiedni a vychodni Evropy stdle pfevazuje vyroba v zemich
puvodni EU15: z celkove vyrobenych 19 milioni kust aut v EU ro¢né se jich ve starych zemich
EU produkuje 15 miliond.

Prosadit se na neevropskych trzich pomohla automobilkdm izména struktury poptavky po
novych autech ve svété. Krize let 2008-2009 zasahla zejména niZsi a stiedni tfidu aut, zatimco
poptavka po luxusnéjsich vozech a SUV, na nichz automobilky dosahuji zajimavéjsich marzi, se
drzela.

Mezi lety 2008-2016 vzrostly exporty automobilt z EU v hodnotovém vyjadieni (EUR) o 82%.
Vic nez tfemi Ctvrtinami se podilely na tomto piiristku podilely pouh¢ dvé zemé - Némecko
a Velka Britanie, pro néz byly trhy hlavni expanze Cina a USA. Cesko, Italie a Madarsko se
zase mohly chlubit nejvetSimi procentualnimi pfiristky exportu aut mimo EU za sledované
obdobi. Cesko i Mad’arsko zvySovaly export zejména na geograficky blizsi trhy - do Turecka
a [zraele. Snaha o expanzi evropskych automobilek na trh Ruska byla pferusena sankcemi po
anexi Krymu a naslednou recesi ruské ekonomiky. Ta vréatila do roku 2016 vyvozy aut do Ruska
z EU na uroveii let 2005-2006, tedy o 60% pod doposud rekordni rok 2012.

Tabulka 2: Rist exportu aut mimo EU v roce 2016 proti 2008 (v EUR)

Zména 2016/2008  Podil na ristu EU-13
(%) (p-b.)

Némecko 815 56.1
Velkéa Britanie 139.9 22.0
Italie 261.0 8.6
Spanélsko 96.8 45
Cesko 286.0 4.1
Slovensko 84.0 3.1
Madarsko 171.7 1.4
Svédsko 24.6 1.1
Belgie 23.4 1.0
Polsko 66.7 0.9
Rumunsko 120.2 0.6
Rakousko -21.7 -0.5
Francie -20.8 -1.2
EU-13 82.2 100.0

Zdroj: UniCredit Bank na zaklad¢ udaja OICA, Eurostatu a vlastnich vypocta
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3. Produkce a pridana hodnota odvétvi NACE 29 v Evropé

3.1. Vyznam odvétvi v jednotlivych ekonomikach a v celé Evropé

Pro analyzu v této sekci slouzi data Eurostatu o produkci a pfidané hodnoté odvétvi vyroby
motorovych vozidel (NACE 29) v zemich EU a EFTA za rok 2014, ptipadné¢ 2015 (kde
pozd&jsi rok byl kdispozici). Ve smyslu vysSe uvedené definice se na odvétvi vyroby
motorovych vozidel naseho kontinentu v roce 2014 podilela prvni tfinactka zemi ze 97,0%
produkci a ze 97,5% piidanou hodnotou (Tabulka 3). Stejna skupina zemi predstavovala podil
81% na celoevropském HDP. Vyroba motorovych vozidel je tedy v ramci kontinentu zna¢né
nerovnomérné rozdélend. Z tabulky je zejména patrnd dominance Némecka, které je skute¢nou
automobilovou velmoci Evropy s téméf polovi¢nim podilem na jeji celkové produkei a podilem
vic nez 50% na jeji celkové piidané hodnoté. Cesko je mezi zemémi v obou ukazatelich Sesté,
Slovenku nalezi desata piicka v produkci a jedenactd v pridané hodnoté. Ze zemi CEE maji ve
skupiné TOP 13 zastoupeni rovnéz Polsko, Mad’arsko a Rumunsko.

Tabulka 3: Produkce a pridana hodnota odvétvi NACE 29 podle zemi v roce 2014

Hruba
Podil na pridana Podil na

Produkce produkci hodnota HPH Evropy
Zemé (EUR m) Evropy (%) (EUR m) (%)
Némecko 357 033 45.9 115412 56.7
Velké Britanie 62 610 8.1 16 903 8.3
Spanélsko 54 679 7.0 10 047 4.9
Francie 53 199 6.8 9784 4.8
Italie 51 676 6.6 10 658 5.2
Cesko 35 622 4.6 7 085 3.5
Polsko 28 280 3.6 6 019 3.0
Svédsko 25 609 3.3 6 802 3.3
Madarsko 21 415 2.8 3849 1.9
Slovensko 21192 2.7 2792 14
Belgie 16 548 2.1 2779 14
Rakousko 14 681 1.9 3922 1.9
Rumunsko 11 626 1.5 2 186 1.1
Top 13 754 170 97.0 198 239 97.5

Zdroj: UniCredit Bank na zakladé udajti OICA, Eurostatu a vlastnich vypoctt

Odlisny je pohled na vyznamnost produkce a pfidané hodnoty zkoumaného odvétvi pro
ekonomiky jednotlivych zemi (Grafy 1 a 2). V zebficcich zaujmou predni mista zemi CEE, a to
hlavné z hlediska produkce. Nejvétsi produkci odvétvi v porovnani k velikosti své ekonomiky
vykazuje Slovensko, pii¢emz Cesko je druhé. Nejvyssi podil odvétvi na celkové piidané
hodnoty ekonomiky vykazuje naopak Cesko s tim, ze Slovensku naleZi ¢tvrta piicka za druhym
Mad’arskem a tfetim Némeckem. Pét zemi regionu CEE (CZ,SK,HU,PL a RO) piedstavovalo v
roce 2014 dohromady podil 15% na produkci a 11% na pfidané hodnoté odvetvi NACE 29 celé
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EU. Nizsi podil novych zemi EU na pfidané hodnot¢ nez na produkci odvétvi pricitame zejména
struktufe tamniho automobilového pramyslu. V ramci celého fetézce Cinnosti, souvisejicich
s vyrobou vozidel, zfejmé v regionu CEE pievazuji ¢innosti méné hodnotné, zatimco vyzkum
a vyvoj, patfici mezi nejhodnotnéjsi slozky, ztistava v ramei automobilovych koncernt prevazné
v Némecku. Tamni podil pfidané hodnoty na produkci odvétvi NACE 29 v roce 2014 ¢inil 32%,
zatimco v Cesku to bylo 20% a na Slovensku jen 13%.

Je tfeba zdaraznit, ze Graf 2 vystihuje jen pfimy vyznam odvétvi vyroby motorovych vozidel
pro jednotlivé ekonomiky. Kdybychom do tivah zahrnuli ptfidanou hodnotu, vzniklou celym
fetézem subdodavek do vyroby motorovych vozidel od dalsich odvétvi (po zohlednéni importu),
zvysil by se kupfikladu podil tohoto odvétvi na Ceské ekonomice ze 4.7% na odhadovanych
9.3%. Po zohlednéni faktu, ze mzdy zaméstnancti v téchto odvétvich znamenaji dalsi spotiebu,
by vyznamnost automobilového segmentu vystoupala az na 12.2%".

Graf 1: Podil produkce v odvétvi NACE 29 na HDP zemi
(posledni znama data - 2014 nebo 2015)

Zdroj: UniCredit Bank na zaklad€ tidaji OICA, Eurostatu a vlastnich vypocta

Graf 2: Podil hrubé pridané hodnoty v odvétvi NACE 29 na HDP zemi
(posledni znama data - 2014 nebo 2015)

Zdroj: UniCredit Bank na zakladé tidaji OICA, Eurostatu a vlastnich vypocti

* Orienta&ni odhady po¢itané na zakladé Input-output tabulek za rok 2013, ptedpokladajici neménné
makroekonomické parametry jako technologické postupy, strukturu spotfeby domacnosti, apod.
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3.2. Vyvoj produkce a pridané hodnoty odvétvi NACE 29 v ¢ase

Ackoliv pocet vyrobenych aut v Evropé mezi roky 2004 a 2014 klesl ptiblizné€ o 5%, produkce i
pfidand hodnota v odvétvi NACE 29 se zvySovaly. Konkrétn¢ u piidané hodnoty doslo k
navySeni o 30% ve stalych cenach. Zdanlivy paradox vysvétluje posun spotfebitelské poptavky
smérem k draz§im vozidlim, zejména segmentu SUV. Navic, pozadavky na vybavu
a bezpecnost aut se zvysuji bez ohledu na segment. To, co bylo pfed deseti lety jen doplitkovou
vybavou, resp. zalezitosti vyssitho segmentu, se v soucasnosti Casto stava soucasti zakladni
vybavy novych aut.

Rust produkce a pfidané hodnoty odvétvi nebyl v Evropé rovnomérné rozlozeny. Vyrazné
ptiriistky v obou ukazatelich zaznamenaly zem& CE-5°, zatimco ze zemi zapadni Evropy rostla
produkce vyraznéji jen v Némecku a ve Velké Britanii. Tyto dvé zemé spolu s Rakouskem byly
zaroven jedinymi z EU-15, kde odvétvi vykazalo ve stalych cenach vyssi pridanou hodnotu
v roce 2014 nez 2004. Produkce mirné rostla i v Italii, ale bez rlstu ptidané hodnoty. Vyrazny
pokles produkce i pfidané hodnoty odvétvi dopadl na Francii a Belgii.

Némecko, jakoZzto automobilova velmoc Evropy, vykazalo mezi roky 2004 a 2014 podil na
ptirtstku produkce NACE-29 celé EU ve vysi 63%. V Zebficku zemi s nejveétsimi piispévky se
hned za Némecko zatadily zemé& CE-5, jimz lze v tthrnu pfipsat ptispévek 46% Nejvyraznéji
k tomu prispélo Cesko (14%), podil Slovenska ¢inil 9%.

Tabulka 4: Zména produkce a pridané hodnoty odvétvi aut v zemich EU (2004-2014)

Prispévky k Podil na rustu Prispévky k Podil na

ristu produkce produkce EU ristu HPH ristu HPH EU
Zemé (EUR m) (%) (EUR m) (%)
Némecko 101 387 63% 44 508 78%
Cesko 22 174 14% 3798 7%
Slovensko 15 063 9% 2024 4%
Polsko 14 460 9% 3276 6%
Madarsko 12 363 8% 2 026 4%
Rumunsko 9 795 6% 1331 2%
Velka Britanie 8 531 5% 5 658 10%
Italie 4 498 3% -458 -1%
Rakousko 446 0% 771 1%
Svédsko -1185 -1% 479 1%
Spanélsko -1843 -1% -1.308 -2%
Belgie -2 793 -2% -648 -1%
Francie -23 708 -15% -4 573 -8%
Top 13 159 187 99% 56 883 100%

Zdroj: UniCredit Bank na zakladé udaji OICA, Eurostatu a vlastnich vypoctt

® CE-5 — zem¢ stfedni a vychodni Evropy s vyznamnym automobilovym primyslem: CZ, SK, HU, PL,

RO
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4. Vyvoj mzdovych nakladi a jeho vliv na automobilovy primysl

Rozvoj automobilového primyslu v regionu CEE je Casto spojovany s niz§imi mzdovymi
naklady. Zatimco pfedpoklad niz§ich mezd byl v minulosti nepochybné klicovy pii rozhodovani
automobilovych koncerni o umisténi novych vyrobnich kapacit, v pribéhu jejich existence
sleduji vyrobci spi§ nez samotnou cenu prace jeji pomér k pfidané hodnote, t.j. k tomu, co jim
v zemich ptvodni EU-15. 13 zemi nejvétSich evropskych vyrobct aut vykazalo v roku 2014
v priméru mzdové naklady na Urovni 54% pfidané hodnoty. Ze zemi CEE vykazovalo
nadprimérny podil jen Rumunsko. V ostatnich zemich regiénu dosahuji mzdové néklady jen
okolo 40% piidané hodnoty (Madarsko 36%, Cesko 40%, Slovensko 43%, Polsko 46%). Pies
postupné se zvySujici nomindlni naklady prace v regionu zlstava jejich podil k pfidané hodnoté
v delsim casovém horizontu relativné konstantni, rtst mezd tedy viceméné¢ kopiruje rlst
produktivity prace. Podprimérny podil mzdovych ndkladii na pfidané hodnoté najdeme i
v Némecku (51%).

Pted 10 lety ptitom tvofily v Némecku naklady prace az 65% pridané hodnoty. A pravé jejich
redukci vidime jako jeden zhlavnich faktorid, které pomohly udrzet konkurenceschopnost
némeckého automobilového primyslu vysoko. V tad¢ ostatnich zemi zédpadni Evropy naopak
podil mzdovych nékladt k ptidané hodnoté dale rostl. Nejvyssi hodnoty vykazuji Francie a
Belgie, tedy zemé, které zaznamenaly v poslednich letech nejvétsi ustup z pozic. Relativné
vysoké néklady prace vykazuje i Velkd Britanie, kde se vsak zatim neprojevuji na poklesu
produkce. Také tam totiz doslo za poslednich 10 let k postupné redukci podilu mzdovych
nakladt na pfidané hodnoté.

Tabulka 5: Podil mzdovych niakladi na pridané hodnoté odvétvi aut

Zemé 2004 2014

Belgie 81.0% 89.5%
Francie 58.5% 72.4%
Italie 64.3% 65.9%
Velka Britanie 91.8% 65.7%
Rumunsko 32.3% 63.9%
Spanélsko 58.6% 60.9%
Svédsko 49.9% 54.2%
Némecko 64.9% 51.4%
Polsko 38.5% 45.6%
Rakousko 42.1% 43.4%
Slovensko 37.4% 43.1%
Cesko 37.6% 39.7%
Madarsko 39.1% 36.0%
TOP 13

nevazeny priamér 53.5% 56.3%

Zdroj: UniCredit Bank na zakladé udaji OICA, Eurostatu a vlastnich vypoctt
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5. Vzajemne vazby zemi EU z hlediska produkce a poptavky

Evropsky trh automobili charakterizuje mnohaurovitova provazanost. Ze strany poptavky by
provazanost me¢la byt funkci ekonomického cyklu zemi EU, jehoz sladénost je dlouhodobé na
vzestupu. Ze strany produkce je provdzanost zalozena na pieshranicnich just-in-time
dodavkach, jejichz rozvoj vedl k radikdlnim pfesuntim vyrobnich kapacit na celém kontinentu.
Velkym stimulem pro pfeshrani¢ni kooperace se stal vstup zemi CEE do EU v roce 2004. Rast
produkce v novych zemich EU probihal z nizkych zakladen a mnohdy nikoliv plynule, nybrz ve
skocich, navazujicich na velké investi¢ni akce do novych vyrobnich kapacit. Tyto skoky svym
vyznamem pro produkci v novych zemich EU Casto prebily cyklické vykyvy, dominujici jako
faktor objemu vyroby ve starych zemich.

Tabulka 6: Korela¢ni matice* meziro¢nich zmén produkce odvétvi vyroby dopravnich
prostiredku za obdobi 2004-2014

Rakousko Belgie Cesko Némecko Spanéisko Francie Madarsko Itélie Polsko Rumunsko Svédsko  Slovensko Velka Britanie

Rakousko 0.69 0.76 0.72 0.82 0.58 0.66 0.76 -0.02 0.81 0.50

Belgie 0.91 0.75 0.92 0.62 0.67 0.46 -0.32 0.93 0.73
Cesko 0.69 0.79 0.76 0.80 0.40 -0.24 0.77 0.44
Némecko 0.76 0.91 0.77 0.83 0.31 -0.44 0.94 0.82
Spanélsko 0.72 0.75 0.83 0.88 0.39 -0.44 0.89 0.60
Francie 0.82 0.92 0.79 0.96 0.42 -0.36 0.96 0.68
Madarsko 0.58 0.62 0.76 0.77 0.81 0.08 -0.40 0.77 0.64
Italie 0.66 0.67 0.80 0.83 0.88 0.37 -0.25 0.85 0.73
Polsko 0.76 0.46 0.40 0.31 0.39 0.42 0.37
Rumunsko -0.02 -0.32 -0.24 -0.44 -0.44 -0.36 -0.40 -0.25
Svédsko 0.81 0.93 0.77 0.94 0.89 0.96 0.77 0.85
Slovensko 0.50 0.73 0.44 0.82 0.60 0.68 0.64 0.73
Velka Britanie 0.64 0.79 0.65 0.89 0.73 0.86 0.78 0.69 0.05 0.74

*/ Cervené oznacené jsou koeficienty se statistickou vyznamnosti nad 99%. Zelen¢ oznacené jsou koeficienty se
statistickou vyznamnosti vyssi nez 95%, ale nizsi nez 99%.

Zdroj: UniCredit Bank na zaklad¢ udaji OICA, Eurostatu a vlastnich vypocti

Vyse uvedenym vysvétlujeme, proc¢ se statisticky podafilo prokdzat vazby mezi zemémi na
strané poptavky i produkce jen v omezeném rozsahu a pro¢ ani prokadzané piipady neumoznuji
jednoznacnou interpretaci.

Ze strany produkce analyzujeme korelacnimi koeficienty meziro¢ni zmény objemu produkce
motorovych vozidel v TOP-13 producentskych zemi EU za obdobi 2004 az 2014. Vysledky
potvrzuji tésnou vzajemnou vazbu pro fadu zemi. Nejvyznamnéjsi, s korelacnimi koeficienty
nad 0.9, existovala vuvedeném obdobi uvniti skupiny zemi Némecko, Francie, Belgie a
Svédsko. Zajimavosti je, ze do skupiny patii jak zems s vyraznym rastem produkce (Némecko),
tak s vyraznym poklesem produkce (Francie). Cyklické vykyvy objemu produkce mohou tedy
byt obdobné pro zem¢ dlouhodobé ziskéavajici trzni podil jako pro ty, které jej ztraceji.

A4

Nizsi, ale stale statisticky vyznamna se ukazuje vzajemna korelace u produkce vyse zminénych
zemi s dal$imi vyznamnymi producenty, véetné Ceska a Slovenska, jakoZ i mezi témito dal§imi
zemémi vzajemnd. Vyjimkou je korelace mezi produkci Ceska a Slovenska, ktera ziistala
hluboko pod hranici vyznamnosti. Zde zifejmé plati, ze zmén¢ produkce dominuje rozsifovani
kapacit, které neprobihalo u obou zemi synchronng.

Ze tiinacti zemi zGstaly outsidery z hlediska korelace objemu vyroby Polsko a Rumunsko. U
Polska je pravdépodobnym divodem nestandardni vyvoj objemu produkce v letech 2008-2009.
Specifikum Rumunska zase vyplyva z toho, ze bylo zemi s nejnizsi zakladnou objemu vyroby
v roce 2004, coz ji umoznilo dosahovat zavratného tempa ristu produkce.
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Mezirocnimu vyvoji produkce ovSem dominuji zmény za 2009 (prudky propad) a 2010
(podobn¢ velky nartist), coz ziejm¢ ovlivnilo korelace vic nez vSechny ostatni faktory
dohromady.

Tabulka 7: Korela¢ni matice* meziro¢nich zmén registraci osobnich aut 2007-2015
(za 13 nejvyznamnéjSich producentskych zemi a EU jako celek)

Rakousko Belgie Cesko Némecko Spanélsko EU Francie Madarsko Itélie Polsko Rumunsko Svédsko  Slovensko Velka Britanie

Rakousko -0.30 0.48 -0.32 0.04 0.57 -0.63 0.07 -0.61 -0.55 0.03 0.05

Belgie -0.57 0.31 0.15 0.10 0.01 0.17 0.02 0.39 0.74 -0.34
Cesko -0.30 0.65 0.66 0.12 0.60 0.61 0.50 0.89 0.50 0.27
Némecko 0.48 -0.57 0.51 -0.21 0.22 -0.28 -0.46 -0.61 0.64
Spanglisko -0.32 0.31 0.65 -0. 0.13 0.44 0.70 0.42 0.68 0.66 -0.29
EU 0.04 0.15 0.66 0.30 0.29 0.92 0.36 0.55 0.34 0.18
Francie 0.57 0.10 0.12 0.51 0.13 0.25 -0.11 -0.01 0.30
Madarsko -0.63 0.01 0.60 -0.21 0.44 0.29 0.12 0.69 0.16 0.15
Itlie 0.07 0.17 0.61 0.22 0.70 0.92 0.73 . 0.50 0.31 0.15
Polsko -0.61 0.02 0.50 -0.28 0.42 0.36 0.25 0.12 0.07 0.11
Rumunsko -0.55 0.39 0.89 -0.46 0.68 0.55 -0.11 0.69 0.50 0.02
Svédsko 0.03 0.74 0.50 -0.61 0.66 0.34 -0.01 0.16 0.31 0.07 -0.61
Slovensko 0.05 -0.34 0.27 0.64 -0.29 0.18 0.30 0.15 0.15 0.11 0.02 -0.61

Velka Britanie -0.60 -0.01 0.33 -0.30 0.82 0.48 -0.32 0.60 0.31 0.29 0.53 0.43 -0.45

*/ Cervené oznacené jsou koeficienty se statistickou vyznamnosti nad 99%. Zelené oznacené jsou koeficienty se

statistickou vyznamnosti vyssi nez 95%, ale nizsi nez 99%.

Zdroj: UniCredit Bank na zakladé udaji OICA, Eurostatu a vlastnich vypoctt

Stranu poptavky analyzujeme korelacemi meziro¢nich zmén poctu registraci osobnich
automobilll ve tfinacti zemich, které jsou vyznamnymi vyrobci, a dale v EU jako celku, za
obdobi 2007-2015. Jak je patrné, korelace mezi zemémi zustaly az na vyjimky hluboko pod
hranici vyznamnosti. OvSem i né&kolik vyjimek (vyznamna korelace mezi Ceskem a
Rumunskem, Velkou Britanii a Spanélskem, ¢&i Italii a EU) budi dojem, Ze jsou spi§ vysledkem
nahody ¢i vlepSim pfipadé synchronniho uplatnéni Srotovného, nez dlouhodobé stejné
fazovanych cyklickych vykyvi poptdvky. Obecny zavér tedy Cinime takovy, Ze meziro¢ni
zmény poctu registraci mezi zemémi EU v podstaté korelované nejsou.

Abychom se presvédcili, zda neni diivodem uvedeného zjisténi omezena délka Casové tady,
testovali jsme jesté korelace mezi zménami registraci za delsi obdobi 1996-2014 pro osm
starych zemi EU, pro néz jsou takto dlouhé tady k dispozici. Jedinym prikaznym zjisténim
zustaly v tomto pfipad¢é vzajemné korelace mirn€ nad hranici vyznamnosti pro tii skandinavské
zem¢ (Dansko, Svédsko, F insko).

Tabulka 8: Korela¢ni matice* meziro¢nich zmén produkce a registraci aut 2004-2014
(12 nejvyznamnéjSich producentskych zemi)

-0.60
-0.01
0.33
-0.30
0.82
0.48
-0.32
0.60
0.31
0.29
0.53
0.43
-0.45

Produkce
Rakousko Belgie Cesko Némecko Spanélsko Francie Madarsko Velka Britanie Slovensko Italie Svédsko  Polsko
Rakousko 0.02 0.10 -0.01 -0.10 -0.22 -0.05 -0.49 -0.37 -0.19 -0.33 -0.06 0.32
Belgie 0.61 0.74 0.66 0.71 0.68 0.77 0.58 0.46 0.52 0.73 0.82 0.49
Cesko 0.07 0.25 0.45 0.55 0.42 0.44 0.57 0.56 0.41 0.58 0.41 -0.22
Némecko -0.48 -0.61 -0.36 -0.70 -0.59 -0.73 -0.59 -0.76 -0.69 -0.60 -0.70 -0.07
& Spansisko 0.54 0.27 0.80 0.43 0.76 0.51 0.63 0.46 0.15 0.67 0.48 0.37
% Francie -0.43 -0.44 -0.03 -0.39 -0.25 -0.31 -0.50 -0.62 -0.55 -0.30 -0.30 0.05
'GS; Madarsko 0.49 0.39 0.29 0.44 0.44 0.36 0.62 0.57 0.35 0.49 0.39 0.13
O Velka Britanie 0.28 0.19 0.29 0.24 0.59 0.26 0.42 0.50 0.21 0.33 0.26 -0.05
Slovensko -0.56 -0.46 -0.51 -0.44 -0.55 -0.54 -0.36 -0.47 -0.37 -0.36 -0.52 -0.29
Italie 0.00 -0.21 0.48 0.01 0.33 0.02 0.14 -0.20 -0.13 0.38 0.08 0.29
Svédsko 0.59 0.73 0.83 0.85 0.82 0.89 0.64 0.81 0.61 0.70 0.82 0.19
Polsko -0.35 -0.17 -0.23 -0.05 0.13 -0.09 -0.02 0.03 0.22 0.17 -0.08 -0.26

*/ Cervené oznacené jsou koeficienty se statistickou vyznamnosti nad 99%. Zelen¢ oznacené jsou koeficienty se
statistickou vyznamnosti vyssi nez 95%, ale nizsi nez 99%.

Zdroj: UniCredit Bank na zaklad¢ udaji OICA, Eurostatu a vlastnich vypocti
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Dalsim, pfirozenym krokem analyzy bylo hledani vzajemnych vazeb mezi zménami produkce a
zménami poptavky. To odpovida hypotéze, ze na zménu poptavky na nékterém velkém trhu
mohla reagovat vyroba v nékteré producentské zemi nebo v jejich skupin€. Prokazat by se takto
mohl i sklon spotiebiteld preferovat auta domdaci vyroby, kdyby vySly korelace produkce a
registraci 1épe pro data ze stejné zem¢ nez mezi riznymi zemémi. Testovani jsme provadéli
s védomim, ze produkce a registrace aut nevypovidaji o stejném trhu. Zatimco produkce
zahrnuje vSechny typy motorovych vozidel a jejich dili, dodavané na vSechny trhy na svéte,
registrace se omezuji na osobni vozy a LUV ve dvanécti zemich EU®. Uvedenou disproporci

2%

osobnich autech, prodavanych na jednotném trhu EU.

Vysledky nicméné ukazuji, Ze korelacni matice nepodporuje hypotézu zmén objemu produkce
vyznamn¢ svazanych se zménami poctu registraci. Vyznamné vysly hodnoty pro nékolik zemi,
ale spi§ v tadcich nez ve sloupcich, jak by se dalo podle hypotézy ocekavat. Je tézké najit
racionalni zdéivodnéni, pro¢ pravé jen na poptavku (tj. poéty registraci) ve Svédsku reagovala
produkce témér ve vSech zkoumanych zemich. Hypotéza o sklonu k preferenci domacich
vyrobkil je rovnéZ neprikazna. Jisté naznaky takového chovani spotiebitell lze nicméné
dedukovat z toho, Ze kuptikladu pro Svédsko, Italii, Velkou Britanii a Spanélsko patii korela¢ni
koeficienty spojujici domaci data mezi nejvyssi.

6. Citlivost produkce v jednotlivych zemich na zménu poptavky
v eurozoné

Po letech razantniho ristu poptavky po automobilech v Evropé 1ze piedpokladat diive ¢i pozdéji
jisty cyklicky atlum. Ten sice neumime kvantifikovat ani casové vymezit, existujici data nam
ale umoziuji provést analyzu citlivosti produkce jednotlivych zemi. Jinymi slovy jsme schopni
modelovat, jak na poptdvkovy Sok v eurozéné€, kupiikladu mezirocni propad poctu registraci o
10%, bude reagovat produkce jednotlivych zemi.

Tabulka 9: Citlivost produkce zemi na zmény poptavky v eurozoné

Linearni Vyznamnost
Zemé koeficient  koeficientu* R-squared
Rakousko 1.00 0.58
Belgie 0.46 0.64
Cesko 1.57 i 0.55
Némecko 0.72 i 0.84
Spanélsko 0.96 ok 0.69
Francie 0.97 *x 0.78
Madarsko 2.13 *k 0.54
Italie 0.92 *x 0.75
Rumunsko 1.12 0.15
Svédsko 0.91 * 0.78
Slovensko 1.38 0.22
Velka Britanie -0.03 0.67

*/ dve€ hvézdicky- vyznamnost nad hladinou 99%, jedna hvézdicka — vyznamnost na hladin€ mezi 95% az 99%,

® Ttin4ctou z analyzovanych zemi — Rumunsko — jsme vylougili kviili nedostateéné délce Gasové fady.
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Zdroj: UniCredit Bank na zaklad¢ udaji OICA, Eurostatu a vlastnich vypocti

Vychazime pfitom z modelil linearni regrese s fadou meziro¢nich procentualnich zmén poctu
registraci osobnich vozli veurozoné jako nezdvisle proménnou a fadou mezirocnich
procentudlnich zmén produkce v EUR za jednotlivé zemé jako zavisle proménnou. Zkoumané
obdobi zahrnuje roky 1996-2014 (ptipadné 1996-2015 pro zemé, které jiz maji data za rok 2015
k dispozici). Extrémni volatilitu dat za rok 2009 a 2010 jsme pro ucely této analyzy
odfiltrovali’.

Podle vysledki regrese (Tabulka 9) se produkce odvétvi aut vyznamné méni se zménami
v poétu registraci za celou eurozénu v 7 z 12 zkoumanych zemi®. Navic s jedinou vyjimkou
Velké Britanie i v téch zemich, kde vysly zmény produkce jako statisticky nevyznamné, ukazuji
koeficienty ocekavany smér vyvoje, tedy sniZzeni produkce v piipadé propadu registraci a
zvyseni produkce v opa¢ném piipadé.

Z producentskych zemi se jako nejcitlivéjsi na zménu poptavky ukazuje Mad’arsko. Propad
registraci v eurozéné o 10% by podle modelu snizil produkci v Mad'arsku o 21.3%. Cesko je
podle modelu druhou nejcitliveéjsi zemi s reakci na strané produkce o 15.7%. Mirné€ nizsi, ale
stale snizeni produkce s elasticitou nad hranici 1 naznacuje model (s odhlédnutim od
neprokazané statistické vyznamnosti) i pro dal§i nové zem¢ EU - Slovensko (-13.8%) a
Rumunsko (-11.2%). Na producentské zemé zapadni a jizni Evropy by snizeni poptavky
v eurozoné dolehlo méné vyznamné — s elasticitou zpravidla pod hranici 1. Pro Svédsko,
Francii, Italii a Spanélsko by sniZeni poptavky o 10% mélo vyvolat pokles produkce v rozmezi
9% az 10%, pro Némecko dokonce jen o 7.2%.

Pro vSechny zemé, pro n¢z ukdzal model vyznamnou vazbu produkce na poptavku v eurozone,
vysvétlil také podstatnou Cast variability produkce (parametr R-squared v Tabulce 9). Nizkou
vysvétlovaci schopnost ma naopak model pro zemé s nejrychleji rostouci produkei (Slovensko,
Rumunsko).

Spojenim vysledkii regrese a odhadu vyznamnosti odvétvi vyroby motorovych vozidel pro
ceskou ekonomiku mizeme ucinit zavér, ze po zohlednéni piimych i nepfimych efektd by
pokles poptavky po automobilech v eurozoné o 10% za jinak neménnych okolnosti vedl k
poklesu HDP Ceska o 1.7% a snizeni zamé&stnanosti v Cesku o 1.5%.

" Pomoci nula-jedni¢kovych (dummy) proménnych pro roky 2009 a 2010. Zména produkce je tak
v téchto letech plné vysvétlena pomoci této proménné a odhadnuté koeficienty nejsou témito roky
zkresleny. Na druhou stranu vSak tento piistup uméle zvysuje R-squared celé regrese.

8V tomto ptipads jsme z analyzy vyloucili Polsko, jehoz ¢asova fada produkce je pfili§ kratka.
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Disclaimer:

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s., within developing relationships with its clients and generally informing the public creates and
publishes analytical outputs, mostly outputs related to financial markets, currencies and interest rates and stock or investment analyses.

These analytical outputs are meant for informational purposes only, do not represent any offer, or suggestion to buy or sell any investment instrument,
they focus only on own and independent investment decision and do not substitute professional investment advice. If not stated otherwise, analytical
outputs represent an opinion as of the date of their publishing, whilst can be changed without previous notice.

All information and views used to produce or found in the text of analytical outputs originate or are based on several sources, which UniCredit Bank
Czech Republic and Slovakia, a.s. considers to be trustworthy. Despite devoting all care to content and verification of these information and views,
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. cannot guarantee their correctness, accuracy and completeness.

Rates, prices, yields, appreciations, performances or other parameters achieved by individual investment instruments in the past cannot in any case
serve as an indicator or guarantee of future rates, prices, yields, appreciations, performances or other parameters of these or similar financial
instruments. Each investment is always connected to the risk of value fluctuation and the return on invested funds is not guaranteed. Financial
instruments denominated in foreign currencies are also exposed to fluctuations following the changes in exchange rates, which can have both positive
and negative influence particularly on their rates, prices, appreciations or yields. Change in circumstances affecting the derivation of recommendation
can result in loss of validity of the respective recommendation.

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s., is not responsible in any way for potentional damages arising from using information in the
analytical outputs. UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s., is not responsible for any losses resulting from investment established following
any recommendation, forecast or other information contained in the analytical outputs.

Securities, financial instruments or strategies mentioned in analytical outputs do not have to be suitable for every investor. UniCredit Bank Czech
Republic and Slovakia, a.s. recommends to all investors to seek professional advice for their investment intentions and decisions prior to their
realization.
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