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Seznam pouzitych zkratek a symbol

CCa

CNG

Csu
DPH

EU

Gretl

h/hod.

kg
km
km/h

kWh

LPG

SDA

Cirka (latinsky znamena: pfiblizné)

Stlaceny zemni plyn (z anglického: Compressed Natural Gas)
Oxid uhlicity

Ceska narodni banka

Ceska republika

Cista sou¢asnéa hodnota

Cesky statisticky urad

Dan z pfidané hodnoty

Evropska unie

Gram

PocitaCovy statisticky program vyuzZivany pro ekonometrické

modelovani

Hodina

Korun Ceskych

Kilogram

Kilometr

Kilometr za hodinu

Kilowatthodina

Litr

Zkapalnény ropny plyn (z anglického: Liquified Petroleum Gas)
Metr krychlovy

Svaz dovozcl automobill, zajmové sdruzeni pravnickych osob,
se sidlem: Kubanské namésti 1391/11, VrSovice, 100 00 Praha
10, I1C: 604 46 528.



Tesla

tj.

tzv.
USA
USD/$

WTI

WTO

Tesla Inc. je americky vyrobce automobild a energeticka
spolecnost sidlici v oblasti Silicon Valley, v USA. Tesla se

specializuje na navrhovani, vyrobu a prodej elektromobild.
Tj.

Takzvany

Spojené staty americké (United States of America)
Americky dolar (United States Dollar)

Ropa WTI (West Texas Light Crude Oil) neboli zapadotexaska

lehka ropa.

Svétova obchodni organizace (World Trade Organization)



Uvod

V uplynulych deseti letech do$lo na Guzemi Ceské republiky k velkym vykyvim
v cenach pohonnych hmot. Napfiklad ve druhém pololeti roku 2008 doslo k poklesu
ceny benzinu témérf o 10 K&/litr, pfiéemz pokles ceny dieselu byl obdobny. Takovéto
zmény cen pohonnych hmot vyznamné méni vysi nakladl souvisejici s provozem
danych automobilt. Cilem této prace je zjistit, zda a jakym zpuasobem ovlivriuji tyto
zmény cen pohonnych hmot nakupni rozhodovani kupujicich, a tim posléze také

skladbu nakupovanych vozu.

V uplynulych letech byly na ¢eském trhu v ¢im dal vét§im méritku nakupovany vozy
na alternativni pohony. Spole¢nou vlastnosti téchto automobilt jsou jejich nizké
spotfebni naklady. Velikost této konkurencni vyhody oproti vozim na konven¢ni
paliva je zavisla na vySich cen jednotlivych pohonnych hmot. Pokud tedy dojde
k vyznamnému poklesu cen konvenénich paliv, jako tomu bylo napfiklad v roce
2008, velikost této konkurenéni vyhody se zna¢né snizi. Hlavni hypotézou této
prace je pfedpoklad, Ze spotfebni naklady automobilt jsou vyznamnym faktorem
pfi nakupnim rozhodovani. VySe uvedena zména cen pohonnych hmot by tedy
méla, za jinak nezménénych podminek, za nasledek zvySeni podilu nakupovanych
vozU na konvencni paliva, oproti vozim na alternativni paliva. Hlavni hypotéza

prace bude ovéfena pomoci ekonometrického modelu v empirické ¢asti prace.

Nejvétsi automobilovi vyrobci na svété vyrabi vozy na vice druhll pohon, pfi¢emz
produkce vozl na konvencni paliva vyrazné prevysuje produkci vozl na alternativni
paliva. Zmény cen pohonnych hmot tedy ovliviiuji mnohem vice ty vyrobni
spoleCnosti, které se specializuji na vyrobu automobild pouze na jeden typ
pohonnych hmot. Pfikladem takového vyrobce je spoleCnost Tesla, ktera
se soustfedi na vyrobu elektromobilt. Cim vy$si je cena konvenénich paliv, tim vétsi
je konkurenéni vyhoda elektromobilll, co se tye spotfebnich nakladl. Pfedpoklada
se, Ze tato zavislost na cenach pohonnych hmot by se méla projevit také v cenach
akcii spoleCnosti Tesla. Tesla neprodava své vozy pouze v jednom staté, tudiz neni
mozné pro ucely ovéfeni tohoto pfedpokladu stanovit jednotnou cenu pohonnych
hmot. Vzhledem k tomu, Zze ceny konvencnich paliv vychazi z celosvétovych cen
ropy, bude pro ucely ovéfeni daného predpokladu vyuzita celosvétova cena ropy.

Vedlejsi hypotézou prace je tedy prfedpoklad, Ze existuje korelace mezi vysi cen



ropy a vysi cen akcii spoleCnosti Tesla. Tento pfedpoklad bude ovéfen v praktické
Casti prace.

Prace je rozdélena na 4 kapitoly. Prvni kapitola predstavuje teoreticka vychodiska
prace. V ramci této kapitoly je nejdfive provedena analyza vyvoje celosvétové ceny
ropy a z toho plynoucich cen konvenénich paliv v CR. V ramci tohoto zhodnoceni je
nasledné provedena analyza vyvoje cen CNG. V dalSi podkapitole je podrobné
rozebran automobilovy trh Ceské republiky, na ktery navazuje predstaveni
spole¢nosti Tesla. Dale nasleduje popis metody hedonické ceny, jakozto podkladu
pro sestaveni hedonického modelu a konceptu tzv. Cisté souCasné hodnoty.
V posledni ¢asti prvni kapitoly jsou analyzovany odborné studie napsané na dané
téma prace. Ve druhé kapitole je popsan sbér dat a jednotlivé proménné, které
vstupuji do ekonometrického modelu. Ve tfeti kapitole je sestaven a odhadnut
hedonicky model, jehoz vysledky jsou nasledné interpretovany. Na zakladé
vysledkl modelu je provedeno vyhodnoceni, zda lidé pfi nakupu nového vozu
podhodnocuji ¢i nadhodnocuji velikost budoucich uUspor z nizké spotieby
automobilt. Ve Ctvrté kapitole je provedena analyza existence korelace mezi vysi
cen ropy a vysSi cen akcii spoleCnosti Tesla. Na zakladé této analyzy je potvrzen

predpoklad z teoretické Casti prace.



1 Teoreticka vychodiska feseni

Pro ucely této prace jsou pojmem ,pohonné hmoty“ oznaCovana jak konvencni
paliva (benzin a nafta), tak alternativni paliva (stlaeny zemni plyn Ci elektfina).
Nejdfive bude analyzovan vyvoj cen ropy a jeji vliv na ceny konvencnich paliv

v Ceské republice. Dale bude analyzovan vyvoj cen stlaéeného zemniho plynu.

1.1 Vyvoj cen ropy a konvenénich paliv v CR

Vyvoj cen konvencnich paliv, tedy benzinového a dieselového paliva, je silné
navazan na celosvétovou cenu ropy. Obé tyto pohonné hmoty se z ropy vyrabi.
Hlavni svétovou ropnou komoditou je ropa WTI (West Texas Light Crude Qil), neboli
zapadotexaska lehka ropa. Od WTI se odviji ceny vSech ostatnich druhl ropy.
cenu ropy pro Evropu. Cena ropy Brent je vy$Si nez WTI, ovSem obé ceny jsou

na sebe velmi silné navazané. (W4T.cz, 2017)

Ceny benzinového a dieselového paliva nejsou ovlivnény pouze cenou ropy, ale i
mnoha dalSimi vyznamnymi faktory. Nejvyznamné&jSim z nich je vySe zdanéni platna
v dané zemi (Finance.cz, 2013). V Ceské republice je na benzin a diesel uvalena
spotfebni dan a dan z pfidané hodnoty. Dan z pfidané hodnoty je definovana jako
procentni hodnota, zatimco spotfebni dan jako fixni ¢astka z jednoho litru paliva.
Celkova vySe zdanéni se tedy méni s cenou dané pohonné hmoty. Pfiblizné Ize fici,
Ze zdanéni konvencénich paliv tvofi v Case zhruba polovinu jejich ceny

(Firemnifinance.cz, 2016).

DalSimi dalezitymi faktory jsou napfiklad kurz koruny vuci dolaru (ve kterém se ropa
na svétovych trzich obchoduje), naklady na rafinaci a zisky rafinérii, pfepravcl a
obchodnikd. Svdj vliv maji i sezénni vykyvy v poptavce a spotiebé (Ceska narodni
banka, 2012). Navzdory vSem témto rozdilnym faktorim ovliviiujicim ceny
pohonnych hmot, je zfejma velmi silna korelace cen ropy Brent a cen benzinového
a dieselového paliva v Ceské republice. Ceny vSech t&chto tfi komodit jsou

zobrazeny na obrazku €. 1.
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Vyvoj cen ropy Brent, benzinu a dieselu v CR v letech 2006 - 2017
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Obr. 1 Vyvoj cen ropy Brent, benzinu a dieselu v CR v letech 2006 — 2017

Jak je vidét na obrazku &. 1, cena ropy podléha vyznamnym vykyvim v Case.
Napfiklad za obdobi 14. Cervna 2008 az 1.1.2009 se cena ropy Brent snizila ze 134
dolart na 36 dolarti za barel. To je vyznamny pokles o pfiblizné 73 procentnich
bodu. Celosvétova cena ropy je stejné jako ceny pohonnych hmot ovlivnéna mnoha
jejich dodavek po svété. Zatimco zasob ropy muze byt na mnoha mistech svéta
dostatek, vile k tomu, aby se zvySilo mnozstvi jeji t&€zby, byt nemusi. Na pfijmech
z prodeje ropy je zavisly statni rozpoCet mnoha zemi, napfiklad Saudské Arabie,
Nigérie, Venezuely nebo Ruska (Tzbinfo, 2016). MnoZstvi jeji tézby v konkrétnich
mistech na svété je tedy Casto pfedmétem politického rozhodnuti, kde je ropa
vnimana jako prostfedek k dosahovani cili. Mezi ostatni faktory ovliviujici cenu
ropy patfi cena dolaru, hospodarské cykly, pfirodni katastrofy €i rizné sezénni
faktory (napfiklad motoristicka sezéna v lété) (Ropa.cz, 2017). Z téchto duvodu je

volatilita ceny ropy vysoka.!

1 Volatilita oznacuje miru kolisani hodnoty konkrétni veli¢iny, v tomto pfipadé ceny ropy Brent.
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Jak je vidét na obrazku &. 1, ceny motorové nafty a benzinu v Ceské republice
nemaji zdaleka takovou volatilitu jako ropa, protoze do jejich ceny vstupuiji i jiné
faktory, napfiklad mira zdanéni, ktera se v Ceské republice mé&ni v zavislosti

na cenach konvencnich paliv.

Hlavni hypotézou této prace je predpoklad, Ze pro zakaznika, ktery si kupuje novy
vuz, jsou dllezité naklady na pohonné hmoty, a je to faktor, ktery ovliviiuje jeho
nakupni rozhodovani. Tento predpoklad bude ovéfen v empirické Casti prace
pomoci vysledku ekonometrického modelu. Naklady na pohonné hmoty budou
zachyceny formou proménné Spotfeba v KE na 100 kilometr. Na zakladé vysledku
modelu bude provedeno zhodnoceni, jakou vahu pfikladaji kupujici nakladim

na pohonné hmoty.

1.2 Vyvoj cen stlaéeného zemniho plynu

Pohon na stlaceny zemni plyn je odborniky doporuCovan jakozto ekologicky CistSi
alternativa k benzinu a nafté, protoze produkuje nizSi mnozstvi oxidu uhli¢itého. Jde
0 alternativni palivo s nejvySSim procentualnim zastoupenim v pocCtu soucasné
nakupovanych novych vozi v CR. (Hroméadko, 2012; SDA, 2017)

Pohon na zemni plyn byl v malém méfitku vyuzivan jiz v 1. poloviné 20. stoleti
pro pohon osobnich a nakladnich vozl a autobusl, ovSem masové zacal byt
vyuzivan az v poslednich desetiletich (ABCRedakce.cz, 2012). Jeho vyuzivani je
podporovano statem a Evropskou unii, jakozto preferovana alternativa k sou¢asnym
tradiénim fosilnim palivim. Jak je vidét z tabulky &. 1, v Cesku je CNG zatizeno nizsi
spotfebni dani nez jina paliva. Vozidla na CNG mohou taktéz uplatfiovat osvobozeni

od silniéni dané (Businessinfo.cz, 2017).

Tab. 1 Vyvoj sazeb spotrebni dané na CNG v CR

Obdobi Sazba (K&/m?d)
2007 - 2011 0
2012 - 2014 0,36
2015 - 2017 0,72
2018 - 2019 1,44
2020 a déle 2,80

Zdroj: Zakon €. 353/2003 Sb.
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Velikost spotfebni dané na CNG je pouze zlomkem velikosti spotfebni dané
na benzin Ci naftu, jejichz hodnoty jsou vysSSi nez 10 K& na litr paliva (Cngplus,
2017). VySe cen stlateného zemniho plynu u Eerpacich stanic se odvijeji zejména
od ceny samotného zemniho plynu, poplatkd za distribuci zemniho plynu, od vySe
zdanéni tohoto paliva a od velikosti nakladu a zisk( souvisejicich s provozovanim
Cerpacich stanic (MéSec.cz, 2014). Zatimco ceny konvencnich paliv v pfedchozich
letech znacné kolisaly (viz obrazek &. 1), cena CNG méla stabilngjsi vyvoj, jak

ukazuje tabulka €. 2.

Tab. 2 Vyvoj roénich pramérnych cen CNG na &erpacich stanicich v CR

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

CNG
Ké/m?

15,75

16,46

16,7

16,95

17,19

18,1

18,39

17,69

Zdroj: CNG4you, 2017

Prestoze cena CNG byla v pfedchozich letech pomérné stabilni, v budoucnu muaze
zpusobit jeji rozkolisani hned nékolik faktort. Takovym faktorem muaze byt napfiklad
zména politického postoje v EU a v CR v(&i podpore tohoto typu paliva, v jehoz
disledku muze dojit napfiklad k prudkému ristu vySe spotfebni dané. DalSim
takovym faktorem muize byt samotna cena zemniho plynu. Pokud by doSlo k jeji

vyrazné zméné, projevi se to na cenach CNG v Ceské republice.

1.3 Trh osobnich automobilti v CR

1.3.1 Vyvoj produkce automobili v CR v kontextu celého svéta

Automobilovy primysl na celém svété vyprodukoval za rok 2016 pfiblizné 72 mil.
osobnich automobild a 23 mil. ostatnich vozidel (uzitkova vozidla, autobusy,
mikrobusy, nakladni automobily), celkem tedy téméF 95 mil. vozidel. Podily
jednotlivych zemi na produkci, stejné tak jako skladba typl produkovanych
automobiltl se od roku 2000 do roku 2016 vyrazné zménily. Zatimco v roce 2000
se USA podilely na vyrobé osobnich vozidel pfiblizné z 13,5 %, v roce 2016
se podilely jiz necelymi 5,5 %. Naproti tomu Cina v roce 2000 vyrobila pfiblizné 605
tisic osobnich vozidel a v roce 2016 jiz pfes 24 miliond osobnich vozidel. Tento
dramaticky narast produkce cinil pfiblizné 4 000 %. Svlj podil na celosvétové

produkci osobnich vozidel tak Cina zvysila z pGvodniho necelého 1,5 %
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na soucasnych pfiblizné 34 %. (The International Organization of Motor Vehicle

Manufacturers, 2017)
V Evropské unii nejvySSi produkci vytvafi Némecko s podilem témér 8 %
na celosvétové produkci. Za nim, na druhém misté&, se umistilo Spanélsko s podilem

3,3 %, Velka Britanie s podilem 2,4 % a Francie s podilem 2,3 %. (The International

Organization of Motor Vehicle Manufacturers, 2017)

Ceska republika, stejné tak jako Cina, prosla za poslednich 16 let dramatickym
vyvojem v poétu vyrobenych aut na jejim tizemi. Zatimco v roce 2000 se v Ceské
republice vyprodukovalo 428 228 osobnich vozidel, v roce 2016 se vyprodukovalo
jiz témé&F 1 350 000 osobnich vozidel. To &ini nardst o priblizné 314 %. Ceska
republika je za rok 2016 v poctu vyrobenych aut v Evropské unii na vynikajicim 5.
misté, za vySe zminénou Francii, s podilem necelych 1,9 % (The International
Organization of Motor Vehicle Manufacturers, 2017). Poradi jednotlivych zemi

v poctu vyprodukovanych vozidel je uvedeno na obrazku ¢. 2.

Pocet vyprodukovanych osobnich voz( za rok 2016 dle jednotlivych
zemi svéta
25 000 000
20 000 000
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5000 000 I
0 110
$° °

Zdroj: The International Organization of Motor Vehicle Manufacturers, 2017

Obr. 2 Poradi nejvétsich producenti osobnich vozidel svéta za rok 2016

1.3.2 Vozovy park osobnich automobili v CR

Vozovy park je oznaceni pro informace o slozeni, po&tu a stari automobilt. Celkem

je v Ceské republice podle dat za 3. &tvrtleti 2017 zaregistrovano zhruba 7,6 mil.
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motorovych silni¢nich vozidel. Z tohoto poctu pfiblizné 73 % tvofi osobni automobily,
14,7 % motocykly, 7,3 % lehké uzitkoveé vozy a 2,5 % nakladni automobily. MnozZstvi
osobnich automobill se rok od roku postupné zvySuje. Od roku 1990 do roku 2016

se pocet osobnich automobilll vice nez zdvojnasobil. (SDA, 2017)

Problémem vozového parku v CR je jeho stale se zvy$uijici priimérné stafi. Zatimco
v roce 2011 bylo primérné stafi osobnich automobill 12,7 let, ve 3. Ctvrtleti 2017
to bylo jiz 14,84 let. Tato hodnota je v porovnani s ostatnimi staty Evropské unie

vyrazné nadprimeérna, celoevropsky pruamér €ini 9,7 let. (SDA, 2017)

1.3.3 Rozbor prodanych novych osobnich vozt v roce 2016

Navzdory stale se zvy$ujicimu pramérnému véku vozového parku Ceské republiky
mnozstvi nakupovanych novych vozi kazdym rokem roste. V Ceské republice je
dlouholetou tradici, Ze vétSinu osobnich automobilt kupuji firmy. V roce 2016 to bylo
pfiblizné 75,2 % registrovanych vozu (Auto.cz, 2017). V tomto roce byl zaroven
zaznamenan novy rekord v po¢tu zakoupenych novych osobnich vozu, ktery Cinil
dle statistik Svazu dovozcl automobildl 259 693 vozu. Co se ty¢e obchodni tfidy,
nejvétsi zajem méli Cesi o nizsi stfedni tfidu, jeji podil v poétu celkové prodanych
vozU byl 20,89 %. Vysledky v8ech obchodnich tfid jsou shrnuty v tabulce €. 3.

Tab. 3 Procentualni zastoupeni obchodnich tfid v celkovém mnoZstvi nové registrovanych

vozu za rok 2016

Pocet Podil na celkovém
Kategorie prodanych poctu prodanych
vozu vozl (%)
Mini 6 795 2,62 %
Malé 50 925 19,61 %
Nizsi stfredni 54 259 20,89 %
Stredni 42 200 16,25 %
Vy3Si stfedni 14 630 5,63 %
Luxusni 586 0,23 %
MPV 33962 13,08 %
Sportovni 1697 0,65 %
SUV a Terénni 52 302 20,14 %
Nezafazeno 2 337 0,90 %

Zdroj: SDA, 2017

Dale budou blize rozebrany pouze kategorie vozu, které byly zahrnuty do datového
souboru, na zakladé udaji od Svazu dovozcl automobilt (2017).
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Kategorie Mini vozy zaujima pouze 2,62% podil na nové registrovanych vozech,
tuto kategorii ovlada Skoda Citigo s podilem témé&f 47 % vSech prodanych mini

vozl. Na druhém a tfetim misté se umistily Hyundai i10 a Volkswagen Up!

Kategorie Malych vozll zaujala v roce 2016 podil 19,61 %, coz ji fadi na horni pficky
Zebfigku. Nejprodavangj$im vozem v této kategorii byla Skoda Fabia, které
se prodalo pfiblizné Ctyrikrat vice nez na druhém misté stojiciho Forda Fiesty. Podil
Skody Fabia v kategorii malych voz( &ini cca 43 %. Na tfetim misté se umistil
Volkswagen Polo.

NejzadanéjSi kategorii ze vSech byla nizSi stfedni tfida. Patfi do ni napfiklad
nejprodavanéjsi automobil v Cesku, Skoda Octavia, s podilem pfiblizné 52 % v této
kategorii. Na druhém mist& se umistil vGiz od stejné zna&ky, Skoda Rapid, a prvni

trojici uzavira Hyundai i30 s podilem pfiblizné 14,6 %.

Také ve stfedni tfidé vliadne Skoda, jejimu Superbu vzrostly prodeje meziro&né
témér o 100 % a stavi se tak na prvni misto v dané kategorii s podilem vice nez

26 %. Na druhém misté se umistil Volkswagen Passat a na tfetim Ford Mondeo.

Posledni kategorii zahrnutou do datového souboru je vysSi stfedni tfida. V té dosahl

nejvysSich prodeju Mercedes-Benz tfidy E, nasledovany Audi A6 a BMW fady 5.

Nové osobni automobily prodané v roce 2016 Ize rozdélit dle typl jejich pohonu.

Jak je vidét na obrazku €. 3, zdaleka nejvysSi hodnoty dosahla konvencni paliva.

Prodané nové vozy za rok 2016 dle typu pohonu

Elektro Hybrid Ostatni
LPG 0,08% 0,59% 0,9%
0,19%
CNG
1,09%
Nafta \
42,58%
Benzin
54,56%

Zdroj: SDA, 2017

Obr. 3 Prodané nové vozy zarok 2016 v CR dle typu pohonu
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Jak je vidét na obrazku €. 3, pohon na benzin stale pfevliada nad dieselovym
pohonem. Benzinovy pohon méla vice nez polovina vdech nové kupovanych vozl
v roce 2016. Naftovy pohon mélo téméf 43 % automobild. Nasleduje pohon na CNG,
ktery mélo pfiblizné 1 % kupovanych vozu. Navzdory faktu, Ze pohon na Cistou
elektfinu je ve svété velmi Casto diskutovanou zaleZitosti, podil nové kupovanych
vozu s pohonem Cisté na elektfinu nedosahl za rok 2016 ani 0,1 %. Vozy s hybridnim

pohonem dosahly zastoupeni pfiblizné 0,6 %.

1.3.4 Analyza zastoupeni jednotlivych typl pohont automobilt

Zastoupeni jednotlivych pohont automobilt se v ramci zemi Evropy vyznamné lisi,
a to predevsim v pomérech kupovanych voz( na alternativni paliva. Zastoupeni
vozl na alternativni paliva v dané zemi zalezi pfedevsim na tom, zda jsou na né
poskytovany dotace, Ci jiné formy podpory statu. Nejvice je z tohoto pohledu

ve vétSiné statl Evropy podporovan nakup elektromobild.

Napfiklad v Norsku, které je v sou€asnosti zemi s nejvysSim podilem elektromobil(i
na svété, pobidky zahrnuji osvobozeni od dani pfi registraci vozu, od DPH,
mytného, parkovacich poplatku a u vefejnych nabijeCek také od platby za elektfinu.
Auta na konvencni pohon jsou zaroven znevyhodnovana vysokou mirou zdanéni,
coz zvySuije jejich cenu a rozdily mezi cenami obou typu automobill se dale snizuiji.
Data k zari 2017 uvadéji, ze podil prodanych novych elektromobill a plug-in hybrida
ze vSech prodanych vozu je nyni v Norsku na urovni 35 %. Tento stav byl dosazen
diky masivni statni podpore elektromobility. V zemich, kde tato podpora neexistuje,

takové vysledky dosazeny nejsou. (Autoforum.cz, 2017)

Jak je vidét z obrazku €. 3, pfedpoklada se, Ze vétSina zakazniku (at fyzickych osob,
Ci firem) posuzuje vyhodnost koupé daného vozu na zakladé celkové ekonomické
efektivity. Pokud se nakup elektromobilu finanéné nevyplati (i po zohlednéni
velikosti budoucich uUspor na provoznich nakladech), lidé si ho nekoupi. Tento
predpoklad bude ovéfen v praktické Casti prace. Velikost podilu nakoupenych
elektromobild ukazuje, Ze ochrana Zzivotniho prostfedi pravdépodobné neni
pro kupujici tak dalezitym faktorem, jako celkova finanéni naro¢nost dopravy danym

vozem.

Pokud je vySe uvedeny pfedpoklad platny, firmy, které se specializuji na vyrobu

vozU, jejichz konkurenéni vyhodou jsou nizké naklady na pohonné hmoty, jsou
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do vysoké miry zavislé na cené konkurencnich paliv, potazmo cené ropy, protoze
od ceny ropy se odviji ceny konvencnich paliv. Jednou z takovych spolecCnosti je
spoleénost Tesla, ktera se soustfedi na vyrobu a prodej elektromobild. Cim vy$si
jsou ceny konvencnich paliv, tim vy3Si jsou naklady na provoz vozu, které na né
jezdi, a tim vétSi konkurencni vyhodu by tedy mély vozy znacky Tesla. Pfedpoklada
se, ze tato zavislost na cenach pohonnych hmot by se méla projevit v cenach akcii
této spolecCnosti. Vzhledem k tomu, Ze Tesla neprodava své vozy pouze v jedné
zemi, neni mozné pro ucely ovéreni tohoto pfedpokladu stanovit jednotnou cenu
pohonnych hmot. Vzhledem k tomu, Ze ceny konvencénich paliv vychazi
z celosvétovych cen ropy, bude pro ucely ovéfeni daného pfedpokladu vyuZita
celosvétova cena ropy. VedlejSi hypotézou prace je tedy predpoklad, Ze existuje
korelace mezi vySi cen ropy a vysi cen akcii spole¢nosti Tesla. Tento predpoklad

bude ovéfen v praktické ¢asti prace.

V nasledujici podkapitole bude pfedstavena spoleCnost Tesla, vyvoj jeji produkce a

plany budouciho rozvoje.

1.4 Spoleénost Tesla

Spolecnost Tesla je americky vyrobce automobilt a energeticka spole¢nost sidlici
v Palo Alto v Kalifornii, v oblasti Silicon Valley. Spole¢nost Tesla byla zalozena
v roce 2003 skupinou inzenyrli, mezi nimiz byl i sou€asny feditel spole¢nosti Elon
Musk. Spoleénost byla pojmenovana po elektroinZzenyrovi a fyzikovi Nikolu Teslovi.
(Tesla, 2017)

Spolecnost Tesla se soustfedi na vyrobu a prodej elektromobilt. Mimo této Cinnosti
vyrabi také domaci ulozisté elektrické energie Powerwall, komercni ulozisté

Powerpack a solarni stfesSni taSky s nazvem Solar Roof. (Tesla, 2017)

Tesla je v porovnani s ostatnimi spole€nostmi vyrabéjicimi automobily velmi mladou
spolec¢nosti. Je jednim z prukopnikd ve svém oboru. Jejim cilem je masova vyroba
elektrickych vozul, které nebudou cileny pouze pro vysokopfijmové klienty, ale
stanou se finanéné dostupné pro vétsinu zakaznikd. Krokem timto smérem je pravé
zacCinajici vyroba modelu 3, ktery ma byt prvnim vozem, ktery se dostane svou
zakladni cenou v USA pod 1 milion K&. (Tesla, 2017)

Prvnim typem vozu, ktery Tesla zaCala vyrabét v roce 2008, byl sportovni

elektromobil s ndzvem Roadster. Pozdéji byl na trh uveden Model S, luxusni sedan,

18


https://cs.wikipedia.org/wiki/Palo_Alto
https://cs.wikipedia.org/wiki/Kalifornie
https://cs.wikipedia.org/wiki/Silicon_Valley

ktery je vyrabén dodnes. Sou€asna nabidka Tesly zahrnuje také Model X, elektrické
SUV, a na trh nové uvedeny Model 3, ktery se vyrabi od konce roku 2017. (Tesla,
2017)

Tesla je velmi mladou spole¢nosti a z tohoto davodu jsou jeji produkéni schopnosti
omezené. Na obrazku €. 4 je uveden pfehled celkového mnozstvi produkovanych

vozU v jednotlivych kvartalech od poloviny roku 2012 do 3. kvartalu roku 2017.

Pocet vyprodukovanych vozii spoleénosti Tesla
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Zdroj: Tesla Production and Deliveries, 2017

Obr. 4 Celkovy pocet produkovanych vozii za jednotlivé kvartaly spolecnosti Tesla

Jak je vidét na obrazku €. 4, produkce Tesly se kontinualné zvySuje, avSak
v porovnani s nejznaméjSimi znacCkami automobilt svéta, které prodavaji vozy
na konvencni paliva, jde stale o nesrovnatelné nizkou produkci. Pro srovnani, vozu
znacky Skoda bylo zakaznikim na celém svété v roce 2016 dodano 1 126 500, coz
je pfiblizné Ctyfikrat vice, nez spole¢nost Tesla vyrobila za celou svou historii
(Autoweek.cz, 2017).

Soucasti produkéniho planu spole€nosti Tesla je vyrobit za rok 2018 pul milionu
vozU (Tesla, 2017). Cilovy objem produkce této spolecnosti vSak v minulosti jiz

mnohokrat nebyl dosazen (iDnes.cz, 2017).

1.5 Metoda hedonické ceny

Metoda hedonické ceny byla pfedstavena Sherwinem Rosenem (1974) a je
vyuzivana k analyze tzv. diferencovanych statku. To jsou statky, které se vyskytuji
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v mnoha variacich, kde jednotlivé variace se od sebe navzajem liSi svymi
vlastnostmi. Vzhledem k tomu, Ze rozdily mezi jednotlivymi variacemi daného statku
jsou malé, v myslich lidi jsou povazovany stale za jeden statek. Cena
diferencovaného statku na trhu zavisi na tom, jaké ma konkrétni viastnosti. Nékteré
vlastnosti jeho cenu zvySuiji a jiné snizuji (Rosen, 1974). Pfikladem diferencovaného
statku jsou automobily. Automobil, ktery ma klimatizaci, bude mit vy$Si cenu nez
automobil, ktery ma jinak uplné stejné vilastnosti, ale klimatizaci nema. Mimo
automobilt jsou diferencovanymi statky také nemovitosti, notebooky ¢&i zimni

dovolené.

Metoda hedonické ceny slouzi k odhadu velikosti vlivi jednotlivych vliastnosti statku
na jeho celkovou cenu. Vystupem hedonického modelu jsou tedy tzv. implicitni ceny
vlastnosti daného statku. Implicitni se nazyvaji proto, ze jsou odhalovany nepfimo,
skrze celkové ceny danych statkd. Kazda jednotliva vlastnost je poté zodpovédna
za Cast ceny celého statku. V pfipadé této prace jsou tedy odhadovany velikosti
vlivll jednotlivych vlastnosti automobild, jako je napfiklad automaticka prevodovka

nebo zda ma vuz pohon vSech kol &i nikoliv, na jejich celkovou cenu. (Day, 2001)

Metoda hedonické ceny stoji na 2 zakladnich predpokladech. Prvnim pfedpokladem
je rovnovaha na trhu novych automobilid. Druhym pfredpokladem je dokonala
informovanost nabizejicich a poptavajicich na daném trhu (Rosen, 1974).
V zahrani¢nich studiich na dané téma se oba tyto pfedpoklady berou jako splnéné
a metoda hedonické ceny je velice ¢asto vyuzivana (Troidl, 2016; Perkins, 2009;
Sung, 2007).

Odhad hedonického modelu je nejCastéji proveden metodou nejmensich Ctvercl
(Baranzini a kol., 2008). Tato metoda bude pouzita v této praci. V hedonickych
modelech je mozné zvolit z vice funkénich forem hedonické funkce. V pfipadé
analyzy trhu automobill je nejcastéji vyuzivana logaritmicko-linearni funkéni forma
(Troidl, 2016; Ohta, Griliches, 1986). Tato forma ma nasleduijici tvar:

]
In(C;) = a+ Bizii + € (1)
]Z:; jZj

Pismenem ,C“ je v rovnici oznagena cena automobilu, feckymi pismeny ,a“ a ,B*

jsou oznaceny odhadované koeficienty a pismenem ,&“ nahodna slozka. Pismeno
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. specifikuje, o ktery automobil se jedna a ,j* urCuje konkrétni viastnost automobilu.
Aby byla vysvétlujici schopnost modelu co nejvyssi, je tfeba vhodné urcit konkrétni
proménné. Pfi pouziti vzorku pozorovani z ciziho zdroje je volba proménnych
limitovana poskytnutymi udaji v datovém souboru. Aby k tomuto omezeni nedoslo a
model vysvétloval co nejvysSi procento variability vysvétlované proménné, bylo
rozhodnuto o vytvofeni datového souboru ruéné, na zakladé pfedem definovanych

pozadavku na jednotlivé proménné.

Na zakladé analyzy zahrani¢nich studii na dané téma (Troidl, 2016; Espey, Nair,
2005; a jinych) byly vybrany jako vhodné pro zafazeni do modelu nasledujici
proménné: cena vozu, zrychleni, spotfeba, tfida vozu, typ pohonné hmoty, vykon a
uroven vybavy. Mimo téchto proménnych, na zakladé vlastniho uvazeni, byly
z diivodu zvyseni vysvétlujici schopnosti modelu do ného dale zafazeny nasledujici
proménné: automaticka prevodovka, maximalni rychlost, typ karoserie, pohon

v8ech kol, pocet dvefi a emise COa.

Nékteré z navrzenych proménnych popisuji podobnou vlastnost vozu, napfiklad
zrychleni a maximalni rychlost. V takovych pfipadech je mozné, Ze dojde
k neunosné mife korelace takovych proménnych a jedna z nich bude muset byt
vyfazena. Z duvodu zvys$eni vysvétlujici schopnosti modelu budou v§ak vSechny
proménné do modelu zafazeny a o jejich pfipadném vyrazeni se rozhodne az

na zakladé vysledkud testu multikolinearity.

V ekonometrickém modelu je tfeba zajistit dostate¢né mnozstvi vzork( v datovém

souboru. Podle Monsona (2009) takové mnozstvi udava nasledujici rovnice:
N >50+8xk (2)

Kde pismeno ,N“ oznaCuje mnozstvi vzork(l v datovém souboru a ,k“ mnozstvi

vysvétlujicich proménnych. Datovy soubor v této praci tuto podminku splfiuje.

1.6 Cista sou¢asna hodnota

V této podkapitole je pfedstaven koncept tzv. Cisté soucasné hodnoty (dale také
jako ,CSH*). Pomoci této hodnoty bude v praktické &asti prace na zakladé vysledk
ekonometrického modelu vyhodnoceno, zda lidé pfi rozhodovani o koupi nového
vozu podhodnocuiji ¢i nadhodnocuji budouci Uspory z provozu automobill s nizkou

spotiebou.
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Pfi vybéru nového vozu se kupujici rozhoduiji, jak velkou ma mit spotifebu a na které
pohonné hmoty bude jezdit. Stoji pfed rozhodnutim, zda si pfiplatit za viz s nizsi
spotrebou Ci zvolit levnéjsi variantu, jejiz provozni naklady budou v budoucnu vyssi
(za predpokladu, Zze ostatni parametry vozu zustavaji neménné). Kupujici tedy
porovnavaji vysSi pofizovaci naklady, které budou muset vynalozit v sou€asnosti,
s velikosti uspor, které budou realizovat v budoucnosti. Lidé pfikladaji penézim
riznou hodnotu v zavislosti na ¢ase. Obecné plati, Ze ¢im Casové vzdalengjsi je
prijem urcitého obnosu penéz, tim niz8i ma pro jeho pfijemce hodnotu. Tento jev je

zpUsoben dvéma zakladnimi faktory.

Prvnim faktorem je Cas. Pfijem ziskany dfive ma vySSi hodnotu nez pfijem ziskany
pozdéji, protoze jeho pfijemce muze ziskané prostiedky dfive investovat a

dosahnout tak dalSich vynosu. (Mafik, Mafikova, 2007)

Druhym faktorem je riziko. S budoucim pfijmem je spjatych nékolik rizik, které
ovlivauji jeho vysi. Velikost téchto rizik determinuje do jaké miry je souasny pfijem
preferovan pred pfijmem budoucim (Mafik, Mafikova, 2007). Pokud jde napfiklad
o realizaci néjakého podnikatelského zaméru, mohou takovymi riziky byt: budouci
nedostatek zakaznikd, vznik lepSiho konkurenéniho vyrobku, zmény v legislativé
ovliviujici dany podnik, nedostatek kvalifikovanych zaméstnancd, finanéni krize a

podobné.

V pfipadé nakupu usporného automobilu jsou rizika ovliviiujici budouci Uspory
vyrazné niz8i a je jich méné. Takovym rizikem muaze byt napfiklad nejistota budouci
vySe cen pohonnych hmot ¢i moznost kradeze zakoupeného automobilu. Vyhodou
investice do usporného automobilu je to, ze i kdyZ dojde ke zméné ceny daneé
pohonné hmoty, provozovatel vozu bude stale realizovat uspory ze spotfeby vozu.
Samotna pravd&podobnost kradeZze vozu je v Ceské republice velice nizka, a jak
ukazuje obrazek €. 5, rok od roku klesa. Zatimco v roce 2003 bylo odcizeno pfes 24
tisic dvoustopych motorovych vozidel, v roce 2015 jiz jen néco malo pfes 6 tisic
(Ministerstvo vnitra Ceské republiky, 2017). Vozovy park Ceské republiky v roce
2015 cital témér 6 miliond dvoustopych motorovych vozidel, z nichz naprosta
vétSina byla osobnich (SDA, 2017). Ukradenych vozidel tedy bylo pfiblizné pouhych
0,1 %.
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Pocet kradezi dvoustopych motorovych vozidel
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Obr. 5 Pocet kradezi dvoustopych motorovych vozidel

Jak je uvedeno v kapitole 1.7, souc€asti odborné literatury napsané na toto téma je
velice €asto zhodnoceni, zda kupujici pfi rozhodovani o koupi vozu podhodnocuji Ci
nadhodnocuiji vysi budoucich uspor z provozu automobilu s nizkou spotfebou. Toto

zhodnoceni bude provedeno v empirické ¢asti této prace.

V ramci tohoto zhodnoceni bude porovnana vypoctena realné dosazitelna uspora
provoznich nakladu, plynouci z nakupu automobilu s nizkou spotfebou, s vysledkem
ekonometrického modelu, ktery ukazuje, jakou hodnotu budoucim uUsporam
prikladaji kupujici voz( v praxi. Jak je uvedeno vySe, hodnota budoucich pfijma
(v tomto pfipadé uspor) zavisi na Case, kdy je pfijemce ziska. Zatimco vysledek
ekonometrického modelu bude jiz vyjadfovat sou€asnou hodnotu téchto budoucich
uspor, ve vypocCtu realné dosazitelnych uspor bude tfeba toto Casové hledisko

zohlednit. K tomuto uc€elu slouzi koncept tzv. Cisté sou¢asné hodnoty.

Cista soucasna hodnota (dale také jako ,CSH*) je finanéni veligina vyjadfujici
celkovou diskontovanou hodnotu vSech penéznich tokl, souvisejicich s danou
investici (BusinessVize, 2010). Vypoget CSH bude proveden dle nasledujiciho

vzorce, kde ,PT“ oznaCuje penézni tok, ,t“ oznacCuje dobu Zivotnosti vozu v letech a

,d“ oznacuje diskontni miru.
t
CSH = Z il 3
B - (1+d)t ®)
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Aby mohl byt vzorec pro vypocCet Cisté souCasné hodnoty budoucich uspor
v empirické €asti prace pouzit, je nejdfive tfeba stanovit hodnoty jeho proménnych.
Stejné jako v pfipadé zahrani¢nich odbornych praci na toto téma, bude i v této praci
uvedeno nékolik zjednoduSujicich pfedpokladl tykajicich se stanoveni hodnot

téchto proménnych.
Diskontni mira

Diskontni mira (,d“) vyjadfuje vySe uvedenou preferenci sou¢asnych pfijmu pfed
témi budoucimi. Jde o procentualni hodnotu, kterou se diskontuji budouci pfijmy

(uspory) v jednotlivych obdobich na sou€asnou hodnotu (Mafik, Mafikova, 2007).

Kupuijici automobilt se pro ucely vyhodnoceni velikosti diskontni miry v této praci
déli na dvé skupiny. V prvni skupiné jsou kupuijici, ktefi maji na nakup uspornéjsi
varianty automobilu dostatek finan&nich prostfedku. Ve druhé skupiné jsou kupuijici,
ktefi se rozhodli zakoupit Uuspornéjsi viz za pomoci financovani ve formé uvéru
nebo leasingu. Diskontni mira se pro obé skupiny kupujicich liSi. Z dostupnych
prizkumu na dané téma vyplyva (AutoMoto, 2016; iDnes.cz, 2015; MéSec.cz,
2014), ze zhruba polovina kupujicich spada do skupiny 1 a polovina do skupiny 2.

Pro ucely této prace se predpoklada, Zze obé skupiny zaujimaji 50% podil.

Diskontni mira vyjadfuje tzv. uslou pfilezitost. Pokud by se kupujici ze skupiny 1
rozhodli neinvestovat do Uspornéjsi varianty vozu, mohli by své prebyte¢né finanéni
prostfedky vlozit napfiklad na spofici ucet v bance &i zakoupit statni dluhopis. Jak
bylo uvedeno vySe, koupé automobilu je investice s velmi nizkou mirou rizika.
Vzhledem k tomu, Ze pfesna kvantifikace jednotlivych rizik investice (napfiklad
urCeni pravdépodobnosti budoucich zmén cen pohonnych hmot, &i urCeni
pravdépodobnosti nahlého umrti vlastnika vozu) neni mozna, nelze presné urcit
velikost diskontni miry. Standardnim postupem v odbornych pracich na toto téma je
proto v tomto pfipadé stanoveni diskontni miry na zakladé vySe urokové sazby
dlouhodobych statnich dluhopist a miry inflace (Troidl, 2016; Allcott, Wozny, 2010).
Desetileté statni dluhopisy zahrnuji nizkou miru rizika a jejich urokova mira k 31.
fijnu 2017 ¢ini 1,45 % (Kurzycz, 2017). Vzhledem k tomu, Ze mira inflace
se pomérné rychle méni, bude jako jeji méfitko pouzita primérna velikost indexu
spotiebitelskych cen za poslednich 5 let, aby relevance vypoctu byla co nejvyssi.

Pramérna velikost indexu spotfebitelskych cen za obdobi 10/2012 — 10/2017 &ini
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1,16 % (CSU, 2017). Urokovéa mira dlouhodobych statnich dluhopisti odrazi velikost
zakladnich Urokovych sazeb Ceské narodni banky a velikosti urokovych sazeb
v celé ekonomice. Velikost diskontni miry se vypocita odectenim primeérné velikosti
inflace od urokové miry desetiletych statnich dluhopisu. Vysledna velikost diskontni

miry pro kupujici ze skupiny 1 tedy €ini 0,29 %.

Je ziejmé, Ze diskontni mira pro skupinu 1 vysla velice nizka. Tato hodnota odrazi
soudasny stav Geské ekonomiky. Na jedné strané Ceska narodni banka drzela
zakladni urokovou sazbu (dvoutydenni repo sazbu) ve vySi 0,05 % po témér 5 let,
pfic¢emz s jejim navySovanim zadala az v srpnu 2017 (CNB, 2017). Na druhé strané
za obdobi 10/2016 — 10/2017 doslo k rastu inflace o 2,1 procentniho bodu (CSU,
2017). Maximalni dosazitelna urokova mira na spoficim uctu (jakozto jedna
z alternativ ulozeni financnich prostfedku investora) dle srovnani 37 nabidek
nejvétsich bankovnich instituci v CR ginila 1,1 % k datu 31. 10. 2017 (MéSec.cz,

2017).

Kupujici ze skupiny 2, ktefi se rozhodli financovat koupi vozu formou uvéru di
leasingu, maiji naklady s tim spojené vyrazné vysSi. Tim, Zze nevlastni dostatek
finan&nich prostfedkud, museji platit urok a poplatky dané finanéni instituci, ktera jim
financovani poskytla. Jednotlivé formy financovani se od sebe navzajem IliSi
v mnoha aspektech (napf. vySe akontace, vySe urokové sazby Ci doba, po které
prejde vuz do vlastnictvi kupujiciho). Standardnim a zjednodusSujicim postupem
v odbornych pracich na toto téma je stanoveni diskontni miry na zakladé vySe
urokové sazby poskytované financnimi institucemi na uvéry na nakup novych
automobill (Allcott, Wozny, 2010). V Ceské republice se nejnizsi hodnota RPSN
u téchto uvéru, dle srovnavaciho webového portalu Usetfeno.cz k datu 29. 11. 2017,
pohybuje okolo 7 %. Vysledna diskontni mira pro kupujici ze skupiny 2 je tedy

stanovena na 7 %.

Nyni je tfeba vypocitat diskontni miru pro obé skupiny dohromady na zakladé vyse
uvedenych podill téchto skupin na poctu kupujicich. Vazena primérna diskontni
mira (,d“) pro kupuijici z obou skupin dohromady, ktera bude v empirické ¢asti prace

dosazena do vySe uvedeného vzorce, se tedy rovna:

d=10,29% *0,5+7% *0,5= 3,645% (4)
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Zivotnost vozu

Data udavajici primérnou Zivotnost automobilGl v letech nejsou v CR dostupna.
Zivotnost vozu v letech (,t*) je tedy stanovena na zakladé priimérné Zivotnosti vozd,
co se ty&e celkového poétu najetych kilometrti. Na zakladé dostupnych zdroji z CR
zivotnost vozUl, dle poctu ujetych km, stanovena na 240 000 km (Hemala, 2012;
U.S. Department of Transportation, 2017). Ro&ni mnoZstvi ujetych kilometrt jednim
vozem dle unikatniho prizkumu pojistovny Generali (Investujeme.cz, 2013) poté
¢ini pfiblizné 15 000 km. Doba primérné zivotnosti vozl ,t“ byla tedy stanovena
na 16 let. Tato hodnota oznacCuje dobu, po které se jiz z financniho hlediska

nevyplati provadét dalSi opravy, ale je financné efektivnéjsi zakoupit viz novy.
Penézni tok

Proménna ,PT“ standardné oznacujici vySi penéznich tokl v tomto pfipadé
oznacuje celkovou velikost Uspor spotfebnich nakladi v daném roce. Velikost téchto
uspor zalezi na poctu ro¢né ujetych kilometrd a na cenach pohonnych hmot.
Pfi vypoCtu se prfedpoklada, ze ujeta vzdalenost v kilometrech bude kazdy rok
stejna, tedy vySe uvedenych 15 000 km. Co se tyCe cen pohonnych hmot, se stejné
jako v odbornych pracich na toto téma (Fifer, Bunn, 2009; Troidl, 2016)
predpoklada, ze kupuijici pohlizeji na budouci zmény cen pohonnych hmot tak, jako
by se ceny chovaly dle ,teorie nahodné prochazky“. Dle této teorie se ceny chovaji
nepfedvidatelné. Pravdépodobnost, Ze ceny klesnou ¢&i stoupnou, je shodna a
budouci pohyby cen tedy nelze pfedvidat. Z toho vyplyva, Ze pfi vypoctech jsou
predpokladany shodné vySe cen pohonnych hmot, jaké byly pouZzity pro vypocet

spotreby v datovém souboru dale testovaného ekonometrického modelu.

Samotny vypocet Cisté souasné hodnoty, dle vySe uvedeného vzorce, bude
proveden v empirické Casti prace, na zakladé vlastnosti datového souboru.
Na zakladé porovnani této vypoctené hodnoty s vysledky ekonometrického modelu
bude poté provedeno zhodnoceni, zda lidé podhodnocuiji ¢i nadhodnocuji velikost

budoucich uspor z provozu uspornych automobilu.
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1.7 Prehled dosavadni literatury

Prvni odborné prace testujici hedonickymi modely ochotu kupujicich platit
za jednotlivé vlastnosti vozu vznikaly ve Spojenych statech americkych jiz od 30. let
minulého stoleti (Court, 1939; Triplett, 1969). Jejich cilem vSak nebylo testovani
toho, jakou vahu pfikladaji kupujici spotfebé vozu, ale pfevazné testovani ochoty
kupujicich pfiplatit si za vy$si kvalitu vozd. Proménna zachycujici spotfebu vozl
tedy €asto v modelech bud vibec nefigurovala, nebo byla z dlivodu silné korelace
s jinymi proménnymi jako statisticky nevyznamna vyfazena. Kupfikladu Thompson
(1987) a Arguea a Hsiao (1993) ve svych studiich uvadéji, Ze vliv spotfeby, méfené
v ujetych milich na 1 galon paliva, na cenu vozu jim nevysSel ve smysluplné velikosti
ani statisticky vyznamny. DalSi pfi€inou téchto vysledki muze byt fakt, ze az
na ropné Soky v letech 1973 a 1979, které zpUsobily narast ceny benzinu, byla jeho
prumérna cena v USA po celou dobu podprimérna. Detaily jsou uvedeny

na obrazku ¢&. 5.
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Zdroj: InflationData, 2016

Obr. 6 Roc¢ni prumérné ceny benzinu v USA upravené o inflaci

Jak je vidét na obrazku €. 5, v letech 2000 az 2008 doSlo k prudkému narastu ceny
benzinu az k 3,5 dolarim za galon. Tento narust ceny se projevil i ve vysledcich
odbornych praci na toto téma. Vystupy hedonickych modell potvrzuji, Ze spotfeba
vozu je pro kupujici dulezitym faktorem a jak ukazuji nize uvedené studie, tato

proménna se stala béZnou soucasti hedonickych modell zkoumajicich automobily.
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Dale budou analyzovany vysledky odbornych praci na toto téma z celého svéta.

Perkins (2009) ve své praci analyzuje australsky automobilovy trh. Hedonicky model
byl odhadnut metodou nejmensich ¢tvercd, linearni funkéni formou a vysvétluje 81%
variability vysvétlované proménné. Datovy soubor obsahuje udaje k 944 novym
automobilim za rok 2005. Proménna popisujici spotfebu vozl vysla statisticky
vyznamna a oCekavaného smeéru. Spotfeba je tedy pro zakazniky na australském
trhu dulezitym faktorem pfi vybéru nového vozu. Analyza vysledkl ekonometrického
modelu ukazuje, zZe Kkupujici na australském trhu si plné uvédomuji velikost
budoucich uspor plynoucich z nakupu uspornéjSich vozi a tato védomost
se projevuje v jejich nakupnim rozhodovani. Ceny novych vozl tedy pIné reflektu;ji

velikost sou€asné hodnoty budoucich uspor z provozu uspornéjSich vozu.

V kontrastu s praci Perkinse je prace Alexandry Troidl (2016). Troidl, stejné jako
Perkins, analyzuje australsky automobilovy trh (o 7 let pozdé&ji). Ve své praci:
,Lconsumer Valuation of Fuel Economy in the Australian Automobile Market*
se Troidl pfimo zabyva tim, zda si kupuijici pIné uvédomuiji velikost budoucich uspor,
které jim z provozovani usporngjSich vozu poplynou. Tato prace ma obsahlejsi
datovy soubor nez prace Perkinse, sestava se z 1 802 pozorovani z roku 2014.
Pro odhad hedonického modelu byla zvolena logaritmicko-linearni funkéni forma.
Vysvétlujici schopnost modelu je 94,71 %, coz je vysoce nadprimérna hodnota.
Vysledek modelu je nasledujici: pokud se snizi spotfeba vozu o 1 dolar na 100
ujetych kilometrd, kupujici jsou ochotni si za viz pfiplatit 0 1,69 % vice. Dle autorky
zakaznici silné podhodnocuji velikost budoucich uspor z provozu uspornéjSich

automobild.

Predpoklada se, ze rozdil mezi vysledky obou praci je zpUsoben tim, zZe vysvétlujici
schopnost Perkinsova modelu je vyrazné nizi. Cast vlivu nahodné slozky presla
do velikosti koeficientll vysvétlujicich proménnych, ¢imz ovlivnila jejich vyslednou
hodnotu. Tento model tedy pravdépodobné nadhodnocuje implicitni hodnotu, kterou

uspornost vozu pro kupujici predstavuje.

Alexandra Troidl ve své praci dale analyzuje divod, pro¢ zakaznici podhodnocuji
velikost budoucich uspor. V této souvislosti zmifiuje vysledky rozsahlého prizkumu,
ktery probéhl v USA ve staté Kalifornie. Turrentine a Kurani (2007) v ném zjistili, Zze

kupujici nemaiji dostateCné znalosti na to, aby si byli sami schopni spocitat Cistou
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soucasnou hodnotu budoucich uspor, a predevsim to, Zze o to ani nemaji zajem.
V jejich rozhodovani o koupi uspornéjsiho vozu hraji roli i jiné faktory nez spotfeba
vozu, jako napfiklad vztah k zZivotnimu prostfedi nebo image, jakou jim koupé

usporného vozu vytvori.

Espey a Nair (2005) ve sveé praci: ,Automobile Fuel Economy: What is it Worth?“
analyzuji nové automobily prodané v roce 2001 ve Spojenych statech americkych.
Odhadovany model vysvétluje 85% variability vysvétlované proménné. Autofi
poukazuji na fakt, ze hedonické modely pouZité pro odhad vlastnosti automobilt
se potykaji s vysokou mirou korelace vysvétlujicich proménnych, ktera muze
vyrazné ovlivnit velikosti jejich koeficientd. Z tohoto dlvodu zddraznuji provedeni
dukladné korelaéni analyzy, i za cenu vyfazeni velké ¢asti proménnych. Proménna
popisujici spotfebu vozu vysla statisticky vyznamna a pro kupuijici je tedy spotfeba

dulezitou vlastnosti, ktera ovliviiuje jejich nakupni rozhodovani.

Grigolon, Reynaert a Verboten (2017) ve své praci: ,Consumer valuation of fuel
costs and tax policy: Evidence from the European car market‘ zkoumaji, zda
kupujici novych automobill podhodnocuji velikost budoucich Uspor a v souvislosti
s tim zkoumaji efektivitu platné legislativy mifené na ochranu zivotniho prostredi.
Tato prace disponuje vyjimeénym datovym souborem, tvofenym pfiblizné 80 000
vzorky ze 7 zemi Evropy: Francie, Némecka, Belgie, Italie, Nizozemska, Spanélska
a Spojeného Kralovstvi. Jde o panelova data za roky 1998 — 2011. Vysledkem je,
Ze pro kupuijici je spotfeba vozu dulezitym faktorem a dochazi k podhodnocovani

budoucich Uspor z provozu uspornych vozu.

Sallee, West a Fan, ve své praci z roku 2009, taktéz zkoumaiji, zda si kupuijici plné
uvédomuiji velikost budoucich uUspor plynoucich z nakupu uspornéjSich vozu.
Diskontni mira byla pro ucely této analyzy stanovena ve vysi 5 %. V praci je vyuzit
zcela unikatni datovy soubor s vice nez 8 miliony pozorovanimi. Jde o panelova
data za obdobi 1990 — 2009 obsahuijici transakce na automobilovém trhu USA.
Vysledkem prace je, Ze kupujici podhodnocuji sou¢asnou hodnotu budoucich uspor
priblizné o 21 %. Autofi dale uzaviraji, ze kupujici by pfesné vyhodnocovali
soucasnou hodnotu budoucich uspor pfi vyuZiti diskontni miry ve vysi pfiblizné
10 %.
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Allcott a Wozny (2010) ve své praci taktéz zkoumaji, zda kupujici podhodnocuji
velikost budoucich uspor z nakupu automobilll s nizkou spotfebou. Stejné jako
v pfedchozi praci analyzuji automobilovy trh USA, taktéz na rozsahlém vzorku
pozorovani, a to za obdobi 1999 — 2008. Vysledkem jejich prace je, ze kupuijici

podhodnocuji sou€¢asnou hodnotu budoucich uspor pfiblizné o 39 %.

Z vySe uvedeného je ziejmeé, ze ve vétSiné odbornych praci na toto téma je spolu
s vyhodnocenim, zda lidem zalezi na spotfebé& automobill, provedeno téz
vyhodnoceni, zda si lidé pIlné uvédomuji velikost budoucich uspor plynoucich
z nakupu vozuU s nizsi spotfebou. Dle analyzy vySe uvedenych vysledkl odbornych
praci se v této praci predpoklada, Ze kupujici vozi podhodnocuji sou€asnou
hodnotu budoucich uUspor. Tento pfedpoklad bude ovéfen na zakladé vysledki

ekonometrického modelu v praktické Casti prace.

Dle uvedenych informaci je patrné, Ze vysledné procentualni hodnoty, o kolik jsou
kupujicimi podhodnocovany budouci uspory nakladu, se navzajem liSi. Rozdily
ve vyslednych hodnotach jsou zplUsobeny pfedevsim odliSnymi datovymi soubory
jednotlivych praci. LiSi se od sebe navzajem svym rozsahem, poctem proménnych,
lokalitou sbéru dat, rozdilnym ¢asovym obdobim, ve kterém byla data analyzovana

a v neposledni fadé také aplikovanou diskontni mirou.
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2 Datovy soubor

2.1 Sbeér dat

Vysledny datovy soubor pro ucely diplomoveé prace obsahuje 226 novych osobnich
automobild. Ke kazdému automobilu byly ruéné shromazdény udaje pro 25
proménnych. Celkem se tedy jedna o 5 650 udaju. Data o automobilech byla
shromazdovana dle hlavnich webovych stranek nejprodavanéjsich znadek v Ceské
republice. Sbér dat probihal v srpnu 2017. V datovém souboru jsou obsazeny vozy
tfech nejcastéji prodavanych typl karoserii v dlouhém obdobi: hatchback, sedan a
kombi (SDA, 2017). Vozy byly vybirany tak, aby zastoupeni jednotlivych znacek
vozU v datovém souboru bylo co nejvice rovnhomérné, ovSem vzhledem k rozdilnym
nabidkam znaCek vozu a jejich konfiguracim nebylo mozné tohoto cile piné
dosahnout. Zarovenn u nékterych vozl nebyly uvedeny potfebné informace a
Z tohoto divodu nemohly byt tyto vozy zafazeny do datového souboru. Skladba

datového souboru je zobrazena na obrazku €. 6.

Zastoupeni znacek vozl datového souboru

Audi

Skoda

Renault Dacia

Peugeot

Ford
Opel

Nissan

Volkswagen

Mazda

Obr. 7 Procentualni zastoupeni znacek vozi v datovém souboru
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2.2 Popis proménnych datového souboru

V datovém souboru jsou uvedeny udaje k 25 proménnym, popisujicim vlastnosti
jednotlivych vozl(. VSechny proménné zde budou postupné popsany a
u vysvétlujicich proménnych bude uveden jejich oCekavany vliv na vysvétlovanou
proménnou. Z dlvodu snazs$i orientace v textu budou nazvy proménnych vzdy
uvadény kurzivou a s velkym pismenem. Nazvy proménnych musely byt pro ucely

ekonometrického modelovani v programu Gretl zkraceny.
Cenavozu

U Ceny vozu bylo tfeba rozhodnout, zda ji uvadét s nebo bez DPH. Automobily
se prodavaji jak fyzickym, tak pravnickym osobam. Pro potfeby diplomové prace
byla zvolena varianta cen bez DPH. Ceny voz( jsou vétSinou na internetovych
strankach uvadény s 21% DPH, je tedy nutné provést prepocet. Cena vozu je

v ekonometrickém modelu vysvétlovanou proménnou.

Pfi koupi nového vozu si zakaznik voli, v jaké vybavé si vuz preje. Kazda znacka
automobill ma své vybavové pakety slozeny z jinych prvku. Pfesna porovnatelnost
vozl napfi¢ znackami je zde tedy vylouena. Samotnych prvkl vybavy, které si
zakaznik muze do svého vozu navolit, jsou stovky. Aby bylo dosazeno co nejvysSi

presnosti modelu, bylo rozhodnuto zaradit do modelu vozy pouze v zakladni vybavé,

vvos

Zrychleni

Proménna Zrychleni udava zrychleni z 0 na 100 km v hodiné v sekundach. Zrychleni
je v modelu vysvétlujici proménnou. Oclekava se, ze tato proménna bude mit
negativni vliv na Cenu vozu. Cim niZ&i bude hodnota této proménné, tim vy3si bude

Cena vozu.
Vykon

Proménna Vykon udava vykon motoru daného vozu v konich. Na nékterych
webovych strankach jsou uvedeny udaje o vykonu pouze v kW, je tedy nutné je
prepocitat. Vykon je v modelu vysvétlujici proménna, u niz se pfedpoklada pozitivni
vliv na promé&nnou Cena vozu. Cim vy$§i ma automobil vykon, tim vy$si by méla

byt jeho cena.
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Automaticka prevodovka

Automaticka prevodovka vystupuje v modelu jako dummy proménna. Pokud nabyva
hodnoty 1, viz ma automatickou pfevodovku. Pokud nabyva hodnoty 0, jde
o manualni pfevodovku. U této vysvétlujici proménné je predpokladan pozitivni vliv

na Cenu vozu.
Maximalni rychlost

Tato proménna udava maximailni rychlost vozu v kilometrech za hodinu. V modelu
vystupuje jako vysvétlujici proménna, u niz je oCekavan pozitivni vliv na Cenu vozu.

Cim vy3si rychlosti mGze automobil dosahnout, tim vy$si by méla byt jeho cena.
Pohon

V datovém souboru je zahrnuto 5 typu pohonu automobilt: benzin, diesel, stlaceny
zemni plyn, hybrid a Cisté elektricky pohon. V datovém souboru se vyskytuji 4
dummy proménné, které jsou vztazeny ke kategorii benzinového pohonu.
Benzinovy pohon byl zvolen jako vztazna kategorie, protoze ma nejnizsi pofizovaci
hodnotu. Z tohoto dlvodu mulzeme ocCekavat pozitivni vliv vSech 4 dummy
proménnych na Cenu vozu. Oc¢ekava se, Ze oproti benzinovému pohonu bude cenu
Dale v pofadi budou hybrid, CNG a diesel, u kterého se pfedpoklada nejnizsi

navyseni. Ve vSech pfipadech jde o vysvétlujici proménné.

Spotreba

vvvvvv

jak se vyS$Si/nizSi spotfeba vozu projevi na jeho cené. Spotfeba je udavana
v korunach na 100 kilometru. V pfipadé vsech 5 pohonu bylo tfeba provést prepocet
na tuto jednotku. Benzinovy, dieselovy a hybridni pohon byly pfepocitany
podle aktualni ceny benzinu a dieselu, a to k 31. 7. 2017. Primérna cena litru
benzinu v Ceské republice byla tento den 29,50 K&, pramé&rna cena litru dieselu byla
28,36 K¢ (Kurzycz, 2017). Prepocet spotifeby vozi na CNG byl komplikovanéjsi.
Spotieba vozi na CNG se udava nejcastéji v m?3, které energeticky odpovidaiji litru
benzinu. Primérna cena CNG k 31. 7. 2017 ¢inila 17,37 K&/m3. U nékterych vozu
byla v8ak udavana spotieba v kilogramech, bylo tedy nutné pfevést spotiebu
na spravné jednotky. 1 m® stlaceného zemniho plynu odpovida 1,4 kg CNG
(Cngplus, 2017).
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VSechny automobily, které maji v datovém souboru pohon na CNG, jsou vybaveny
i druhou nadrzi na benzin, ktera slouzi ke zvySeni dojezdu. Pfi vypoctech spotieby
téchto vozl bylo pocitano s tim, Ze jejich majitelé budou preferovat CNG kvali niz8§im
provoznim nakladim a benzinové palivo nebudou vyuzivat. NejnizSi dojezdova
vzdalenost jen na CNG nadrz byla u jednoho z vozu datového souboru 350 km.
Pfi souCasné hustoté Cerpacich stanic CNG a dobé tankovani je tato vzdalenost
dostateCna a tento predpoklad vysledky modelu nijak nezkresli. Pokud bychom
predpokladali, Ze provozovatelé vozu budou vyuzivat oba pohony, nebylo by mozné
zjistit, jak Casto budou ktery pohon vyuZivat, a spotfebu paliva by nebylo mozné
kvantifikovat. Provozni naklady na 100 kilometrd vzdalenosti jsou spocteny

vynasobenim spotifeby v m3 cenou CNG za 1 m3.
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Obr. 8 Poéty a rozmisténi éerpacich stanic CNG v CR

Poslednim pohonem, jehoz naklady na 100 km je tfeba vycislit, je elektricky pohon.
Cena za elektrickou energii, potfebnou pro dobijeni vozu, zavisi na tom, kde bude
nejCastéji provozovatel vozu svlj automobil dobijet. Z tohoto ddvodu neni mozné
cenu presné vycislit. V tomto modelu se pfedpoklada, ze viz bude dobijen doma.
Nejcastéjsi distribu¢ni sazba u rodinnych domu je sazba D25d (ElektrickeVozy.cz,
2017). Nizky tarif zde plati 8 hodin denné a useky s nizkou sazbou jsou rozlozeny

do celého dne (rozlozeni se liSi podle regiont). Model predpoklada, Zze provozovatel
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bude dobijet svlij vuz pfevazné v noci (CenyEnergie, 2017). Proto je prGmérna cena
za kWh elektfiny vypocltena jako primér mezi vysokou a nizkou sazbou, a to
za posledni 2 roky. Vysledna pramé&rna cena za kWh elektfiny od spolegnosti CEZ
za posledni 2 roky ¢ini 3,16 K& (Penize.cz, 2016). Spotifeba automobilu na 100 km

je dana vynasobenim poctu spotfebovanych kWh a ceny za 1 kWh elektfiny.

V modelu se oCekava negativni vliv vysveétlujici proménné Spotfeba na Cenu vozu.

Cim vy$8i bude mit automobil spotfebu, tim nizsi bude jeho cena.
Uroveri

Znacka automobilu v sobé nese informace o pFfedpokladané kvalité daného
automobilu, urcité prestizi dané znacky na trhu a zarover o urcité urovni vybavy,
kterou dana znacka do svych vozu vklada. Jak bylo zminéno v podkapitole Sbér
dat, vozy byly do datového souboru vybirany vzdy v zakladni vybavé. Tato
proménna tedy v sobé ponese také informaci o urovni vybavy vkladané do vozul

konkrétnich znacéek.

V modelu se nachazi 3 urovné znacek automobill. Podle Sife zakladni vybavy,
prestize dané znacky na trhu a statistiky poruchovosti vozti TUV Report 2017 byly
vozy rozdéleny do 3 urovni.

TUV Report 2017 hodnoti vozy riizného stafi na $kale od 1 do 5, podle poruchovosti.
Za kazdou znacCku jsou zastoupeny ruzné typy vozu riznych délek stafi, aby
hodnoceni bylo co nejkomplexnégjsi. Rozdéleni znaCek do jednotlivych urovni bylo
provedeno tak, ze byly shromazdény vysledky vSech vozu dané znacky a vypocten
vazeny pramér jejich vyslednych znamek (TUV Reports, 2017). Znacky, jejichz
vysledné hodnoty poruchovosti byly vyrazné vy$Si, nez hodnoty poruchovosti
zbylych znaéek jsou zastoupeny v Urovni 1. Znacky tzv. prémiového segmentu
(Audi, Mercedes a BMW), které se umistily v poruchovosti na pfednich pfi¢kach a
maji zaroven nejlepsi zakladni vybavu, byly umistény do Urovné 3. Ostatni znacky
vozU mély velmi podobné vysledné hodnoty poruchovosti a ani zakladni vybavou
se od sebe zasadné nelisily, byly tedy umistény do Urovné 2. Vysledné rozdéleni

znacek do jednotlivych urovni je uvedeno v tabulce €. 4.
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Tab. 4 Rozdéleni znac¢ek automobilti do urovni 1 - 3

Uroven 1 Uroven 2 Uroven 3
Peugeot Ford Audi
Citroen Kia BMW
Renault Mazda Mercedes

Dacia Volkswagen
Nissan
Opel
Skoda
Toyota

V datovém souboru se vyskytuji 2 dummy proménné, které jsou vztazené k urovni
1. Ptedpoklada se, ze proménné Uroveri 2 i Uroveri 3 budou mit pozitivni vliv
na Cenu vozu. Cim lepsi je zakladni vybava, prestiz a kvalita voztl, tim vy$si je jejich

ocekavana cena.
Hatchback a Sedan

V modelu bude vystupovat 1 dummy proménna Sedan, ktera bude vztaZena
ke kategorii hatchback. U této proménné se oCekava pozitivni vliv na Cenu vozu.
Duavodem je, Zze vozidla typu sedan maji obvykle vétSi zavazadlovy prostor

nez vozidla typu hatchback.

Tridy

Automobily v datovém souboru jsou rozdéleny do 5 tfid podle velikosti: mini vozy,
malé vozy, nizSi stfedni tfida, stfedni tfida a vysSi stfedni tfida. V modelu
se vyskytuji ve formé 4 dummy proménnych vztazenych ke kategorii mini vozy,
protoze jde o nejlevnéjSi kategorii. U vSech téchto vysvétlujicich proménnych
se oCekava pozitivni vliv na cenu. S rostouci velikosti vozu se oCekava postupné
rostouci vliv na cenu. Cim je automobil vétsi, tim vy3si by méla byt jeho cena.

V tabulce €. 5 je uveden pfiklad rozdéleni vozu do tfid.

Tab. 5 Rozdéleni vozi do tfid podle velikosti

Mini vozy Skoda Citigo
Malé vozy Skoda Fabia
Nizsi stredni trida Skoda Rapid
Stfedni tfida Skoda Superb
Vyssi stredni trida BMW 5

36



Pét dveri

V datovém souboru se vyskytuji vozy se tfemi nebo péti dvefmi. Proménna Pét dveri
vystupuje v modelu jako dummy proménna. Kdyz se jeji hodnota rovna jedné, viz
ma 5 dvefi. Naopak v pfipadé, ze automobil ma pouze 3 dvefe, pak je rovna nule.
Ocekava se pozitivni vliv této vysvétlujici proménné na Cenu vozu. VysSi pocCet

dvefi usnadriuje nastup do vozu.
Kombi

Dummy proménna Kombi zachycuje, zda ma dany viz karoserii typu kombi, tedy
karoserii s velkym zavazadlovym prostorem. Pfedpoklada se pozitivni vliv této
proménné na Cenu vozu. Karoserie tohoto typu sice nepatrné navysuje spotrebu,
je to ovSem vyvazeno velkym narlistem zavazadlového prostoru v porovnani

s karoserii typu sedan &i hatchback.

Tento typ karoserie byl do modelu vlozen ve formé samostatné dummy proménné
z dhvodu vysSi pfesnosti modelu. Velikost zavazadlového prostoru karoserie kombi
se totiz zasadné lisi v zavislosti na tom, do jaké velikostni tfidy viiz spada. Napfiklad
velikost zavazadlového prostoru vozu Skoda Fabia kombi (je niz&i nez velikost
zavazadlového prostoru vozu Skoda Rapid sedan) a vozu Skoda Superb kombi
se zasadné lisi.

Pohon vsech kol

V tomto pfipadé se jedna také o dummy proménnou. Je-li hodnota této proménné
rovna jedné, znamena to, Zze viz ma pohon vSech kol. Vozy s pohonem vsech kol
maji niz8i zrychleni nez vozy s pohonem dvou kol, ovSem v naro€nych jizdnich

podminkach (napfiklad na snéhu) maji vyrazné lepSi jizdni vlastnosti a jsou

Vv,

Emise CO2

Proménna Emise CO; udava kolik gramt COz2 na jeden ujety kilometr vyprodukuije
dany vUz. V pfipadé této proménné existuji dvé ocekavané varianty vysledné
hodnoty odhadovaného koeficientu.

Z ekologického pohledu plati, Ze ¢im méné oxidu uhli€itého unikne do ovzdusi, tim
lépe. V takovém pFipadé by koeficient této proménné mél vyjit zaporny.
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Tento model, stejné jako vSechny ostatni modely, je vSak nedokonaly a neni mozné
postihnout vSechny vlivy ovliviiujici ceny vozli. Z tohoto ddvodu je mozné, Ze
do proménné Emise CO: pronikne ¢€ast vlivu celkového vykonu vozu a tato
proménna vyjde naopak s kladnym koeficientem (protoze s rostoucim vykonem
vozu rostou emise COz2). Hodnota koeficientu by v takovém pfipadé vysla kladna
za predpokladu, ze kupuijici preferuji vysoky vykon pfed nizkymi emisemi. V tomto
pfipadé by tato promé&nna neméla vyjit statisticky vyznamna na zadné definované

hladiné vyznamnosti.

V nasledujicich tabulkach je uvedena popisna charakteristika datového souboru
vCetné oCekavanych vlivll vysvétlujicich proménnych na vysvétlovanou proménou

Cena vozu.

Tab. 6 Popisna charakteristika ¢ast 1

o PPedpokIvédany vliv Stredni y
Proménna na vysvétiovanou Jednotka Median
proménnou TeRmIE
Cena vozu neni K& 506 270 443 780
Zrychleni - sekunda 10,432 10,6
Vykon + kan 134,620 120
ﬁ?é?/?c?éf:: + neni 0,310 0
Maximalni rychlost + km/hod. 198,000 195
Diesel + neni 0,350 0
Hybrid + neni 0,027 0
CNG + neni 0,035 0
Elektromobil + neni 0,022 0
Spotieba - K& /100 km 139,160 138,65
Uroven_2 + neni 0,540 1
Uroven_3 + neni 0,296 0
Sedan + neni 0,381 0
Malé vozy + neni 0,221 0
Niz8i stfedni tfida + neni 0,385 0
Stredni tfida + neni 0,261 0
VysSi stfedni tfida + neni 0,044 0
Pét dveri + neni 0,907 1
Kombi + neni 0,195 0
Pohon v3ech kol + neni 0,088 0
Emise CO2 + g/km 116,330 114,5
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Tab. 7 Popisna charakteristika ¢ast 2

. Smérodatna _ . Variacni
Proménna Minimum Maximum ..
odchylka koeficient
Cena vozu 269 250 140 410 1 364 000 0,53
Zrychleni 2,6519 4,8 16,3 0,25
Vykon 60,108 60 340 0,45
Automaticka 0,4634 0 1 1,50
pfevodovka
Maximalni 27,219 130 250 0,14
rychlost
Diesel 0,4779 0 1 1,37
Hybrid 0,1611 0 1 6,07
CNG 0,1852 0 1 5,23
Elektromobil 0,1474 0 1 6,66
Spotfeba 37,988 36,97 2419 0,27
Uroven_2 0,4995 0 1 0,93
Uroven_3 0,4577 0 1 1,54
Sedan 0,4866 0 1 1,28
Malé vozy 0,416 0 1 1,88
NizSi stredni 0,4877 0 1 1,27
tfida
Stredni tfida 0,4402 0 1 1,69
VySSi stredni 0,2061 0 1 4,66
tfida
Pét dvefri 0,2910 0 1 0,32
Kombi 0,3968 0 1 2,04
Pohon vSech 0.2846 0 1 3.22
kol
Emise CO2 31,175 0 226 0,27
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3 Analyza dat

V této Casti prace je sestaven ekonometricky model. Cilem je zjistit, jakou vahu
pfikladaji kupujici novych automobild nakladim na spotfebu. Tento vliv je

analyzovan pomoci proménné Spotreba.

3.1 Funkcni forma modelu

Odhad modelu je proveden pomoci regrese odhadované metodou nejmenSich
Ctvercl. NejdFive je tfeba zvolit nejvhodnéjsi funk&ni formu rovnice modelu. Vybrana
funkCni forma musi spliiovat 2 kritéria. Prvnim kritériem je upraveny koeficient
determinace, ten by mél byt v porovnani s ostatnimi funkénimi formami co nejvyssi.
Druhym rozhodovacim kritériem je interpretovatelnost jednotlivych proménnych.
Kazda funkcni forma je vhodna pouze pro nékteré typy proménnych. Vzhledem
k proménnym, které jsou obsazeny v datovém souboru, by byla nejvhodné&jsi
logaritmicko-linearni funkéni forma (Lejnarova, Rackova, Zouhar, 2009). Jde
o jednu z nejCastéji volenych funkénich forem v zahrani¢nich studiich na toto téma
(Troidl, 2016). V tabulce €. 8 jsou uvedeny upravené koeficienty determinace
riznych funkénich forem modelu. Pfesné vysledky odhadu jednotlivych model( jsou

uvedeny v pfilohach €. 1 - 4.

Tab. 8 Upravené koeficienty determinace jednotlivych funkénich forem

Funkéni forma Upraveny koeficient determinace
Linearni (LIN-LIN) 0,9192
Linearné logaritmicka (LIN-LOG) 0,9442
Logaritmicko-linearni (LOG-LIN) 0,9128
Logaritmicka (LOG-LOG) 0,9225

Vysledky jednotlivych variant funkénich forem modelu ukazuji, Ze hodnoty
upravenych koeficientll determinace jsou si velmi podobné. Nejvys$Si hodnota vysla
v pfipadé linearné logaritmické formy. U této formy by v8ak v pfipadé mnoha
proménnych nastala nevhodna interpretace koeficientl. Napfiklad pokud
se Automaticka pfevodovka zvysi o jedno procento, zvySi se Cena vozu o dané
mnozstvi korun. Interpretace logaritmicko-linearni funkéni formy je vhodna
pro vSechny proménné a je nasledujici: kdyZz se hodnota dané proménné zmeéni
o jednotku, hodnota vysvétlované proménné se zméni o x procent. Tato funkcni

forma bude zvolena pro danou studii.
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3.2 Tvorba modelu

Po zvoleni funkéni formy modelu je tfeba provést korelacni analyzu proménnych.
V korelaéni analyze je testovana mira multikolinearity ve vzorku pozorovani. Podle
Hanclové (2012) se o multikolinearitu jedna v pfipadé, Zze se mezi vysveétlujicimi
proménnymi vyskytuji vztahy linearni zavislosti. Ke zjisténi, zda se skutecné jedna
0 neunosnou multikolinearitu, existuje nékolik metod vypoctd. Vhodnost pouziti
jednotlivych metod zalezi na vlastnostech analyzovaného vzorku pozorovani.
Pfedem nelze s jistotou Fici, ktera metoda je nejvhodnéjsi, proto je provedeno
testovani vice metodami, aby byl vysledek co nejspolehlivéjsi (Greene, 2012).
Nejdfive bude provedena korela¢ni analyza metodou Pearsonovych parovych
korelacnich koeficienti. Na zavér, az bude model pfipraven, bude nasledovat

ovéreni unosnosti multikolinearity pomoci metody VIF a metody pomocnych regresi.

Pearsonovy parové korelaéni koeficienty méfi silu linearni zavislosti mezi dvéma
proménnymi. Vysledné hodnoty koeficientl lezi v intervalu od -1 do 1. Pfi pfimé
zavislosti je koeficient kladny, pfi nepfimé zaporny. Cim vy$si je absolutni hodnota

koeficientu, tim vySsi je sila linearni zavislosti (Hindls, 2000).

Pokud hodnota korelaéniho koeficientu nékteré z dvojic proménnych vyjde vysSi
nez absolutni hodnota 0,8, mira multikolinearity v modelu je neunosna (Hindls,
2000; Farrar, Glauber, 1967). Dle Gujaratiho (2004) by tato hranice méla byt rovna
dokonce absolutni hodnoté 0,5. V pfipadé, Ze dojde k prekroCeni této hranice
nékterou z dvojic vysvétlujicich proménnych, jedna proménna z dané dvojice musi
byt vyfazena. Pro uc€ely zajisténi co nejnizSi miry multikolinearity ve vzorku
pozorovani, byla v této praci hranice pro vyfazovani proménnych stanovena

na absolutni hodnotu 0,5.

Zkoumané vlastnosti automobil, které ovliviiuji jejich cenu, jsou spolu v nékterych
pripadech provazany. Napfiklad proménné Zrychleni, Vykon a Maximalni rychlost.
VSechny tyto 3 vlastnosti automobild jsou pro velké mnozstvi zakaznikl dulezité,
avSak v8echny vysvétluji podobnou vlastnost automobilu. Jinymi slovy, pokud ma
vlz vysoké zrychleni z 0 na 100 km/h bude mit s vysokou pravdépodobnosti také
vysoky vykon a vysokou maximalni rychlost. Z tohoto dlvodu je oCekavan silny

korela¢ni vztah mezi t€mito proménnymi.
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Silny korelaéni vztah Ize o&ekavat také v ptipadé Spotfeby a Emisi CO,. Cim vy$si
ma automobil spotfebu, tim vy§si ma emise CO: (v pfipadé pohonu na benzin,
diesel nebo CNG).

V nasleduijici ¢asti jsou analyzovany vSechny dvojice spojitych proménnych, u nichz
byla pfekroCena hranice vySe korela¢niho koeficientu pro vyfazovani proménnych.
Vysledné koeficienty vSech dvoijic, tedy i téch, u nichz vySla hodnota koeficientu

pod stanovenou mezi, jsou uvedeny v pfiloze €. 5.

Zrychleni a Vykon

Tab. 9 Pearsontyv test parovych korelacnich koeficientt

Zrychleni Vykon
1,0000 -0,8891 | Zrychleni
1,0000 | Vykon

Hodnota Pearsonova parového korelacniho koeficientu vysla -0,8891. Potvrdil
se predpoklad silné korelace promé&nnych. Cim ma dany vz vy$si vykon, tim lepsi
ma zrychleni z 0 na 100 km/h. Proto ma koeficient zaporné znaménko. Na rozdil
od proménné Vykon, Zrychleni zohlednuje i hmotnost automobilu, proto bylo
rozhodnuto vyfadit z modelu proménnou Vykon. Pokud by mél automobil s nizkou
hmotnosti stejné mnozstvi koni jako automobil s vysokou hmotnosti, leh&i automonbil
bude mit vyrazné vysSi zrychleni i maximalni rychlost. Zrychleni ma tedy vyrazné

vySS8i vypovidaci schopnost o provoznich vlastnostech automobilu nez Vykon.

Zrychleni a Maximalni rychlost

Tab. 10 Pearsontv test parovych korelacnich koeficientt

Zrychleni Maximalni rychlost
1,0000 -0,8838 | Zrychleni
1,0000 | Maximalni rychlost

Velmi silna korelace se vyskytuje takeé v pfipadé proménnych Zrychleni a Maximalni
rychlost. Tyto proménné popisuji z velké €asti stejnou vlastnost automobilu. Rozdil
mezi nimi je v tom, ze automobily s nizkou hmotnosti maji relativné vyssi zrychleni
z 0 na 100 km/h nez automobily s vySSi hmotnosti. Pfedpoklada se, Ze zrychleni je
pro zakazniky dulezitéjSi nez maximalni rychlost, kterou budou vyuzivat
pravdépodobné jen zfidka. Z tohoto divodu byla z modelu vyfazena proménna

Maximalni rychlost.

42



Spotreba a Emise CO:

Tab. 11 Pearsonliv test parovych korelacnich koeficienti

Spotreba Emise CO2
1,0000 0,8767 | Spotieba
1,0000 | Emise CO2

Mezi proménnymi Spotieba a Emise CO; se také vyskytuje silny korelacni vztah.
V pfipadé této dvojice proménnych je koeficient kladny, tudiz jde o pfimou zavislost.
Cim vyssi je spotfeba vozu, tim vy$si jsou jeho emise CO-. Predpoklada se, ze
pro zakazniky je dulezitéjsi, jakou ma viz spotfebu. Spotfeba se zakaznika dotyka
pfimo skrze jeho vydaje. Emise COz2 jsou dulezité z hlediska Zivotniho prostfedi, ale
zakaznika se zadnym jinym zpusobem nedotykaji. Z této dvojice proménnych bude

proto vyfazena proménna Emise CO..

Hranice unosné miry korelace byla pfekroCena také mezi proménnymi Maximalni
rychlost a Emise CO».. Tuto korelaci jsem nepfedpokladal, dava vsak smysl.
Cim vy$8i ma vz maximalni rychlost, tim vy$8i ma spotfebu, a tim ve vétsiné
pfipadl také emise CO:2. V tomto pfipadé neni tfeba vyfazovat zadnou proménnou,

protoZe obe jiz byly v korelaéni analyze vyfazeny.

V nasledujici Casti je proveden zkuSebni odhad modelu metodou nejmensSich
Ctvercl. Na zakladé vysledkl modelu bude rozhodnuto o jeho dalSich potfebnych
upravach. Pred interpretaci vysledku je tfeba ovéfit, zda se v modelu nenachazi
heteroskedasticita. K tomu musi byt dodrzena podminka, ze rozptyl nahodné slozky
je kone€ny a konstantni (Hanc&lova, 2012). Dle vysledku Whitova testu, uvedeného
v priloze €. 6, se v modelu heteroskedasticita nachazi. Jako zpusob feSeni byl
zvolen odhad s vyuZitim robustnich smérodatnych chyb. Tim budou dosazeny vysSi
smeérodatné odchylky parametrd a SirSi intervaly spolehlivosti (Lejnarova, Rackova,

Zouhar, 2009). Vysledny model zobrazuje tabulka ¢. 12.
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Tab. 12 Zkusebni odhad zakladniho modelu

Koeficient Sm;:;g:tna T-podil P-hodnota Vyznamnost
const 12,97120 0,14789 87,710 <0,0001 ok
Zrychleni -0,07226 0,00741 -9,751 <0,0001 bl
Ap‘;;?/g‘;;‘\f‘f: 0,10723 001796 5971  <0,0001 it
Diesel 0,21952 0,02860 7,676 <0,0001 ek
Hybrid 0,26629 0,08445 3,153 0,00190 ok
CNG 0,34570 0,04091 8,450 <0,0001 ek
Elektromobil 0,72140 0,10158 7,102 <0,0001 ok
Spotieba 0,00154 0,00053 2,931 0,00380 ok
Uroveri 2 0,08572 0,03423 2,504 0,01310 *
Uroveri 3 0,34914 0,03495 9,990 <0,0001 il
Sedan -0,10826 0,06262 -1,729 0,08530 *
Malé vozy 0,11355 0,03620 3,137 0,00200 ok
Niz§i stfedni tfida 0,25570 0,03595 7,113 <0,0001 il
Stredni tfida 0,67648 0,07355 9,197 <0,0001 il
Vys§i stredni tfida 0,80579 0,07963 10,120 <0,0001 ok
Pét dvefi -0,02966 0,03094 -0,959 0,33880
Kombi 0,02462 0,02418 1,018 0,30980
Pohon vsech kol 0,00503 0,02736 0,184 0,85440

Upraveny koeficient determinace = 0,939077
(hladiny vyznamnosti: *** ... p<0,01; **... p<0,05; *... p<0,1)

V tabulce €. 12 je vidét, Zze vétSina proménnych vysla vyznamna na 1 % hladiné
vyznamnosti, 1 proménna na 5% hladiné vyznamnosti a 1 proménna na 10%
hladiné vyznamnosti. Zbylé proménné nevysly statisticky vyznamné ani na 10%

viiwv s

odebrany proménné, které nevysly vyznamné ani na 5% hladiné vyznamnosti.

U vS8ech proménnych vychazi hodnoty koeficientd podle oclekavani, pouze
proménné Spotreba a Hybrid se od oekavani liSi. Hodnota Spotfeby by méla byt
zaporna, aby platilo, Ze s klesajici spotfebou roste hodnota vozu. Hodnota
proménné Hybrid by méla byt vy$Si nez hodnota proménné CNG. Hodnota CNG je
vySSi témér o 8 procentnich bodd. Logickym vysvétlenim je pretrvavajici vysoka
mira linearni zavislosti mezi proménnou Spotfeba a proménnymi zastupujicimi
jednotlivé typy pohonl. Proménné popisujici typy pohonu v sobé totiz nesou

informaci o spotiebé.

Napfiklad proménna Hybrid, automobily na hybridni pohon maji ve vétsiné pfipadud

velice nizkou spotfebu v porovnani s automobily na konvenéni paliva. Proménna
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Spotieba tedy vysvétluje z velké Casti stejnou vlastnost vozu jako proménné
oznadujici typ pohonu. Z uvedeného duvodu bylo rozhodnuto o odebrani

proménnych oznacujicich typ pohonu.

Nyni, po vneseni vSech vySe uvedenych uprav do modelu, bude ovéfena unosnost

multikolinearity ve vzorku pomoci metody VIF a metody pomocnych regresi.

Vystupem testu VIF, ktery se provadi v programu Gretl, jsou Ciselné hodnoty, které
jsou prifazeny k jednotlivym proménnym. Podle vySe téchto hodnot je posuzovana
unosnost multikolinearity ve vzorku pozorovani. Aby byla multikolinearita v modelu
Unosnd, zadna z hodnot nesmi prekrocit hranici 102. Vysledky testu VIF jsou

uvedeny v tabulce €. 13.

Principem metody pomocnych regresi je, Ze pro jednotlivé vysvétlujici proménné
jsou sestaveny dilCi regresni modely. Jednotlivé vysvétlujici proménné jsou v dil€ich
modelech vysvétlovany zbylymi vysvétlujicimi proménnymi. Na zakladé vyslednych
hodnot koeficientll determinace je posuzovana unosnost multikolinearity. Aby byla
multikolinearita ve vzorku pozorovani unosna, musi byt koeficient determinace
hlavniho modelu vysSSi nez koeficienty determinace vSech dil€ich modell
(Lejnarova, Rackova, Zouhar; 2009). Koeficienty determinace hlavniho i v8ech

dil¢ich modelu jsou uvedeny v tabulce €. 13.

Tab. 13 Vysledné hodnoty testu VIF a testu pomocnych regresi

Vysvétlujici Hodnoty D"(,:' ko’eflmer!ty Vicenasobny koeficient
L vicenasobné . p
proménné testu VIF d . determinace z hlavni regrese
eterminace
Zrychleni 2,626 0,619| < 0,916
Automaticka 1,209 0173| < 0,916
prfevodovka
Spotfeba 1,216 0,178 | < 0,916
Urover 2 2,029 0,507 | < 0,916
Uroven 3 2,754 0,637| < 0,916
Malé vozy 3,073 0,675| < 0,916
Nizsi stfedni tfida 4,187 0,761| < 0,916
Stfedni tfida 4,458 0,776 | < 0,916
VysSi stfedni tfida 2,047 0,511 | < 0,916

Vysledné hodnoty testu VIF ukazuji, ze multikolinearita v modelu je unosna.
V8echny hodnoty jsou hluboko pod desetibodovou hranici, Zadna z nich nedosahuje

2 Tato hranice je uvedena i v samotném programu Gretl.
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ani hodnoty 5 bod(. Test pomocnych regresi tento vysledek potvrzuje. Zadny
z koeficientl determinace dil¢ich modell nepfesahuje koeficient determinace
hlavniho modelu. V8echny 3 metody testovani unosnosti multikolinearity tedy
potvrzuji zavér, ze multikolinearita v modelu je po vyfazeni vSech vySe zminénych
proménnych unosna. Model je timto dokon€en a nyni je mozné pfikrocit

k interpretaci dosazenych vysledku.

3.3 Regresni analyza

Po zvoleni funkéni formy modelu a jeho naslednych upravach vypada finalni rovnice

modelu takto:

lCenamzui = Bo + f1Zrychleni; + f,Automaticka_prevodovka; + [3Spotreba;
+ [y Uroven_2; + fsUroven_3; + PBgMale_vozy; (5)
+ [, Nizsi_stredni_trida; + PBgStredni_trida;
+ BoVyssi_stredni_trida;
Nyni bude proveden odhad modelu metodou nejmensich &tverct. Obdobné jako
v pfipadé odhadu zkuSebniho modelu se i ve finalnim modelu nachazi
heteroskedasticita, jak ukazuje vysledek Whitova testu (pfiloha €. 7). Odhad modelu

bude tedy proveden s vyuzitim robustnich smérodatnych chyb jako v pfipadé

zkusebniho modelu. Vysledny model je zobrazen v tabulce €. 14.

Tab. 14 Vysledky zakladniho modelu

Smérodatna

Koeficient chyba T-podil P-hodnota Vyznamnost
const 13,58580 0,13585 100 <0,0001 ok
Zrychleni -0,08464 0,00742 -11,41 <0,0001 ok
/;Lr‘;‘\’/’;‘;x:: 0,14078|  0,02279 6,178 <0,0001 ik
Spotieba -0,00192 0,00040 -4,783 <0,0001 ok
Uroveri 2 0,13044 0,03954 3,299 0,0011 ok
Uroven 3 0,39263 0,04281 9,171 <0,0001 ok
Malé vozy 0,13046 0,04624 2,822 0,0052 rhx
Niz8i stfedni tfida 0,27705 0,04911 5,641 <0,0001 rhx
Stfedni tfida 0,62980 0,05395 11,67 <0,0001 rhx
Vys38i stfedni tfida 0,77047 0,06603 11,67 <0,0001 rhx

Upraveny koeficient determinace = 0,912779
(hladiny vyznamnosti: *** ... p<0,01; **... p<0,05; *... p<0,1)
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3.4 Interpretace vysledku zakladniho modelu

3.4.1 Interpretace upraveného koeficientu determinace

Upraveny koeficient determinace zakladniho modelu dosahuje hodnoty 0,912779.
To znamenda, Ze model vysvétluje pfiblizné 91,28 % variability vysvétlované
proménné. V porovnani s ostatnimi ekonometrickymi modely jde o velmi vysokou
hodnotu. Tyto hodnoty jsou ovSem v pfipadé hedonickych modeld analyzujicich
automobily bézné3. Duvodem je, Ze u automobill jsou dobfe znamy faktory, které
ovliviiuji jejich ceny. Nékteré faktory, jako tfeba designova stranka automobill
se Spatné zachycuji do modelu, ovSem vétSina ostatnich faktoru byla v pouZzitém
datovém souboru zastoupena. Mnoho faktord uz tedy nevstupuje do nahodné
slozky rovnice modelu. To je dlvod, pro¢ ma uvedeny model i v porovnani

s ostatnimi hedonickymi modely nadprimérny upraveny koeficient determinace.

Druhym divodem nadprumérného upraveného koeficientu determinace je ziejmé
i fakt, Ze do datového souboru byly zahrnuty pouze nové automobily. U starSich
vozU nejsou uvadéné informace v inzeratech uplné a Castokrat ani pravdivé.
Dulezitou roli pfi koupi ojetého vozu hraje osobni prohlidka, kde si zakaznik
zkontroluje, v jakém stavu viz je. Nové vozy jsou diky uplnym a pravdivym
informacim snadno porovnatelné a dochazi k niz§im odchylkam v nasledném

ekonometrickém testovani.

3.4.2 Interpretace koeficienti proménnych

VSech 9 testovanych proménnych vy$lo vyznamnych na 1% hladiné vyznamnosti.
Velikosti jejich koeficientd jsou smyslupiné a ovliviiuji Cenu vozu pfedpokladanym
smérem. Rovnice zakladniho modelu po dosazeni hodnot koeficientdt ma

nasledujici tvar:

3 Hodnoty upravenych koeficientl determinace se v hedonickych modelech na toto téma obvykle
pohybuiji v intervalu 0,70 — 0,95. Dale jsou uvedeny nékteré pfiklady takovych studii. Ve studii
Alexandry Troidl z roku 2016 vySel upraveny koeficient determinace pfiblizné 0,95. Ve studii
Michaela Perkinse (2009) vysel ve vysi 0,81 a ve studii Mei-Feng Sunga (2007) byl roven 0,77.
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l_Cena_vozu; = 13,58580 — 0,08464 * Zrychleni; + 0,14078
* Automaticka_prevodovka; — 0,00192 = Spotreba; + 0,13044
* Uroven_2; + 0,39263 * Uroven_3; + 0,13046 * Male_vozy; (6)
+ 0,27705 * Nizsi_stredni_trida; + 0,62980 * Stredni_trida;
+ 0,77047 * Vyssi_stredni_trida;

Koeficienty budou z duvodu lepSi predstavitelnosti interpretovany na pfikladu
konkrétniho vozu. Jak je vidét z popisné charakteristiky (tabulka €. 6), primérny viz
v analyzovaném vzorku ma cenu 506 270 K¢ bez DPH. Cena tohoto vozu
po pfipocteni 21% DPH je rovna 612 587 K¢.

Proménna Zrychleni vySla se zapornym koeficientem a lze ji interpretovat
nasledovné. Pokud se zrychleni zvySi o 1 sekundu, cena vozu klesne o 8,46 %.
Na pfikladu pramérného vozu, o 1 sekundu delSi zrychleni snizi cenu vozu
0 42 830 K& bez DPH (51 825 K& s 21% DPH).

Dummy proménna Automaticka pfevodovka vysla s kladnym koeficientem ve vysSi
14,08 %. Pokud bude mit primérny viz z datového vzorku automatickou
pfevodovku, navySi to jeho cenu o 71 283 K& bez DPH (86 252 K¢ s 21% DPH).
Pfi zpétném porovnani z webovych stranek dealerskych spole¢nosti jde o vysSi
nez oCekavanou cenu. Pfi bliz§im zkoumani pfi€iny tohoto navyseni bylo zjisténo,
ze prechod z manualni na automatickou prevodovku s sebou velice ¢asto pfinasi
prodlouzeni zrychleni z 0 na 100 km/h 0 0,1 - 0,3 sekundy. Tento faktor snizuje cenu
vozu vySe uvedenym zpusobem a pfinasi tak Castecné vysvétleni vySSi nez
oCekavané cenove pfirazky za automatickou prevodovku. Bézné uvadéneé pfirazky
v cenové kategorii vozu, do které patfi primérny viz tohoto datového vzorku, se
pohybuji mezi 50 000 K¢ s DPH az 60 000 K& s DPH. Pokud je k témto hodnotam
pripo¢tena hodnota pfirazky za zrychleni (5 182 K& s DPH az 15 547 K& s DPH),

cenovy rozdil mezi vysledky modelu a realitou na trhu neni vyznamny.

Proménné oznadujici Uroveri vozu vysly vdechny statisticky vyznamné. Hodnota
Urovné 2 &ini 13,04 %, hodnota Urovné 3 dokonce 39,26 %. Na piikladu
primérného vozu datového vzorku cenové navyseni Urovné 2 (oproti vozu
v kategorii uroven 1) ¢ini 66 018 K& bez DPH. Pokud se cena navySi o 21% DPH,
vysledek &ini 79 881 K&. V pFipadé Urovné 3 jde o navyseni o 198 762 K& bez DPH,
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neboli 240 502 K& s 21% DPH. Obé vysledné procentualni hodnoty koeficientl

odpovidaji cenovym navySenim na trhu.

Proménné oznacuijici tfidu vozu vysly vSechny s kladnym koeficientem a jejich
hodnoty byly oCekavané vySe. Proménna Malé vozy navySuje cenu vozu (oproti mini
vozum) o 13,05 %. Na pfikladu pramérného vozu datového vzorku jde o navyseni
ceny o 73 115 K& bez DPH (88 469 K& s 21% DPH). Proménna NiZsi stfedni trida
navysuje cenu o 27,71 %. V pfipadé pramérného vozu jde o navySeni o 140 287 K¢
bez DPH (169 748 KC s 21% DPH). Proménna Stredni tfida navySuje cenu
0 62,98 %. V pfipadé primérného vozu jde o 318 849 K& bez DPH (385 807 K&
s 21% DPH). Proménna VyS$si stfedni tfida zvySuje cenu vozu o 77,05 %.
Na pfikladu praimérného vozu jde o cenové navySeni o 390 081 K& bez DPH (471
998 K¢ s 21% DPH).

3.4.3 Interpretace koeficientu proménné Spotreba

Hodnota koeficientu Spotfeby vySla podle olekavani zaporna a c€ini -0,192 %.
Pokud se spotfeba zvysi o 1 KE na 100 km, snizi se cena vozu 0 0,192 %. V pfipadé
primérného vozu datového vzorku pak kazda koruna, o kterou bude mit viz vysSi
spotfebu, znamena snizeni ceny vozu o 972 KE. Tato hodnota dokazuje, Ze vySe
spotfeby vozu je pro kupujici novych automobill dilezitym faktorem pfi jejich

nakupnim rozhodovani.

Jak bylo uvedeno v teoretické Casti prace, cena ropy vyznamné ovliviuje ceny
konvenénich paliv v Ceské republice. Pokud dojde ke sniZeni ceny ropy napf.
na 27 % puvodni ceny, jako tomu bylo v roce 2008, postupné dojde také
k vyznamnému poklesu cen konvenc¢nich paliv. Za obdobi od 14. 6. 2008 do 1. 1.
2009 doslo k poklesu priimérné ceny benzinu v Ceské republice z 32,68 Ké&/litr
na 22,67 Ké&/litr (Kurzycz, 2017). Slo tedy o pokles pfiblizn& 10 Ké&llitr.
Na nasledujicim pfikladu, ktery ma pouze ilustrativni charakter, bude popsan vliv

tohoto poklesu ceny benzinu na nakupni rozhodovani kupujicich.

Primérny viz datového souboru ma spotifebu 139 K&/ 100 km, pfi primérné cené
benzinu 29,50 K&/litr k 31. 7. 2017, to Cini spotifebu 4,71 litru na 100 km. Pokles
ceny benzinu o 10 K¢ na litr v takovém pripadé Cini usporu 47,1 KE na 100 km.

Pro ucely tohoto pfikladu se pfedpoklada, Ze Zivotnost vozu, co do ujetych
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kilometrd, €ini 240 000 km. Dale se pfedpoklada konstantni cena pohonnych hmot.
Celkové ocekavané uspory Cini:

240 000
100

x 47,1 = 113 040 K¢ (7)

Tuto hodnotu je v souvislosti s vysledky modelu mozné interpretovat tak, Ze hodnota
kupovaného vozu se pro kupujici navysi o dodatecnych 113 040 K¢&. V takovém
pfipadé subjekty prodavajici vozy na jiny typ pohonu, pokud chtéji udrzet
konkurenceschopnost svych vozu na stejné urovni, musi zlepSit jejich vlastnosti
0 hodnotu rovnou 113 040 K¢.

Vyvoj a vyroba vozu je dlouhodoby proces a neni mozné jejich viastnosti skokové
vylepsit. Automobilové spole¢nosti mohou pfistoupit pouze k doCasnym feSenim
budto v podobé slev v ramci jejich cenové politiky, nebo v podobé zahrnuti lepsi
vybavy do svych vozu za stale stejnou cenu. V obou dvou pfipadech vSak
v kone¢ném dusledku dojde ke snizeni jejich ziskl. Pfedpoklada se, Ze na trhu je
malo spoleénosti, které si mohou dovolit delSi dobu pokryvat vySe uvedenou ztratu
konkurenceschopnosti z vlastnich zdroju. S nejvyssi pravdépodobnosti tak bude
dochazet pouze k malym zménam cenové politiky ze strany zasazenych spole¢nosti
a kupujici se budou rozhodovat za nové vzniklych trznich podminek. Jak ukazuji
vysledky modelu, v takovém pfipadé by se, za jinak nezménénych podminek,
zvySovalo mnozstvi kupovanych vozd na benzinovy pohon, zatimco mnozstvi
kupovanych vozl na ostatni pohony by klesalo. VySe poklesu nakladi na pohonné
hmoty by poté determinovala silu tohoto efektu. Predpoklada se, ze zména
provoznich nakladd o vice nez 100 000 K¢ by silné ovlivnila skladbu nakupovanych

novych automobild v CR.

Zasazené by v tomto pfipadé byly spoleCnosti vyrabéjici vozy na dieselovy pohon,
stlaCeny zemni plyn i elektfinu. Nejvétsi automobilové spoleCnosti svéta se obvykle
soustfedi na vyrobu vozl na vice typu pohonnych hmot. Nejvice vyrabénych vozl
je na benzinovy a dieselovy pohon, ovSem i vozy na CNG ¢i elektromobily jizZ ma
vétSina velkych automobilovych spoleénosti ve své nabidce. VySe uvedeny pokles
ceny benzinu by takové firmy tedy pravdépodobné pfili§ nezasahl. Na druhé strané
jsou zde automobilové firmy, které se specializuji na vyrobu vozu na jeden konkrétni

typ pohonu a takové firmy jsou na vySi cen pohonnych hmot vyrazné vice zavislé.
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Jak bylo ilustrovano na vySe uvedeném pfikladu, zmény cen pohonnych hmot
(v tomto pfipadé skrze zménu ceny ropy) silné ovlivhuji nakupni rozhodovani
kupujicich na trhu novych osobnich automobilt, a tim méni slozeni vozového parku

v Ceské republice. Timto byla potvrzena hlavni hypotéza této prace.

3.5 Alternativni model

V této Casti prace bude testovana stabilita modelu, tj. jak se zméni vysledky modelu,
pokud dojde k upravé menSiho charakteru jeho parametri. K testovani stability
modelu slouzi tzv. testy robustnosti. Testem robustnosti bude vyména proménné
Zrychleni za proménnou Maximalni rychlost. Data pro proménnou Maximalni
rychlost jsou soucasti vzorku pozorovani. Tato proménna byla v pfipadé zakladniho
modelu vyfazena v korelacni analyze z ddvodu silného korelaéniho vztahu
s proménnou Zrychleni. Rozdil mezi témito dvéma proménnymi je v tom,
Zze automobily s nizkou hmotnosti maiji relativné vyssi zrychleni z 0 na 100 km/h
nez automobily s vySSi hmotnosti. Tento rozdil vS8ak proménna Maximalni rychlost
nezohledfiuje. Zaroven se pfedpoklada, Ze zrychleni z 0 na 100 km/h je
pro zakazniky duleZitéjSi nez maximalni rychlost, kterou budou vyuzZivat
pravdépodobné jen zfidka. Z téchto duvodl se oCekava, ze proménna Zrychleni
bude vysvétlovat vysSSi procento variability vysvétlované proménné Cena vozu
nez Maximalni rychlost. Vysledny upraveny koeficient determinace alternativniho

modelu by tedy mél dosahnout niz8i hodnoty nez v pfipadé zakladniho modelu.

Postup testovani je stejny jako v pfipadé zakladniho modelu, z tohoto divodu bude
popsan pouze zkracené. Nejdfive je provedena korelaéni analyza pomoci
Pearsonovych parovych korela¢nich koeficientd. Na zakladé vysledku této analyzy
jsou z modelu vyfazeny proménné: Zrychleni, Vykon a Emise CO,. Nasledné je
proveden zkuSebni odhad modelu metodou nejmenSich Ctvercu. Stejné jako
v pripadé zakladniho modelu se v alternativnim modelu vyskytuje
heteroskedasticita (vysledky Whitova testu jsou uvedeny v pfiloze €. 8). Jako
zpUsob feSeni byl zvolen odhad s vyuzitim robustnich smérodatnych chyb. DalSi
postup je opét obdobny jako v pfipadé zakladniho modelu. Na zakladé vysledk
zkusebniho odhadu modelu jsou z ného vyfazeny proménné popisujici typy pohonu
z davodu pretrvavajici korelace s proménnou Spotfeba (stejné jako v pfipadé
zakladniho modelu) a ostatni vysvétlujici proménné, které nevysly vyznamné ani

na 5% hladiné vyznamnosti. ZkuSebni odhad alternativniho modelu je uveden
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v pfiloze €. 9. Dale byl proveden test VIF a test pomocnych regresi (testy korelacni
analyzy jsou uvedeny v prilohach €. 10 a 11). Vysledky testu ukazuji, Ze po vyfazeni
vSech vySe zminénych proménnych je multikolinearita v modelu unosna. Model je

timto dokonc€en a je mozné pfikrocit k interpretaci dosazenych vysledka.

Tab. 15 Vysledky alternativniho modelu

Koeficient ST e T-podil P-hodnota Vyznamnost
chyba

const 11,22390 0,21755 51,59 <0,0001 ok
Maximalni rychlost 0,00745 0,00129 5,794 <0,0001 ok
AU, 0,19944 0,03397 5,871 <0,0001 o

prfevodovka
Spotieba -0,00237 0,00052 -4,536 <0,0001 ok
Uroveri 2 0,12976 0,04024 3,225 0,0015 ok
Uroven 3 0,43160 0,04926 8,762 <0,0001
Malé vozy 0,19239 0,05455 3,527 0,0005 ok
Nizsi stredni tfida 0,33401 0,06357 5,254 <0,0001 ok
Stredni tfida 0,64225 0,07425 8,649 <0,0001 ok
VysSi stfedni tfida 0,74474 0,10082 7,387 <0,0001 ok

Upraveny koeficient determinace = 0,883899
(hladiny vyznamnosti: *** ... p<0,01; **... p<0,05; *... p<0,1)
Model s proménnou Maximalni rychlost vysvétluje niZSi procento variability
vysvétlované proménné nez zakladni model. Hodnota upraveného koeficientu
determinace Cini pfiblizné 88,4 %, coz je o téméf 3 % meéné nez v pripadé
zakladniho modelu. Navzdory tomu, Zze doSlo k vyméné dulezité vysvétlujici

proménné, u vétsiny koeficientl nedoslo k vyraznym zmé&nam.

K nejvétSim zménam koeficientd doslo u proménnych Automaticka pfevodovka a
Spotreba. Vliv proménné Automaticka prevodovka se zvysil z priblizné 14,1 %
na 19,9 % a vliv Spotfeby se zvysil z -0,19 % na -0,24 %. Na trhu osobnich
automobilt plati, ze ¢im vy88§i ma automobil zrychleni, tim Castéji se u ného
vyskytuje automaticka prevodovka. Po vyfazeni proménné Zrychleni z modelu ¢ast
vlivu této proménné preSla do proménné Automaticka prevodovka a dosSlo tedy
k navySeni jejiho koeficientu. Zaroven plati, Ze ¢im vyS$Si ma automobil zrychleni,
tim vys$8i ma spotfebu. Po odstranéni Zrychleni z modelu ¢ast vlivu této proménné
preSla do proménné Spotreba, coZ zpusobilo, stejné jako v pfipadé Automatické

prevodovky, narast vlivu jejiho koeficientu.

V pfipadé dummy proménnych oznacujicich uroveri vozu nedoSlo k vyraznym
zménam jejich koeficient. Vliv Urovné 2 se sniZil pouze nepatrné z 13,04 %
na 12,98 % a vliv Urovné 3 se zvysil z 39,26 % na 43,16 %. Pfedpoklada se, ze
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diivod pro¢ doslo k navyseni koeficientu u Urovné 3, zatimco u Urovné 2 zustal
koeficient téméf beze zmény, je ten, ze automobily tfeti urovné maji v priméru
nejlepsi hodnoty zrychleni. Cast vlivu proménné Zrychleni tedy piesla do promé&nné

Uroveri 3 a do$lo k navyseni jejiho koeficientu.

V pfipadé proménnych oznacujicich tfidy vozl byly zmény koeficientd nasleduijici.
Vliv proménné Malé vozy se zvysil z 13,04 % na 19,24 % a vliv proménné NiZ$i
Stredni trida se zvySil z 27,71 % na 33,4 %. Vliv proménnych Stfedni tfida a Vyssi
stfedni tfida se pak zménil z 62,98 % na 64,23 % respektive ze 77,05 % na 74,47 %.
Z vysledku je patrné, Ze s rostouci tfidou vozu se postupné snizoval narust vyse
koeficientu, v pfipadé proménné VyS$Si stfedni tfida doSlo dokonce k jeho poklesu.
Pricina tohoto jevu lezi v rozdilu mezi proménnymi Zrychleni a Maximalni rychlost.
Pro nazornost bude ilustrovana na nasledujicim pfikladu. Predpokladejme, ze
existuji dva vozy. Jeden je vétSich rozmérd nez druhy, oba vSak maji stejnou
maximalni rychlost. V takovém pfipadé bude mit automobil mensich rozméra
nejspise lepsi zrychleni z 0 na 100 km/h nez automobil vétSich rozmérd. Absence
proménné popisujici zrychleni v modelu tedy zpUsobi vétsi ztratu na hodnoté vozim
mensich rozmérl. Z tohoto duvodu je mozné se zmenSujici se tfidou vozul

pozorovat ¢im dal vétsi narlst koeficientd danych proménnych.

Velikost koeficientu proménné Maximalni rychlost vySla ve vysi 0,75 % na kazdy
km/h, o ktery se maximalni rychlost vozu zvysi. V pfipadé zvy$eni maximalni
rychlosti napfiklad o 20 km/h jde o narUst ceny vozu pfiblizné o 15 %. Na pfikladu
primérného vozu datového souboru jde o cenové navySeni v hodnoté 75 941 K¢&
bez DPH (91 888 K& s 21% DPH). Vzhledem k tomu, Ze primérny viz datového
souboru ma maximalni rychlost 198 km/h, je cenovy narust povazovan

za odpovidajici.

Jak je uvedeno vySe, nahrazenim proménné Zrychleni proménnou Maximalni
rychlost klesla vysvétlujici schopnost modelu témér o 3 %. Proménna Zrychleni tedy

vysvétluje Cenu vozu vyrazné lépe nez proménna Maximalni rychlost.

Vysledky alternativniho modelu vysly smysluplné. V nékterych pfipadech byly
zmény koeficientd vysoké, oviem plné vysvétlitelné nepfitomnosti proménné

Zrychleni v modelu.
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3.6 Analyza vnimani budoucich nakladi na pohonné hmoty
kupujicimi vozu

Pfi analyze vnimani budoucich nakladli na pohonné hmoty se bude vychazet
z vysledkl zakladniho modelu. V teoretické €asti prace byl uveden predpoklad, ze
kupujici podhodnocuji velikost budoucich uUspor z provozu automobild s nizsi

spotfebou. Platnost tohoto pfedpokladu bude nyni ovéfena.

Vysledky zakladniho modelu, tedy to, jakou soucasnou hodnotu pfisuzuji lidé
budoucim usporam na trhu, budou srovnany s vypocCtem soucCasné hodnoty
budoucich uspor, kterych je realn& mozné dosahnout. K vypoétu realné CSH
budoucich uspor bude vyuzit vzorec uvedeny v kapitole 1.6. Soucasti tohoto vzorce
jsou 4 proménné, za které je tfeba pfi vypocltech dosadit hodnoty. V ramci kapitoly
1.6 byly ur€eny hodnoty pro tfi ze Ctyi téchto proménnych. Zbyva proménna ,PT",

jejiz hodnota bude vypoctena na zakladé vlastnosti ekonometrického modelu.

VSechny vypoéty budou provadény na pfikladu primérného vozu datového
souboru. Tento viiz ma hodnotu 506 270 K& bez DPH (612 587 K& s 21% DPH) a
ma benzinovy pohon. Ve vypoCtu budou figurovat dva tyto vozy se stejnymi
vlastnostmi. Jedinym jejich rozdilem bude, Ze druhy vuz (viz B) bude mit o tfetinu
niz8i spotfebu nez prvni vz (viz A). Primérny viz datového souboru (viiz A) ma
spotfebu v prepoctu pfiblizné 139 K& na 100 kilometr(. Spotfeba vozu B ¢&ini
priblizné 92,8 K& na 100 kilometr. Cilem vypoctu je zjistit, o kolik vy$Si hodnotu
prisuzuji vozu ,B“ oproti vozu ,,A“ kupujici na trhu (metoda I) v porovnani s vypoc&tem
CSH realnych uspor, které koup& vozu s nizSi spotfebou pfinese (metoda II).

Vypocet bude nejdfive proveden metodou | a poté metodou Il.
e Metodal

Jak bylo uvedeno vySe, viiz B ma o tfetinu nizSi spotfebu nez vz A. To Cini
rozdil ve spotfebé ve vysi pfiblizné 46,4 K& na 100 km. Vynasobenim
koeficientu proménné Spotreba (v procentech) s velikosti uspor ve spotfebé
o hodnoté 46,4, vyjde procentualni hodnota urcujici, o kolik procent je vyssi
cena vozu B oproti vozu A. V tomto pfipadé doslo k navySeni ceny vozu B
diky nizsi spotfebé pfiblizné o 8,91 %, v pfepoctu na penize jde pfiblizné
0 54 582 K¢.
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Tento vysledek znamena, Ze kupujici na trhu hodnoti snizeni spotfeby

primérného vozu datového souboru o tfetinu ve vysi 54 582 K&.
e Metodalll

Jak bylo uvedeno vySe, pro vypocet realnych budoucich uspor bude vyuzit
koncept Cisté souCasné hodnoty, dle nasledujiciho vzorce:

t

CSH = z _PTe (8)

- (1+ad)t
Zbyva stanovit pouze velikost proménné ,PT“, ktera bude urCena na zakladé
vlastnosti ekonometrického modelu. Tato proménna vyjadfuje odhadovanou
ro¢ni velikost uspor z nizké spotfeby. MnoZstvi roéné ujetych kilometrd bylo
stanoveno na 15 000. Viz B ma niz8i spotiebu pfiblizné o 46,4 K& na 100
kilometr(. Vysledny vypocet roCnich uspor ve spotfebé (proménné ,PT*) tedy
vypada nasledovné.

1—15000 46,4 = 6960 K¢ 9
= E3 =
100 ' ¢ )

Velikost proménné PT zlstava shodna po celou zivotnost automobilu.
Stanoveni hodnot potfebnych proménnych bylo dokon€eno a nyni je mozné
prejit k vlastnimu vypo&tu CSH. Vypocet je z divodii své obsahlosti uveden

v priloze €. 12. Velikost Cisté souCasné hodnoty realné dosazitelnych

budoucich uspor Cini pfiblizné 83 266 K¢.

Jak je vidét z porovnani vysledkd obou metod vypoctu sou¢asné hodnoty budoucich
uspor, kupujici vyznamné podhodnocuji jejich velikost. Oc&ekavana velikost
celkovych uspor je v pripadé vypocCtu pomoci Cisté souCasné hodnoty pfiblizné
0 polovinu vyS$i nez v pripadé vypoctu na zakladé vysledkl ekonometrického
modelu. Timto byl potvrzen pfedpoklad stanoveny v teoretické cCasti prace, ze
kupujici podhodnocuji velikost oCekavanych budoucich uspor z nizSi spotieby
automobilu. Tento vysledek odpovida zavéram odbornych praci vypracovanych
na toto téma, uvedenych v kapitole 1.7. Pfi¢in tohoto chybného oekavani ze strany
kupujicich maGze byt vice. Jak uvadéji Turrentine a Kurani (2006) na zakladé
vysledkl rozsahlého prizkumu v USA, kupujici nemaji dostateéné znalosti na to,
aby si byli sami schopni spocitat Cistou sou€asnou hodnotu budoucich uspor, a
predevsim o to ani nemaji zajem. Pfedpoklada se, Zze v Ceské republice kupuijici
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pFistupuji ke koupi vozu stejnym zplsobem a stejné tak jako v USA nemaji
dostateCné schopnosti k tomu, aby si byli sami schopni vypocitat sou€asnou
hodnotu budoucich uspor. Pfedpoklada se, Zze druhym ddvodem, pro€ trzni ceny
pIné nereflektuji uspory z nizké spotfeby, je ten, Ze uspornéjsi vozy jsou drazsi
nez ty méné usporné. Pokud si kupujici musi na nakup vozu pujcit, muze byt koupé
uspornéjsiho vozu pro né jiz jednoduse pfiliS draha na to, aby ji byli schopni kazdy
mésic splacet. Z toho plynouci upfednostiiovani méné uspornych vozi muze
nasledné ovlivnit ceny na trhu a cenové rozdily mezi uUsporngjSimi a méné

uspornymi vozy neodpovidaji skute€¢né uspore provoznich naklada.

Dulezitym faktorem, ktery ovliviiuje vypocet Cisté soucasné hodnoty je velikost
diskontni miry. Soucasti nékterych zahrani€nich odbornych praci na toto téma je
vypocet, jaka by platila diskontni mira, pokud by si kupujici plné uvédomovali
velikost budoucich Uspor z provozu automobilt s nizkou spotifebou (Allcott, Wozny,
2010; Sallee, West, Fan, 2009). VypocCet bude proveden znovu s 5% a 10%
diskontni mirou. V tabulce €. 16 jsou uvedeny vysledné Cisté soucasné hodnoty
budoucich uspor pro jednotlivé diskontni miry (pfesné vypocty jsou uvedeny
v pfiloze €. 12). Soucasti tabulky je také tzv. pomérny koeficient. Tento koeficient je
pro kazdou jednotlivou diskontni miru vypocten tak, Zze je hodnota vypoctena
metodou | vydélena hodnotou vypocltenou metodou Il. Vysledek udava, z kolika
procent si kupujici uvédomuji opravdovou velikost budoucich uspor.

Tab. 16 Cisté soucasné hodnoty budoucich dispor a pomérné koeficienty pro jednotlivé

diskontni miry

Diskontni mira 3,645% 5% 10%
:%?:g;a} dle 54 582 54 582 54 582
2‘;‘3;‘;’;"’},0”9 83 266 75431 | 54453
Eggiﬁgzt 0,6555 0,7236 1,0024

Jak je vidét z tabulky €. 16, kupujici si uvédomuji velikost budoucich uspor
pouze z priblizné 66 %. Jinymi slovy, skute¢né uspory podhodnocuji o pfiblizné
34 %. Pokud by si kupujici byli plné védomi budoucich Uspor naklad spjatych
s niz8i spotfebou automobilu, diskontni mira by méla hodnotu pfiblizné 10 %. Tento
vysledek se shoduje s vysledkem prace autort Sallee, West a Fan z roku 2009,
kde pfi aplikaci 10% diskontni miry vySel pomérny koeficient ve vysi 1,01, tedy témér

identicky jako v pfipadé této prace.
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4 Analyza vlivu ceny ropy na ceny akcii spole€¢nosti Tesla

V pfedchozi kapitole byla potvrzena hlavni hypotéza prace o vlivu cen pohonnych
hmot na nakupni rozhodovani kupujicich. Jak vychazi z teoretické Casti prace, ceny
pohonnych hmot by tedy meély ovliviovat hodnotu spoleCnosti soustfedicich
se primarné na vyrobu automobill na alternativni pohony, jakou je napfiklad
spolecnost Tesla. Vzhledem k tomu, ze Tesla prodava své vozy v mnoha zemich
svéta, nikoliv pouze v USA, neni mozné urcit pfesné vysi cen pohonnych hmot,
kterou by bylo mozné porovnat s vySi cen akcii spoleCnosti Tesla, aby mohl byt
ucinén zaveér ohledné korelace téchto dvou hodnot. Jak vychazi z kapitoly 1.1, ceny
konvencnich paliv vychazi z cen ropy, ktera se obchoduje na burze a je po celém
svété stejna. Z tohoto duvodu bude k analyze korelace mezi cenou akcii Tesly a
cenou pohonnych hmot pouzita cena ropy. Touto analyzou bude ovérena vedlejSi

hypotéza prace.

Nejdfive je tfeba stanovit konkrétni typ ropy, ktery bude s cenami akcii porovnavan.
Vzhledem k tomu, Ze nejvétSim odbytistém Tesly je trh v USA (Tesla, 2017), bude
pouZzita cena toho typu ropy, ktery je urcujici pro tvorbu cen konvencnich paliv v této
zemi. Prestoze hlavni svétovou ropnou komoditou je ropa WTI, neboli
zapadotexaska lehka ropa, cena benzinu v USA se odviji od cen ropy Brent
(W4T.cz, 2017).

Na obrazku €. 8 je uveden vyvoj cen ropy Brent a cen 1 akcie spoleCnosti Tesla
od ledna 2014. Od zafi roku 2014 doslo k prudkému poklesu ceny ropy Brent z vice
nez $100/barel na méné nez $50/barel. Na obrazku je mozné pozorovat, ze v tomto
obdobi doSlo souCasné také k poklesu ceny akcii spole€nosti Tesla z pfiblizné
$270/akcii na pfiblizné $220/akcii. V nasledujicich 2 letech Ize pozorovat zfejmou
korelaci mezi obéma kfivkami. Korelace obou hodnot slabne az béhem roku 2017,

kdy dochazi k prudkému nartstu ceny akcii spole¢nosti Tesla.
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Vyvoj cen ropy Brent a akcii spole¢nosti Tesla
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Obr. 9 Vyvoj cen ropy Brent a akcii spole¢nosti Tesla

Na zakladé vysledkt ekonometrického modelu a analyzy vyvoje cen ropy Brent a
akcii spoleCnosti Tesla je zfejmé, Ze s klesajici cenou ropy, klesa zajem o nové vozy
na Cisté elektricky pohon, a z tohoto divodu klesa hodnota akcii spole¢nosti Tesla.
Spolecnost Tesla je tedy na cené ropy do jisté miry zavisla. Za predpokladu
neménnych ostatnich okolnosti, ¢im vySSi je cena ropy, tim vy3Si je cena akcii

e

je cena akcii spole¢nosti Tesla.

Timto byla potvrzena vedlejsi hypotéza prace. Vztah pozitivni korelace mezi cenou

akcii Tesly a cenou ropy Brent byl potvrzen.
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Zaver

V této praci byl analyzovan vliv vySe cen pohonnych hmot na nakupni rozhodovani
kupujicich automobild. Tento vliv byl odhadnut vyuZitim hedonického modelu
v empirické Casti prace. Ceny pohonnych hmot byly v modelu zachyceny skrze
proménou popisujici spotfebu vozld, do niz se ceny pohonnych hmot pfimo
promitaji. Empiricka Cast prace zahrnuje jeden zakladni a jeden alternativni

ekonometricky model. Jejich vysledky budou uvedeny postupné.

Ke kazdému z 226 novych osobnich automobill datového souboru byla
shromazdéna data k 25 proménnym. Nejdfive byl proveden odhad zakladniho
modelu prace. Jako nejvhodnéjsi byla zvolena logaritmicko-linearni funkéni forma

rovnice modelu. Model byl odhadnut metodou nejmensich ¢tverca.

Zakladni model vysvétluje vysokych 91,28 % variability vysvétlované proménné.
Vysoké koeficienty determinace jsou v pfipadé hedonickych modelt aplikovanych
na automobily béZnym jevem. Z konecného poctu 9 vysvétlujicich proménnych
vySly vSechny statisticky vyznamné dokonce na 1% hladiné vyznamnosti. Jejich
koeficienty vysly v predpokladané vysi a oCekavaném sméru. Nejsilngjsi vliv
na vysvétlovanou proménnou Cena vozu meély proménné oznacujici tfidu vozu a

proménna Zrychleni.

Hlavni hypotéza prace predpoklada, Ze spotfebni naklady automobill jsou
vyznamnym faktorem pfi nakupnim rozhodovani kupujicich. Vliv spotfebnich
nakladd na nakupni rozhodovani kupujicich byl v modelu zachycen proménnou
Spotfeba. Vysledny koeficient proménné Spotreba fika, ze pfi zvySeni spotfeby
vozu 0 1 K&/100 km se Cena vozu snizi o 0,192 %. V pfipadé pramérného vozu
datového vzorku pak kazda koruna, o kterou bude mit vz vysSi spotfebu, znamena
snizeni ceny vozu o 972 KE&. Spotiebni naklady jsou tedy pro kupujici dulezitym
faktorem pfi vybéru nového automobilu. Timto byla potvrzena hlavni hypotéza
prace. Protoze do proménné Spotfeba se pfimo promitaji ceny pohonnych hmot,
Ize vysledek modelu interpretovat také nasledovné. Ceny pohonnych hmot ovliviuji
skrze nakupni preference kupujicich vySe uvedenou mirou vysledné ceny

automobilt na Ceském trhu, a tim i skladbu nakupovanych typa vozu.

Na zakladé vysledkl modelu je dale provedeno zhodnoceni, zda si lidé kupujici

novy automobil pIné uvédomuiji velikost budoucich uspor z jeho provozu. V ramci
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tohoto zhodnoceni jsou porovnany dvé soucasné hodnoty budoucich uspor, které
kupujici budoucim usporam pfisuzuji. Prvni hodnota je stanovena na zakladé
vysledku ekonometrického modelu, odrazi tedy skute€nou hodnotu, jakou kupujici
budoucim usporam v praxi pfisuzuji. Druha hodnota je vypocCtem soucasné hodnoty
realnych uspor (nikoliv nazorem kupujicich), které lze v praxi koupi daného
automobilu s nizkou spotfebou ziskat. Tato hodnota je vypoltena na zakladé
konceptu tzv. Cisté souCasné hodnoty budoucich uspor. Vysledkem tohoto
zhodnoceni je, ze kupujici si pIné neuvédomuiji velikost budoucich uspor z provozu
automobilu s nizkou spotfebou. Souc€asnou hodnotu budoucich uspor kupujici
podhodnocuiji, a to 0 34 % realné dosazitelnych uspor. Timto byla potvrzena vedlejSi

hypotéza prace.

Empiricka ¢ast obsahuje mimo zakladniho modelu také alternativni model. V tomto
modelu je proménna oznacujici rychlost vozu popisovana jinou proménnou
nez v zakladnim modelu. Proménna Zrychleni je zde nahrazena proménnou
Maximalni rychlost. Rozdil mezi témito dvéma proménnymi je v tom, Ze automobily
s nizkou hmotnosti maiji relativné vyssi zrychleni z 0 na 100 km/h nez automobily
s vySSi hmotnosti. Tento rozdil vS8ak proménna Maximalni rychlost nezohledruje.
Vysledny alternativni model, dle pfedpokladu, vysvétluje pfiblizné 88,4 % variability
vysvétlované proménné, coz je o témeéf 3 % méné neZli v pfipadé zakladniho
modelu. Navzdory tomu, ze dosSlo k vyméné dulezité vysvétlujici proménné,
u vétSiny koeficientll nedoSlo k vyraznym zménam a jejich vySe jsou stéle
smysluplné a oCekavaného sméru. Timto byla ovéfena stabilita ekonometrického

modelu.

V praci byla potvrzena hlavni i vedlejSi hypotéza. Jeji vysledky mohou byt vyuZzity
spole¢nostmi vyrabéjicimi automobily k lepSimu pochopeni preferenci zakazniku Ci
zakonodarci pfi posuzovani efektivity legislativy mifené na ochranu Zivotniho

prostredi, aplikované na trh automobild.

V pfistich pracich na obdobné téma by bylo dobré se zaméfit primarné na detailni
vyhodnoceni diskontni miry, pouzité pro vypocet Cisté soucasné hodnoty budoucich
uspor. Detailni vyhodnoceni diskontni miry nebylo primarnim cilem této prace a

nebylo tedy z ddvodu své obsahlosti v takovém rozsahu provedeno.
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Priloha €. 1 Odhad linearni funkéni formy rovnice modelu

Model 1: QOL5, za pouZiti pozorovani 1-226
Zavisle proménna: Cena vozu

SmErodatné chyby robustni vidi heteroskedasticit®, wvariamta HCL

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 827003 57119,9 14,48 1,18e-033 **&%
Zrychleni -39830,4 344,22 -11,50 3,51le-024 **®%
Automaticka prev-~ T30Z0,3 13588, 4 5,374 1,99e-07 #®%%
Spotreba -620,622 Z04,803 -3,030 0,0027 & x
Uroven 2 25643, 6 13012,8 1,971 0,0500 &
Uroven_3 179602 17213,4 10,43 6,68Be-021 %%
Male wozy -12317,0 19402, 8 -0,6348 00,5262

Nizsi stredni tr~ 36244,8 T7805,0 2,036 0,0430 okl
Stredni_trida 225052 23102,6 9,741 8,06e-019 %%«
Vyssi stredni tr~ 484786 47085, 5 10,29 1,78e-020 **®%
Stfedni hodnota zévisle proménné S06267,5

S5m. odchylka zavisle proménné 269247,1

Soucet Stvercl reziduil 1,26e+l2

S5m. chyba regrese 76514, 68

Eoeficient determinace 0,922472

Ldijustovany koeficient determinace 0,918242

Fi(9, Z16) 256,188

P-hodnota (F) 4,9=-110

Logaritmus vérohodnosti -2856, 950

Akaikovo kritérium 5733, 980

Schwarzovo kritérium S5Te8, 185

Hannan-Quinnovo kritétium 5747, 784

zde je poznamka o zkratkach statistik modeslu

Pomine-1i se konstanta, p-hodnota byla nejvys3i pro proménnou 18 (Male wozy)
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Priloha €. 2 Odhad logaritmicko-linearni funkéni formy rovnice

modelu

Model 2: OLS, za pouziti pozorovéni 1-226

Zavisle proménna: 1 Cena vozu

Smérodatné chyby robustni viéi heteroskedasticit&, wvarianta HC1

koeficient smé&r. chyba t-podil p-hodnota

const 13,5858 0,135846 100,0 7,07e-183 *#*
Zrychleni -0,0846391 0,00741758 -11,41 6,56e-024 ***
Automaticka prev~ 0,140783 0,0227891 6,178 3,19e-09 *¥*¥x
Spotreba -0,00192092 0,000401628 -4,783 3,20e-06 ***
Uroven 2 0,130439 0,03985390 3,299 0,0011 RN
Uroven 3 0,392634 0,0428136 9,171 3,81e-017 **%
Male vozy 0,130461 0,0462350 2,822 0,0052 "
Nizsi stredni tr~ 0,277048 0,0491131 5,641 5,26e-08 ***
Stredni trida 0,629801 0,05339500 11,67 9,88e-025 #*=*
Vyssi stredni tr~ 0,770469 0,0660291 11,67 1,03e-024 **=
Stfedni hodnota zavisle proménné 13,00000
Sm. odchylka zavisle proménné 0,522701
Soudet &tvercd rezidui 5,147309
Sm. chyba regrese 0,154370
Koeficient determinace 0,916268
Adjustovany koeficient determinace 0,912779
F(9, 2186) 299,3155
P-hodnota (F) 9,8e-117
Logaritmus vérchodnosti 106,6928
Lkaikovo kritérium -193,3856
Schwarzovo kritérium -159,1802
Hannan-Quinnovo kritétium -179,5817

zde je poznémka o zkratkadch statistik modelu
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Priloha ¢. 3 Odhad linearné logaritmické funkéni formy rovnice

modelu

Model 1: OLS, za pouZitl pozorovamli 1-22&

Zavisle promeénna: Cena_vozu

Smérodatné chyby robustnl vici heteroskedasticit®, wvarianta HC1

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 1,92995%e+06 130182 14,83 9,12e-035 **=
1 Zrychleni —435453 31248, 6 -13,94 6,45e-032 =*%%
Automaticka prev- ©63360,3 10741, 2 5,889 1l,40e-08 **®%
1 Spotreba —123813 20300,8 -§,099 4,8Te-09 =®*
Uroven 2 25107, 4 11566,0 2,171 10,0310 “
Uroven 3 1585897 15045, 5 10,54 3,15e-021 #***%
Male vozy 5502,08 13480,4 00,4082 00,6836
Hizsi stredni tr~ 55713,3 122586, 6 4,531 9,72e-06 *%%
Stredni trida 243432 17066, 8 14,26 5,7T7e-033 #**%
WVyssi stredni tr~ 490172 36l141,9 13,56 1,01le-030 ***
Stfedni hodnota zadvisle prom&nné 506267,5
Sm. odchylka zavisle proménné 269247,1
Soudet Stwvercld rezidui 8, 73e+11
Sm. chyba regrese 63585, 66
Foeficient determinace 0,94645%
Bdjustovany koeficient determinace 0,5944228
F(5, Zl&) 88,4267
P-hodnota (F) 4,0e-128
Logaritmus vérohodnosti -2815,158
Akaikovo kritérium S5e50,317
Schwarzovo kritérium Seg84,522
Hannan-Quinnovo kritétium Seed,121

zde je poznadmka o zkratkédch statistik modelun

Pomine-1i se konstanta, p-hodnota byla nejvy33i pro proménnou 18 (Male vozy)
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Priloha €. 4 Odhad logaritmické funkéni formy rovnice modelu

Model 2: OL3, za poufiti pozorovamli 1-226
Zavisle proménnéd: 1 _Cena vozu
SmErodatné chyby robustni vaéi heteroskedasticit#, warianta HC1

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const 15,7228 0, 350483 44, 86  1,%84e-111
1 Zrychleni -0,813373 0,0649133 12,53  1,97=-027
Lutomaticka prev~ 0,12545% 0,0180054 £,812 9,43e-011
1 Spotreba -0,29760%9 0,0487210 -5,986 §,88e-09
Uroven Z 0,128946 0,0381777 3,281 0,001z
Uroven 3 0,373994 0,0423385 8,833 3,57e-016
Male vozy 0,183303 0,0367939 4,882 1,29e-08
HNizsi stredni tr-~ 0,342466 0,035091z2 8,76l 5,T74e-016
Stredni_trida 0, 701881 0,0426696 16,45 5,77=-040
Vyssi stredni tr~ 0,817347 0,0561371 14,56 6,47=-034
Stfednl hodnota zavisle proménne 13,00000
Sm. odchylka zavisle proménné 0,522701
Soudet Stverct rezidui 4,5685931
Em. chvyka regrese 0,145439

FKoeficient determinace

Adjustovany koeficient determinace

F(9, 2Z1lg)

P-hodnota (F)

Logaritmus vérochodnosti

Bkaikovo kritérium

Schwarzovo kritérium -186,1182

Hannan—-Quinnovo kritétium -206,5187
zde je poznamka o zkratkach statistik modelu

0,925677
0,922580
334, 7504
1,3e-121
120,1618

—220,3236

76



Priloha €. 5 Pearsonovy parové korelaéni koeficienty mezi

vysvétlujicimi, spojitymi proménnymi (barevné vyznacéeni bunék

s koeficientem vétsim nez absolutni hodnota 0,5)

Vysvétlujici proménné | Zrychleni | Vykon I\/II‘?/)(EII’TOaSIPI Spotieba Eén (')Sze
Zrychleni 1,0000| -0,8891 -0,8838| -0,3676| -0,3559
Vykon 1,0000 0,8894 0,4774 0,4543
Maximalni rychlost 1,0000 0,4905 0,5509
Spotieba 1,0000 0,8767
Emise CO: 1,0000
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Priloha €. 6 Whitlv test na pritomnost heteroskedasticity — tvorba

zakladniho modelu

ﬂ gretl: LM test (heteroskedasticita)
B & DA
Whitefiv test heteroskedasticity
OL5, za pouZiti pozorovéni 1-226
Zavisle proménna: uhat"2
Vynechano z divodu pfesné kolinearity: X5 X8 X5 _X9
koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const 2,05992 0,325553 6,327 1,78=-09 #u®
Automaticka preve 0,271470 0,09823489 2,940 0,0037 e
Spotreba -0,00218852 0,0011444%  —-1,922 0,0561 &
Uroven 2 0,0431784 0,113254 0,3813 0,7034
Uroven 3 -0,0413017 0,163641 -0,2524  0,8010
Male vozy -0,43155% 0,225023 -1,520 0,0564 &
Nizsi_stredni tr~ -0,27676% 0,224067 -1,235 0,2183
Stredni trida -0,201027 0,274697 -0,7318 00,4652
Vyssi stredni tr~ 0,124473 0,456927 0,272 , TE5E
Maximalni_ rychlo-~ -0,0179535 0,00341888 -5,251 4,07e-07 *&%
X2 X3 -0,000621781 0,000257416 -2,416 0,0167 o
Xz X4 0,0410936 0,0231137 1,778 0,0770 &
X:_XE 0,0502096 0,0257144 1,953 00,0524 ®
X2 X6 -0,00397987  0,0307423 -0,1295  0,8971
Xz X7 0,0124812 0,0335580 0,371% 0,7104
X2 X8 0,03738910 0,0414355 0,58024 0,3680
Xz X8 0,0696710 0,0550117 1,266 0,2069
¥z _X10 -0,00113037 0,000649711 -1,740 0,0835 &
sq_Spotreba 8,55770e-06 2,13516=-06 4,027 8,20e-05 A®%
XS_X& -0,000458097 0,000380871 -1,203 00,2306
X3 X5 -0,000288742 0,00048%184 -0,5903 00,5557
X3 X6 9,55918=-05 0,000462324 00,2076  0,8357
XS_X? 0,000489652 0,0004966747 1,049 0,2855
X3 X8 Q,000203799 0,000583855 0,34591 0,7274
X3 X8 0,000689876 0,00066T6E1 1,033 0,3028
X3_X10 -5,89597e-07 7,59307e-06 -0,07765 0,9382
X4 X6 -0,0503445 0,0284994 -1,767 0,0789 ®
Xgq X7 -0,0237435 0,0281300 -0,8441 0,35997
X4 X8 —0,0611508 0,0418231 -1,462 0,1454
X4 X10 0,000116770 0,000636672 0,1834  0,8547
X5 X6 0,0246002 0,03539%968 00,6950 00,4875
X5 X7 0,0375987 0,0324062 1,160 0,2475
XE_XIO 7,46357e-05 0,000830125 0,08981 0,9285
X6 _X10 Q,00301252 0,0014923% 2,019 0,0450 R
X7 X110 0,00189101 0,0014922%9 1,267 0,2067
X8 _X10 0,00190195  0,00172710 1,101 0,2722
X8 X10 2,51048e-05 0,00Z234982 Q0,01068 00,9915
sg Maximalni ryc-~ 3,83930e-05 1,10740e-05 3,467 Q,0007 e
Varovani: matice dat je tém#f singulirni!
Headjustovany koeficient determinace = 0, 7244459
Testovacl statistika: TR™Z = 163, 725465,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(37) > 163,725465) 0,000000

78




Priloha ¢. 7 Whitlv test na pritomnost heteroskedasticity —

zakladni model

“ gretl: LM test (heteroskedasticita)
B804
Whitedv test heterocskedasticity
OLS, za pouZiti pozorowvani 1-226
Zavisle proménné: uhat™2
Vynechéno z divodu pfesné kolinearity: X6 X9 X6 X10
koeficient =zmér. chyba t-podil p-hodnota
const 0,133506 0,23Z2644 0,573%9 0,5667
Zrychleni -0,00345113  0,0233956 -0,1492 0,8815
Butomaticka prev~ 0,0300688 0,0743107 0,4046 0,6862
Spotreba -0,00141475  0,00105295  -1,344 0,1807
Uroven 2 0,15154¢6 0,06872T15 2,257 0,0251 o
Uroven_3 -0,0248453 0,082421¢ -0,3014 00,7634
Male_vozy -0,0793773 0,125283 -0,6336 0,5271
Nizsi stredni tr~ -0,08111e8 0,1258043 -0,6286 00,5304
Stredni trida -0,017604%9 0,141792 -0,1z242 0,9013
Vyssi stredni tr~ -0,115850 0,170273 -0,6804 0,4971
=g Zrychleni 0,000115792 0,000637443  0,1817 0,8561
X2 X3 -2,85901e-05 0,00437872 -0,00652% 0,9948
X2 X4 -6,26140=-06 5,49750e-05 -0,113% 0,9094
X2_X5 -0,004783607 0,00377T745 -1,267 0,z087
X2 _Xe 0,001e0879 0,00546843 0,294z 0,7e88
0,00392078 0,00787871 0,4914 00,6237
0,00453548 0,00846438 0,5358 0,5927
= 0,00310241 0,00949597 0,3266 0,7443
X2 _X10 0,00893690 0,0135755 0,6583 0,5111
X3 X4 -0,000401104 0,000166685 -2,406 0,0171 o
X3 X5 0,0446066 0,0179623 2,483 0,0138 o
X3 _Xe 0,0430757 0,0208658 2,064 0,0404 o
X3_X7 -0,0Z2Z26241 0,0Z55801 -0,5844 00,3776
X3_Xs8 -0,0283352 0,0251e87 -1,047 00,2987
X3 _Xo 0,000457751 0,0Z857T00 0,01le02 0,9872
X3_X10 0,0107455 0,041688 0,2578 0,796%9
=g Spotreba €,261292-06 1,57152e-06 3,984 9,6Te—05 &%
X4 X5 -0,000690698 0,000294307 -Z,347 0,0200 o
X4 X6 -0,000362898 0,000376073 -0,9650 0,3358
X4 X7 0,000458635 0,00035Z21%0 1,302 00,1944
X4 X8 0,000551328 0,000338533 1,627 0,1055
X4_X8 0,00017245%2 0,000401056 00,4301 00,6676
X4 X10 0,000372583 0,000463444 0,8039 0,4224
X5_X7 -0,0376861 0,0ZZ6604 -1,663 0,0980 ®
X5_X8 -0,0589275 0,0219936 -Z,67%9 0,0080 el
X5 _Xo -0,0721128 0,0Z83576 2,543 0,0118 o
Xe_X7 0,01459761 0,0251477 0,5955 0,5522
Xe_Xs8 0,00569%640 0,0240016 00,2373
Headjustovany koeficient determinace = 0,412001
Testovacl statistika: TR™Z = 93,1122e5,
s p-hodnotou = P (Chi-kvadrat(37) > 93,112265) = 0,000001
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Priloha ¢. 8 Whitliv test na pritomnost heteroskedasticity —

alternativni model

ﬁ gretl: LM test (heteroskedasticita)
HE DA
Whitefv test heteroskedasticity
0OL5, za pouZitl pozorovani 1-226
Zavisle proménna: uhat™2
Vynechéno z divodu pfesné kolinearity: X5 X8 X5 X8
koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const 2,05982 0,325553 6,327 1,78e-08 #%%
Zutomaticka prev~ 0,271470 0,0923489 2,940 0,0037 aE &
Spotzreba -0,00219952  0,0011444% -1,922 0,0561 &
Uroven 2 0,0431784 0,113254 0,3813 0,7034
Uroven 3 -0,0413017 0,163641 -0,2524  0,8010
Male vozy -0,431999 0,225023 -1,920 0,0564 &
Nizsi stredni tr~ -0,2T76769 0,2240867 -1,235 0,2183
Stredni trida —-0,201027 0,274697 —-0,73138 0,4652
Vyssi stredni tr~ 0,124473 0,456927 a,272 ,TE5E
Maximalni rychlo-~ -0,01789535 0,003418%98 -5,251 4,0T7e-07 #&%
¥ X3 -0,000621791 ©0,000257416 -2,416 0,0167 am
X2 ¥4 0,0410936 0,0231137 1,778 0,0770 &
X:_X5 0,0502086 0,0257144 1,853 00,0524 =
¥ XE -0,00397987  0,0307423 -0,1285  0,8371
Xz X7 0,0124812 0,0335580 00,3719 0,7104
X:_XS 0,0373%10 0,0414355 0,8024 00,3680
¥z X9 0,0696710 0,0550117 1,266 0,069
¥z _X10 -0,00113037 0,000649711 -1,740 0,0835 #
sq_Spotreba %,59770e-06 2,13516=-06 4,027 §,20e-05 #&%
X3 X4 -0,0004580%7 0,000380871 -1,203 00,2306
X3 X5 —-0,000288742 0,00048%9184 -0,5903 0,5557
X3 X6 9,59918=-05 0,000462324 0,2076  0,8357
X3 X7 0,000429652 0,000466747 1,049 0,2855
X3 X8 0,000203799 0,000583855 0,3491 a,7274
X3 X5 0,000689876 0,0006676E81 1,033 0,3028
¥3_X10 -5,89587e-07 7,59307e-06 -0,07765 0,8382
X4 X& —0,0503445 0,028459%94 -1,7&a7 0,078%9 =
X4 X7 -0,0237435 0,0281300 -0,8441 0,3857
X4 X8 -0,0611508 0,0418231 -1,462 00,1454
¥4 X10 0,000116770 0,000636672 0,1834  0,8547
X5 Xe 0,024g002 0,0353968 0,e950 00,4879
X5 X7 0,0375987 0,0324092 1,160 0,2475
X5 X10 T,4635T7e-05 0,000830125 0,089%1 0,9285
Xe_X10 0,00301252 0,00149239 2,019 0,0450 o
XT_XlO 0,00189101 0,001459229 1,267 0,2067
¥8_X10 0,00190185  0,00172710 1,101 0,2722
X5 X10 Z2,51048e-05 0,00234582 0,01068 10,9915
sg_Maximalni ryc~ 3,83930e-05 1,10740e-05 3,467 0,0007 R
Varovanl: matice dat je témef singularmi!
Neadjustovany koeficient determinace = 0,72444%9
Testovacl statistika: TR™Z = 163, 725465,
8 p—hodnotou = P (Chi-kvadrat(37) > 163,725465) = 0,000000
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Priloha ¢. 9 Zkusebni odhad alternativniho modelu

Model T7: CLS,

za pouZitli pozorovani 1-226
Zavisle proménna: 1 Cena vozu

SmErodatné chyby robustni va&i heteroskedasticit®, wvariamta HC1

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 10,5076 0,124327 84,52 1,0962—162 ***
Zutomaticka prev~ 0, 107280 0,0173844 6,171 3,52e-00 %%
Maximalni rychlo-~ 0,00858254 0,000824074 10,50 3, Tle-022 *&%
Diesel 0,208737 0,034%915%9 5,821 1,31le-08 *&%
Hybrid 0, 258093 0,0685439 3,744 00,0002 o
CHG 0,2571%98 0,0485557 5,297 3,00e-07 ®&%
Elektromobil 1,20133 0,0881439 13,63 1,30e-030 *&%
Spotreba 0,000811736 0,00114717 0,7076 00,4800
Uroven 2 0,0754863 0,0341028 2,213 0,028 bl
Urowven 3 0,320940 0,0358070 2,963 1l,8Be-0lg **®%
Sedan —-0,08062E 0,0524568 -1,537 00,1258

Male wvozy 0,118342 0,035882 3,258 00,0011 EE
HNizzi stredni tr-~ 0,21488 0,0370761 5,756 Z2,5le-08 Hw®%
Stredni_trida 0,534765 0,06343785 8,430 5,87e-0l5 ##%
Vyssi stredni tr~ 0, 623334 0,0717526 8,887 1,13e-015 ##%%
Pet_dveri 0,01048594 0,0305937 00,3429 00,7320
Komkbik 0,0161374 0,0229486 0,7032 0,482

Pohon wsech kol 0,00954356 0,0Z2466590 0,386% 0,6953

Emizse COZ 0,0004589221 0,001359&0 00,3672 0,713%8
Stfedni hodnota zavisle proménne 13,00000

Sm. odchylka zavisle proménné
Soudet étvercd rezidui
Sm. chyba regrese

0,522701
3,128335
0,122534

Foeficient determinace 0,949111
Adjustovany koeficient determinace 0,944686
F{lg, 207) 312,871%8
P-hodnota (F) 2,T7e-135
Logaritmus vérohodnosti 162,9637

Akaikovo kritérium
Schwarzovo kritérium
Hannan-Quinnovo kritétium

zde je poznémka o zkratkach statistik

—-287,9275
—-222,9373
-261,7001
modelu

Pomine-1i se konstanta,

p-hodnota byla nejvy33i pro proménnou ZZ (Pet _dveri)
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Priloha ¢. 10 Test VIF — alternativni model

E8 oret: kolinearita — O x

Ba& B A S|
Faktory zvy3ujici rozptyl (VIF)

Minimalnl mozna hodnota = 1.0

Hodnoty > 10.0 mohou indikovat problém kolinearity

Iuntomaticka prevodovka 1,147
Spotrekba 1,422

Uroven 2 2,032

Uroven 3 2,786

Male wvozy 2,986

HNizsi stredni trida 4,165
Stredni trida 5,073

Wyzsi stredni trida 2,288
Maximalni rychlost 3,539

VIF(j) = 1/(1 - R{(j)™2), kde E(j) je vicecetny korelacmni koeficient
mezi proménnou j a ostatnimi nezdvisle prom@&nnymi
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Priloha €. 11 Test pomocnych regresi — alternativni model

e Vicenasobny koeficient
Vysvétlujici Hodnoty koeficienty oony .
L . . . determinace z hlavni
proménné testu VIF | vicenasobné
d : regrese
eterminace
Maximalni rychlost 3,539 0,717| < 0,889
Automaticka <
prevodovka 1,147 0,128 0,889
Spotieba 1,422 0,297| < 0,889
Uroven 2 2,032 0,508 | < 0,889
Urover 3 2,786 0,641] < 0,889
Malé vozy 2,986 0,665| < 0,889
NizSi stfedni tfida 4,169 0,760| < 0,889
Stiedni tfida 5,073 0,803| < 0,889
VySSi stfedni tfida 2,288 0,563| < 0,889

83




Priloha €. 12 Vypoc¢ty Cisté souc¢asné hodnoty pro jednotlivé

diskontni miry

Vypodet CSH s diskontni mirou ve vysi 3,65 % (d = 0,0365):

po_ 6960 6960 6960 6960
(1+0,0365)L " (1+0,0365)2 ' (1+0,0365)° ' (1+0,0365)"
6960 6960 6960 6960
T 7 00365)5 T (1+0,0365)6 T (1+0,0365)7 ' (1 +0,0365)°
6960 6960 6960 6960
T A +00365° T (1+0,0365)1° © (1+0,0365)% | (1+0,0365)22
6960 6960 6960 6960
T 7003653 T (1+0,0365)" ' (1+0,0365)% | (1+0,0365)16
— 83 265,77 K¢

Vypodet CSH s diskontni mirou ve vysi 5 % (d = 0,05):

oo 0960 6960 6960 6960 6960
T (140,05 (1+0,05)2  (1+0,05)3  (1+0,05* (1+0,05)5
,_ 6960 6960 6960 6960 6960
(140,056 ' (140,057 ' (1+0,05)8  (1+0,05)°  (1+0,05)1°
,_ 6960 6960 6960 6960
(140,05 ' (1+0,05)12 ' (1+0,05)13 ' (1+ 0,05
6960 6960

0055 T AT oamE ~ 70 43088 ke

Vypoc&et CSH s diskontni mirou ve vysi 10 % (d = 0,1):

oo 0960 6960 6960 6960 6960
T (@A+0D (14012 (1+0,13 (1+0D* (1+0,1)5
L6960 6960 6960 6960 6960

1+01D6 (1+0,17  (1+01D8 (1+0,1° (1+0,1)10°
,_ 6960 6960 6960 6960 6960
(1+0,D1T " (1+01)12" (140,113 (1+0,1)*  (1+0,1)15
6960 .
taToDE " 54 453,01 K¢
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SUMMARY

This thesis analyzes the impact of fuel consumption costs on the
decision making process of automobile buyers. The impact is estimated
using an econometric model. The dataset for this model was created in
August 2017 and contains new automobiles which were being sold in
the Czech Republic. The result of the econometric model is that each
1 CZK by which the fuel consumption costs of driving 100 km increase
will reduce the automobile prices by 0,192 %. This result confirms the
main hypothesis that automobile fuel consumption is an important
attribute for buyers, which is reflected in the overall automobile prices.
Based on the model's properties, the so-called net present value of
future savings is calculated, the result of which confirms the assumption
made in the theoretical part of the thesis that buyers underestimate the
future cost savings from the low-consumption automobiles. The
subsidiary hypothesis which stated that oil prices impact the Tesla stock
price was also confirmed.
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