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w@ Glebokie obnizki cen samochodéw elektrycznych ozywiajag obawy przed wojng
' cenowg na rynku motoryzacyjnym. Jednak ceny nowych samochodéw w USA w
Maxime Darmet opinii Allianz Trade nie wykazujg oznak spadku. Tesla, najwiekszy na $wiecie
:]z';'ifnre_Edca"r”m‘;TQ'S;manz_ producent pojazdow elektrycznych (BEV), ogtosit kolejng runde znacznych obnizek cen w
trade.com Europie i Ameryce Pdtnocnej. W ubieglym roku rosngce ceny samochoddéw nowych i
. ) uzywanych (odpowiednio +7% i +11%) odegraty gtéwng role w ksztattowaniu gtéwnych
Aurélien Duthoit L . . . . .
Senior Sector Advisor wskaznikéw inflacji, przyczyniajgc sie do rekordowych zyskéw odnotowanych przez
aurelien.duthoit@allianz- dominujgcych producentéw samochoddéw. Ruch Tesli, cho¢ znaczacy na poziomie mikro,
trade.com . . . . . .
raczej nie bedzie miat znaczgcego wplywu na poziomie makro. Z okoto 30 000
Jasmin Gréschl samochodoéw zarejestrowanych we Francji w 2022 roku, udziat firmy w rynku rosnie, ale
Sentor Eeonom st pozostaje ponizej 2%. Od stycznia 2023 r. dwie rundy obnizek cen obnizyly rachunki za
allianz.com podstawowe wersje Modelu 3 i Modelu Y odpowiednio 0 -10% i -21%. Biorgc pod uwage
) udziat firmy w rynku, strukture sprzedazy i ogtoszone obnizki cen oraz utrzymujgc
Francoise Huang . . . . i s .
Senior Economist wszystko inne bez zmian, stwierdzamy, ze ogtoszone obnizki cen obnizytyby catkowity
francoise.huang@allianz- wskaznik cen nowych samochodéw we Francji o zaledwie -0,3%. Ogdtem Francja
trade.com odnotowata wzrost o +7,3% r/r w marcu 2023 r. Stosujgc ten sam proces w Stanach
Andreas Jobst Zjednoczonych, okazuje sie, ze nizsze ceny Tesli miatyby wptyw deflacyjny -0,5 punktu

;fjdc‘;;?f;‘};‘;‘i‘;gg"m'° procentowego, ale ogodlnie ceny nowych samochoddéw nadal wzrosty o +6,6% (Wykres 1).

Research . ZNi i . =
e et Wykres 1: Wskaznik cen konsumpcyjnych — nowe samochody (styczen 2019 r.=100)
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[CPI France - new cars = Wskaznik cen konsumpcyjnych we Francji - nowe samochody; CPI US - new cars = Wskaznik cen konsumpcyjnych w USA - nowe samochody]

Zrédta: Refinitiv Datastreamn, Allianz Research


mailto:ludovic.subran@allianz.com
mailto:ludovic.subran@allianz.com
mailto:maxime.darmet@allianz-trade.com
mailto:maxime.darmet@allianz-trade.com
mailto:aurelien.duthoit@allianz-trade.com
mailto:aurelien.duthoit@allianz-trade.com
mailto:jasmin.groeschl@%20allianz.com
mailto:jasmin.groeschl@%20allianz.com
mailto:francoise.huang@allianz-trade.com
mailto:francoise.huang@allianz-trade.com
mailto:andreas.jobst@allianz.com
mailto:andreas.jobst@allianz.com
mailto:luca.moneta@allianz-trade.com
mailto:luca.moneta@allianz-trade.com
mailto:kathrin.stoffel@%20allianz.com
mailto:kathrin.stoffel@%20allianz.com

Inne firmy nie widzg powodu, by konkurowa¢ cenami, gdy popyt nadal si¢ ozywia: przewidujemy,
ze rejestracje samochodoéw w Europie i Ameryce Péinocnej wzrosng odpowiednio o +4% i +7%
w 2023 roku. Wptyw w skali makro bytby bardziej namacalny, gdyby konkurenci poszli za przyktadem
Tesli. Stosujgc te same obnizki cen ogtoszone przez Tesle nie tylko do samochodéw tej firmy, ale do
wszystkich pojazdéw elektrycznych sprzedawanych we Francji i USA przez jej konkurentow, wyliczamy
odpowiednio -2,2% i -0,9% negatywnego wptywu na ceny nowych samochoddw - réznica odzwierciedla
znacznie wiekszg penetracje pojazdéw BEV we Francji (13%) w poréwnaniu z USA (6%). Ten
scenariusz Allianz Trade uwaza za mato prawdopodobny. Poniewaz rejestracje samochodoéw stale
rosng od sierpnia 2022 r. zarbwno w Europie, jak i Ameryce Poéinocnej (Wykres 2), a poziomy portfela
zamowien pozostajg powyzej trendu, wiekszos¢ producentéw samochodéw moze sobie pozwoli¢ na
niewielkg erozje udziatu w rynku, wiedzgc, ze nadal bedg cieszy¢ sie rosngcymi dostawami.
Spodziewamy sie, ze liczba rejestracji samochodéw w Europie i Ameryce Pétnocnej wzrosnie o +4% i
+7% w 2023 r., nadal odpowiednio 0 -27% i -14% ponizej poziomow sprzed pandemii. Zamiast wojny
cenowej spodziewamy sie stopniowego przywracania rownowagi podazy, ktéra odradza sie, i popytu,
ktory ma stabngé w dalszej czesci roku na europejskich i pdétnocnoamerykanskich rynkach
motoryzacyjnych, co przywréci ceny samochodéw do rownowagi. Wreszcie, ceny nakfadéw, choc¢
spowalniajg dzieki spadkowi cen surowcow, sg mile widzianym, ale niewystarczajgcym powodem, aby
pozwoli¢ na umiarkowanie cen.

Wykres 2: Rejestracje nowych samochodow osobowych (zmiana % r/r)
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[New passenger vehicle sales - US = Sprzedaz nowych samochodéw osobowych - USA; New passenger vehicle sales - Europe = Sprzedaz nowych samochodéw osobowych - Europa; Jan = styczen; Feb =
luty; Apr = kwiecien; May = maj; Jun = czerwiec; Jul = lipiec; Aug = sierpien; Sep = wrzesien; Oct = pazdziernik; Nov = listopad; Dec = grudzien]

Zrédta: Refinitiv Datastreamn, Allianz Research

Gtebokie obnizki cen to ryzykowna gra dla producentow samochodéw. Innym powodem, dla
ktérego obnizki cen w catej branzy sg mato prawdopodobne, jest znaczenie wartosci rezydualnej
pojazdow dla klientéw prywatnych: jakikolwiek spadek ceny danego nowego modelu ma negatywny
wplyw na wartos¢ odsprzedazy tych samych modeli, ktére sg juz na drogach, i do pewnego stopnia na
wartos¢ podobnych modeli. Wczesniejsze przykifady gtebokich obnizek cen pojazdéw spotkaty sie z
negatywnymi reakcjami obecnych klientow, ktérych samochody natychmiast stracity na warto$ci, co
sktonito ich do zastanowienia sie dwa razy przed zakupem tej samej marki. Kwestia ta jest jeszcze
bardziej krytyczna w przypadku wyspecjalizowanych firm zajmujacych sie flotami samochodowymi,
poniewaz wartos¢ rezydualna ich floty stanowi wiekszos$¢ ich aktywéw — pod tym wzgledem obnizki cen
nowych samochoddéw odbijajg sie na ich bilansach. Dotyczy to réwniez wiekszosci producentow
samochodéw dziatajgcych w Europie i Ameryce Potnocnej, ktorzy oferujg ustugi leasingowe za
posrednictwem swojego dziatu ustug finansowych, ale w znacznie mniejszym stopniu Tesli, ktérej

struktura sprzedazy opiera sie bardziej na zakupach gotéwkowych i tradycyjnym finansowaniu
kredytowym.

To kwestia czasu, kiedy ceny pojazdow z napedem elektrycznym spadng wraz ze wzrostem
penetracji rynku. Znalezienie odpowiedniego tempa, aby zachowaé¢ wartos¢ samochodu, ale



zapewni¢, ze pojazdy z napedem elektrycznym stang sie bardziej przystepne cenowo, w opinii Allianz
Trade bedzie gtdwnym wyzwaniem dla producentéw samochodéw w nadchodzgcych latach. Patrzgc na
Chiny, gdzie BEV stanowig ponad 20% rynku, obserwujemy, ze ceny spadajg w znacznie szybszym
tempie wraz z wprowadzaniem nowych modeli. Wraz z konkurencjg, to wtasnie firmy przesuwajgce sie
w dot krzywej uczenia sie (bardziej efektywne w projektowaniu i produkcji pojazdéw BEV dzieki
zgromadzonemu doswiadczeniu), osiggajgce korzysci skali (majace nizsze koszty jednostkowe wraz ze
wzrostem wolumenu) i wprowadzajgce innowacyjne technologie (w szczegdlnosci nowe chemikalia do
akumulatoréw) zapewnig w przysziosci parytet cenowy miedzy pojazdami napedzanymi silnikiem
spalinowym a pojazdami elektrycznymi.

Jak zawsze, oceny podlegaja ponizszemu wytaczeniu odpowiedzialnosci.

OSWIADCZENIA DOTYCZACE PRZYSZLOSCI

Niniejszy dokument zawiera o$wiadczenia dotyczace przysztosci, takie jak prognozy czy przewidywania, ktére opierajg sie na biezgcych pogladach
i zatozeniach kierownictwa i ktére podlegajg znanym i nieznanym ryzykom i niepewnosciom. Rzeczywiste wyniki, dane czy zdarzenia moga
odbiega¢ znaczaco od przewidywanych czy

domniemywanych w takich oéwiadczeniach prognostycznych.

Roéznice moga wynikac ze zmian czynnikéw, migdzy innymi: (i) ogolnej sytuacji gospodarczej i konkurencyjnej w kluczowej dziatalnosci i na
kluczowych rynkach Allianz, (ii) wynikéw na rynkach finansowych (szczegélnie w zakresie zmiennosci, ptynnosci, zdarzen kredytowych), (iii)
czestotliwosci i wagi zdarzen szkodowych, w tym w odniesieniu do szkdéd wynikajgcych z katastrof naturalnych, a takze zmian w kosztach szkod,
(iv) trendoéw poziomdw umieralnosci i zachorowalnosci, (v) poziomu odpornosci, (vi) poziomu braku ptatnosci - szczegolnie w segmencie
bankowosci, (vii) poziomu stép procentowych, (viii) kurséw walutowych, szczegoélnie EUR/USD, (ix) przepiséw prawnych i regulacji, szczegodinie
podatkowych, (x) wptywu przeje¢, w tym kwestii zwigzanych z integracjg i reorganizacjg oraz (xi) ogélnych warunkéw konkurencyjnych w zakresie
lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wiele z tych czynnikéw moze cechowac sig zwigkszonym prawdopodobienstwem wystgpienia lub
wyzszg wagg skutkéw ich wystgpienia w przypadku wystgpienia atakow terrorystycznych i ich konsekwenciji.

BRAK OBOWIAZKU AKTUALIZACJI
Spéika nie jest zobowigzana do aktualizacji zadnych prognoz czy o$wiadczen dotyczgcych przysztosci zawartych w niniejszym raporcie, za
wyjatkiem informacji, ktérych ujawnienia wymagajg przepisy prawa.

Allianz Trade stanowi znak towarowy stuzgcy do oznaczenia zakresu ustug swiadczonych przez Euler Hermes.



