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PREDIKOVANIE FINANCNYCH TAZKOSTI PODNIKOV ZALOZENE
NA MARKOVOVYCH RETAZCOCH: VYVOJ A SUCASNE TRENDY

PREDICTING FINANCIAL DISTRESS OF COMPANIES BASED ON
MARKOV CHAINS: DEVELOPMENT AND CURRENT TRENDS

Michal Bogar
Abstrakt

Tento prispevok spracovava prehl’ad literatiry so zameranim na sledovanie vyvoja v predikcii
finanénych tazkosti podnikov zalozenej na Markovovych retazcoch, od klasickych
diskrétnych modelov az po sucasné hybridné pristupy. Analyza demonstruje, Zze Markovove
retazce dokazu zachytit’ dynamiku zmien ratingov, kvantifikovat’ pravdepodobnost’ tpadku,
a tak vcasne varovat’ pred upadkom. Popisané $tadie pokryvaju Siroké spektrum aplikacii od
modelovania pravdepodobnosti bankrotu cez matice prechodov s Markovovymi retazcami,
cez hybridné metody prepdjajuce viacero modelov, az po extrakciu novych premennych
pomocou pravdepodobnostnej analytickej techniky, Markovovej metddy diskrimindcie.
Stbezne sa zdoraznuje vyznam legislativnych zmien, aké priniesol slovensky zakon c.
111/2022 Z. z. a medzinarodny $tandard IFRS9, ktoré zvySuju tlak na vcasné odhalenie
platobnej neschopnosti, a tak podporuji implementaciu pokro¢ilych predikénych nastrojov.
Celkovo prispevok potvrdzuje, Zze Markovové retazce kombinované s modernymi datovymi a
analytickymi technikami predstavuji vykonny ndstroj na predikciu finanénych tazkosti
podnikov, pricom dalSou vyzvou ostava ich adaptacia na segment malych a strednych
podnikov s obmedzenymi zdrojmi dat.

Klucové slova: bankrot, default, predikcia financnych tazkosti, Markovove retazce

Abstract

This paper provides an overview of the literature focusing on developments in the prediction
of corporate financial distress based on Markov chains, from classical discrete models to
current hybrid approaches. The analysis demonstrates that Markov chains can capture the
dynamics of rating changes, quantify the probability of default, and thus provide early
warning of default. Described studies cover a wide range of applications, from modelling
bankruptcy probability via transition matrices with Markov chains, to hybrid methods linking
multiple models, to extracting new variables using Markov for Discrimination. The
importance of legislative changes, such as those brought about by the Slovak Act No.
111/2022 Coll. and the international standard IFRS9, increases the pressure for early detection
of insolvency and thus support the implementation of advanced prediction tools. Overall, the
paper confirms that Markov chains combined with modern data and analytical techniques are
a powerful tool for predicting financial difficulties in companies, while their adaptation to the
small and medium-sized enterprise segment with limited data resources remains a challenge.

Keywords: bancruptcy, default, prediction of financial distress, Markov chains



1 Uvod

Tento prehl’ad literatiry predstavuje komplexny pohl'ad na pouzitie Markovovych ret'azcov a
suvisiacich stochastickych modelovacich technik pri predpovedani upadku, pricom syntetizuje
vyskum za viac ako dve desatrocCia od zakladnych teoretickych postupov az po moderné
hybridné pristupy. Analyza odhal'uje vyrazny vyvoj od jednoduchych modelov modelovanych
v diskrétnom case az po hybridné metodologie prepajajuce Markovové retazce so strojovym
ucenim, ktoré dosahuju vynikajucu predikénti schopnost’.

Predikcia upadku predstavuje mimoriadne dolezitii oblast’ riadenia finan¢ného rizika, ktord
zahfna systematické ohodnocovanie pravdepodobnosti finanénych tazkosti v urcitom
¢asovom horizonte Vo vybranom podniku. Finanéné t'azkosti podniku mdzu nadobudat’ rézne
formy, ako je napriklad zlyhanie, teda konkurz, platobna neschopnost’, teda insolvencia alebo
bankrot. Tato oblast’ vyskumu vznikla z primarnej potreby chranit’ vSetky zacastnené strany
vratane veritelov, investorov, zamestnancov a regulacnych orgédnov pred zna¢nymi
ekonomickymi stratami spojenymi s ipadkom podniku.

V kontexte slovenskej legislativy nadobudol od 17. jala 2022 ucinnost’ novy zakon
¢. 111/2022 Z. z. o rieSeni hroziaceho upadku, ktory zasadne meni pristup k platobnej
neschopnosti na Slovensku. Nova pravna uprava zavadza preventivne opatrenia a rozSiruje
povinnosti dlznikov vo forme pravnickych osob, ktori musia po novom podat’ navrh na
vyhlasenie konkurzu do 30 dni od zistenia upadku, pricom upadok zahfna nielen predlZenie,
ale aj platobni neschopnost’. Platobnd neschopnost je po novom definovand prisnejsie.
Konkrétne je pravnickd osoba povazovand za platobne neschopnt, ak nedokaze 90 dni po
lehote splatnosti uhradit’ asponn dva penazné zavédzky viac ako jednému veritelovi. Zakon
zéaroven zavadza domnienku platobnej schopnosti, ktora umoziuje dlznikovi preukézat, ze je
schopny splnit’ svoje splatné zavizky, ak ma dostatony finanény majetok alebo ho ziska do
60 dni od vzniku upadku. Nova legislativa tak kladie déraz na v€asné rozpoznanie rizika
upadku a aktivne rieSenie platobnej neschopnosti.

2 Prehlad literatiry

Integracia Markovovych retazcov do predikovania bankrotu vyplynula z poznatku, ze
finan¢né zdravie podnikov je zavislé od predoslého vyvoja a Ze zmeny uverového ratingu
vykazuju pozorovatelné vzorce spravania. Diskrétne Markovove retazce predstavuju
zakladn aplikaciu stochastického modelovania v predpovedani tpadku uctovnych jednotiek,
pricom sa v nich prechody tverového ratingu a zmeny finanéného zdravia povazuji za
diskrétne udalosti. Praca, ktoru predstavili Jarrow, Lando a Turnbull (1997) wvytvorila
teoreticky zaklad pre pouzivanie Markovovych retazcov pri modelovani kreditného rizika v
diskrétnom aj spojitom case. V tomto pripade kazda uroven uverového ratingu predstavuje
konkrétny stav v casovo homogénnom Markovovom retazci v kone€nom stavovom priestore,
pricom posledny, absorbujtci stav, predstavuje bankrot. Autori v ¢lanku prezentuji aj
empiricky priklad viacerych alternativnych modelov pre odhad rozpitia uverového rizika
alebo pravdepodobnosti prezitia firiem v horizonte niekol’kych dekad za pouzitia odhadnutych
matic prechodov. Tieto prechodové matice boli ziskané z reportov agentur Moody’s z roku



1992 a S&P z roku 1993 a operuju s jednoro¢nym ¢asovym horizontom, sledujuc skupinu
firiem na zaciatku a na konci roka.

Obdobny pristup demonstrovalo mnoho d’al$ich autorov, medzi nimi napriklad Duffie a Wang
(2003) alebo Kriiger, Stotzel a Triick (2005). Kriiger et al. vo svojej publikacii overili
Statisticki  vyznamnost'® Markovovych retazcov prvého aj druhého radu pri odhadovani
defaultu za pouzitia dat o nemeckych firmach. Autori, okrem iného, preverovali aj pritomnost’
tzv. Rating drift efektu, ¢o sa Gplne nepotvrdilo. Naopak pozorovali tzv. Rating equalization
efekt, kedy mali spolo¢nosti tendenciu vratit’ sa k svojmu povodnému ratingu po tom, ¢o im
bol zlepseny alebo zhorSeny.

Fuh a Kao (2009) predpokladaji vo svojej praci, ze hodnota firmy nasleduje Markovovu
nahodnu prechadzku (Random walk), ktord je formovand ako Markovov retazec v diskrétnom
Case a kone¢nom stavovom priestore, kde je posledny stav taktiez definovany ako absorb¢ény
areprezentuje bankrot. AvSak autori rozdeluji ponimanie bankrotu na dva typy, ato
exogénny, kedy firma prvykrat skuto¢ne dosiahne stav bankrotu a endogénny, kedy hodnota
firmy prvykrat klesne pod predurcent hranicu.

Model prvého prechodu v tomto pripade odhaduje mnozstvo casu, ktory uplynie, kym
hodnota firmy prvykrat prekroc¢i vopred stanovent hranicu. Tento pristup umoziluje
aproximaciu ocakavaného c¢asu do bankrotu aj pravdepodobnost’ v chvoste rozdelenia.
Testovanie na datach od agentiry S&P z roku 2008 ukazuje, ze tento pristup dokaze zachytit’
rozdiely v pravdepodobnostiach upadku medzi firmami s rozdielnym ratingom a aj v ramci tej
istej ratingovej kategorie.

Kraft a Steffensen (2006) navrhli jednotni Struktiru na modelovanie rdznych typov
kreditného rizika, vratane rizika nakazy medzi spolo¢nostami, finan¢nej tiesne a rizika
bankrotu prostrednictvom Markovovho retazca s konecnym poctom stavov, demonstrujlc
ako moZe byt’ takyto problém formulovany pomocou rovnic parcidlnych derivacii. Kreditné
udalosti, ako napriklad zmena ratingu a bankrot st nasledne interpretované ako prechody
medzi stavmi retazca, pricom sa autorom podarilo model zjednodusit' tak, aby nebol
preparametrizovany.

Vo svojej monografii sa Bellini (2019) zameriava na modelovanie uUverového rizika v
kontexte nového medzinarodného Standardu IFRS9 pomocou réznych metodologii, ako su
napriklad generalizované linedrne modely (GLM), analyza preZitia, strojové ucenie
a modelovanie pomocou matic prechodov vratane Markovovych retazcov. Prave pri
Markovovych retazcoch prezentuje dva odlisné spdsoby na vypocet matic prechodov, a to
pomocou sledovania tranzicii v Case, alebo v ramci kohorty. Kohortovy pristup odhaduje
pravdepodobnosti prechodov ako podiel poc¢tu sledovanych jednotiek, ktoré presli z jednej
triedy do inej triedy pocas jedného sledovaného obdobia. Takyto spdsob generovania
prechodovych matic moéze byt vyhodny v pripade malého c¢asového horizontu, no
dostato¢ného poctu pozorovani.

V poslednych rokoch narastd pocet publikédcii zameranych na integraciu technik strojového
ucenia s tradicnymi Statistickymi metodami, vratane neuronovych sieti s Markovovym
aspektom, zlozenych (tzv. ensemble) metdd a sofistikovanych hybridnych pristupov. Pristupy,



ktoré zahfnaji aj koncepty Markovovych retazcov odhaluji vyhody oproti tradicnym
modelom, najmé pokial’ ide o dynamické hodnotenie rizika a schopnosti v€asného varovania.

Hybridny pristup na predikciu bankrotu predstavili v roku 2019 Li a Faff pomocou tzv.
regime-switching pristupu, ktory v modeli dynamicky upravuje dolezitost’ uctovnych
a trhovych informacii o spolo¢nosti. Autori prepajaji predikciu bankrotu zaloZeni na
Altmanovom Z-skére podla piatich pomerovych ukazovatelov a Mertonov model.
Prezentovany hybridny pristup sa ukazal ako uspesnejsi v porovnany s oboma samostatnymi
modelmi pri empirickom testovani na americkych datach z rokov 1988 az 2011.

Odlisny pristup zvolil Volkov et al. (2017), ktori predstavili tzv. Markov for Discrimination
(MFD) model, ktory mdézeme volne prelozit aj ako metodu Markovovej diskriminacie,
pricom tento model klasifikuje spolo¢nosti podl'a rizika bankrotu. Dany model demonstruje,
ze Markovové retazce mozu sluzit’ aj na ziskavanie novych informécii z uz existujucich dat.
Pomocou MFD dokazali autori extrahovat nové premenné zdruzujice informacie
z finanénych pomerovych ukazovatel'ov Belgickych firiem za viacero ¢asovych obdobi. Pri
tvorbe novych premennych autori najprv diskretizovali povodné spojité premenné do
intervalov s rovnakou pocetnostou a nasledne pomocou Markovovych retazcov vypocitali
pravdepodobnosti prechodov jednotlivych spolocnosti medzi zvolenymi intervalmi, pri¢om
pouzili &asové horizonty o dizke $tyroch rokov. Pri porovnani s datami zahfiiajucimi iba jedno
Casové obdobie bol navrhnuty postup uspesnejsi podla viacerych evaluacénych metrik.
Testovanie modelu prebiehalo na datovom subore s idajmi 0 bankrotoch belgickych firiem
pomocou Vviacerych algoritmov strojového ucenia, ako napr. logisticka regresia, SVM a
XGBM.

Integracia Markovovych retazcov so strojovym ucenim predstavuje trend vo vyskume, ktory
kombinuje schopnosti stochastickych procesov modelovat’ ¢as so schopnost'ou rozpoznévania
vzorov modernych ML algoritmov. Adam et al. (2024) predstavili Markovovské
rozhodovacie stromy, ktoré kombinuji interpretovatelnost metdd zaloZenych na
rozhodovacich stromoch s ¢asovou dynamikou Markovovych modelov. Ich pristup vyuziva
skryt¢é Markovové modely na vyber vhodnych rozhodovacich stromov v kazdom €asovom
bode, pricom aplikovatel'nost’ siaha od $portovej analyzy az po finan¢né rozhodovanie, ¢o
moze byt napomocné aj pri modelovani finanéného zdravia podnikov.

Nekonvenény postup navrhol aj Nguyen (2023), ktory kombinuje modely predikujice bankrot
zaloZzené na korelacii krehkosti (frail) s metédou Particle Markov Chain Monte Carlo
(PMCMC), ktory do modelu zahfia aj nazor expertov prostrednictvom bayesovského prioru.
Tento pristup rieSi problém neistoty parametrov v komplexnych modeloch a zéaroven
umoziuje zahrntt’ subjektivne hodnotenia expertov z vybranej oblasti. Dany model zalozeny
na metodologii PMCMC dosahuje presnost’ predpovedi neschopnosti splacat’ dlh (default) na
urovni 96 % Vv jednoro¢nom predstihu a 86 % v dvojroénom predstihu s pouzitim udajov o
firmach z USA v obdobi 1980 az 2019. Tieto vysledky su vyrazne lepSie ako predikcie
ziskané logistickou regresiou s presnostou 82 % pre jednoro¢né a 73 % pre predpovede
V dvojrocnom predstihu.



3 Zaver

Na zaklade analyzovanej literatiry mozeme konsStatovat, ze Markovové retazce a s nimi
suvisiace stochastické modely sa etablovali ako vykonny néstroj pri predikcii finanénych
tazkosti podnikov. Ich vyhodou je schopnost” dynamicky modelovat’ prechody medzi stavmi
finan¢ného zdravia podnikov, ¢o umoznuje posudit’ pravdepodobnost’ ipadku v budicnosti na
zaklade stcasného stavu a predchadzajiceho vyvoja firmy. Vyskum ukazuje posun od
tradicnych Markovovych retazcov cez rdzne rozsirenia az po hybridnu integraciu s d’alSimi
metédami, ako je napriklad strojové ucenie, ¢o zvySuje presnost’ a spolahlivost’ predikcii.
Nové metodologie navySe reaguju na legislativne zmeny vo svete a aj na Slovensku, ¢o
zdoraziuje potrebu skorého varovania pred upadkom. Vyvoj v tejto oblasti preto naznacuje
d’alsi potencial pre prepojenie roznych modelovacich technik za u¢elom zvySovania presnosti.
Moznou vyzvou v tejto oblasti je tiez aplikacia obdobnych pristupov na segment malych a
strednych podnikov, kde chybaju dlhSie Casové rady alebo dostato¢ne detailné data.
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ENVIRONMENTALNE MODELY V PROCESE EKOLOGICKEHO
ROZHODOVANIA

ENVIRONMENTAL MODELS IN THE ECOLOGICAL DECISION-
MAKING PROCESS

Ivan Brezina, Juraj Pekar, Marian Reiff

Abstrakt

Predmetom environmentdlneho modelovania je analyza a reprezenticia komplexnych
ekologickych procesov, v ktorych sa stretavaju prirodné, ekonomické a socidlne faktory
amozno v nom aplikovat' sibor koncepcii, stratégii a taktik, ale tiez metdd a spdsobov
rieSenia environmentalnych problémov. Pretoze tieto procesy v sebe obsahuji vysoka mieru
neistoty a ekologické systémy st vel'mi zlozité, zohravaju environmentalne modely kl'icovu
ulohu pri hl'adani udrzatelnych rieSeni. Ciel'om tejto Stidie je prezentovat’ tlohu modelovania
ako nastroja podpory rozhodovania v environmentilnej oblasti. Stadia prezentuje typy
environmentalnych modelov, ich aplikacie v praxi apoukazuje na vyhody i limity
modelovania. Vysledky ukazuju, ze modely vyznamne prispievaji k zniZovaniu neistoty,
vizualizacii alternativnych scenarov a optimalizacii rozhodnuti, avSak ich efektivita zavisi od
kvality dat, spravnej interpretacie a kontextu pouZitia.

KPucové slova: ekologické rozhodovanie, environmentalne modelovanie

Abstract

The subject of environmental modeling is the analysis and representation of complex
ecological processes in which natural, economic and social factors meet and a set of concepts,
strategies and tactics, as well as methods and ways of solving environmental problems can be
applied in it. Because these processes contain a high degree of uncertainty and ecological
systems are very complex, environmental models play a key role in finding sustainable
solutions. The aim of this study is to present the role of modeling as a tool to support
decision-making in the environmental field. The study presents the types of environmental
models, their applications in practice and points out the advantages and limits of modeling.
The results show that models significantly contribute to reducing uncertainty, visualizing
alternative scenarios and optimizing decisions, but their effectiveness depends on the quality
of data, correct interpretation and context of use.

Keywords: ecological decision-making, environmental modeling

UvVoD

Sucasné svetové environmentalna prostredie sa prejavuje predovsetkym klimatickou zmenou,
degradaciou ekosystémov a znecistovanim zivotného prostredia. Ekologické rozhodovanie je
preto dnes kldCovym prvkom environmentdlnej politiky, regiondlneho planovania aj
manazmentu prirodnych zdrojov. Rastici tlak klimatickych zmien, degradacie pddy a
ekosystémov vytvara potrebu vedecky podlozenych nastrojov, ktoré dokazu predvidat
dosledky rozhodnuti.

Tento stav vyzaduje kvalifikované ekologické rozhodnutia deciznej sféry. Zodpovedni
environmentdlni manazéri (Statna sprava, samospravy, podniky ¢i neziskové organizacie)
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takto Celia zlozitému prostrediu s konfliktom zaujmov a vysokou mierou neistoty.
Environmentalny manazment moze predstavovat’ vhodny kontrolny administrativny nastroj,
ktory zabrafiuje nadbytoénym ekologickym $kodam (Molina-Azorin et al., 2015).

V procese ekologického rozhodovania v ramci koncepcie trvalo udrzatelného rozvoja
predstavuje environmentalny manazment systém riadenia zamerany na ochranu zivotného
prostredia na globalnej, regionalnej ako aj lokalnej urovni. Tradi¢na ekonomicka analyza
Casto prehliada ekologické spitné vézby, zatial' Co prosté ekologické modelovanie mdze na
druhej strane zanedbavat' finan¢nu uskutoc¢nitelnost. Environmentalne modely umoziuji
oba tieto pristupy integrovat’ a poskytuju Struktirované podklady pre udrzatelné politiky,
investicie a manazérske stratégie (Nordhaus, 1994; Funtowicz & Ravetz, 1993).

V environmentalnom rozhodovani sa Coraz viac uplatiiuje modelovanie, ktoré umoziuje
prepojit’ vedecké poznatky s praktickymi rozhodnutiami. Environmentélne modely poskytuju
nahl'ad na fungovanie prirodnych procesov, simuluju budice scenare a vytvaraju zaklad pre
transparentné a datami podlozené rozhodovanie.

Cielom tejto Stadie je ukdzat, ako moédZe modelovanie podporovat environmentilne
rozhodovanie, aké su jeho praktické aplikacie a aké limity treba brat’ do tivahy.

1 METODOLOGICKY RAMEC
Metodologicky ramec prezentovanej stadie pozostava z:

1. Analyzy literatiry — preskiimanie sucasnych poznatkov o modelovani v oblasti
environmentalnych vied, vratane klimatickych, hydrologickych a socio-ekonomickych
modelov.

2. Kategorizdcie modelov — rozdelenie podla ucelu a metdod (deterministické,
stochastické, priestorové, integrované).

3. Komparativnej analyzy — porovnanie prinosov a limitov modelov v rozhodovacom
procese.

Metodologia ma prevazne explorativny charakter a jej cielom je syntetizovat’ existujlice
poznatky, nie prinaSat’ primarny empiricky vyskum.

2 PREHLAD KLUCOVEJ LITERATURY

Podstatu ekologického rozhodovania predstavuje proces prijimania rozhodnuti o vyuZivani
prirodnych zdrojov, ochrane Zivotného prostredia a hospodéreni s ekosystémami, pri ktorom
sa zohl'adiiuju nielen ekonomické a socialne faktory, ale aj dlhodoba udrzatel'nost’ a limity
prirody. Hlavnym cielom ekologického rozhodovania je minimalizovat’ negativne dopady
Iudskej €innosti na Zivotné prostredie a podporit’ rozhodnutia, ktoré su ekologicky tnosné
(nezhorSuju stav prirody), su ekonomicky efektivne (nevedi k nelimernym stratdm) a st
socialne spravodlivé (bert ohlad na l'udi a komunity). Ekologické rozhodovanie spéja
poznanie o ekosystémoch so spolo¢enskymi potrebami tak, aby sa dosiahla rovnovaha medzi
rozvojom a ochranou Zivotného prostredia.

Typické oblasti ekologického rozhodovania predstavuju energetika (vol'ba medzi fosilnymi
palivami a obnovitelnymi zdrojmi), vyuzivanie pddy (polnohospodarstvo vs. ochrana
prirody), priemyselna politika (nastavenie regulacii pre emisie a znecistenie), vodné
hospodérstvo (ochrana zdrojov pitnej vody, prevencia povodni a sucha), ako aj doprava a
urbanizmus (udrZatelnd mobilita, zelené mesta).
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Podstatu ekologického rozhodovania vysvetluju klasické diela ako Limits to Growth
(Meadows et al., 1972) a prace Costanzu (Costanza, 1991) ¢i Nortona (Norton, 2005), ktoré
zdoraziiuji hodnoty udrzatel'nosti. Metodologicku stranku poskytuju prace o Struktirovanom
rozhodovani (Keeney, 1996).

Pretoze ekologické rozhodovanie sa odohrava v prostredi plnom neistoty, environmentalne
modely (klimatické, hydrologické, ekonomické) mozu poskytnut’ rozhodovatel'om néastroje na
simuldciu moznych buducich scenéarov, analyzu alternativnych rieseni, odhad rizik a prinosov
jednotlivych rozhodnuti, optimalizaciu finan¢nych a ekologickych dopadov.

V stcasnosti mozno identifikovat viacero klucovych smerov vyskumu a aplikacii
environmentalnych modelov. Nordhaus (1994) vo svojom modeli DICE formuloval moznosti
prepojenia ekonomickych a klimatickych premennych. Funtowicz a Ravetz (1993) zdo6raznili
vyznam post-normalnej vedy integrujucej hodnoty a neistoty do rozhodovania. KlIacova
literatura poskytuje pevny zaklad pre analyzu modelovania v environmentalnych vedach a je
zhrnuta v tabulke 1.

Tabul’ka 1 Prehlad zdkladnej literatury k environmentdlnemu modelovaniu

Autor Rok Typ modelu Prinos
Beven 2018 Vseobecné Neistoty v environmentalnom
metodologie modelovani
Ford 2010 Vseobecné Systémova dynamika v
metodologie environmentalnych vedach
Legg 2021 Klimatické modely | Najnovsi prehlad klimatickych
modelov
Randall et al. 2007 Klimatické modely | Definicia a hodnotenie
klimatickych modelov
Flato et al. 2013 Klimatické modely | Vykonnost klimatickych
modelov
Singh & Woolhiser | 2002 Hydrologické Matematické modelovanie
modely hydrologie povodi
Meadows et al. 1972 Socio-ekonomické | Limits to Growth — globalne
modely systémové modelovanie
Sterman 2000 Socio-ekonomické | Systémové myslenie a
modely modelovanie komplexnych
systémov
Weyant 2017 Socio-ekonomické | Integrované hodnotiace modely
modely klimatickych zmien
Rotmans & van 1999 Integrované Metodolégia integrovaného
Asselt modely modelovania
Weyant 1995 Integrované Uvod do IAM a vyuzitie pri
modely klimatickej politike
Nordhaus 1994 Integrované Ekonomicko-klimaticky DICE
modely model

Aj na Slovensku mozno sledovat’ Vv poslednych rokoch orientdciu na environmentalne
modely. Publikacie, ktorych spoloénym znakom je prepdjanie teoretickych modelov s
praktickymi aplikdciami, interdisciplinarny pristup a doraz na udrzatelnost a efektivne
rozhodovanie, pritom pokryvaju tri hlavné vyskumné linie:
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1. Environmentalne modely ako zéaklad rozhodovania v oblasti ekologie, Brezina et al.,
2023a, Brezina et al., 2024b.

2. Klasické optimalizacné problémy a operacny vyskum (TSP, lokalizacné modely,
dopravné systémy). Sem mozno zaradit’ prace Brezina et al., 2024, Ci¢kova & Pekar,
2024, Pekar et al., 2023.

3. Environmentalne investovanie a ESG pristupy (modely vyberu portfolia na baze
environmentalnych kritérii, analyza environmentalnych spolo¢nosti a integracia
rizikovych mier). Tuto oblast’ reprezentuju prace Brezina et al., 2023b, Pekar et al.,
2023a, Pekar et al., 2023b, Pekar et al., 2025.

4. Aplikacie v pol'nohospodarstve a ekologii (vyuzitie optimalizaénych metdd pre
udrzateI'né rozhodovanie). Optimalizaéné modely v pol'nohospodarstve a ich rieSenie
pomocou metaheuristickych pristupov st prezentované v pracach Reiff et al., 2024,
Reiff et al., 20253, Reiff et al., 2025b, resp. Reiff et al., 2025c.

Spolo¢nym menovatel'om tychto publikacii je systematické prepdjanie teoretickych modelov s
praktickymi aplikaciami, interdisciplindrny pristup a doraz na udrzatelné a efektivne
rozhodovanie.

3 ENVIRONMENTALNE MODELY V PROCESE EKOLOGICKEHO
ROZHODOVANIA

Environmentdlne modely sa odliSuji od tradi¢nych modelov tym, Zze sa zameriavaji na
obnovitel'nost’, znovupouzivanie a recyklaciu zdrojov s cielom znizit' spotrebu a produkciu
odpadu. Typickymi prikladmi aplikacie environmentalnych modelov st vodné hospodarstvo
(hydrologické modely simuluji dopady sucha ¢i povodni a pomahaji pri planovani vodnych
zdrojov), klimatické politika (integrované modely hodnotia efektivnost’ emisnych opatreni a
ich vplyv na ekonomiku), mestské planovanie (modely dopravy a znecCistenia ovzduSia
umoziuju lepSie navrhovat infraStruktiru), pol'nohospodarstvo (agroekologické modely
odhaduji vynosy plodin v podmienkach meniacej sa klimy). Tieto systémy nie su na sebe
uplne nezavislé a v mnohych pripadoch moézu byt navzijom podmnoZinami. Napriklad
hydrologické systémy povrchovych vod st cCasto sucastou ovela vicSich klimatickych
systémov, ale aj sa mnohé hlavné environmentalne systémy v sebe zahfiiaji d’alsie ekologické
podsystémy. Zaujimavy prehl'ad environmentalnych modelov poskytuje Brezina et al. (2023).

Hlavny prinos environmentalnych modelov, ktoré prepdjaji poznatky z prirodnych vied,
technologii a socio-ekonomickych analyz s praktickymi rozhodnutiami, je skuto¢nost’, Ze
poskytuji rozhodovatel'om pre ich rozhodovanie spol'ahlivejsi zéklad ako intuitivne odhady
alebo politické kompromisy. Pretoze ekologické rozhodovanie sa odohrava v podmienkach
nedostatku dat, neistoty a komplexnosti systémov, jednou z hlavnych tloh environmentalnych
modelov je zniZovanie neistoty a to tak, Ze umoznuju testovat’ hypotézy, odhadovat’ buduci
vyvoj (napr. klimatické scenare, hydrologické extrémy), kvantifikovat’ rizikd, optimalizovat
finan¢né naklady atd’.

Na zaklade simulacie alternativnych scendrov environmentalne modely umoziiuju analyzovat’
napriklad ako sa zmeni kvalita vody pri ro6znych opatreniach, aké buda désledky vyuzivania
pody pri odlisnych stratégiach, aky vplyv maji rézne Grovne emisii na klimu a podobne.
Simulacia moznych scenarov robi z environmentalnych modelov ,laboratéorium® pre
rozhodovatelov. Umoziiuje testovat’ opatrenia, predvidat’ dosledky a vyberat’ také stratégie,
ktoré st najlepSie z hladiska udrzatelnosti, ekonomiky a spoloCenského prijatia. Vd'aka
simuldciam mozno porovnat’ viaceré varianty eSte pred ich implementaciou, ¢o zniZuje riziko
nakladnych chyb.
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Vel'mi dolezitou oblast'ou simulécii je napriklad kvalita vody a vodné hospodarstvo, v ramci
ktorého mozno prostrednictvom hydrologickych a vodohospodarskych modelov analyzovat’
vplyv zmeny polnohospodarskych praktik (napr. pouzivanie hnojiv ¢i pesticidov) na
eutrofizaciu vod, ucinnost’ opatreni ako su nové Cisticky odpadovych vod alebo zmeny v
manazmente povodia, scenare sucha alebo povodni a ich dopad na zasoby pitnej vody,
naklady a prinosy opatreni (napr. revitalizdcia mokradi vs. technické zasahy) atd’. a
rozhodovatelia tak mozu zvolit' také opatrenia, ktoré udrzia kvalitu vody pri optimalnych
nakladoch.

Takisto dolezitou oblastou simulacii je vyuzivanie pody a krajinné planovanie, pricom
modely vyuzivania pddy (land-use models) simuluju, ako sa krajina meni pri réznych
stratégiach, aky vplyv bude mat’ teda urbanizacia (rozSirovanie miest vs. ochrana zelenych
ploch), pol'nohospodarstvo (intenzivne pestovanie vs. agroekologické postupy), lesnictvo
(hospodarske vyuzivanie lesa vs. ochrana biodiverzity), erézia a degradacia pddy (dopady
orby, pastvy ¢i odlestiovania) atd. Modely umoziuju hladat kompromisy, napriklad ako
zvySenie pol'nohospodarskej produkcie ovplyvni biodiverzitu a uhlikovu bilanciu.

Klimatické a integrované modely umoznuju simulovat’ a testovat’ dopady ré6znych emisnych
stratégii, poskytuju scenare znizovania emisii CO:, politické opatrenia ako uhlikova dan,
emisné povolenky alebo investicie do obnovitelnych zdrojov, technologické inovacie
(zavadzanie elektromobility, CCS, vodikovych technolégii), medzinarodnt spolupracu (¢o sa
stane, ak budi emisie znizovat len niektoré regiony sveta) atd’. a tak vytvarat' zaklad pre
scenare, ktoré urcujt, ako sa bude vyvijat’ globélna teplota, hladina mori a vyskyt extrémov.

Coraz vi&si vyznam nadobtda prepojenie ekologie a ekondmie, teda analyza, aké bude mat
prislusné rozhodnutie ekonomické a socialne dosledky, ide teda o prepojenie ekonomickych a
socialnych faktorov. Tieto modely umoziuju analyzovat’ dopad emisnych politik na HDP a
zamestnanost’, vplyv klimatickych zmien na ceny potravin a dostupnost’ vody, socidlne
dosledky roznych stratégii (napr. spravodliva transformdacia energetiky) a podobne. Vd'aka
takymto ekonomickym, socidlnym a ekologickym simuldciam moZno vopred identifikovat’
konflikty a navrhnut’ kompenza¢né mechanizmy.

Prinos environmentdlnych modelov v ekologickom rozhodovani moZno interpretovat
prostrednictvom obrazku 1.

Obrazok 1. Prinos environmentalnych modelov v ekologickom rozhodovani.

Znizovanie neistoty Simulécia scenarov
PRINOS
ENVIRONMENTALNYCH
MODELOV
Optimalizacia Prepojenie vedy a Transparentnost’ a
rozhodnuti politiky participacia
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4 ZAVER

Budticnost’ environmentalnych modelov spoc¢iva v prepojeni dat, disciplin a spolo¢nosti, tieto
modely sa moézu stat’ nielen vedeckym nastrojom, ale aj platformou pre demokratické a
adaptivne rozhodovanie, teda spolo¢enskym nastrojom. S nastupom umelej inteligencie, big
data a strojového ucenia sa rozSiruju moznosti environmentidlneho modelovania. Nové
pristupy umoznuju vytvarat’ presnejSie predpovede v redlnom case, kombinovat" masivne
mnozstva dat (satelitné snimky, senzory, klimatické merania), zlepsit' adaptivne riadenie
prostrednictvom dynamickych modelov.

V perspektive rozvoja environmentadlnych modelov v ekologickom rozhodovani bude hrat’
doleziti ulohu integracia umelej inteligencie a strojového ucenia. Umela inteligencia a
machine learning umoziuju spracovat’ obrovské mnozstvo dat zo satelitov, senzorov a
otvorenych databéaz. Tak sa predikéné modely stavaju presnejSimi a pruznejSimi, schopnymi
ucit’ sa z novych dat v redlnom case. Rozvoj tzv. hybridnych modelov (spojenie tradi¢nych
mechanistickych modelov a umelej inteligencie) kombinuje vyhody oboch pristupov —
vedecku interpretovatel'nost’ a vypoctovu silu algoritmov.

Pri modelovani ekologickych procesov sa spracuva obrovské mnozstvo udajov. Preto Big
Data a internet veci (IoT), vyuZivanie senzorovych sieti (napr. na monitoring kvality ovzdusia
¢1 vody), satelitné a dial’kové snimkovanie poskytuje kontinudlne a globalne tidaje o klime,
vegetacii ¢i urbanizacii. Prepojenie dat z réznych zdrojov zlepSuje presnost modelov a
umoziuje detailnejSie simulécie.

Buducnost’ teda patri modelom, ktoré prepajaju ekologické, ekonomické a socialne dimenzie.

Integrované hodnotiace modely sa budi Coraz viac pouzivat’ na podporu klimatickych a
environmentalnych politik a posilni sa aj spoluprdca medzi disciplinami — klimatologia,
ekondmia, socioldgia, pravo, etika.

Rozvoj metdd participativneho a kolaborativneho modelovania, kde do tvorby a testovania
scenarov vstupuju aj politici, odbornici z praxe, obCianske zdruzenia a komunita posilni
transparentnost’ a legitimizaciu rozhodovania (ked’ ob¢ania vidia, ako sa modely tvoria, stipa
dovera vo vysledky).

Mozno predpokladat’, ze modely sa nebudt pouZivat’ len na jednorazové rozhodnutia, ale ako
adaptivne nastroje, ktoré sa priebezne aktualizuju. Uplatnia sa v real-time riadeni — napr. pri
povodniach, energetickom manazmente alebo monitoringu biodiverzity.

Interaktivne vizualizécie a simula¢né nastroje (napr. dashboardy, digitdlne dvojcatd miest a
ekosystémov) umoZnia lepSie porozumiet’ vystupom. Rozvoj virtualnej reality a rozsirenej
reality predstavuji budtce nastroje pre politikov aj verejnost’, v ramci ktorych budi moct’
testovat’ dosledky rozhodnuti vo virtuadlnom prostredi.

A nakoniec, modely budii musiet sucasne rieSit globalne problémy (klimaticka zmena,
biodiverzita) a lokalne otazky (mestské planovanie, kvalita ovzdusia). Rastie tak dolezitost’
Skalovate'nych modelov, ktoré dokazu fungovat’ na réznych urovniach (od mikroregiénu po
celu planétu).

Modelovanie uz v sucasnosti predstavuje neoddelitelni sGcast’ environmentalneho
rozhodovania. Jeho prinos spociva v schopnosti prepajat’ vedecké poznanie s praktickymi
opatreniami, znizovat’ neistotu a podporovat’ transparentnost’.

Efektivne vyuzitie modelov si vyzaduje kvalitné data, interdisciplinarny pristup a dokladna
komunikaciu vysledkov smerom k r6znym aktérom.
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Do buduacnosti sa ocCakava rastici vyznam modelovania, a to najmi s nastupom umelej
inteligencie a big data, ktoré umoznia vytvarat’ este presnejSie a flexibilnejSie modely. Tieto
nastroje budu klI'aiCové pre zvladanie environmentéalnych vyziev 21. storocia.

Prispevok bol spracovany v ramci rieSenia vyskumného projektu VEGA - 1/0120/23
»Environmentalne modely ako nastroj ekologicko-ekonomickych rozhodnuti®.
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TEORIA KOOPERATIVNYCH HIER: PREHLAD A APLIKACIE
COOPERATIVE GAME THEORY: OVERVIEW AND APPLICATIONS

Zuzana Cickova

Abstrakt

Tento prispevok prinasa prehlad kooperativnej tedrie hier so zameranim na vplyv
informovanosti hracov. V teoretickej Casti st predstavené zakladné pojmy, ako jadro (core),
Shapleyho hodnota a balancedness, vratane ich rozSireni pre prostredie netplnych a
asymetrickych informécii. Nadvizne st analyzované kIicové prace od autorov, ako von
Neumann a Morgenstern, Shapley, Harsanyi, Myerson ¢i Forges a Serrano, ktoré formovali
vyvoj kooperativhych modelov. V aplikacnej casti sa pozornost’ sustred'uje na vyuzitie
kooperativnych hier v ekondmii a medzinarodnych vztahoch: najmai pri rozdel'ovani zdrojov,
tvorbe koalicii a stabilite environmentalnych dohdd. Poukazujeme na prinos kooperativnych
pristupov k analyze spoluprice a zaroven zdoraziiuje vyzvy spojené s nelplnymi
informaciami, politickymi a institucionalnymi obmedzeniami.

KUPucové slova: kooperativne hry, neuplna informacia, koalicie
Abstract

This paper provides a overview of cooperative game theory with an emphasis on the role of
players’ information structures. The theoretical section introduces core concepts such as the
core, the Shapley value, and balancedness, including their extensions to games with
incomplete or asymmetric information. Key contributions from authors such as von Neumann
and Morgenstern, Shapley, Harsanyi, Myerson, and Forges and Serrano are discussed to
illustrate the theoretical evolution of cooperative models. The applied section focuses on the
use of cooperative game theory in economics and international relations: in resource
allocation, coalition formation, and the stability of environmental agreements. The study
highlights the benefits of cooperative approaches to analyzing strategic collaboration, while
also addressing challenges linked to incomplete information, political constraints, and
institutional limitations.

Keywords: cooperative games, incomplete information, coalitions

1 UVOD

Teoria hier je disciplina, ktora sa zaoberd analyzou strategickych situdcii, teda situacii,
Vv ktorych rozhodnutie jedného aktéra (hraca) zavisi od rozhodnuti ostatnych hracov.
Z matematicko-ekonomického hladiska kazdé takéto rozhodnutie mozno modelovat
nastrojmi tedrie hier. Dva zakladné pohlady na rieSenie rozhodovacej situdcie viacerych
ucastnikov su: nekooperativne rieSenie a kooperativne rieSenie. Zakladnym pohladom je
nekooperativne rieSenie, kde kazdy hra¢ sdm maximalizuje svoju platbu, pricom predpoklada,
ze ostatni hraci robia to isté. Ciel'om je najst’ rovnovahu v rozhodovacej situacii, teda stav,
ktory sa sam vynucuje, pretoze jednostranné narusenie tohto stavu by zhorsilo situaciu hraca,
ktory sa o dant zmenu pokusi. Na druhej strane, tedria kooperativnych hier uvazuje s
moznostou hracov vstipit do koalicii a spolupracovat. Spolupraca spociva v moznosti
dohodnut’ sa na tom, ako sa budu stratégie pouzit’ (hry s neprenosnymi platbami) alebo v
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SirSom kontexte v moznosti dohodnit’ sa nielen na volbe stratégii, ale aj na rozdeleni
spolo¢nej vyplaty (hry s prenosnymi platbami). V hier teorii kooperativnych hier sa teda
nehl'ada primarne stratégia pre jednotlivca v nekooperativnom zmysle, ale napriklad to, ako
mozno spravodlivo rozdelit' koalicny vynos spravodlivo a tak zabezpecit’, Ze koalicia bude
fungovat. V tejto suvislosti je pritom vel'mi délezity stupeni informovanosti hracov, teda ¢i
vSetci hraci poznaju vSetky parametre hry (napriklad vyplaty, typy ostatnych hracov), alebo ¢i
existuje nejakd asymetria, ¢i neuplnd informacia. Z hladiska informovanosti mozno
rozliSovat’:

. Hry s uplnou informaciou, kde vSetci hraci poznaju Struktiru hry, moznosti a vyplaty
vSetkych ostatnych (obsahy typov, preferenciti).

. Hry s neuplnou alebo asymetrickou informaciou, kedy niektori hrac¢i moézu mat
sukromné (privatne) informacie, napriklad svoj typ, alebo vyplaty, ktoré ostatni nepoznaji, a
musi sa tak analyzovat’ oCakavanie, riziko, ¢i mechanizmus, ktory bude podnecovat’ pravdivé
odhalenie informacie.

Z hladiska kooperativnej tedrie sa rézne Grovne informovanosti dotykaji napriklad toho, ¢i
koalicie vedia presne, aka hodnotu bude generovat’ koalicia, ¢i ¢lenovia koalicie vedia o
vSetkych moznych alternativach, ¢i existuje asymetria vo vynose jednotlivych aktérov, ¢i
vSetci aktéri su informovani o moznosti spoluhraov prispievat’ k vysledkom koalicie a
podobne. V tomto kontexte mozno uvazovat’ o0 moznostiach stability spolupréce.

V tomto ¢lanku uvedieme vybrané publikované prace publikované prace v oblasti
kooperativnej teorie hier (vratane pripadov neuplnej informécie) a ich obsahovy popis. Potom
sa zameriame na aplika¢né oblasti, so zameranim sa na oblast’ ekonomiky a medzindrodnych
vztahov a uvedieme relevantné prace.

2 TEORIA KOOPERATiVYCH HIER S I’JPLNQU A NEI'JPLNOU
INFORMACIOU, VYBRANE PUBLIKOVANE PRACE

V tejto Casti uvedieme vyber vyznamnych prac v oblastiach kooperativnej teorie hier, od
predpokladu klasickej kooperacie aZz po kooperaciu s neliplnymi informaciami. Pre kazdu
pracu uvadzame popis obsahu, silné a slabé stranky (ak vyplyvaju).

Kooperativna tedria hier s Uplnou informéciou vychadza z klasickej tedrie hier. Prvotné
systematické zakotvenie poskytli von Neumann a Morgenstern (1944), ktori polozili
matematicko-ekonomické zaklady pre analyzu hier. Ich praca formuje zakladny ramec,
Z ktorého vysli neskorSie axiomatické rieSenia. Vyskum kooperativnych hier sa vyvijal
paralelne s rozvojom nekooperativnej teodrie hier, pricom sa sustredil na analyzu stability
koalicii, rozdelenie ziskov a na koncepty rovnovahy medzi hra¢mi. Nasledujuci prehl'ad zhimia
vybrané prace, ktoré vyznamne prispeli k rozvoju tejto oblasti, pricom st rozdelené na hry
S uplnymi informaciami a hry s nelGplnymi informéaciami. V 50. rokoch sa objavili prvé
formalne rieSenia kooperativnych problémov: Gillies (1953) vo svojej dizertacnej praci
Solutions to general non-zero-sum games formalne predstavil pojem core (jadro) ako subor
alokacii, ktoré ziadna koalicia nemoze blokovat, a Shapley (1953) navrhol Shapleyho
hodnotu, jedine¢nti aloka¢ni funkciu vyplyvajicu z jednoduchych axiémov (symetria,
paretovské optimalita, aditivita), ktord prirad’'uje kazdému hracovi jeho ,,spravodlivy podiel
na platbe koalicie. Tieto dve koncepcie tvoria jadro klasickej tedrie kooperativych hier.
Bondareva (1963) a Shapley (1967) nezavisle formulovali podmienku ,,balancedness®, ktora
je nevyhnutna a postacujuica pre neprazdnost’ jadra v hrach s prenosnou vyhrou. Toto pravidlo
(zname ako Bondareva—Shapleyova veta) je centralne pre chapanie, kedy mozno ocakavat’, ze
existuje stabilné rozdelenie, ktoré neblokuje ziadna podkoalicia.
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V 60. az 70. rokoch sa rozvijala axiomatika (konvexné hry, minimdlne naklady), ako aj
stdium hier obmedzenych S$trukturou (napr. grafové hry). Napriklad Myerson (1977)
zaviedol grafové modely koalicii, ktoré odrazaji komunikacné ¢i koalicné obmedzenia, a
Owen (1977) predstavil koncept ,,a priori unions®, kde existuju preferované skupiny hracov.
Okrem jadra a Shapleyho hodnoty sa literatiira zamerala tieZ na aproximacie jadra (g-core), na
Stadium alokaénych pravidiel v konkrétnych ekonomikach (trhové hry, cost-sharing) a na
transformaciu abstraktnych modelov do praktickych alokaénych mechanizmov. Tieto
roz$irenia umoznili formalizovat’ redlnejSie scenare, kde spolupraca nie je vol'ne moznd medzi
vSetkymi ucastnikmi. Okrem tedrie existencie jadra sa vyrazne rozvinula aj oblast’ aloka¢nych
pravidiel (Shapleyho hodnota a jej modifikacie), aproximacii jadra (e-core), a Studie jadra v
Specidlnych ekonomikach (trhové hry, verejné statky, cost-sharing). Pre prax su dolezité
prace, ktoré prekladali tieto abstraktné rieSenia do alokacnych metodik pre zdroje, naklady, ¢i
rozdelenie nadbytku medzi ekonomickymi aktérmi.

S nastupom formalnej analyzy hier s neuplnou informaciou (Bayesovskych pristupov) sa
objavila potreba preniest’ kooperativne koncepty do prostredia, kde hrac¢i maju sukromné typy
alebo nekompletné informacie o hodnotach koalicii. Hlavnou vyzvou je, Ze hodnota kazdej
koalicie mdze zavisiet od sukromnych informadcii Clenov, a teda tradi€né pojmy (jadro,
Shapley-value) treba predefinovat’ alebo doplnit’ o ocakavania a mechanizmy odhalovania
informécii. Zékladny teoreticky nastroj tu dodal Harsanyi (1967), ktory ukézal, Ze hru s
netplnou informaciou mozno modelovat’ pomocou ,,typov a prelozit’ na ekvivalentna hru s
uplnou informaciou o typoch, teda na Bayesovski formulaciu. Ked hraci nemaji Gplné
informécie o ostatnych, kooperativne koncepty je nutné adaptovat. Jeden z hlavnych
priekopnikov tohto smeru je Myerson (1984) s pracou “Cooperative games with incomplete
information”, v ktorej rozvija koncepty kooperacie pri roznych typoch hracov a pouzitie
vymennych (,,virtual utility”) principov. Medzi d’alSie vyznamné prispevky patria prace ako
Funaki a Yamato (1999), ktori skumaju neprazdnost jadra v pripadoch asymetrickej
informacie a Kovalenkov a Wooders (2003), ktoré sa venuji konceptu g-core v podmienkach
nelplnej informacie. Tieto prace rozSiruju Myersonovu tedriu a ukazuju, ze pri neistote je
Casto potrebné prejst na aproximované rieSenia alebo uvazovat' o robustnych kritéridch
stability. Dalej sa rozvijali axiomatické a vyjednavacie pristupy pre kooperativne hry v
bayesovskom prostfedi, napriklad definicie hodnét (value) ¢i vyjednéavacich rieSeni. Sihrnné
survey prace, ako Forges a Serrano (2013), mapuju otvorené problémy a smery budiceho
vyskumu (mechanizmy odhal’ovania informacii, dynamické kooperativne nastavenia).

Kooperativny model pre ,,green economy* publikovali Carfi a Schilirdo (2012). Model je
zalozeny na predpoklade, Ze kazda krajina produkuje uroven produkcie, ktord je urcend v
nekooperativnej hre Cournotovho typu. Autori navrhuju rieSenie preukazujice vyhodnost
aktivnej UCasti kazdej krajiny na programe nizkouhlikovych technoloégii v ramci
kooperativneho ramca s ciel'om riesit’ politiku zmeny klimy.

Najnovsie prispevky, ako napriklad $tadia autorov Bok a Cerny (2022) sa zameriavajii na
matematickl Strukturu hier, v ktorych nie st zndme hodnoty vSetkych koalicii. Autori
skimaju vlastnosti pozitivnosti a konvexnosti v prostredi netplnych informécii a generalizuju
klasické vysledky o stabilite jadra. Tento pristup prehlbuje formalne pochopenie kooperacie v
situaciach s obmedzenymi informaciami.
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3 APLIKACIE KOOPERATivVNEJ TEORIE HIER V EKONOMIKE A
MEDZINARODNYCH VZTAHOCH

Kooperativna tedria hier nachadza Siroké uplatnenie v ekonomickych modeloch a v analyze
medzinarodnych vzt'ahov, najmi tam, kde viac subjektov (firiem, krajin, sektorov) mozu
(resp. by mali) spolupracovat’, tvorit' koalicie, delit’ si vynosy a stabilizovat” kooperativne
dohody. Medzi prace s ekonomickym aplikaénym charakterom patria napiklad tieto: Praca
,Cooperative Game Theory and its Application to Natural, Environmental, and Water
Resource (Zara, Dinar, Patrone, 2006). V tejto stadii sa prehladne spracovali pripady
aplikacie kooperativnej tedrie hier na alokaciu prirodnych a environmentdlnych zdrojov
(rybniky, lesy, ,,tok/stock* znecistenia a podobne). Autori dochadzaju k zaveru, Ze spolupraca
medzi viac subjektmi nad vzacnymi prirodnymi ¢i environmentalnymi zdrojmi je mozna za
roznych fyzikalnych a inStitucionalnych podmienok. Napriklad problém spolo¢ného rybnika
¢i znecCistenia: koalicia krajin/spolocnosti moze zdielat’ vynos z vyuzitia zdroja, rozlozit
naklady a udrzat’ stabilitu koalicie vd’aka aloka¢nému mechanizmu. Tedria kooperativnych
hier dokaze ponuknut’ logistiku pre vyjednavanie medzi firmami ¢i krajinami o alokacii
vynosov alebo nakladov. Praca ,,Stability and the Economy: Cooperative Game Theoretic
Implications for Economic Policy in a Dual-Sector Economy* (McDougal, 2013). V tomto
¢lanku autori pomocou kooperativnej tedrie hier analyzuju hypoteticki ekonomiku s dvoma
sektormi (pol'nohospodarstvo a priemysel) a skumaji, aké podmienky distribicie medzi
sektormi zarucuju stabilitu spolo¢nosti. Z prace vyplyva, Ze pri urcitych Strukturach vynosov,
ak je napr. priemysel s rastucimi vynosmi, potom rovna distribticia medzi agrarnym sektorom
nemusi viest’ k stabilite a naopak.

Ukézatelny je aj prienik kooperativnej teorie hier a hospodarskej politiky, teda teda
legislativna ¢i regulativna politika mdéze byt navrhnutd tak, aby podporila ,koaliciu“ ¢i
spolupracu medzi sektormi. V praci ,,Stability of cooperation in the international climate
negotiations — An analysis using cooperative game theory* ( Kersting, 2017) autor analyzuje
stabilitu globalnej spoluprace v zniZeni emisii sklenikovych plynov pomocou nastrojov
kooperativnej tedrie hier. Zistenim je, zZe ked sa do modelu zaviedli redlne vlastnosti
(makroekonomické dosledky, asymetrie medzi krajinami), vysledok sa moze obratit’ a
kooperacia nemusi byt’ stabilna.

Ak uvazujeme jadro (core) koali¢nej hry medzi $tatmi, vysledok modelu mozZe ukéazat, ze
koalicie (napr. vSetky Staty) ako stabilné. Z tohto vyplyva, Ze navrh medzinarodnych dohdd
musi brat’ do uvahy faktory ako asymetrie, odchod ¢i vstup krajiny, moralne rizika (,,free-
riding) a mechanizmy stabilizacie koalicie. Praca ,,Cooperation on climate change under
economic linkages: How the inclusion of macroeconomic effects affects stability of a global
climate coalition (Kersting, Duscha, Weitzel, 2017). Tu autori rozSiruji model o
makroekonomické efekty a dochadzaju k zaveru, ze pri realistickych odhadoch §kod jadro
koali¢nej hry byva prazdne, teda neexistuje stabilny globalny pakt.

Medzi dalsie aplikacné prace tykajice sa alokacie vynosov ¢i nakladov krajin alebo
regionalnych blokov v ramci environmentalnych ¢i bezpecnostnych dohdd patri napriklad
praca ,International Judicial Cooperation in Game Theory*“ (Tang, 2020) aplikuje hernt
analyzu na rozhodovanie S§titov o medzindrodnej justicnej spolupraci. Tiez model
»Cooperative equilibrium of the China-US-EU climate game* (Zhu, 2022) sa zaobera
klimatickou hrou medzi tromi najva¢simi zneéistovatelmi ovzdusia: Cinou, Spojenymi §tatmi
a Europskou tniou. Model vysvetl'uje historické spravanie tychto troch hraov a poskytuje
predpovede pre ich buduce politiky v oblasti Zivotného prostredia.
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Aplikacie kooperativnej teoérie hier v ekonomike ¢i medzinarodnych vztahoch prindsaju
napriklad tieto prinosy:

e Pomahaju pochopit, preo a ako méze vzniknit’ spolupraca medzi subjektmi, ktoré by
inak mohli konat’ ¢isto s ohl'adom na svoje individudlne zdujmy.

e Pomahaju navrhnut’ mechanizmy rozdelenia vynosov a ndkladov tak, aby spolupraca
bola spravodliva a stabilna (napr. koalicie krajin, firmy, sektory).

e Umoziuji analyzovat’ otazky ako ,,kto v koalicii ziska kol'ko?*, ,,kedy koalicia bude
ochotnd zostat’ spolu?* ¢i ,,kedy sa ¢lenovia koalicie budi bat' odist’ ¢i vstapit’ do
nej?*.

Na druhej strane sa objavuju vyzvy:

e V praxi byva velmi tazké ziskat' spol'ahlivé udaje o hodnote vSetkych moznych
koalicii (najma pri netplnej informécii).

e Modely casto predpokladaju racionalitu, transparentnost’, a zaroven ignoruju praktické
obmedzenia — napriklad politické, kultarne ¢i inStitucionalne bariéry.

eV medzindrodnom kontexte, kde s Stity suverénne a mechanizmy vynutenia slabé,
kooperacia je zlozitejSia — kooperativna teéria hier sice poskytuje ramec, ale
nenahradza redlnu politicku analyzu.

ZAVER

Kooperativna teoria hier poskytuje u¢inny ramec na analyzu situacii, v ktorych spolupraca
medzi aktérmi prindSa efektivnejSie a spravodlivejSie vysledky nez individudlne konanie.
Vyvoj teorie, od klasickych konceptov, ako jadro ¢i Shapleyho hodnota, po moderné pristupy
reflektujice nelplnt informaciu a asymetriu, ukazuje jej prispdsobivost redlnym
podmienkam. Aplikdcie v ekonomike a medzinarodnych vztahoch potvrdzuju, Ze
kooperativny pristup mdZe vyznamne prispiet’ k rieSeniu problémov spojenych so stabilitou,
alokaciou zdrojov a environmentalnou politikou. Do budicnosti sa ako prinosny smer
vyskumu javi prepojenie kooperativnej teorie hier s behaviordlnou ekondmiou,
experimentdlnym modelovanim a politikami udrZatelného rozvoja. Takéto prepojenie by
mohlo prispiet’ k lepSiemu pochopeniu, ako jednotlivei a inStitiicie redlne reagujil na stimuly
spoluprace, a ako mozno navrhovat' efektivne mechanizmy, ktoré ju podporuji aj v
podmienkach neistoty.

Prispevok bol spracovany v ramci rieSenia grantovej ulohy VEGA 1/0115/23 Aplikacie
kooperativnych modelov tedrie hier v ekonomii a v medzindrodnych vzt’ahoch
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ANALYZA PRODUKCIE PLASTOVEHO ODPADU V JEDNOTLIVYCH
KRAJOCH SLOVENSKA

ANALYSIS OF PLASTIC WASTE PRODUCTION IN INDIVIDUAL
REGIONS OF SLOVAKIA

Lubica Hurbankova, Lenka Magulova
Abstrakt

V prispevku je analyzovany aktualny stav a vyvoj plastového komunalneho odpadu v obdobi
pred a po pandémii COVID-19. Cielom prispevku je zistit, ako sa vyvijal analyzovany
indikator na Slovensku iV jednotlivych krajoch, ktory kraj najviac prispel k celkovému
narastu objemu plastového komunalneho odpadu a ¢i sa menila Struktira jeho objemu podla
krajov. Udaje o mnozstve plastového komunéalneho odpadu v rokoch 2019 az 2023 su
spracované na zéklade dat zverejnenych Statistickym tiradom Slovenskej republiky (dalej len
SU SR) a Ministerstvom Zivotného prostredia Slovenskej republiky (d’alej MZP SR). Pre
porovnavanie produkcie plastového odpadu v jednotlivych krajoch pouzijeme prepocet na
pocet obyvatel'ov, o nam umozni objektivne vyhodnotit’ rozdiely v produkcii odpadu medzi
regionmi. Na analyzu zmien v produkcii odpadov sa pouzije prispevkova metody a Suslovov
koeficient podobnosti Struktur.

Kruacové slova: plastovy komundlny odpad, kraje Slovenska, prispevkovd metoda, Suslovov
koeficient podobnosti Struktir

Abstract

The paper analyzes the current state and development of plastic municipal waste before and
after the COVID-19 pandemic. The aim of the paper is to determine how the analyzed
indicator evolved in Slovakia and in individual regions, which region contributed the most to
the overall increase in the volume of plastic municipal waste, and whether the structure of its
volume by region has changed. Data on the amount of plastic municipal waste from 2019 to
2023 are processed based on information published by the Statistical Office of the Slovak
Republic (hereinafter referred to as SO SR) and the Ministry of the Environment of the
Slovak Republic (hereinafter MoE SR). To compare plastic waste production across regions,
the data are adjusted for population size, which allows for an objective evaluation of
differences in waste generation between regions. The analysis of changes in waste production
uses the contribution method and Suslov’s coefficient of structural similarity.

Keywords: plastic municipal waste, regions of Slovakia, contribution method, Suslov’s
coefficient of structural similarity

1 UVOD

Odpad je komplexnym problémom, ktory zasahuje viacero oblasti — ekologicku, ekonomicku
aj socidlnu. Na jednej strane predstavuje vyznamni environmentalnu zataz,
na druhej strane vSak moze byt cennym zdrojom druhotnych surovin, ak je s nim spravne
nakladané. Napriklad recyklacia materidlov umoziiuje znizit' spotrebu primarnych surovin
a zaroven obmedzit’ mnozstvo odpadu konciaceho na skladkach. V stcasnosti sa Coraz viac
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kladie doéraz na vyuZzivanie inovativnych technoldgii, ktoré pomahaji zlepSit' triedenie
odpadu, jeho recyklaciu a energetické zhodnocovanie.

Komunalny odpad predstavuje zmesovy a oddelene zbierany odpad pochadzajuci najma
Z domacnosti (Slovensko.sk, 2020). Za komunélny odpad oznacujeme odpad z domacnosti €i
zéhrady, biologicky rozlozite'ny odpad.

Plasty predstavuju jednu z najrozsirenejSich skupin materidlov v stiasnej spolocnosti, vd’aka
ich nizkej hmotnosti, odolnosti a Sirokému spektru vyuzitia. Nachadzaji sa v obalovych
materialoch, automobilovom priemysle, stavebnictve, zdravotnictve aj V spotrebnej
elektronike. Ich masova vyroba a spotreba vSak vedie k narastajicemu problému s odpadom,
ktory ma vyrazny negativny vplyv na zivotné prostredie. RozliSujeme 7 druhov plastov, teda
polymérov (Separujte s nami, 2013).

Zaujimavym aspektom, ktory ovplyvnil produkciu plastového odpadu, bola pandémia
COVID-19. V tomto obdobi doSlo k vyraznym zmenadm v spotrebitel'skom spravani
a pouzivani jednorazovych plastovych vyrobkov. Opatrenia proti Sireniu virusu, ako aj
zvySujica sa potreba ochrannych pomdcok (ruska, rukavice, plastové obaly na jedlo),
sposobili nahly narast plastového odpadu. Tento trend bol sprevadzany aj problémami v
oblasti recyklécie, ked’Ze v niektorych obdobiach pandémie doSlo k obmedzeniu kapacit na
spracovanie odpadu. V d’alsich rokoch budeme pozorovat’, ako sa tieto zmeny premietnu do
produkcie odpadu a spdsobov nakladania s nim.

2 METODIKA PRACE

Na analyzu vyvoja plastového komunalneho odpadu na Slovensku sa pouziji vybrané
charakteristiky casovych radov. Prispevkova metdda ndm umozni zistit’, ktoré kraje najviac
prispeli k narastu objemu plastového komunalneho odpadu. Pomocou Suslovovho koeficientu
podobnosti Struktr budeme zistovat, ¢i sa menila Struktira tohto druhu odpadu
podrla jednotlivych krajov.

2.1 Prispevkova metéda

Prispevkova metdda sa pouziva na analyzovanie aditivnej, teda stctovej veliCiny Y (v naSom
pripade celkovy objem plastového komunalneho odpadu na Slovensku), ktord vznikne suctom
jednotlivych zloziek y; — objemu plastového komunalneho odpadu v jednotlivych krajoch
Slovenska (Hurbankova — Sivasova, 2018):

Y=Zn:yi. 1)

l

Ako prvé pri pouziti tejto metdody vypocitame relativny prirastok agregovanej veli¢iny, ktory
hovori o velkosti relativneho prirastku celkového plastového komunalneho odpadu oproti
predchadzajiicemu obdobiu. Vztah na vypocet je:

Yo =Y _ d(¥)
Yioq Yeq

kar = = (y — 1). )
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Nasleduje vypocet relativnych prirastkov jednotlivych zloziek, ktoré vyjadruju velkost
prirastkov plastového komunalneho odpadu v jednotlivych krajoch. Vypocitame ich pomocou
vztahu:

Y=y d(y) -
t i t1= =(kl—1).

V-1 Vi-1

@)

kae =

Dalgim krokom je vypocet §trukturnych &isiel, ktoré hovoria o podieloch plastového odpadu
Vv jednotlivych krajoch na celkovom objeme plastového komundlneho. Pocitame ich v obdobi
t — 1 za predpokladu zachovania analogického podielu zlozky na agregate za plynulého
vyvoja agregatu. Vzt'ah na vypocet je:
S i — y 1,5—1 (4)
t—-1 Yt_l *

Na zaver vypocitame prispevok i-tej zlozky na relativnom prirastku veli¢iny:

i i i _
<J’t th—l ) . Yi-1 _ (k;, _ 1) st (5)
Vi1 Y1

Kazdy prispevok stctovej zlozky sa rovna sucinu jej koeficienta prispevku v danom obdobi
oproti predchadzajicemu a podielu zlozky na agregate v predchadzajicom obdobi.

Relativny prirastok aditivnej veliCiny sa potom rovna suctu jednotlivych relativnych
prispevkov zloziek:

n i i i n n
Ve = Yt-1\ Vt-1 _ 1 i i _ Yi =Y
7 * = Yt — Ye-1 | = —~ - (6)
Ye-1 Yeor Y e~ Y1

i=1 i=1

2.2 Suslovov koeficient podobnosti Struktiur

Miery podobnosti Struktir sa vyuzivaji pri merani zmien v n-zloZkovej Struktare, kedy
analyzujeme agregované extenzivne veliCiny Z; zo sthrnu n zloziek, teda aditivnych veli¢in
(Hurbankova — Sivasova, 2018):
n
Zy = Z Zit (7
=

l

Pri analyzovani zmien v dvoch porovnavanych situdciach v n-zlozkovej Struktire musime
transformovat’ zlozky agregovanej veliCiny do Struktirnych déisiel v obdobiach t at — 1.
Struktarne &isla su podielom i-tej Casti na celkovej velkosti aditivnej veli¢iny Z. Vypocitame
ich podl'a vzt'ahov:

xt = ®)
Z?:l Zi,t
yi= Chto1 ©)
Z?:l Zit-1
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pri¢om za predpokladu rovnakého poctu n oboch zloziek plati:

i x =1 (10)

(11)

Jednou z najcastejSie pouzivanych mier podobnosti Struktar je Suslovov koeficient. Prvym
krokom pri  vypocte tohto koeficienta je definovanie Struktarnych  Eisiel
podla vztahov 8 a9, priCom overime platnost vztahov 10 a 1l. Nasledne vypocitame
absolutne rozdiel parovych Struktarnych ¢isiel i-tej zlozky v obdobiach t a t — 1:

loc; = wil. (12)
Suslovov koeficient nasledne vypocitame ako priemerna absolitnu odchylku:
AN (13
dsys = ;lei —yil.
i=1

Koeficient nadobuda hodnoty z intervalu < 0;% >. Cim je hodnota bliZsie k 0, tym je vicsia

podobnost’ porovnavanych $truktar. Naopak, ak je blizsie k hodnote %, tym je podobnost’
menSia, a teda ich odliSnost’ sa zvacSuje. Ak koeficient nadobtida hodnotu 0, dané Struktary su
zhodné. Hodnota % znamena Uplnt odliSnost. Suslovov koeficient udava, o kol'ko

percentualnych bodov sa v priemere lisi jedna zlozka $truktury v obdobi t oproti obdobiu
t—1.

3 ANALYZA PLASTOVEHO KOMUNALNEHO ODPADU V SR

Plastovy odpad predstavuje vazny problém predovsetkym kvoli svojej dlhej dobe rozkladu,
ktord sa v pripade niektorych plastov pohybuje od desiatok az po stovky rokov. Tento fakt
sposobuje, Ze sa plasty hromadia v Zivotnom prostredi. Vytvaraji obrovské mnozstvo odpadu,
ktory je naro¢né spravne spracovat’ a prispieva k znecisteniu prirody, oceanov, riek a pody, ¢o
ma vazne ekologické nasledky. Napriek pokroku v recyklacii plastov a zavadzaniu novych
technologii spracovania, velka Cast’ plastového odpadu stale nie je zachytend a recyklovana,
¢o vedie k jeho nahromadeniu. Okrem toho, nie vSetky plasty st vhodné na recyklaciu, a
niektoré z nich, napriklad plasty s viacvrstvovymi obalmi alebo s pridanymi chemickymi
latkami, mézu byt v recyklaénych procesoch neefektivne ¢i nebezpecné. Z tohto dévodu je
potrebné pokraCovat’ v zavadzani opatreni na zniZenie produkcie plastového odpadu,
podporovat’ efektivnejSie recyklacné systémy a motivovat’ spotrebitelov aj priemysel k
pouzivaniu ekologickejSich alternativ. Plasty sa stali kI'acCovym bodom diskusii o trvalo
udrzatelnom rozvoji a ochrane zivotného prostredia, ¢o si vyzaduje koordinovant snahu na
globalnej, narodnej aj regiondlnej tirovni.
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Graf 1: Mnozstvo plastového komunalneho odpadu v jednotlivych krajoch Slovenska

v rokoch 2019 — 2023 v tonach
Zdroj: vlastné spracovanie podla SU SR

Graf 1 znazoriiuje mnozstvo plastového komunalneho odpadu v jednotlivych krajoch
Slovenska pocas rokov 2019 — 2023. V sledovanom obdobi doslo k vyraznému narastu
objemu plastového odpadu. Celkové mnozstvo staplo z 57 923 ton v roku 2019 na 86 133 ton
v roku 2022, teda narast o viac ako 48 %. Tento rast bol viditeI'ny vo vsetkych regidénoch,
avSak najvyraznejsi objem plastového odpadu vyprodukoval Bratislavsky kraj. V roku 2021
dosiahol tento region vrchol s hodnotou 14 318 ton, ¢o zodpovedalo najvyssej produkcii v
ramci krajov i celého sledovaného obdobia. Tento vysledok bol ovplyvneny najmi hustotou
obyvatel’stva, intenzivnou ekonomickou aktivitou a vy$§im dopytom po balenych produktoch,
typickym pre mestské prostredie. Na druhej strane, regiony s menSou koncentraciou
obyvatel'stva, ako napriklad Banskobystricky kraj, vykazovali niZ§iu produkciu plastového
odpadu, ¢o odrazalo rozdiely v demografii a ekonomickej aktivite.

K vyraznému narastu plastového odpadu v rokoch 2019 — 2022 prispelo niekol’ko kI'i¢ovych
faktorov. Jednym z nich bolo zvySené vyuzivanie plastovych obalov a vyrobkov pocas
pandémie COVID-19, kedy sa jednorazové plastové produkty stali nevyhnutnostou
v ramci hygienickych opatreni. Rychlo sa zvySujiica spotreba balenych potravin a d’alSich
plastovych vyrobkov, ktoré nahradili beZne pouzivané alternativy, taktieZ vyznamne
ovplyvnila tieto ¢isla. NavySe, nedostatocne rozvinutd recykla¢na infrastruktura v tom Case
sposobovala, ze velkd Cast’ plastového odpadu koncila v komundlnom zmieSanom odpade
namiesto v recyklacnych zariadeniach.

Pokles produkcie plastového odpadu zaznamenany v roku 2023 predstavoval pozitivny zlom
v tomto trende. Tento vyvoj moZno pripisat’ zavedenym legislativnym opatreniam, ktoré
obmedzili pouZzivanie jednorazovych plastov azvySujucemu sa environmentdlnemu
povedomiu obyvatel'ov. Obyvatelia sa Coraz viac zapdjali do triedenia odpadu a
uprednostiiovali opakovane pouzitelné produkty. Daldim faktorom mohla byt ekonomické
situdcia — inflacia a rastica finan¢nd neistota pravdepodobne ovplyvnili spotrebitel'ské
spravanie, ¢o viedlo k niZsej spotrebe plastovych vyrobkov a obalov.
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Tabul’ka 1: Podobnost’ struktiry plastového komunalneho odpadu v rokoch 2019 a 2023

Komunadalny odpad - plasty 2019 2023 X; ¥i 1x; — vil
Bratislavsky kraj 9546,36 | 11207,85( 0,1648 [ 0,1515 | 0,0133
Trnavsky kraj 6546,76 | 8917,02 | 0,1130 | 0,1206 | 0,0075
Trenéiansky kraj 6811,39 | 8007,99 | 0,1176 | 0,1083 | 0,0093
Nitriansky kraj 7 138,47 | 8542,20 | 0,1232 | 0,1155 | 0,0078
Zilinsky kraj 933746 | 11341,65| 0,1612  0,1533 [ 0,0079
Banskobystricky kraj 647500 | 7690,48 | 0,1118 [ 0,1040 | 0,0078
PreSovsky kraj 649746 | 9627,16 | 0,1122 ( 0,1302 [ 0,0180
Kogicky kraj 5569,62 | 8633,43 | 0,0962 | 0,1167 | 0,0206
Slovenskda republika 57922,52 | 73 967,78 | 1,0000| 1,0000| 0,0921
doye 0,0115

Zdroj: vlastné spracovanie podla SU SR

Pri analyze podobnosti Struktiry plastového komunalneho odpadu pouzijeme Suslovov
koeficient podobnosti $truktar. Tento koeficient sa v pripade 8 zloZziek odpadu moze
pohybovat” v intervale od 0 do 0,25. Nasim vysledkom bol koeficient 0,0115, ¢o
predstavovalo 1,15 p. b. Struktara plastového odpadu v rokoch 2019 a 2023 v jednotlivych
krajoch SR vykazovala len vel'mi malé rozdiely a napriek zmenam v mnozstve plastového
odpadu v uvedenom obdobi, rozloZenie odpadu sa v jednotlivych krajoch vyrazne nezmenilo,
zostalo stabilné.

Produkcia plastového komunalneho odpadu v kilogramoch na obyvatel'a poskytuje dolezity
pohl'ad na vyvoj odpadu na Slovensku a odraZa celkovy trend ndrastu mnoZstva odpadu
medzi rokmi 2019 a 2023. Ako moézeme vidiet v tabulke 2,v roku 2019 vyprodukoval
priemerny Slovék 10,62 kg plastového odpadu, no tento objem stipol az na 15,86 kg v roku
2022, ¢o znamenalo vyrazny narast. Tento rast bol pravdepodobne ovplyvneny zvySenym
pouzivanim jednorazovych plastov pocas pandémie COVID-19 a trendom vysSej spotreby
plastovych vyrobkov. V roku 2023 sa vSak priemerny objem plastového odpadu na obyvatel'a
zniZil na 13,63 kg, ¢o naznacovalo pozitivne zmeny.

Tabulka 2: Produkcia plastového komunélneho odpadu v jednotlivych krajoch Slovenska
v kg na obyvatela

ﬁ";’;‘::i’g} “)’;’t‘:;’,‘fl)""’“m’ 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Slovenskd republika 10,6236 | 12,6267 | 15,2251 | 15,8594 | 13,6300
Bratislavsky kraj 14,3711 | 16,6414 | 19,8521 | 18,5098 | 15,3413
Trnavsky kraj 11,6015 | 12,9398 | 17,3714 | 18,9657 | 15,7572
TrenGiansky kraj 11,6412 | 12,5999 | 16,0192 | 16,5844 | 14,0625
Nitriansky kraj 10,5739 | 11,9698 | 15,8737 | 16,0963 | 12,7554
Zilinsky kraj 13,5062 | 16,3583 | 18,4389 | 19,1025 | 16,4922
Banskobystricky kraj 10,0197 | 11,6200 | 13,4773 | 15,0772 | 12,4836
Presovsky kraj 7,8726 | 11,6519 | 11,5736 | 12,1866 | 11,9095
Kogicky kraj 6,9572 | 82009 | 10,5841 | 11,9632 | 11,0809

Zdroj: vlastné spracovanie podla SU SR

Medzi jednotlivymi krajmi SR boli zaznamenané vyrazné rozdiely v produkcii plastového
odpadu na obyvatela. Bratislavsky kraj, ako najviac urbanizovany a ekonomicky
najrozvinutej$i region, pravidelne dosahoval najvySSie hodnoty. V roku 2021 dosiahol
najvyssiu priemernt produkciu odpadu na obyvatela zo vSetkych krajov za celé sledované
obdobie — 19,85 kg. Sposobené to bolo vysokou intenzitou spotreby a vySSou Zzivotnou
tirovitou obyvatel'stva. Nasledoval Zilinsky a Trnavsky kraj s vysokou produkciou plastového
komunalneho odpadu. Na druhej strane, kraje s nizSou hustotou obyvatel'stva, ako Presovsky
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a Kosicky, mali niz8ie hodnoty. V roku 2023 v PreSovskom kraji bolo na jedného obyvatel’a
vyprodukovanych 11,91 kg odpadu a v KoSickom kraji len 11,08 kg.

Rozdiely medzi krajmi poukazovali na réznorodost’ faktorov, ktoré ovplyviiovali produkciu
plastového odpadu, vratane miery urbanizacie, zivotnej urovne obyvatelov
a spotrebitel'skych navykov. Vzhl'adom na tieto odliSnosti je nevyhnutné pristupovat
k rieSeniu problémov spojenych s plastovym odpadom individualne pre kazdy kraj. Najvicsia
pozornost’ by mala byt’ venovana krajom s vysSou produkciou odpadu, ako st Bratislavsky a
Zilinsky kraj, kde je potrebné implementovat’ uéinnejsie opatrenia na zniZenie mnoZstva
plastového odpadu a podporu recyklacie.
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Graf 2: Porovnanie vyvoja potu obyvatel'ov a plastoveého komunalneho odpadu
Zdroj: vlastné spracovanie podl'a SU SR

Porovnanie vyvoja poctu obyvatelov a mnoZstva plastového komunalneho odpadu
v rokoch 2019 az 2023, zobrazené na grafe 2, ukazuje na zaujimavé trendy v tychto dvoch
ukazovatel'och. V rokoch 2019 a 2020 populécia mierne rastla. Avsak od roku 2020, kedy
dosiahla svoje maximum, nastal vyrazny pokles, ktory pokracoval az do roku 2023. Klesajuci
trend mdze byt vysledkom viacerych faktorov, ako je napriklad migracia obyvatel'ov do inych
krajin, znizujuca sa porodnost’, starnutie populacie alebo negativne ddsledky pandemickych
udalosti, ktoré mohli ovplyvnit’ demografickt Struktiru.

Na druhej strane, mnozstvo plastového komunalneho odpadu vykazovalo opacny trend pocas
takmer celého sledovaného obdobia. MnoZstvo odpadu narastalo od roku 2019 a dosiahlo svoj
vrchol v roku 2022. Rast mohol byt spdsobeny zvySenou spotrebou plastovych obalov, ktoré
sa stali dominantnym typom odpadu pocas pandémie COVID-19. Po roku 2021 vSak nastal
vyrazny pokles mnozstva plastového odpadu, ktory pokrac¢oval az do roku 2023. Tento pokles
moze byt vysledkom legislativnych opatreni zameranych na obmedzenie pouZivania plastov,
zvySenej recyklacie, zavedenia ekologickejSich alternativ k plastovym vyrobkom alebo
celkového zvysenia environmentalneho povedomia obyvatel'ov.

Je zaujimavé, Ze pokles mnozstva plastového odpadu nenadvizoval priamo na pokles poctu
obyvatel'ov. Aj ked sa od roku 2020 pocet obyvatel'ov znizoval, mnoZstvo plastového odpadu
dosiahlo svoj vrchol v roku 2022, ¢o naznacuje, Ze jeho vyvoj bol ovplyvneny nezavislymi
faktormi. To m6Ze znamenat’, Ze na mnozstvo odpadu vplyvaji viac vonkajSie opatrenia a
zmeny v spravani nez samotny demograficky vyvoj.
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Tabul'ka 3: Absolttna a relativna zmena produkcie plastového komunalneho odpadu na
Slovensku v rokoch 2019 — 2023

Rok | Plastovy komundlny odpad (tony) d, k, B,
2019 57922,52 - - 1,0000
2020 68 943,44 11020,92 | 1,1903 | 1,1903
2021 82 811,58 13 868,14 | 1,2012 | 1,4297
2022 86 132,98 3321,40 | 1,0401 | 1,4870
2023 73 967,78 -12 165,20 | 0,8588 | 1,2770

d 4011,3150

k 1,0630

Zdroj: vlastné spracovanie podla SU SR na zaklade (Kotlebova a kol. 2017)

V tabulke 3 analyzujeme absolitnu a relativnu zmenu produkcie plastového komunélneho
odpadu na Slovensku. Vysledky ukézali, Ze produkcia plastového komunalneho odpadu
vykazovala neustaly rast od roku 2019 do roku 2022. V roku 2022 dosiahla svoje maximum
86 132,98 ton, ¢o predstavovalo narast o 48,7 % v porovnani s rokom 2019. Najvyrazne;jsi
narast nastal medzi rokmi 2020 a 2021, kedy produkcia plastového odpadu vzrastla o 13
868,14 ton, teda 0 20,12 %.

V roku 2023 produkcia plastového odpadu znacne klesla, a to o 12 165,20 ton, resp. o0 14,12
% oproti predchddzajicemu roku. Pokles mohol byt sposobeny napriklad zakazom
jednorazovych plastov. Napriek poklesu v roku 2023 oproti roku 2022, produkcia plastového
komunélneho odpadu bola o 27,7 % vyssia ako v roku 2019, ¢o poukazuje na stale pritomny
problém nadprodukcie plastov v krajine.

Priemerne ro¢ne produkcia plastového odpadu vzrastla o 4 011,32 ton, ¢o zodpovedalo
priemernému rocnému rastu o 6,3 %. Tento vyvoj poukazuje na rastlci problém s
nadprodukciou plastového odpadu v predchadzajucich rokoch, no zaroven naznacuje
pozitivny trend v poklese produkcie odpadov po zavedeni legislativnych a environmentéalnych
opatreni.

Tabulka 4: Analyza zmeny produkcie plastového komunélneho odpadu pomocou
prispevkovej metddy v rokoch 2019 a 2023

Komundlny odpad - plasty (tony) 2019 2023 kg, sty prispevok
Slovenskd republika 5792252 73 967,78 0,2770 | 1,0000 0,2770
Bratislavsky kraj 9 546,36 11 207,85 0,1740 0,1648 0,0287
Trnavsky kraj 6 546,76 8917,02 0,3621 0,1130 0,0409
Trenciansky kraj 6 811,39 8 007,99 0,1757 0,1176 0,0207
Nitriansky kraj 7 138,47 854220 0,1966 0,1232 0,0242
Zilinsky kraj 9 337,46 11 341,65 0,2146 0,1612 0,0346
Banskobystricky kraj 6 475,00 7 690,48 0,1877 0,1118 0,0210
PreSovsky kraj 6 497,46 9627,16 0,4817 0,1122 0,0540
Kosicky kraj 5 569,62 8633,43 0,5501 0,0962 0,0529

Zdroj: vlastné spracovanie podla SU SR

V tabulke 4 st zobrazené vysledky analyzy produkcie plastového komunéalneho odpadu
S vyuzitym prispevkovej metdédy v SR a v jednotlivych krajoch v rokoch 2019
a 2023, teda pred apo vypuknutim pandémie COVID-19. V roku 2019 bolo v SR
vyprodukovanych 57 922,52 ton plastového odpadu, zatial ¢o v roku 2023 sa tento objem
zvysil na 73 967,78 ton, ¢o predstavovalo ndrast o 27,7 %. Tento narast bol zrejmy
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aj na regionalnej urovni a jednotlivé kraje prispeli k celkovému zvySeniu produkcie
plastového odpadu roznymi mierami.

Celkovo vzrastla produkcia plastového komunalneho odpadu na Slovensku v roku 2023
V porovnani s rokom 2019 o 27,7 %. Najvyssi prispevok k tomuto celkovému narastu mal
Presovsky kraj s 5,4 %, kde produkcia odpadu sa zvysila zo 6 497,46 ton na 9 627,16 ton, ¢o
predstavovalo nérast o 48,17 %. Trnavsky kraj zaznamenal narast o 36,21 %, z0 6 546,76 ton
na 8 917,02 ton, ¢im prispel s 4,09 % k celkovému nérastu odpadu v SR. Nitriansky kraj
zaznamenal o nieco mensi narast, a to o 19,66 %, z0 7 138,47 ton na 8 542,20 ton, priCom
jeho prispevok k celkovému narastu bol 2,42 %. Najmensi prispevok mal Trenc¢iansky kraj s
2,07 %, kde plastovy komundlny odpad vzrastol o 17,57 %, resp. zo 6 811,39 ton na 8 007,99
ton.

Tato analyza v obdobi pred pandémiou a po ukdzala, ze produkcia plastového komunalneho
odpadu vV jednotlivych krajoch sa zvySovala rozlicnymi rychlostami. Najvac¢$i narast
zaznamenal PreSovsky kraj, ¢o mohlo byt sposobené rozvojom priemyslu ¢i zmenami v
spotrebitel'skom spravani. V nasledujucich rokoch, pocas pandémie a po jej skonceni (2022 a
2023), vsak doslo k vyznamnym zmenam, ktoré su vidite'né v nasledujucej tabul’ke.

Tabul’ka 5: Analyza zmeny produkcie plastového komunalneho odpadu pomocou
prispevkovej metody v rokoch 2022 a 2023

Komundlny odpad - plasty (tony) 2022 2023 kg, sty prispevok
Slovenskd republika 86 132,98 73 967,78 -0,1412 | 1,0000 -0,1412
Bratislavsky kraj 13 442,19 11 207,85 -0,1662 | 0,1561 -0,0259
Trnavsky kraj 10 721,92 8917,02 -0,1683 | 0,1245 -0,0210
Tren¢iansky kraj 9 488,19 8007,99 -0,1560 | 0,1102 -0,0172
Nitriansky kraj 10 815,77 8542,20 -0,2102 | 0,1256 -0,0264
Zilinsky kraj 13 156,80 11 341,65 -0,1380 | 0,1527 -0,0211
Banskobystricky kraj 9339,23 7 690,48 -0,1765 | 0,1084 -0,0191
Presovsky kraj 9 841,87 9 627,16 -0,0218 | 0,1143 -0,0025
Kogicky kraj 9327,03 8 633,43 -0,0744 | 0,1083 -0,0081

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a SU SR

Po skonCeni pandémie COVID-19 doSlo k zniZeniu produkcie plastového komunalneho
odpadu v porovnani s rokom 2022. Na Slovensku celkova produkcia plastového odpadu
poklesla o 14,12 %, z 86 132,98 ton na 73 967,78 ton. Pokles sa tykal aj jednotlivych krajov,
pricom Nitriansky kraj zaznamenal najvy$§i medzirocny pokles, kedy produkcia odpadu
klesla 0 21,02 %, teda z 10 815,77 ton na 8 542,20 ton, ¢im sa podiel’al na celkovom poklese
produkcie odpadu s 2,64 %. Naopak, najmensi pokles v tomto obdobi nastal v PreSovskom
kraji. Objem plastového komunalneho odpadu v tomto kraji klesol z 9 841,87 ton len na 9
627,16 ton, o predstavovalo pokles iba o 2,18 % a prispevok k celkovému poklesu bol 0,25
%.

Trend zniZovania produkcie plastového odpadu v rokoch 2022 a 2023 naznacoval, Ze
pandémia, prijaté opatrenia na obmedzenie Sirenia virusu mali vyrazny vplyv na spotrebu
plastovych vyrobkov a tym aj na produkciu plastového odpadu. K znizeniu produkcie
plastového odpadu mohol prispiet aj zvySeny zaujem o ekologickejsie alternativy K
plastovym vyrobkom, legislativne opatrenia a celkové zmeny v spotrebitelskom spravani
pocas pandémie.
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Graf 3 zndzoriiuje, aké mnozstvo odpadu z plastovych obalov vyprodukoval priemerny
Slovak. Obdobie rokov 2019 az 2022 vykazovalo postupné zmeny s vyraznym narastom na
konci sledovaného obdobia. V roku 2019 produkcia plastového odpadu z obalov dosahovala
24,69 kg na obyvatel'a, av§ak uz v roku 2020, na zaciatku pandémie, klesla na 23,49 kg na
obyvatela. Tento pokles mohol byt ovplyvneny vyraznymi zmenami v ndkupnych navykoch
pocas lockdownov. V roku 2021 sa situdcia stabilizovala, pri¢om produkcia mierne vzrastla
na 23,56 kg na obyvatel'a. Najvyraznejsi narast vSak nastal v roku 2022, kedy sa produkcia
vySplhala na 26,72 kg na obyvatela, ¢o predstavovalo viac ako 13 % ndrast oproti
predchadzajicemu roku. Tento rast mohol byt ddésledkom nariadenia povinného nosenia
ochrannych rasok na verejnosti po skonceni lockdownov, ozivenia ekonomickych aktivit,
zvySenej spotreby plastovych obalov a navratu k tradi¢énym spotrebitel'skym navykom.

27.00 26.72
26.00
25.00 24.69
24.00 23.49 23.56
23.00
2 N
21.00
2019 2020 2021 2022
Graf 3: Mnozstvo odpadov z plastovych obalov na Slovensku v rokoch 2019 — 2022 v kg na
obyvatel’a

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a Enviroportal

Aj napriek celkovému poklesu produkcie plastového odpadu v roku 2023 tieto data
naznacovali, Ze plastové obaly stale predstavuji vyznamny environmentalny problém, ktory si
vyZaduje rieSenia na zniZenie ich spotreby a podporu ekologickych alternativ. Vyvoj
zdorazituje dolezitost’ zavadzania systémov na obmedzenie pouzivania plastovych obalov,
ako aj efektivnych recyklaénych politik.

4 ZAVER

Na zéklade uskuto¢nenych analyz moZeme tvrdit, Ze celkovy objem plastového komunalneho
odpadu sa v roku 2023 v porovnani s rokom 2019 na Slovensku zvysil o 27,79 %. Najviac
komunalneho odpadu v roku 2023 bolo vyprodukovaného v Trnavskom kraji, a to 15,34 kg na
obyvatel’, najmenej v Kosickom kraji (11,08 kg na obyvatela) Na celkovom naraste
komunalneho odpadu najviac prispeli kraje Vychodného Slovenska (PreSovsky 5,40 %
aKosicky 529 %). Co sa tyka Struktiry tohto druhu odpadu v jednotlivych krajoch
Slovenska, v roku 2023 v porovnani s rokom 2019 sa zmenila len mierne.

Pre efektivnejSie nakladanie s odpadom je nevyhnutné pokra¢ovat v rozvoji modernych
technologii, ako st inteligentné senzory na monitorovanie odpadu, robotizované triedenie
odpadu a prediktivne modely zalozené na umelej inteligencii. Tieto technologie umoziuju
optimalizaciu zberu odpadu, zlepSenie recyklacnych procesov a zniZenie environmentalnej
zataze.

Dalsim dolezitym aspektom je zmena spotrebitel'ského spravania. Aj ked’ technologické

inovacie a legislativne opatrenia hraji klI'icova ulohu v odpadovom hospodérstve, konecny
uspech zavisi od aktivneho zapojenia obyvatel'stva. ZvySenie environmentalnej gramotnosti a
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motivacia l'udi k spravnemu triedeniu odpadu mozu vyznamne prispiet’ k udrzatelnejSiemu
sposobu nakladania s odpadom.

Prispevok bol spracovany v ramci rieSenia grantovej ulohy VEGA 1/0047/23: Vyznam
priestorovych spillover efektov v kontexte priority EU zelenSia a bezuhlikova Eurdpa
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VYVOJ EMISII SKLENiKOVYQH PLYNOV V REGI()NQCH EU
(2020-2024): PRIESTOROVA EXPLORACNA ANALYZA

DEVELOPMENT OF GREENHOUSE GAS EMISSIONS IN EU
REGIONS (2020-2024): EXPLORATORY SPATIAL DATA ANALYSIS

Michaela Chocholatd*

Abstrakt

Prispevok analyzuje priestorové rozlozenie a vyvoj emisii sklenikovych plynov (GHG) v
eurdpskych regionoch NUTS 2 v rokoch 2020-2024 pomocou exploracnej analyzy dat (EDA)
a priestorovej exploracnej analyzy dat (ESDA) v softvéri GeoDa. V prispevku sa vyuziva
technika krabicovych grafov, krabicovych map, ako aj vypocet globalnej a lokalnej
Moranovej | Statistiky na identifikaciu Struktiry, heterogenity a priestorovej autokorelacie.
Vysledky ukazuju mierny, ale konzistentny pokles regionalnych emisii a postupné znizovanie
variability medzi regionmi. Na identifikaciu priestorovych vzorcov zmien sme pouzili metody
dvojrozmernej LISA (bivariantny lokalny indikator priestorovej asociacie) a diferencialne;j
LISA (diferencidlny lokalny indikator priestorovej asociacie), ktoré umoziiuji odhalit
Statisticky vyznamné lokélne klastre a vztahy medzi premennymi v priestore a case, ¢im
poskytuju detailnejS$i pohl'ad na dynamiku sledovanych javov. Sucasnd kombinacia EDA,
ESDA a dynamickych metéd poskytuje uceleny obraz casopriestorovych trendov a
predstavuje robustny zaklad pre diferencovanu klimatickt politiku v Eurdpe.

KPucové slova: priestorova autokorelacia, Moranovo I, LISA analyza, emisie sklenikovych
plynov, NUTS 2 regiony

Abstract

The paper analyzes the spatial distribution and development of greenhouse gas emissions
(GHG) in European NUTS 2 regions between 2020 and 2024 using exploratory data analysis
(EDA) and spatial exploratory data analysis (ESDA) in the GeoDa software environment. The
study applies boxplots, box maps, as well as global and local Moran’s | statistics to identify
the structure, heterogeneity, and spatial autocorrelation of the data. The results reveal a
moderate but consistent decline in regional emissions and a gradual reduction of variability
across regions. To identify spatial patterns of change, we use bivariate LISA (bivariate local
indicator of spatial association) and differential LISA (differential local indicator of spatial
association), which make it possible to detect statistically significant local clusters and
spatial-temporal relationships between variables, thus providing a more detailed view of the
dynamics of the observed phenomena. The combined application of EDA, ESDA, and
dynamic spatial methods offers a comprehensive view of spatial-temporal trends and
represents a robust foundation for differentiated climate policy in Europe.

Keywords: spatial autocorrelation, Moran’s I, LISA analysis, greenhouse gas emissions,
NUTS 2 regions

! Prispevok bol spracovany v ramci rieSenia grantovych uloh VEGA 1/0047/23 ,,Vyznam priestorovych spillover
efektov v kontexte priority EU zelenSia a bezuhlikovd Eurépa“ a VEGA 1/0052/24 ,,Odhad kIiCovych
Strukturalnych parametrov sucasnych makroekonomickych modelov*.
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1 UVOD

Sklenikové plyny patria medzi klIaiCové faktory ovplyviujuce sucasni klimaticki zmenu a
zaroven predstavuju jeden z najddlezitejSich indikdtorov environmentalnej zataze na
regiondlnej Grovni. Ich regionélna distribtcia nie je ndhodné — odraza ekonomickl Struktiru
uzemia, priemyselnu ¢innost’, urbanizacné procesy, technologickll tiroven a implementované
politiky v oblasti Zivotného prostredia (European Environment Agency, 2025). Tieto
determinanty vytvaraju priestorovo diferencované emisné vzorce, ktorych analyza je
vyznamna pre identifikaciu zdrojov zataze a pre hodnotenie efektivnosti klimatickych
opatreni v roznych Castiach Eurdpy.

Popri samotnom environmentalnom zat’azeni vSak emisie sklenikovych plynov predstavuju aj
SirSi indikator ekologickej stability uzemi, ked’Ze su Uzko previazané s kvalitou ovzdusia,
dostupnostou zdrojov energie a udrzate'nostou priemyselnych procesov. Viaceré Studie
ukazuji, ze regiony s vysokymi emisiami ¢asto Celia kumulativnym environmentalnym
problémom, ako je zhorSend kvalita ovzduSia, vySSia expozicia voc¢i zdravotnym rizikdm ci
vécsia zranitelnost’ voci extrémnym prejavom klimatickej zmeny (Intergovernmental Panel
on Climate Change, 2022). Geograficka blizkost’ regionov zaroven vytvara priestor pre vznik
tzv. environmentalnych spillover efektov, pri ktorych negativne externality presahuju
administrativne hranice a ovplyviiuja SirSie izemia. Tento priestorovo prepojeny charakter
environmentalnych procesov podc¢iarkuje potrebu uplatiiovania analytickych pristupov
schopnych zachytit’ priestorovll zavislost’ a dynamiku emisnych trendov, najméi v kontexte
ambicie Europskej tnie dosiahnut’ klimaticka neutralitu do roku 2050.

Vychodiskovym krokom pri hodnoteni regionalnej diferencicie emisii je explora¢na analyza
dat (EDA), ktord poskytuje zékladny prehlad o Strukture suboru, rozptyle hodnot a
pritomnosti odl'ahlych pozorovani. Ked'ze samotnd EDA nedokaze urcit’, ¢i zistené rozdiely
maju priestorovy charakter, je nevyhnutné jej doplnenie o priestorovo orientované analytické
postupy. Priestorova explora¢nd analyza dat (ESDA), ako ju prezentoval Anselin (1995),
umoznuje identifikovat’ priestorovu autokorelaciu, zhlukovanie hodn6t a lokalne priestorové
anomadlie. K zakladnym néstrojom ESDA patria globalna a lokdlna Moranova | Statistika,
ktoré poskytujii moznost’ skiimat’ priestorové vzorce na réznych trovniach priestorovej skaly
(Cliff & Ord, 1981; Anselin, 1995). Medzi najvyznamnej$ie platformy pre analyzu
priestorovych dat patri softvérové prostredie GeoDa, ktoré integruje vizualiza¢né techniky s
metddami priestorovej Statistiky v rdmci otvoreného a pouZivatel'sky pristupného rozhrania
(Anselin et al., 2006). Jeho schopnost’ analyzovat udaje v roéznych casovych obdobiach
umoziuje detailné skimanie dynamiky regionalnych emisnych vzorcov. Furkova a Ci¢kova
(2025) realizovali staticki priestorova analyzu emisii sklenikovych plynov za rok 2022
v eurépskych regiénoch EU s dérazom na stredoeurdpske regiony.

Cielom tohto prispevku je komplexne preskiumat vyvoj rozdelenia emisii sklenikovych
plynov. NUTS 2 regionoch EU medzi rokmi 2020 a 2024, zhodnotit’ ich priestorové
usporiadanie a identifikovat’ zmeny v lokdlnych klastroch a priestorovych anomaliach v
sledovanom obdobi.

2 METODOLOGICKE VYCHODISKA A POUZITE ANALYTICKE
PRISTUPY

Tato kapitola predstavuje metodologicky ramec pouzity pri skimani priestorovych
environmentalnych javov, pricom opisuje zdkladné analytické postupy z oblasti exploracne;j
analyzy dat (EDA) a priestorovej exploracnej analyzy dat (ESDA).
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2.1 EDA a ESDA

Explora¢na analyza dat predstavuje pociatocnu fazu analytického procesu, ktora slizi na
ziskanie zékladného prehladu o Struktire dat, ich variabilite, rozdeleni, pritomnosti odl'ahlych
hodnét ¢i potencidlnych trendov (Tukey, 1977). EDA sa vyznacuje vizudlnymi a
deskriptivnymi technikami, ktoré umoznuju identifikovat’ charakteristiky dat bez nutnosti
predpokladov o ich distribu¢nych vlastnostiach. V kontexte regionalnych udajov st
zakladnymi nastrojmi EDA najma krabicové grafy (boxploty), ktoré umoznuja identifikovat’
extrémy, asymetriu a rozptyl, histogramy a distribu¢né grafy ¢i rozptylové grafy (scatterplots)
pre detekciu vztahov medzi premennymi. V kontexte environmentalnych premennych, ktoré
sa Casto vyznacuju vysokou variabilitou a pritomnostou extrémov, predstavuje napr.
krabicovy graf ddlezity nastroj na postdenie celkovej Struktary dat pred ich priestorovou
analyzou.

Priestorova explora¢na analyza dat (ESDA), definovana v praci Anselin (1995), rozsiruje
klasicki EDA o dimenziu geografickych vztahov. ESDA sa zameriava na odhal'ovanie
priestorovych vzorcov, identifikdciu priestorovej autokorelacie a lokalizéciu klastrov ¢i
anomalii. Nevyhnutnou sucastou ESDA je vizualizacia priestorovych dat, ked’Zze umoznuje
prepojenie Statistickych vysledkov s geografickym kontextom (Haining, 2003). Spomedzi
pouzivanych technik mozno uviest’ (aj s oh'adom na realizovant analyzu v tomto prispevku)
krabicové mapy (box maps), ktoré kombinuju Statistickti logiku krabicovych grafov s
kartografickym zobrazenim a priestorové rozptylové grafy, najmd Moranov rozptylovy
diagram, ktory zobrazuje vztah medzi hodnotou premennej a jej priestorovo posunutou
hodnotou (spatial lag).

2.2 Priestorova autokorelacia: Globalne a lokalne ukazovatele

Priestorova autokoreldcia predstavuje zakladny koncept ESDA, definujuci mieru, do akej
podobné hodnoty susedia v priestore (Moran, 1950). Priestorovil autokorelaciu moZzno
vSeobecne charakterizovat' tiez ako korelaciu analyzovanej premennej s jej priestorovo
posunutou hodnotou, ¢o indikuje, Ze geograficky blizke regidony su vzajomne previazané. Na
kvantifikdciu priestorovej autokorelacie sa vyuzivaju dva typy indikatorov: globalne a lokélne
Statistiky.

Globalne Statistiky poskytuju informdaciu o priestorovej autokorelacii z celkového, globalneho
hl'adiska, teda vo forme jednej hodnoty charakterizujicej cely analyzovany dataset. Naopak,
lokalne Statistiky sa zameriavaji na priestorovi autokoreldciu jednotlivych priestorovych
jednotiek (regidénov) a umoziuju identifikovat’ ich Specifické priestorové vzorce. Lokdlne
indikatory priestorovej asociacie LISA (Local Indicators of Spatial Association), formulované
Anselinom (1995), sa pouZivaji najmd na detekciu priestorovych zhlukov a lokélnych
anomalii. Medzi najznamejSie nastroje na globalnej aj lokéalnej Urovni patria globdlna a
lokalna Moranova | Statistika, pricom ich matematické definicie moZzno najst’ napriklad v
Furkovd a Chocholata (2015). Zakladom vsetkych priestorovych Statistickych metod je
definicia priestorovych vztahov pomocou matice priestorovych vah. Najjednoduchsia a
najCastejSie pouzivand je matica susednosti. Okrem tejto Specifikdcie sa mdZeme stretnut’ s
vahami zaloZenymi na vzdialenosti, kombinacii susednosti a vzdialenosti, atd’. V aplika¢nej
Casti prispevku bude vyuzita matica véh typu kralovna (Furkova a Chocholata, 2015).

2.3 Dynamické pristupy: bivariantna a diferencialna LISA

Priestorové vzorce environmentdlnych ukazovatelov st  vysledkom dlhodobych
ekonomickych, priemyselnych a urbaniza¢nych procesov, ktoré prejavuji rézne stupne
perzistencie a dynamiky. Na zachytenie tychto procesov je potrebné analyzovat' nielen
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statické priestorové rozlozenie hodndt v jednotlivych rokoch, ale aj ¢asové prepojenie medzi
rokmi a priestorové zmeny, ktoré sa odohrali medzi dvoma ¢asovymi bodmi. Na tento ucel
mozno vyuzit’ dvojrozmerné rozsirenia lokalneho Moranovho | (GeoDa Center, n.d.a; GeoDa
Center, n.d.b), a to:

e bivariantni LISA (BIiLISA), ktora hodnoti priestorovi asociaciu medzi dvoma
priestorovo lokalizovanymi premennymi, ¢im umoznuje identifikovat vztahy —
vratane Casovych vézieb — medzi hodnotou indikatora v jednom obdobi a hodnotami v
susednych regionoch v inom obdobi.

e diferencialnu LISA (Differential LISA), ktora analyzuje rozdiely v hodnote premennej
medzi dvoma casovymi obdobiami a hodnoti, ¢i su tieto zmeny priestorovo
organizované¢ do Statisticky vyznamnych klastrov, alebo ¢i vykazuji charakter
lokalnych priestorovych anomalii,

3 DATA A EMPIRICKE VYSLEDKY ANALYZY

Analyza v tomto prispevku vychddza z regiondlnych tudajov tykajicich sa emisii
sklenikovych plynov (GHG) za 223 NUTS 2 regionov EU v obdobi 2020-2024. Udaje boli
ziskané z databazy ,.Emissions Database for Global Atmospheric Research* (European
Commission, Joint Research Centre, 2025). Emisie sklenikovych plynov st vyjadrené v
kilotonach CO: ekvivalentu (COzeq) s pouzitim hodndt potencidlu globalneho oteplovania
(GWP-100) podla IPCC AR5 a zahfnaju iba fosilny CO., CHa, N2O a F-plyny. Analyza
priestorovych dat bola zrealizovana v softvéri GeoDa, adresar NUTS RG 20M 2024 3035
obsahujuci subory na baze NUTS 2024 klasifikacie bol stiahnuty z webovej stranky Eurostatu
(2025) a adekvatne upraveny v softvéri GeoDa. Priestorova reprezentacia regionov bola
zalozend na polygonalnych udajoch, priCom bola vytvorend vahova matica priestorovych
susednosti typu krdlovna. Téato matica bola nasledne vyuzitd pri vypocte priestorovych
Statistik.

Prvotnd identifikdcia Struktiry udajov prebiehala na zéklade krabicovych grafov pre
jednotlivé analyzované obdobia doplnené vypoctom zékladnych deskriptivnych Statistik.
Krabicové grafy znazornené na obrazku €. 1 zobrazujii vyvoj rozdelenia emisii GHG v
europskych regidonoch NUTS 2. Z krabicovych grafov a deskriptivnych Statistik vyplyva
v obdobi 2020-2024 mierny narast GHG emisii v roku 2021 oproti predo§lému roku 2020
a nasledne systematicky pokles medidnu a priemeru emisii, pokles variability - ¢o znamena
znizovanie rozdielov medzi regionmi, ako aj pokles extrémnych hornych hodnoét, ktoré v roku
2021 zéasadne vycnievali. Tieto zistenia naznaCuju, ze eurdpske regiony postupne znizuju
svoju emisnu zataz, pricom najmenej efektivne regiony zaznamenavajl zlepsenie.

Nevyhodou krabicového grafu vsak je, ze neodhal'uje priestorové vzorce, t. j. nezobrazuje,
kde presne sa nachadzajii najvacSie zdroje znelistenia, €1 sa vytvaraju priestorové klastre
vysokych/nizkych hodnét, ba ani to, ¢0 sa deje Vv priebehu ¢asu v konkrétnych regionoch.
Krabicové mapy tieto informécie doplifiaju tym, Ze vizualizuju analyzované dita podla
regionov, umoznuju identifikovat priestorova polarizdciu a ukazuji tiez zmeny Vv
geografickom rozlozeni extrémov v Case. Krabicové mapy pre tri vybrané obdobia 2020, 2022
a 2024 st znazornené na obrazku ¢. 2, z ktorého je zrejmé, Ze priestorové jadro najvyssich
emisii Sa stabilne nachadza najméa v juznych a vybranych priemyselnych regionoch Europy.
NajnizSie hodnoty dlhodobo vykazuje najméd severnd Europa. Krabicové mapy odhalili
stabilné priestorové vzorce — regiony s vysokymi hodnotami (> 75 %): juh Spanielska,
severné Taliansko, zdpadné Nemecko, vybrané regiony Pol'ska a Ceska. Regiony s nizkymi
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hodnotami (< 25 %) boli lokalizované vo Svédsku, Finsku, frsku a niektorych periférnych
oblastiach Portugalska a Francuzska.
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Obr. 1 Krabicove graty: Vyvoj celkovych emisii sklenikovych plynov v kilotonach CO:
ekvivalentu v NUTS 2 regiénoch EU v obdobi 2020-2024. Zdroj: vlastné vypoéty v softvéri GeoDa.
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Obr. 2 Krabicové mapy: Vyvoj celkovych emisii sklenikovych plynov v kilotonach CO-
ekvivalentu v NUTS 2 regiénoch EU v rokoch 2020, 2022 a 2024.
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V d’alSom kroku ESDA sme pristapili k analyze priestorovej autokorelacie pomocou vypoctu
globalnej Moranovej | Statistiky pre jednotlivé analyzované obdobia, pricom sa hodnota tejto
Statistiky v Case vyrazne nemenila a dosahovala hodnoty medzi 0,145 - 0,148. Obrazok ¢. 3
znazoriiuje Moranov rozptylovy diagram a potvrdenie Statistickej vyznamnosti pozitivnej
priestorovej autokorelacie na zaklade 999 permutacii pre rok 2024.

Moran's | 0.148

permutations: 999
peseudo p-value: 0.001000

v 2024

lagged

¥_2024 L 0.1477 E[l: -0.0045 mean: -0.0032 =d: 0.0481 z-value: 3.1388

Obr. 3 Moranov rozptylovy diagram a vysledok permutaénej procediry pre regionalnu Groven
GHG emisii vV roku 2024. Zdroj: vlastné vypoéty v softvéri GeoDa.

Lokalne indikatory priestorovej autokorelacie (LISA) na baze vypoctu lokalnych Moranovych
| Statistik umoznili identifikovat’ High—High klastre (vysoké hodnoty obklopené vysokymi),
Low-Low klastre (nizke hodnoty obklopené nizkymi), High—Low outliers (vysoka hodnota
medzi nizkymi) a Low—High outliers (nizka hodnota medzi vysokymi). LISA klastrové mapy
na obrazku ¢. 4 boli vytvorené pre roky 2020, 2022 a 2024, ¢o umoziuje porovnat vyvoj
priestorovych vzorcov v ¢ase. Statisticky vyznamné High—High klastre tvoria stabilne regiony
s vysokym podielom priemyselnej vyroby, dopravnych uzlov a energeticky naro¢nych
odvetvi. Statisticky vyznamné Low—Low klastre boli identifikované pre regiény vyznacujice
sa nizkou urbanizaciu, vysokym podielom obnovitelnych zdrojov energie a ekologickymi
hospodarskymi  $truktarami. Odl'ahlé regiony (High—Low, Low-High) su analyticky
najzaujimavejsie, pretoze: predstavuji priestorové anomalie, méZu indikovat’ neocCakavané
ekonomické alebo technologické rozdiely, méZu byt vychodiskom pre politické intervencie.
Obrazok ¢. 5 zachytava vysledky dynamickej priestorovej analyzy zalozenej na dvoch
komplementarnych pristupoch: Bivariate LISA a Differential LISA pre roky 2020 a 2024.
Bivariate LISA potvrdzuje priestorova stabilitu dlhodobych emisnych vzorcov, pricom
identifikuje oblasti s pretrvavajicimi vysokymi aj nizkymi hodnotami. Naopak, Differential
LISA odhaluje vznik novych regiondlnych trendov, vratane rastu emisii v niektorych
oblastiach juZnej, zapadnej a strednej Eurdpy a poklesu v castiach severnej Eurdpy.
Kombinované pouzitie oboch analyz umoziuje identifikovat’ nielen perzistentné emisné jadra,
ale aj regionalne zmeny, ktoré by pri tradicnom EDA alebo ESDA zostali skryté.
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Obr. 4 LISA klastrové mapy pre roky 2020, 2022 a 2024. Zdroj: vlastné vypoity v softvéri GeoDa.
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Obr. 5 Bivariate LISA a Differential LISA klastrové mapy pre 2020 a 2024.
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4 ZAVER

Analyza priestorového rozlozenia a vyvoja emisii sklenikovych plynov v NUTS 2 regionoch
EU ukazala, Ze kombinacia exploranej analyzy dat a priestorovo orientovanych metdd
predstavuje efektivny rdmec na identifikaciu Casopriestorovych vzorcov environmentalnej
zataze. Vyuzitie EDA umoznilo odhalit’ zédkladna Struktiru dat, vratane trendu postupného
znizovania medianu aj variability emisii v obdobi 2020-2024, ¢o naznacuje miernu
konvergenciu medzi regionmi. Priestorova exploracnd analyza dat zaroven potvrdila, ze
priestorové vztahy zohravaju vyznamni ulohu pri formovani emisnych vzorcov, c¢o
dokumentuje Statisticky vyznamna pozitivna globdlna priestorovd autokorelacia
identifikovana pomocou Moranovho | vo vSetkych sledovanych rokoch.

Lokalne analytické metddy priniesli detailny pohl'ad na regionalne zoskupovanie vysokych a
nizkych emisii, pricom LISA klastre odhalili stabilné oblasti so systematicky vysokou
emisnou zatazou, ako aj dlhodobo nizko-emisné regiony. Aplikdcia bivariantnej a
diferencialnej LISA rozsirila tento pohlad o dynamickdl dimenziu: bivariantnd LISA
poukazala na priestorovll perzistenciu emisnych vzorcov medzi jednotlivymi rokmi, kym
diferencialna LISA identifikovala nové klastre rastu a poklesu, ktoré by pri statickej analyze
zostali skryté. Tieto metédy odhalili Casopriestorové transformécie v emisnych vzorcoch,
vratane vzniku novych hotspotov a oslabenia pdvodnych nizko-emisnych oblasti.

Vysledky potvrdzujt, e environmentalne procesy su v EU vyrazne priestorovo prepojené a
ze regiondlne politiky zamerané na dekarbonizdciu musia zohladiiovat existenciu
cezhrani¢nych emisnych vézieb aj lokalnych anomalii. Identifikované klastre vysokych emisii
predstavuju potencidlne zony, kde je potrebnd intenzivnejSia implementacia klimatickych
opatreni a technologickej modernizacie, zatial' Co oblasti s koordinovanym poklesom emisii
mozu sluzit’ ako priklady dobrej praxe.

Pouzita literatura

Anselin, L. (1995). Local Indicators of Spatial Association—LISA. Geographical Analysis,
27(2), 93-115.

Anselin, L., Syabri, 1., & Kho, Y. (2006). GeoDa: An Introduction to Spatial Data Analysis.
Geographical Analysis, 38(1), 5-22.

Cliff, A. D., & Ord, J. K. (1981). Spatial Processes: Models & Applications. Pion.

European Commission, Joint Research Centre. (2025). EDGAR_2025 GHG_NUTS2: GHG
emissions at sub-national level [Data set]. https://doi.org/10.2905/D67EEDA8-C03E-4421-
95D0-0ADC460B9658

European Environment Agency. (2025). Total net greenhouse gas emission trends and
projections in Europe. Retrieved November 8, 2025, from
https://www.eea.europa.eu/en/analysis/indicators/total-greenhouse-gas-emission-trends

Eurostat (2025). Territorial units for statistics (NUTS) [Data set]. European Commission,
GISCO. Retrieved November 05, 2025, from
https://ec.europa.eu/eurostat/web/gisco/geodata/statistical-units/territorial-units-statistics

Furkova, A., & Chocholata, M. (2015). Spatial analysis of regional GDP growth: The case
study of V4 countries. In S. Rojik (Ed.), Competition: Proceedings of the 7th Annual
International Scientific Conference (pp. 70-77). Vysoka skola polytechnicka. ISBN 978-80-
88064-14-5.

Furkova, A., & Citkova, Z. (2025). Priestorovd analyza emisii sklenikovych plynov v
regiénoch EU: déraz na Stredmi Eurdpu [Spatial analysis of greenhouse gas emissions in
EU regions: Focus on Central Europe]. In K. Szomolanyi & P. Gezik (Eds.), Vyuzitie
kvantitativnych metod vo vedeckovyskumnej cinnosti a v praxi XVI: zbornik zo seminara,
Novd  Lehota, 28-30. mdja 2025 (s. 38-42). Vydavatel'stvo EKONOM.

43


https://www.eea.europa.eu/en/analysis/indicators/total-greenhouse-gas-emission-trends

https://fhi.euba.sk/www_write/files/katedry/kove/zborniky/seminar_25 Nova_Lehota-

2025.pdf
GeoDa Center. (n.d.a). Local spatial autocorrelation (2) — Other local spatial autocorrelation
statistics. Retrieved November 05, 2025, from

https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/6b _local_adv/lab6b.html&title=Local%?2
OSpatial%20Autocorrelation%20(2)%20-

%200ther%20L ocal%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics%20-

%200ther%20L ocal%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics)

GeoDa Center. (n.d.b). Global spatial autocorrelation (2) — Bivariate, differential and EB.
Retrieved November 05, 2025, from
https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/5b_global _adv/lab5b.htmi&title=Global
%20Spatial%20Autocorrelation%20(2)%20-
%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB%20-
%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB)

Haining, R. (2003). Spatial Data Analysis: Theory and Practice. Cambridge University Press.

Intergovernmental Panel on Climate Change. (2022). Climate change 2022: Impacts,
adaptation, and vulnerability. Contribution of Working Group Il to the Sixth Assessment
Report of the Intergovernmental Panel on Climate Change (H.-O. Portner, D. C. Roberts,
M. Tignor, E. S. Poloczanska, K. Mintenbeck, A. Alegria, M. Craig, S. Langsdorf, S.
Loschke, V. Moller, A. Okem, & B. Rama, Eds.). Cambridge University Press.
https://doi.org/10.1017/9781009325844

Moran, P. A. P. (1950). Notes on continuous stochastic phenomena. Biometrika, 37(1/2), 17—
23. https://doi.org/10.2307/2332142

Tukey, J. W. (1977). Exploratory data analysis. Addison-Wesley.

Kontaktné idaje

doc. Ing. Michaela Chocholata, PhD.

Ekonomicka univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky
Dolnozemska 1/b, 852 35 Bratislava

Tel: (421 2) 67 295 832

email: michaela.chocholata@euba.sk

44


https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/6b_local_adv/lab6b.html&title=Local%20Spatial%20Autocorrelation%20(2)%20-%20Other%20Local%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics%20-%20Other%20Local%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics)
https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/6b_local_adv/lab6b.html&title=Local%20Spatial%20Autocorrelation%20(2)%20-%20Other%20Local%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics%20-%20Other%20Local%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics)
https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/6b_local_adv/lab6b.html&title=Local%20Spatial%20Autocorrelation%20(2)%20-%20Other%20Local%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics%20-%20Other%20Local%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics)
https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/6b_local_adv/lab6b.html&title=Local%20Spatial%20Autocorrelation%20(2)%20-%20Other%20Local%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics%20-%20Other%20Local%20Spatial%20Autocorrelation%20Statistics)
https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/5b_global_adv/lab5b.html&title=Global%20Spatial%20Autocorrelation%20(2)%20-%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB%20-%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB)
https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/5b_global_adv/lab5b.html&title=Global%20Spatial%20Autocorrelation%20(2)%20-%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB%20-%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB)
https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/5b_global_adv/lab5b.html&title=Global%20Spatial%20Autocorrelation%20(2)%20-%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB%20-%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB)
https://geodacenter.github.io/lab/?lab=./workbook/5b_global_adv/lab5b.html&title=Global%20Spatial%20Autocorrelation%20(2)%20-%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB%20-%20Bivariate%2C%20Differential%20and%20EB)
https://doi.org/10.2307/2332142
mailto:michaela.chocholata@euba.sk

VYROVNAVANI KVALITY ZACHRANNE ZDRAVOTNI SLUZBY V
RUZNYCH REGIONECH

EQUALIZING THE QUALITY OF EMERGENCY HEALTH SERVICES
IN DIFFERENT REGIONS

Jaroslav Jandcek, Peter Czimmermann, Tomds Majer, Lydia GabriSova

Abstrakt

Tento piispévek se zabyva modelovanim tlohy vyrovnavani kvality zachranné zdravotni
sluzby mezi regiony vétsiho politického celku. Jsou zde navrzeny dva mozné piistupy i s
odpovidajicimi modely matematického programovani a je diskutovand fesSitelnost
modelovanych uloh véetné jejich moznych modifikaci.

KPucové slova: zachrannd zdravotni sluzba, vyrovndvani kvality mezi regiony,
matematického programovadni

Abstract

This paper deals with the modeling of the problem of equalizing the quality of emergency
medical services between regions of a larger political entity. Two possible approaches are
proposed with corresponding mathematical programming models and the solvability of the
modeled problems, including their possible modifications, is discussed.

Keywords: emergency medical service, equalization of quality between regions, mathematical
programming

1 UVOD

Zabezpeceni stejného piistupu k sluzbé poskytované z n€kolika obsluznych stredisek formou
vyjezdu vozidel pro vétsi pocet uZivatell rozptylenych v obsluhovaném regionu ve vétSim
poctu sidelnich mist je nemozné. To proto, Ze pii raciondlnim rozmisténi stfedisek bude vzdy
nékteré ze sidelnich mist od svého nejbliz§iho stfediska dale nez jiné. Pokud ale je kvalita
zachranné sluzby v regionu meéfena primérnou hodnotou né&jaké veliCiny, napiiklad
dojezdovou dobou vozidla poskytujiciho sluzbu ze stiediska k uzivateli [3, 6, 9, 13, 14, 15,
19, 20], mizeme podle tohoto kritéria porovnavat kvalitu sluzby v riznych regionech. I kdyz
primérna doba dojezdu je povazovanad za hlavni systémové kritérium nejvice ovlivitujici
prezivsich uzivatell jejich nasledné zdravotni potize, mize byt kvalita vyjadiena i néjakym
férovym kritériem [2, 4], jako je pocet uzivatelt, kteti maji vétsi dobu dojezdu nez je zadany
akceptovatelny limit. ProtoZe sjednoceni systémovych a férovych kritérii si vyzaduje urceni
vahovych koeficientt, které je znacné subjektivni, je preferovan pfistup, kdy jedno z kritérii,
obvykle systémové, je popsano tcelovou funkci modelu a dalsi, obvykle férova kritéria jsou
zapracovana do podminek piipustnosti. V tomto ¢lanku se budeme zabyvat modelovanim
uloh navrhu rekonstrukce systému zachranné zdravotni sluzby v dané mnoziné regiont tak,
aby byla minimalizovdna nerovnost v piistupu k sluzbé v jednotlivych regionech pfi
zachovani stavajici kvality poskytované sluzby.
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2 OPTIMALIZACE KVALITY SLUZBY V REGIONU ROZMIiSTENIM
OBSLUHUJICICH VOZIDEL

V daném regionu uvazujeme mnozinu J uZivatell, kde kazdy ma danou vahu w; imérnou
odhadovanému poctu zasahl v planovacim obdobi. Dale je dana mnozina | moznych umisténi
vozidel poskytujicich sluzbu, kde pro kazdé umisténi i € | je ur¢en maximalni pocet U; , ktery
je mozno v misté | umistit. Zaroven je uréen minimalni pocet vozidel fi, ktery je nutno v misté
I umistit. Pro danou dvojici (i, j) mozného umisténi vozidel a obsluhovaného uzivatele | je
znama doba tj jizdy vozidla. Vzhledem k ndhodnosti vzniku poZadavkii na obsluhu u
jednotlivych uzivatelt uvazujeme pravdépodobnosti q1, Oy, ..., gr, kde gk je pravdépodobnost,
7e k-té nejblizsi stiedisko k uzivateli je nejblizsi stiedisko, které ma volné vozidlo.

Rozhodnuti o poétu vozidel umisténych ve stfedisku i bude modelovano celoc¢iselnou
proménnou Y; €Z", pro kterou plati fi < ;i < u;. Pro formulovani téelové funkce bude pouZit
operator T}-’E{ (v), ktery vyda dojezdovou dobu od k-tého nejblizs§iho vozidla k uzivateli j.
Potom primérna doba t(x) k uzivateli pro x disponibilnich vozidel mize byt vypocitana pro
dané rozmisténi y = {yi: i € 1} podle vyrazu (1).

t(0) =Xy Lier @ T ) / Zjeyw; (1)

Pro omezeni X, fj, U; pro ie | pfislusna optimaliza¢ni mize byt formulovana takto:

minimalizujte t(x) (2)
za podminek

YietVi =X (3)
fisvi=way;€Z proi€l (4)

I kdyz je, diky nelinedrnimu operatoru T}-’E"(y), uloha (2) — (4) nelinedrni, je mozno je
modelovat v linearnim tvaru bud® pomoci alokaéniho pfistupu [5, 18] anebo radialniho
ptistupu [1, 7, 8, 10, 11, 12, 16, 17, 21].

Jak ukazaly numerické experiment v [11] a [16], exaktni vysledky je mozné ziskat béhem
nékolika sekund.

3 MODELY OPTIMALNIHO VYROVNAVANI KVALITY SLUZBY
NA MNOZINE REGIONU

Za ptredpokladu, ze soucasna kvalita sluzby se v zddném z uvazovanych regiond nesmi snizit,
muze byt vyrovnani kvality dosaZeno jen zvySenim celkového poctu vozidel o pocet padd.
Oznacime-li pocet vozidel rozmisténych v regionu s € Ssymbolem ps*™, tak maximalni

podet vozidel v regionu s je pI"@* = purr + padd,

Pomoci feseni tlohy (2)-(4) pro riizné hodnoty pS“™ +xs miizeme definovat pro Xs € Z°*, Xs <

p? funkei ts(Xs) = fs(PEY™ +x) jako primérnou dobu dojezdu v regionu s pro soucasny pocet
vozidel zvySeny o hodnotu Xs. Funkce ts je klesajici a obecné nelinearni a je definovana jen
pro celociselné hodnoty Xs.

Jednim z pfistupi, jak modelovat tlohu vyrovnavani kvality sluzby mezi regiony z mnoZiny
S, je minimalizovat primérnou dobu dojezdu nejhorSiho regionu. Tuto Ulohu muizeme
formulovat takto:

46



minimalizujte h (5)

za podminek
t.(x;) <= hprosesS (6)
ZSE.S' Xs = padd (7

(8)

x; EZ forseS

V uvedeném modelu proménnd h predstavuje horni hranici primérnych dob dostupnosti
vSech uvazovanych regionti. Minimalizaci h lze dosdhnout nejmensi mozny rozdil v téchto
veli¢inach mezi nejlepsi a nejhorsi hodnotou.

Dalsim pfistupem k tloze vyrovnavani rozdilu v kvalit¢ sluzby je minimalizace rozptylu
hodnot ts(Xs). Zde je mozno minimalizovanou ucelovou funkci formulovat nasledujicim
zpusobem:

Teelts(xs)—Ysests(xs)/IS)2 o EsES(ts{xs}:lz o Esestslxs))? (9)
sl B Isl Isl

Model druhého ptistupu mize byt formulovan takto: Minimalizujte (9) za podminek (7) a (8).

4 ZAVER

I kdyz pro vyse uvedené modely tuloh celociselného nelinearniho programovani neni
k dispozici univerzalni optimaliza¢ni software, je mozné oba dva modely preformulovat za
cenu zvétSeni rozméru tlohy a v druhém piipadé za cenu kontrolované ztraty presnosti na
ulohy linearniho celociselného programovani. Potom je mozné k feSeni tloh pouzit standardni
IP-solver. Otazkou ale zlstava doba potifebna k nalezeni optimalniho feSeni jedné i druhé
z tloh, coz bude pfedmétem dal§tho vyzkumu. Dal§im namétem pro budouci vyzkum je
vytvofeni modelu minimalizace primérné dojezdové doby v jednom regionu za respektovani
pozadavku na férovost v dobé€ dojezdu k uZivatelim sluzby.
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VYVOJ ENVIRONMENTALNEJ LEGI’SLATiVY SLOVENSKEJ
REPUBLIKY (1993-2025) A JEJ IMPLIKACIE PRE MODELOVANIE
STRATEGICKEHO SPRAVANIA V BAYESOVSKYCH HRACH

DEVELOPMENT OF ENVIRONMENTAL LEGISLATION IN THE
SLOVAK REPUBLIC (1993-2025) AND ITS IMPLICATIONS FOR
MODELING STRATEGIC BEHAVIOUR IN BAYESIAN GAMES

Miroslava JanoSova, Tomas Domonkos

Abstrakt

Predkladany prispevok mapuje vyvoj environmentalnej legislativy Slovenskej republiky v
obdobi rokov 1993 — 2025. Environmentalna legislativa je spracovana v kontexte $irSieho
rdmca europskeho environmentdlneho a klimaticko-energetického riadenia. Na zaklade
preskimania narodnych pravnych predpisov, strategickych dokumentov a zéavizkov
vyplyvajlcich z ¢lenstva v Eurdpskej unii sledujeme postupny posun od pociato¢nej ochrany
zivotného prostredia k ucelenejSiemu regulaénému ramcu, ktory bol formovany
medzindrodnymi dohodami, eurdpskou legislativou a neskor implementéciou iniciativ ako
Eurdpska zelena dohoda ¢i balik Fit for 55. Prispevok si zarovei kladie za ciel’ identifikovat’
Strukturalne charakteristiky environmentalnej politiky Slovenskej republiky, pricom ich
pochopenie umozni opisat’ Slovensko ako konzistentného strategického hraca, ktorého
spravanie je mozné formalne modelovat’ v rdmci bayesovskych hier.

KUlucové slova: environmentalna legislativa, bayesovské modelovanie, rozhodovacie procesy

Abstract

This paper examines the development of environmental legislation in the Slovak Republic
from 1993 to 2025. The evolution of environmental regulation is analysed within the broader
framework of European environmental and climate-energy governance. Drawing on national
legal acts, strategic documents, and obligations arising from EU membership, we trace the
gradual shift from early-stage environmental regulation to a more coherent regulatory
framework shaped by international agreements, EU legislation, and, more recently, initiatives
such as the European Green Deal and the Fit for 55 package. The paper also seeks to identify
the structural characteristics of the Slovak Republic’s environmental policy. Understanding
these characteristics allows us to describe Slovakia as a consistent strategic actor whose
behaviour can be formally modelled within Bayesian games.

Keywords: environmentalna legislativa, bayesovské modelovanie, rozhodovacie procesy

UVOD

Vyvoj environmentalnej legislativy od vzniku samostatnej Slovenskej republiky prebiehal v
sulade s potrebami nového Statu. Spociatku iSlo najmd o zékladné pravidla na ochranu
ovzduSia, vdd a prirody, ktoré mali skor stabilizaény charakter. Postupom ¢asu vSak bolo
zrejmé, ze Slovensko nebude mdct budovat’ svoj pravny ramec izolovane. Do popredia sa
dostavali poziadavky medzinarodnych dohdd a neskor aj zavézky spojené so vstupom do
Europskej tinie a zostlad’ovania jednotlivych pravnych noriem. Vzhl'adom na tato skutocnost’
to ¢o v 90. rokoch fungovalo ako subor jednotlivych noriem, sa postupne menilo na $irsi a
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prepojenejsi systém s presahmi do energetiky, priemyslu ale aj dlhodobého strategického
planovania.

Nasledujuce kapitoly st preto ¢lenené chronologicky od zakladnych legislativnych ramcov
prijatych v 90. rokoch, cez obdobie pristupového procesu a prvé roky po vstupe do Europskej
unie, az po implementaciu eurdpskych klimaticko-energetickych balikov v poslednom
desatro¢i. Tato postupnost prijimania jednotlivych legislativnych ramcov nam zaroven
umozni zachytit’ nielen vyvoj pravnych nastrojov, ale aj sposob, akym Slovensko reagovalo
na meniace sa podmienky a externé zavizky. Co povazujeme za dolezité pre identifikaciu
stabilnych vzorcov spravania, ktoré buda pre nas dolezité z metodologického hladiska nasho
d’alsiecho vyskumu, kedy zamyslame Slovensku republiku opisat’ ako hraca v modeli
bayesovskych hier.

1 Formovanie environmentalnej legislativy Slovenska v obdobi 1993 — 2004
Vyvoj environmentalnej legislativy Slovenskej republiky po roku 1993 prebiechal v
podmienkach vznikajiceho $tatu, ktory potreboval stabilizovat’ svoje zadkladné pravne ramce a
zarovei napliiiat’ nové medzinarodné zavizky. Pociatoéné obdobie bolo charakteristické tym,
Ze Stat reagoval najmé na potrebu ochrany ovzdusia, vod, pody a prirodnych zdrojov. Zakon
¢. 17/1992 Zb. o zivotnom prostredi zostal na zaCiatku devdtdesiatych rokov hlavnym
vychodiskovym  dokumentom, hoci neposkytoval komplexny systém riadenia
environmentalnych politik, ale skor vytvaral zakladné zasady ochrany zivotného prostredia.

V roku 1994 Slovensko pristupilo k Ramcovému dohovoru OSN o zmene klimy (UNFCCC)®.
¢o mozno povazovat za prvy krok ku koordinovanejSiemu pristupu z medzinarodného
pohladu. V nadviznosti na tento krok bol vypracovany Narodny klimaticky program SR
(SHMU, 1994), ktory mézeme povazovat za historicky prvy uceleny dokument na urovni
Statu, ktory definoval potrebu budovania systémov monitorovania, inventarizacie emisii,
spoluprace medzi rezortmi a zapojenia Slovenska do medzinarodnych procesov. Jeho
sGastou bola metodicka integracia odporutani IPCC? a prvé ramce pre systematické
vykazovanie emisii. Prvll inventariza¢na spravu potom SR predlozila v roku 1996, ¢im zacala
plnit’ povinnosti vyplyvajice z UNFCCC.

Od druhej polovice devitdesiatych rokov sa environmentélna legislativa sa zacala formovat
nie len na zaklade vnutornych potrieb krajiny ale ¢oraz vyraznejsie ju ovplyviioval pristupovy
proces do Eurdpskej unie. Eurépska komisia v pravidelnych hodnotiacich spravach (European
Commission, 2003) upozornovala na potrebu zosuladenia nasej narodnej legislativy v oblasti
zivotného prostredia, najmi v oblasti IPPC?, ochrany ovzdus$ia a nakladania s odpadmi. Z
tychto sprav zaroven vyplyvalo, Ze hoci Slovensko legislativne prijimalo eurépske smernice
pomerne rychlo, samotnd ich implementicia zaostdvala z ddovodu limitovanych
institucionalnych kapacit (OECD, 2020). Tento problém potvrdzuje aj praca autoriek
(Kluvankova-Oravska, T., Chobotova, V., 2010), ktora empiricky dokumentuje formalny
stlad, ale slabu prakticki implementaciu environmentalneho prava v 90. rokoch. Rovnako sa
V praci uvadza, Ze legislativna hormonizacia bola sice rychla a formalne Uspe$na avSak
praktické uplatiiovanie legislativy ¢asto zaostavalo pre nedostatok administrativnych kapacit,
absenciu investicii a nizky doraz na presadzovanie. V tomto obdobi boli prijaté aj viaceré
moderniza¢né pravne normy, najméa zakon ¢. 39/2013 Z. z. o integrovanej prevencii a kontrole
znecistovania IPPC, ktory implementoval smernicu 96/61/ES a zaviedol novy systém
povol'ovania zalozeny na principe integrovanej regulacie. Tato zmena predstavovala posun
smerom k ucelenému environmentdlnemu riadeniu, ktoré zohl'adiiovalo priemyselné emisie v

1 UNFCCC - United Nations Framework Convention on Climate Change
2 IPCC — Intergovernmental Panel on Climate Change
% IPPC - Integrated Pollution Prevention and Control
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SirSom kontexte ¢o si vyzadovalo od prevadzkovatel'ov zavadzanie najlepSich dostupnych
technik.

Zasadnym rokom v oblasti environmentalnej politiky bol rok 2004 , kedy bol prijaty zakon ¢.
572/2004 Z. z. o obchodovani s emisnymi kvotami, ktory vytvoril 4pré1vny zaklad pre
zapojenie SR do europskeho systému obchodovania s emisiami (ETS"). Tento krok mal
vyrazny strategicky charakter. Slovensko sa muselo pripravit na tvorbu narodnych
aloka¢nych planov, na vznik registra emisii a prepojenie s eurdpskou infrastrukturou
obchodovania. Podl'a Figulovej a Gondasovej (2023) predstavoval vstup do systému ETS pre
Slovensko vyznamnu zat'az najmid z hladiska administrativnej pripravenosti a schopnosti
reagovat na nové regulatné poziadavky, co odhalovalo rozdiel medzi formalnym
zosuladenim a praktickou implementaciou.

1.1 Formovanie strategického typu Slovenska v kontexte bayesovského modelovania

Na zaklade popisaného legislativneho vyvoja v rokoch 1993 — 2004 mdzeme pozorovat
postupné formovanie spdsobu, akym Slovenské republika pristupovala k environmentalnym
zaviazkom a ich redlnej implementacii. Tento vyvoj ukazuje, ze Slovensko sa uz v tomto
obdobi vyznacCovalo snahou zosuladit sa s medzinarodnymi a neskor eurdpskymi
poziadavkami, avSak zaroven starostlivo zvazovalo hospodarske dosledky jednotlivych
opatreni. Prijimané zavdzky mali Casto charakter formdlnej adaptacie, zatial Co prakticka
realizdcia sa prisposobovala aktudlnym ekonomickym moZznostiam a administrativnej
kapacite.

Takyto spdsob reagovania, vytvara zakladny obraz Slovenskej republiky ako hraca, ktorého
spravanie sa formovalo v napiti medzi externym tlakom a vnatornymi limitmi. Z hl'adiska
neskorsiecho modelovania v ramci bayesovskych hier to pre nas znamena, ze o Slovensku
moézeme uvazovat ako 0 hracovi, ktory reaguje skor adaptivne nez iniciativne a svoje
rozhodovanie opiera 0 kombinaciu formalneho suladu a ekonomickej opatrnosti.

2 Obdobie vstupu do Eurépskej tinie a prvé roky ¢lenstva 2004 — 2012

Vstup Slovenska do Eurdpskej tinie v roku 2004 zasadne zmenil sposob, akym sa prijimala a
uplatiovala environmentalna legislativa. Kym v predchadzajicom obdobi iSlo najmi o
postupné budovanie zakladného pravneho ramca, po roku 2004 sa tazisko presunulo na
harmonizaciu s eurépskym pravom a na plnenie zavizkov, ktoré vyplyvali z ¢lenstva v EU.
Tento posun ovplyvnil nielen samotné normy, ale aj celkovy spdsob, akym §tat pristupoval k
regulacidm Zivotného prostredia.

Zavadzanie rozsiahleho balika eur6pskych smernic, zo sebou nieslo Gpravu priemyselnych
emisii, kvalitu ovzdusia, vodného hospodarstva ¢i nakladanie s odpadmi. Pre Slovensko bol
mimoriadne vyznamny proces implementacie smernice 96/61/ES o integrovanej prevencii a
kontrole znecistovania IPPC, ktora si vyzadovala novll formu povolovania priemyselnych
prevadzok a uplatiiovanie najlepsich dostupnych technik (BAT)>. Tento prechod predstavoval
vyrazny kvalitativny posun aj podla analytickych hodnoteni Europskej komisie, ktoré
upozornovali, ze IPPC-rezim bol pre S§taty strednej Eurdpy jednou z najnaro¢nejSich cCasti
(European Commission, 2007). Na tato naro¢nost’ a nie idealne zvladnuti implementaciu
upozoriiuji aj Filédk a Skobla (2023), ktori konstatuji, e hoci Slovensko formélne prebera
eurdpske smernice a deklaruje sulad s klimatickymi ciel'mi, jeho inStitucionalne kapacity a
schopnost’ zabezpecit' U¢inné vykondvanie regulacii patria k najslabSim, ¢o sa prejavuje
pomalym presadzovanim opatreni, slabou koordiniciou a obmedzenou pripravenostou na
komplexnejSie reformy.

*ETS - Emissions Trading System
® BAT — Best Available Techniques
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V oblasti vod nadobudla osobitny vyznam implementacia ramcovej smernice 2000/60/ES,
ktord vyzadovala novy systém monitorovania vodnych utvarov a planovania na Urovni
povodi. Slovensko sa v tomto obdobi ststredilo na pripravu prvych planov manazmentu
povodi (MZP SR, 2009).

Sucastou legislativnych zmien bolo aj preberanie europskych pravidiel v oblasti hodnotenia
vplyvov na Zivotné prostredie (EIA/SEA®).

Do pravneho ramca postupne vstupovali aj prvé klimatické poziadavky suvisiace s europskym
klimaticko-energetickym balikom. Aj ked jeho plna implementacia prebehla neskor, uz v
rokoch 2008 — 2009 sa objavili prvé legislativne zmeny tykajtice sa obnovite'nych zdrojov
energie, obchodovania s emisnymi kvotami a zaviazkov pre sektor dopravy ¢i budov. V tom
istom obdobi pokradoval SHMU v modernizéacii inventarizaéného systému sklenikovych
plynov (SHMU, 2010).

2.2 Formovanie strategického typu Slovenska v kontexte bayesovského modelovania

Z pohladu bayesovského modelovania je pre nas dolezité, Ze toto obdobie prinidSa novy
kvalitativny posun, kedy sa Slovensko zacina spravat’ ako hrac, ktory sa rozhoduje nielen na
zaklade externého tlaku, ale aj podl'a toho, do akej miery dokdze preniest’ ndklady regulacie
mimo vlastnych rozpoctovych ¢i politickych limitov. Pravdepodobnost’ ambicidznejSicho
spravania preto rastie vtedy, ked su ndklady znizované cez fondy EU alebo technické
vynimky, zatial' ¢o pri opatreniach s vysokymi internymi nakladmi $tat inklinuje skor k
opatrnosti. Vidime posun v charaktere oproti prvému obdobiu Vvtom, Ze rozhodovanie je
premyslené a ¢asto pragmatické.

3 Obdobie konsolidacie, eurépskej klimaticko-energetickej politiky a
transformacie 2012 — 2025

Po roku 2012 sa vyvoj environmentélnej a klimatickej legislativy Slovenska presunul z roviny
formalneho zosulad’ovania na rovinu praktickej implementacie stale narocnejSich eurdpskych
zavdzkov. Zakon €. 414/2012 Z. z. vytvoril rdmec pre plnenie cielov balika ,klima a
energetika 2020, no uz v priebehu niekol’kych rokov sa ukazalo, ze jednotlivé oblasti
napredujii rozdielnym tempom. Slovensko dosiahlo pomerne vysoky podiel energie z
obnovitel'nych zdrojov (IEA, 2024), avSak hodnotenia Eurdpskej komisie a OECD (European
Commission, 2020; OECD, 2023) opakovane poukazuju na to, ze energeticka efektivnost’ a
znizovanie emisii mimo systému ETS ostali dlhodobo problematickymi oblastami. V tomto
obdobi sa posilnila aj agenda adaptacie na zmenu klimy. Stratégia adaptacie SR z roku 2014
priniesla systematickejsi pohl'ad na hodnotenie rizik a zranitelnosti. (OECD, 2023) vsak
upozornilo, ze implementacia bola nerovnomerna najma pre slabti koordinaciu medzi rezortmi
a obmedzené datové kapacity.

Po prijati PariZzskej dohody sa zacala priprava prvého Integrovaného narodného energetického
a klimatického planu (INEKP)', ktory Slovensko predloZilo v roku 2019. Eurépska komisia v
hodnoteni uviedla, Ze plan je malo ambicidzny, najma pri budovach, doprave a energetickej
efektivnosti (European Commission, 2020). Az Nizkouhlikova stratégia prijata v roku 2020
poskytla prvy ndznak dlhodobejsej vizie.

Zasadnym zlomom bola Eurdpska zelena dohoda, Eurdpsky klimaticky zakon a legislativny
balik Fit for 55, ktoré pre Slovensko znamenali rozsiahle zmeny v regulécii budov, dopravy,
priemyslu aj energetiky. Do pravneho rdmca postupne vstupili nové smernice a nariadenia,

® EIA/SEA - Environmental Impact Assessment/ Strategic Environmental Assessment)
" INEKP — Integrovany narodny energeticky a klimaticky plan Slovenskej republiky na roky 2021-2030
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medzi nimi revidovana smernica o obnovitelnych zdrojoch (RED 111%), reforma ETS vratane
zavedenia ETS 2 pre budovy a dopravu, ale aj uhlikové clo CBAM®.

V poslednych v rokoch sa vSak jasne ukéazalo, Ze Slovensko musi v legislative a
implementécii zrychlit ¢omu by mala pomoct’ aktualizacia Integrovaného narodného
energetického a klimatického planu, ktorej hodnotenie zo strany Eurdpskej komisie
(European Commission, 2023a) zdoraznilo potrebu dopracovania sektorovych trajektorii a
posilnenia implementa¢nych kapacit. Po roku 2023 je potrebné vSak zohladiovat’ aj nové
pravne akty zamerané na modernizaciu priemyslu ako napriklad Net-Zero Industry Act
(European Commission, 2023b), ktoré vytvorilo europsky ramec pre podporu technolégii ako
batériové uloziska, elektrolyzéry ¢i nizkouhlikové materialy a Clean Industrial Deal 2025
(European Commission, 2025), ktoré sa sustredi na zvySenie konkurencieschopnosti t'azkého
priemyslu. Ocakava sa, ze tieto politiky ovplyvnia slovensky oceliarsky, chemicky aj
automobilovy sektor, ktoré patria medzi najvacsie zdroje emisii.

3.1 Formovanie strategického typu Slovenska v kontexte bayesovského modelovania

V obdobi rokov 2012 — 2025 sa pri Slovensku Coraz zretelnejSie formuje stabilny vzorec
rozhodovania. Na rozdiel od predchadzajucich etap, v ktorych dominovala najmé reakcia na
externé poziadavky a pravne tlaky, sa v tomto obdobi objavuje premyslenejsi sposob
uvazovania nad ndkladmi, prinosmi a politickymi dosledkami jednotlivych opatreni.
Prijimanie regulacii sa stava selektivnej$im i ked ma Slovensko tendenciu implementovat’
nové pravidla robi to vSak najmé vtedy, ak existuje moznost’ zmiernit’ ich finan¢né dopady
prostrednictvom eurodpskych fondov, mechanizmov Statnej pomoci alebo inych externych
zdrojov. V oblastiach, kde st interné naklady vysoké ako napriklad pri energetickej
efektivnosti, budovach ¢i doprave, §tat ¢asto voli stratégiu odkladu, postupného zavadzania
alebo hl'adania kompromisnych rieSeni. S tymto ale suvisi aj posilnenie vyjednavacej politiky.
Pocas rokovani o baliku Fit for 55, najmd v cCastiach tykajacich sa ETS 2, mechanizmu
CBAM ¢i povinnosti pre sektor budov, Slovensko aktivne sledovalo pozicie ostatnych
Clenskych Statov a snazilo sa presadzovat’ Upravy, ktoré by znizili dopady na doméci
priemysel a domdcnosti. V tomto obdobi uz nejde o pasivne preberanie regulécii, ale o snahu
ovplyvinovat ich kone¢nu podobu tak, aby boli pre krajinu ekonomicky zvladnutelné.

Zaver

Na zéklade vysSie popisaného vyvoja environmentalnej legislativy v obdobi 1993 — 2025 sa
nam podarilo identifikovat’ sibor vlastnosti, ktoré charakterizuji sposob, akym Slovenska
republika pristupuje k environmentalnym regulaciam. Pre ucely nasho d’alsieho bayesovského
modelovania je dolezité, ze tieto vlastnosti nie st ndhodné ani prilezitostné ale opakuju sa v
roznych obdobiach a pri r6znych typoch rozhodnuti, ¢o ich robi vhodnymi na formalizaciu do
typologického profilu Statu. Z legislativnych krokov, implementa¢nych sporov aj rokovani na
trovni EU vyplyva, Ze Slovensko vo viacerych pripadoch voli stratégiu, ktora vychadza z
hodnotenia regulacného rizika, dostupnych externych zdrojov a politickej citlivosti
jednotlivych opatreni. Ako Stat spravidla reagujeme opatrne tam, kde by prijatie regulacie
prinieslo vysoké interné naklady, a naopak, Sme ambicidznejsi v situaciach, ked mozno zataz
zmiernit’ prostrednictvom eurdpskych fondov, prechodnych obdobi ¢i vynimiek. Postupne sa
ukazuje aj tendencia prisposobovat rozhodovanie tomu, ako konaji ostatni Clenski aktéri,
najmd pocas rokovani, v ktorych je vysledna podoba reguldcie formovana kompromisom
medzi §tatmi. Slovensko v takychto situdcidch nevystupuje ako pasivny prijmatel’ europskych

8 RED Il - revidovana Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady EU o podpore vyuZivania energie z
obnovitelnych zdrojov
¥ CBAM - Carbon Border Adjustment Mechanism
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pravidiel, ale ako S§tat, ktory sleduje strategické spravanie ostatnych a usiluje sa
minimalizovat’ vlastné regula¢né zat'azenie. Tieto nami vypozorované vzorce spravania nam
umoznia nastavit pomerne stabilny strategicky profil v bayesovskej hre. Tento profil
predstavuje vychodisko pre dalSiu fazu analyzy, v ktorej bude potrebné formalizovat
jednotlivé parametre do typov hracov, priradit’ im pravdepodobnostné distriblicie a zaclenit’
ich do SirSicho modelu interakcii medzi ¢lenskymi $tatmi v eurdpskej environmentalnej
politike.
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MAKROEKONOMI@KA KONVERGENCE REGIONU ZEMI
VYSEHRADSKE CTYRKY

MACROECONOMIC CONVERGENCE OF REGIONS OF THE
VISEGRAD GROUP COUNTRIES

Daniil Khokhrunov

Abstrakt

Tato studie se zaméfuje na beta-konvergenci v regionech zemi Visegradské Ctyrky. Jako
teoreticky zaklad je pouzit neoklasicky model rGstu a k empirickému odhadu rychlosti
konvergence vyuzivame panelova data. Jako indikator ristu byl pouzit HDP na osobu. Nasim
hlavnim pfedpokladem je, Ze potencialni urovenn produkce je na Urovni jednotlivych zemi
konstantni. Vysledky sv&d¢i pfedevsim proti hypotéze konvergence. Dale diskutujeme mozné
davody, které ovliviiuji rychlost konvergence v regionech.

KPucové slova: Konvergence, Vysehradska ctyrka, Panelova data
Abstract

This study is focused on the beta-convergence in the regions of The Visegrad Group
countries. A neoclassical growth model is used as the theoretical foundation and we use panel
data approach to empirically estimate the speed of convergence. As an indicator of growth,
the GDP, . was used. Our main assumption is that the potential level of the output is constant
on the country-level. The results are mainly against the hypothesis of convergence. We
proceed by discussing possible reasons that affect regional speed of convergence.

Keywords: Convergence, The Visegrdd Group, Panel data

1 INTRODUCTION

Convergence in simple language can be described as a tendency of "becoming closer".

There are two basic meanings of convergence in economics. The first one, which is called
"sigma-convergence"”, means a reduction of dispersion between economies that converge to
each other. In other words, when one looks at the same parameter of different subjects, there
IS a decrease in the variability of this parameter over time.

The second one, is called "beta-convergence". This type of convergence usually refers to a
faster growth of poor economies than that of a rich ones. The term convergence in economics
is mostly connected with neoclassical theory with neoclassical growth model.

The Visegrad Group is an alliance of four Central European countries: Poland, Hungary,
Czech Republic, and Slovakia. Established in 1991, the group focuses on regional cooperation
in political, economic, and security matters. This alliance reflects the efforts of the countries
of the central European region to work together in a number of fields of common interest
within the all-European integration [1].

This work is dedicated to the study of beta-convergence in The Visegrad Group countries on
the regional level. We will estimate the speed of beta-convergence, between the regions in the
recent years.
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2 METHODS OF ESTIMATION

The macroeconomic beta-convergence can be seen as the negative dependence of growth rate
of the economy on its initial level. The usual choice of indicator of the level of economy is the
GDPy,.., which contains information about the state of the economy in the sense of gross
domestic product, but takes into account the size of the region in question in the sense of its
population.

This work uses econometric approach for convergence estimation. The most common
equation for convergence estimation is:

(1/T) - log(yir/yio) = x — [(1 — e7FT)/T] - log(yio) + [(1 — e7PT)/T] - log(y %) + ujo.r #(1)
Where index T is the length of time period in question and index 0 indicates beginning of this
period. x is the rate of technological progress, which is assumed to be constant over the
regions and time. The u;,  represents the effect of the error term between dates O and T .

This expression contains steady-state value y*,. So we are talking about conditional, not
absolute convergence. The deviation of equation (1) can be found in many sources, for
example for the Solow Growth model [2] and for the Ramsey model [3]

The big problem with this approach is the level of potential output of the economy, which is
the unknown theoretical value. In the case it is correlated with an initial output level, the
estimated results will be biased. We may overcome this problem in two common ways:

e Assume identical potential output level in all regions. In this case, the potential level
will become part of the error term of the equation (1) and our estimation will remain
consistent and unbiased.

e Use panel data methods, which will allow to estimate the speed of convergence
without knowing the potential output level if it is assumed to be constant for every
observation.

In this study we will use a panel data structure to deal with this problem. Our main
assumption is that, even though there might be a difference between each country's level of
potential output, the level of the regions within one country should be (at least approximately)
similar.

We extend an equation (1) with an additional country-specific index:

1/T) - log(Yijr/yijo) = x — [(1 — e™FT)/T] - log(vijo) +

+[(1—eBT)/T] - log (y*j) + uyr#(2)
The potential level of output is a country-specific parameter, which is assumed to be constant
for every country. In order to remove this parameter with the help of the panel data, we shall
use the Fixed Effects (FE) model [4]. Using de-meaning within each country:

1 YijT YijT - o\
(s 1) 55 o) -

+vy (log(;’/\] x) — log(¥, *)) + it — Uyr#(3)
where
_(1—efT)
YET
This transformation removes all the constant terms within country and leaves us with an
equation:

1 Yyt —— —
—log <L> = —ylog(yyo) + yr#(4)
T yUO

Where ~ indicates, that variable was demeaned with country mean value. This is the main
equation of interest during this work.
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3 DATA

The main data source is Eurostat database. This database contains most of the relevant
economical information about European states, especially for the recent time periods. We
obtain GDP and population by NUTS2 region, which allows us to calculate GDP, . since this
parameter is of primary interest, when studying convergence.

For NUTS2 level, the data for all the regions of V4 countries is available only for period
2014-2023. Since for few easter regions, there is no earlier information. This is the period of
primary interest, since it can capture the current trends of convergence.

We divide data into 3 time periods: 2014-2017, 2017-2020, 2020-2023. This division will
allow us to capture convergence trend and eliminate some fluctuations in certain years. For
example, there may be a decrease in country’s GDP, in one year due to some local crisis,
which will create an outlier value. But during the whole period there will be a smoother
growth trend.

From the prepared dataset we can see the level of GDP, . both for countries and individual
regions within them.

30000 ;
Slovak Republic accepted EURO

Joined EU

20000 Country

CZ
HU
— PL
SK
10000

2000 2010 2020

Figure 1. Evolution of GDP per capita in V4 countries

From the Figure 1 it can be seen that countries are rather diverge from each other. The gap
between almost all countries grows bigger as time goes by. The only exception is Hungary
and Poland, where the growth of GDP, ¢, remains almost equal, with the widest gap being
around year 2004 and narrowing to being almost identical after the global financial crisis.
This effect may be caused by EU joining in the year 2004. After this more common policies
could be applied in both countries.

As it can be seen from the Figure 2, there is rather divergence in the regions of V4 countries
in recent years. As time goes by, western regions tend to grow faster than eastern ones. On the
regional level, it can be seen that some regions differ greatly from all the other regions within
country. Those are regions with capitals. Capitals can be a place, where many head or large
offices of big companies are located, moreover, often they become the main place for tourism
and trade. Since those regions may affect our results, we shall also estimate the model where
regions with capitals are excluded. Rather similar considerations can be found in [5].
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Figure 2. GDP per capita in EUR in NUTS?2 regions of The Visegrad Group

4 RESULTS

We begin by estimation of basic model (4), without any additional variables. The estimation
was conducted using the within (fixed effects) estimator, removing country-specific potential
output levels. Robust standard errors were computed using the heteroskedasticity-consistent
“White” estimator with clustering at the country level, which accounts for cross-sectional
dependence among regions within the same country. We also include the results of the model
estimated from the data, where regions of capitals are excluded. Those regions tend to be
clear outliers in terms of economic development and growth dynamics.

Estimate Std. t- Pr(>|t)) The speed
Error value of
convergence
Theoretical 0.0133 0.010195 1.3057 0.1945 -0.01358
model
Model 0.0296 0.010467 2.8289 0.00565 -0.03101
without
capitals

Table 1. The Results of estimation

As seen from the Table 1, both specifications yield negative speeds of beta-convergence,
meaning that instead of convergence, the regional GDP per capita levels within the V4
countries tend to diverge over the observed period (2014-2023). The coefficient on

60



log(y_{ij0}) in the model 1 is positive but is statistically insignificantly different from zero.
However, after excluding the capital regions—Prague (CZ01), Bratislava (SKO01), Budapest
(HU10), and Warsaw (PL11)—the coefficient becomes larger in magnitude and statistically
significant, indicating divergence in the regions of V4 countries during the period 2014-2023.
There are many reasons that may lead to such results. Some regions may lag behind the rest of
the regions especially in terms of health infrastructure and institutional quality [6].

Another explanation for the divergence pattern can be found in the spatial concentration of
investments and trade intensity near western borders. Regions closer to the countries of
western and central Europe, particularly those integrated into the German or Austrian
industrial supply chains, have shown higher growth rates, while eastern and rural regions have
lagged behind. This uneven integration into European production networks contributes to the
persistence of regional disparities. More investment and foreign investment may be
concentrated around capital cities and in regions that are much closer to more developed
neighboring countries, as most trade takes place in these parts of the country [7].

As indicated by Zoltan Egri and Imre Lengyel, there may be an impact of urban-rural
topology. They indicate, that the speed of convergence can be faster for urban regions [8]. In
the study of Capello and Cerisola, it was found that the reallocation of resources towards
higher value-added sectors in CEE countries can actually lead to greater regional inequalities,
as the competitiveness of the capital cities” economies improves [9]. The importance of the
human capital, which mostly flows to the capitals [10], is the other possible reason for slower
growth (and divergence) of eastern regions, compared to other regions. Lastly, some policies
may affect the regional divergence. For example, the inequal distribution of ESIF may have
contributed to economic imbalances within the countries [11].

5 CONCLUSION

Using a panel data approach with fixed effects, this study examined the speed of beta-
convergence across NUTS2 regions of the Visegrad Group countries over the recent period of
time (2014-2023). The model is based on the log-linearization of neoclassical growth model.
We assumed a country-specific potential level of the output and used this assumption to
exclude this unknown variable from the equation and to obtain unbiased estimates.

As can be seen, from our results, there is rather beta-divergence than beta-convergence
between the NUTS2 regions of V4. This pattern follows the trend between countries, where
disparities of economic growth in the sense of GDP,. just becomes larger over time in the
recent years. Western regions tend to have faster growth than eastern ones. Excluding regions
with capitals that develop quicker than other regions within countries only gives more
statistical significance to the divergence results. There are some possible reasons for this
behavior in scientific literature, including investments, under-development of some regions,
geographical location with integration to additional trade chains and policies.

It should also be noted that the empirical results may differ based on many methodological
parameters: estimation methods, another theoretical foundation, spatial division of regions
(NUTSO, NUTS3 etc.) or different data sources may provide different results.
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DYNARE AKO NASTROJ PRE POROZUMENIE DSGE MODELOM!
DYNARE AS A TOOL FOR UNDERSTANDING DSGE MODELS

Martin Lukdcik, Adriana Lukdcikova, Karol Szomoldanyi

Abstrakt

Dynare je otvorené softvérové riesenie pre MatLAB resp. Octave, ktory slizi na rieSenie,
simuldciu a odhad makroekonomickych modelov — najmid dynamickych stochastickych
modelov vSeobecnej rovnovahy (Dynamic Stochastic General Equilibrium — DSGE).
Vzhladom na jeho relativhu jednoduchost, pomocou ktorej sa tieto zvycCajne zlozité
a analyticky tazko riesiteI'né modely daji uchopit, je vybornym prostriedkom pre pedagogické
a rovnako tak aj vedecké ticely. V tomto prispevku vysvetlime postup, ako ho prezentovat’, pre
zacinajucich pouzivatel'ov.

KPucové slova: dynamické stochastické modely vSeobecnej rovnovahy, stochasticka simuldcia,
rovnovazny stav, Dynare, MatLAB

Abstract

The Dynare is an open software solution for MatLAB and Octave, which is used to solve,
simulate, and estimate macroeconomic models — especially Dynamic Stochastic General
Equilibrium (DSGE) models. Given its relative simplicity, which makes it easy to grasp these
usually complex and analytically difficult models, it is an excellent tool for solving and
simulating these models. In this paper, we explain the procedure for presenting this very useful
software to novice users.

Keywords: dynamic stochastic general equilibrium models, stochastic simulation, steady state,
Dynare, MatLAB

1 UVOD

Pred zaciatkom prace so softvérom Dynare predpokladdme, ze uzivatel ma nainStalovany
program MatLAB (resp. Octave) na svojom pocitac¢i. Nasledne si toto volne dostupné
softvérové riesenie moze stiahnut' z webovej adresy: https://www.dynare.org/download/ pre
svoj operacny systém. InStalacia samo spustitelného inStalaéného programu (exe) je
bezproblémova, odporucame uzivatelovi zapamétat' si prie¢inok, do ktorého sa program
nainStaloval (napr. C:\Program Files\Dynare). Samozrejme, prie¢inok si uzivatel’ moze pocas
inStalacie zvolit’ sdm.

Po nainstalovani a spusteni programu MatLLAB je treba pridat’ tento priecinok s podprie¢inkom
matlab ako cestu pre MatLAB najrychlejSie prikazom addpath('C:\Program
Files\Dynare\matlab"); v prikazovom okne (Command Window). Tym su vSetky funkcie
Dynare pristupné. Aby nebolo treba pri kazdom spusteni MatLABu tuto ¢innost’ stale opakovat’,
odporuca sa tuto cestu trvale ulozit,, teda hned” po addpath zadat’ prikaz savepath;

! Prispevok vznikol s podporou projektov VEGA 1/0047/23, Vyznam priestorovych spillover efektov v kontexte
priority EU zelensia a bezuhlikova Eurdépa a VEGA 1/0052/24, Odhad kli¢ovych Strukturalnych parametrov
suc¢asnych makroekonomickych modelov.
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https://www.dynare.org/download/

To ¢i je cesta k dynare pre MatLAB zndma, sa overi jednoduchym zadanim prikazu dynare
Vv prikazovom okne. Ak je odpoved’ou: Unrecognized function or variable 'dynare* tak treba
Vv pripade uz nainstalovaného Dynare nastavit’ cestu. Pri odpovedi This is Dynare version X.x.
USAGE: dynare FILENAME[.mod,.dyn] [OPTIONS] mdzeme zacat’ pracovat’ s Dynare.

2 STRUKTURA MODELU V DYNARE

varykl..; VAR — deklarécia endogénnych premennych
varexo epsilon; VAREXO — exogénne Soky (ak st definované)
parameters beta alpha delta ... ; PARAMETERS - parametre modelu

beta =0.99;
model; MODEL — rovnice modelu, za poslednou end;

y = exp(a)*k"alpha*]"(1-alpha);

g _ INITVAL / STEADY_STATE_MODEL —
initval; / steady state model; e e - .
k=1 pociatocné hodnoty / analyticky Steady State
: ’ takisto za poslednou hodnotou end,;
end,; SHOCKS — definicia Sokov (pri simuldcii)
shocks; PRIKAZY — ¢o mé Dynare urobit’
steady; steady; — néjde steady state
check; . check; — overi model (len dynamické)
stoch_simul; / simul; stoch_simul; / simul; — simulacia

Poradie prikazov definujiice model v Dynare je dolezité, zvykne sa uvadzat’ takto:

1. var — 2. varexo — 3. parameters — 4. model — 5. initval — 6. shocks — 7. steady;,
stoch_simul;, atd’.

Pre zadanie Dynare modelu v MatLABe zvolime v ponuke HOME moznost New Script
a zapiseme do okna scriptu kompletny model. Néasledne ho ulozime cez EDITOR a Save, kde
vyberieme Save As; nastavime prie¢inok, kde si budeme ukladat’ vSetky modely a na ktory je
pristup bez obmedzeni, napr. D:\MatLABfiles a zadame nazov napr. deterministic.mod.
Opera¢ny systém ma priponu mod rezervovanu pre video subory, ¢o znamena, Zze priame
spustanie sa odporuca az v ramci MatLABu, kde dvojklik na dany model zobrazi script.
Vypocet a vSetky zadané prikazy v scripte sa vykonaju zadanim dynare ndzov_modelu, teda
napr. dynare deterministic.mod. v prikazovom okne MatLABu (Command Window).

Uz zuvedenej ponuky prikazov je zrejmé, Ze Dynare sa daji vyuzit' podla potreby na
deterministické pripadne na stochastické vypocty. UkaZeme si obe moZznosti.

3 JEDNODUCHY DETERMINISTICKY MODEL

Najjednoduchsim spésobom pouzitia Dynare je vypocet rovnovazneho stavu (prikaz steady;).
Uvazujme nadhodne zvoleny jednoduchy deterministicky neoklasicky model rastu.

Prvou rovnicou je Eulerova rovnica vychadzajica z dynamickej optimalizacie spotreby:
1

© = B (ak®HIT 41 - 5) (1)

(o}

kde p = diskontny faktor (0 < f < 1), 6 = miera opotrebenia kapitalu, o = podiel kapitalu
na produkcii, k% 111~%= marginalny produkt kapitalu a 1/c = marginilna uzito¢nost’ spotreby

Druha rovnica je Cobbova Douglasova produkéna funkeia so vstupmi praca | a kapital k:
y = kel @)
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Tretia rovnica je akumulacia kapitalu. Novy kapital vznika produkciou, ktora sa nespotrebuje,
teda z investicii. Cast’ kapitalu sa opotrebuje:

k=1-8)k+y—c 3)

Poslednou stvrtou rovnicou modelu je rovnovaha na trhu prace, kde na l'avej strane je mzda
a na pravej strane je miera, akou si domacnost’ ceni vol'ny ¢as:

1- a)% = 6c 4)
kde 6 urcuje, aka neprijemna je praca oproti radosti zo spotreby — odvodené z maximalizacie
1+

uzitoénosti U = Y22, B¢ |In(c,) — 6 ke ] kde zjednodusujuco predpokladame, ze @ =0

vary,c, k. 1;
parameters beta, alpha, delta, theta, tho;
beta = 0.99; alpha = 0.36; delta = 0.025;
theta =2.0; tho = 0.95;
model;
1/c =beta*(1/c)*(alpha*k™(alpha-1)*"(1-alpha) + 1 - delta);

y = k"alpha*1"(1-alpha); STEADY-STATE RESULTS:
k=(1-delta)y*k+y-c; y 1.59401
(1 - alpha)*y/l = theta*c; c 1.1853
end; k 16.3483
steady; | 0.430341

Model ukazuje, ako sa ekonomika prirodzene dostane do dlhodobej rovnovahy, ked’ vsetci
ekonomicki agenti konaji raciondlne a v ekonomike bezchybne funguju trhy. Rovnovazne
hodnoty (Steady-State Results) su vypocitané pre zadané hodnoty parametrov.

4 DETERMINISTICKA SIMULACIA

Dalsou moznostou ako vyuzit' Dynare je deterministicka simulacia (simul). V takomto type
simulacie sa vSetky meniace sa premenné vyvijaju deterministicky (bez ndhodnych vplyvov).
Simulécia moze zahfnat' v Case sa meniace Soky, ktoré si vSak dopredu zname, lebo
reprezentuju trvalé zmeny politiky alebo planované reformy (napr. reformu déchodkového
systému). Obvykle je aplikovana pri nelinearnych modeloch, v ktorych nevyuzivame log-
linearizaciu okolo ustaleného stavu.

Ukazeme si ju na zjednodusenom priklade neoklasického modelu rastu s dvomi rovnicami.

max Z B lct

varck;

varexo A;

parameters alpha beta gama delta;
alpha=0.5; beta=0.95; gama=0.5; delta=0.02;

model;
¢ +k=A*k(-1)"alpha + (1-delta)*k(-1);
c’(-gama) = beta*c(+1)"(-gama)*
(alpha*A(+1)*k"\(alpha-1) + 1 - delta);
end;

skript pokracuje na d’al$ej strane

la}i o

¢t + kt = Atk;\,l + (1 - (5)kt,1
Podmienky prvého radu:
+1-9)

it =Bt (aAnpa k!

Ct + kt = Atk?_.l + (1 == ())kt—l
Steady state:
1
_ —B(1-106)\*T
_ (1-80-9)
BaA
¢ = Ak™ — 5k
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initval; STEADY-STATE RESULTS:

A=1;

k = ((1-beta*(1-delta))/(beta*alpha*A))*(1/(alpha-1));

¢ = A*kAalpha-delta*k; E ifgggg
end; i
steady; N Plot of ¢
shocks; 608 ’

var A, 6.06 J “‘x\

periods 1; oos \

values 1.2; szl \
end; ° {

598 \

perfect foresight setup(periods=100); 596! \
perfect foresight solver; sos | —
Ip]Ot c; S0 20 a0 40 Pe?"\?:ds 0 70 8 s 100

Oproti modelu z predchadzajucej Casti sice uz uvazujeme s celkovou produktivitou faktorov
(aroven technoldgie), ktord je exogénnou premennou, prostrednictvom ktorej zavadzame
jednorazovy Sok. Ale pre zjednoduSenie sSme prestali uvazovat’ trh prace.

Prva rovnica vyjadruje rovnovahu v ekonomike, kde produkcia = spotreba + investicie.
Celkovy produkt je Ak{ ;, z neho sa spotrebuje ¢ast’ € a Cast’ ide na tvorbu nového kapitalu k,
pri¢om Cast’ kapitalu sa z minulosti prenasa v podobe (1 — §)k;_;:

et + ke = Ackiy + (1 — 8k ®)
Druhou rovnicou je Eulerova rovnica vychadzajica z dynamickej optimalizacie spotreby:
¢, =By (@A 1 kETT+1-6) (6)

kde sa domacnost’ rozhoduje medzi dne$nou a zajtrajSou spotrebou.

Nastavenie inicializa¢nych hodn6t (initval) je analytickym vyjadrenim rovnovahy bez Sokov.
Rovnovéha je overena prikazom (steady), ktorym Dynare skontroluje, ¢i rovnice platia pre
hodnoty uvedené v initval. Nasledne sa zavedie jednorazovy Sok cez technoldgiu, lebo v Case
t =1 je nastavené A na hodnotu 1,2 a zvy$né obdobia sa rovna 1. Uginky $oku su, Ze produkcia
docasne stupne a domacnosti budi bohatSie. Preto mozu zvysit’ spotrebu aj investicie, tym
kapital porastie, Co postupne meni rovnovahu. Systém sa po Soku bude postupne vracat’ spat’
do rovnovazneho stavu.

Nie je pouzity prikaz simul, ale dokonalé predvidanie (perfect_foresight so svojim nastavenim
a rieSenim). Dovodom je, ze subjekty vedia o Soku a vedia, ze skonci, takze optimalizovat’ sa
da cela trajektoria. Trajektoria spotreby, teda jej navrat k steady-state je aj zobrazeny na grafe
cez prikaz rplot. Rovnaky priebeh, ale s vlastnymi hodnotami, by mala aj trajektoria kapitalu.

5 STOCHASTICKA SIMULACIA - DSGE (RBC)

Pri stochastickej simulacii model obsahuje stochastické Soky (technologicky, monetarny,
fiskalny, preferencny, ...) a systém je Casto rieSeny linedrnou aproximaciou. Vysledkom su
funkcie reakcie na impulz (IRF) alebo Statistické momenty. Pouziva sa na analyzu reakcii
ekonomiky na nepredvidatelné Soky, kvantifikdcia volatility, koreldcii, a porovnavanie
vysledkov modelu s datami. Ako ukazku vyuzijeme priklad, ktory uvadza vo svojej knihe
Torres (2016). Ten vo svojej ucebnici skvele rozsiruje model 0 d’alSie a d’alSie rigidity.
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varY,C, K, L, W, R A; initval;
varexo e,

alpha = 0.35; end;

beta =0.97;

delta = 0.06; I Steady State vypocet

gama = 0.40; steady;

rho. =0.95;

/I Blanchardove-Kahnove podmienky

model; check;

C = (gamal/(1-gama))*(1-L)*(1-alpha)*Y/L;

1 = beta®((C/C(+1))*(R(+1)+(1-delta))); I analyza 3oku celkovej produktivity faktorov TFP

Y = A(K(-1)"alpha)*(L"(1-alpha)); shocks

K = (Y-C)+(1-delta)*K(-1); var €; stderr 0.01;

I =Y-C; end;

end;

Rovnovaha v modeli celej ekonomiky pozostava z troch blokov: systému cien: Wy, Ry a Py
mnoziny priradenych hodndt: Yy, Ct, I, Nt a K¢ a hranice produkénych moznosti opisanej
rovnovahou trhu tovarov, znamemu ohraniceniu ekonomiky: Yi = C¢ + .

Rovnice charakterizujice modelovanu ekonomiku:

, 1y G W
e ponuka prace 7 1-N, PR
e Eulerova rovnica L =B Riis

‘ Ciy R
e dopyt po kapitale R =aYR/K;
e dopyt po préci W, =(1-a)Y.P/N,
e produk¢na funkcia Y= AKENT
o akumuldcia kapitdlu K =(L-9)Ki+lk
o 5 P B 1 Wt —a R1 a

e cenova uroven “Alla) @

e rovnovazna podmienka Y, =C, +I,

V modeli mame Styri parametre o, f, J, y aexogénne zadavame aj hodnotu celkovej
produktivity faktorov A. Potom parameter a predstavuje elasticitu produkcie vzhl'adom na
kapital; pri Cobbovej a Douglasovej produkcnej funkcii parameter predstavuje aj podiel
kapitalového prijmu na celkovych prijmoch ekonomiky. Diskontny faktor S reprezentuje to,
ako domdcnosti oceniujii buducu uzitocnost’ vo vztahu k sucasnej uzitocnosti, v zavislosti od
miery subjektivnej preferencie jednotlivcov medzi obdobiami. Miera znehodnotenia fyzického
kapitalu o sa ziskava z databaz EU Klems (0,04 - 0,1). Preferencie jednotlivca tykajice sa
rozhodnutia medzi spotrebou a vol'nym ¢asom reprezentuje parameter y (s hodnotami 0,3 - 0,5).

Pri deterministickej simulacii bola celkova produktivita faktorov A: exogénna. Najjednoduchsi
sposob ako previest model na stochasticky, je predpokladat’, Ze celkova produktivita faktorov
At nie je konstanta, ale Ze je generovana stochastickym procesom 1. radu, teda plati:

InAd; = (1 — pA)lnl_X +p, A, + e @)

kde nahodnd zlozka e; ~ N(O, oa’) a pa je autoregresny parameter produktivity, ktorého
absolttna hodnota musi byt mensia ako 1, aby sa zaistila stacionarita procesu. Ku kalibrovanym
parametrom pribudnt aj charakteristiky autoregresného procesu Soku produktivity rho a stderr.
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Pomocou numerickych vypoctov vypocitame odchylky premennych od ich ustadlenych hodnot
od okamihu, ked’ dojde k Soku, az kym sa ekonomika nedostane do nového ustalen¢ho stavu.
Standardnym vystupom je vykreslenie funkcie reakcie na impulz (IRF) pre kazdu premennu,
ktoré ukazuju dynamiku ekonomiky po Soku.

Y X 10_3 C |
0.01 6 0.01
4
0.005 0.005
2
0 0 0
10 20 30 40 10 20 30 40 10 20 30 40
K x10° N W
0.04 2 0.02
0.02 0 \—-—_— 0.01 \
0 - 0
10 20 30 40 10 20 30 40 10 20 30 40
xi0©° R A STEADY-STATE RESULTS:
0.02 Y 0.744697
C 0572708
\ | 0.17199
0 - 0.01 K 2.86649
L 0.360396
W 1.34312
o 0 R 0.0909278
10 20 30 40 10 20 30 40 [ A 1

Overujeme len Blanchardove-Kahnove podmienky (check), lebo si kl'ai¢ové pre rieSitelnost’
DSGE modelov v Dynare. Ak ich model nespliiia, simulacia zlyhd. Model ma jedine¢né stabilné
rieSenie & pocet vlastnych ¢isel mimo jednotkového kruhu sa rovna pocétu forward-looking
premennych. Stcastou vystupu su aj tabul’ky: Policy and Transition Functions, Approximated
Theoretical Moments, Approximated Matrix of Correlations a Coefficients of Autocorrelation.

6 ZAVER

Od stochastickej simulacie je uz len maly krécik ku analyze redlnych udajov ekonomik
a bayesovskému odhadu namiesto prezentovanej kalibracie. Tym sa analytikom otvara Siroké
spektrum modelov, ktoré su vyvijané najmé centralnymi bankérmi, ale svoje opodstatnenie
najdu aj v inych finan¢nych a ekonomickych organizaciach.

Od cias Kydlanda a Prescotta (1982), ktori prezentovali Standardny model RBC, sa dynamické
stochastické modely vSeobecnej ekonomickej rovnovahy stali zakladnym kamenom
makroekonomického modelovania. Softvérové rieSenie Dynare je pouzivanym nastrojom pre
porozumenie tejto aktuadlnej metodologii makroekonomickych modelov vychadzajacich
z mikrovychodisk (Williamson, 2024) anemali by byt opomenuté Zziadnym ekonomickym
analytikom. Na Specializovanych serveroch (napr. macromodelbase) st ponukané desiatky
r6znych modelov, ktoré mozu ul'ah¢it’ vytvaranie vlastnych modelov pre rozne oblasti analyz.

69



Pouzita literatara

1.  BLANCHARD, O., KAHN, C. M. 1980. The Solution of Linear Difference Models
under Rational Expectations. Econometrica, ro¢. 48, 1980, ¢. 1, s. 305-311.

2. CORONESE, M. 2021. Teaching / Advanced Macroeconomics. Introduction to
Dynare. Available at: https://matteocoronese.eu/teaching/advanced-macroeconomics

3. COSTA JUNIOR, C. J. 2016. Understanding DSGE Models: Theory and
Applications, Vernon Press.

4.  Dynare. A Software Platform for Handling a Wide Class of Economic Models.
Available at: https://www.dynare.org/

5. Dynare: Democratizing Macroeconomic Modeling with MATLAB. Available at:
https://www.mathworks.com/solutions/finance-and-risk-management/central-
banking/newsletters/dynare.html

6. HERBST, R., SCHORFHEIDE, F. 2015. Bayesian Estimation of DSGE Models.
Princeton University Press.

7. JIA, D. L. 2020. Dynamic Macroeconomic Models in Emerging Market Economies,
DSGE Modelling with Financial and Housing Sectors. Palgrave Macmillan.

8. KYDLAND, F., PRESCOTT, E. 1982. Time to Build and Aggregate Fluctuations.
Econometrica, ro¢. 50, 1982, ¢. 6, s. 1345-1370.

9.  Macroeconomic Model Data Base. Available at: https://www.macromodelbase.com/

10. Octave. A High-Level Language, Primarily Intended for Numerical Computations.
Available at: https://octave.org/download

11. TORRES, J. L. 2016. Introduction to Dynamic Macroeconomic General Equilibrium
Models, 2nd edition. Vernon Press.

12.  WILLIAMSON, S. D. 2024. Macroeconomics (6th Global Edition). Pearson.

Kontaktné udaje

prof. Ing. Martin Lukacik, PhD., Ing. Adriana Lukacikova, PhD., doc. Ing. Karol Szomolanyi, PhD.
Ekonomické univerzita v Bratislave, Fakulta hospodarskej informatiky

Dolnozemska 1/b, 852 35 Bratislava

Tel: (421 2) 67 295 822

email: martin.lukacik@euba.sk, adriana.lukacikova@euba.sk, karol.szomolanyi@euba.sk

70


https://matteocoronese.eu/teaching/advanced-macroeconomics
https://www.dynare.org/
https://www.mathworks.com/solutions/finance-and-risk-management/central-banking/newsletters/dynare.html
https://www.mathworks.com/solutions/finance-and-risk-management/central-banking/newsletters/dynare.html
https://www.macromodelbase.com/
https://octave.org/download
mailto:martin.lukacik@euba.sk
mailto:adriana.lukacikova@euba.sk
mailto:karol.szomolanyi@euba.sk

APLIKACIA EUROPSKYCH SM]:ZRNfC VO FINANCNOM
MODELOVANI S POROVNANIM SO STANDARDNYMI POSTUPMI

APPLICATION OF EUROPEAN GUIDELINES IN FINANCIAL
MODELING WITH COMPARISON WITH STANDARD PROCEDURES

Richard Martinus

Abstrakt

Alokacia kapitdlu je pre neprofesionalnych investorov mnohokrat tazkou témou. Jednou zo
smernic, ktora Ciasto¢ne pokryva bezpecné investicné nastroje pre eurdpskych investorov je
UCITS. Tato smernica dava zaruku o europskom Standarde pri tvorbe fondov a emitenti tak
musia dodrziavat’ pravidla ovplyviiujiice zloZenie pontkanych fondov. Popri tejto smernici
prihliadame v tomto ¢lanku aj na aktualnu trhovu situaciu, kde modelujeme efektivne hranice
na dynamicky postivanom pétro¢nom investiénom horizonte, na ktorom porovnavame vynosy
a rizikovost’ pre portfolio s najmensim rizikom meranym pomocou CVaR. Aplikujeme tu dva
pristupy, kde vysledkom je zobrazenie a objasnenie pouzitia UCITS podmienok a ich vplyv
na konstrukciu portfolia voci Standardnému pristupu bez obmedzeni.

KUrucové slova: Efektivna hranica, Python, Diverzifikacia, UCITS, Portfélio
Abstract

Capital allocation is often a difficult topic for non-professional investors. One of the
directives that partially covered safe investment instruments for European investors is UCITS.
This directive guarantees a European standard for the creation of funds and issuers must
therefore comply with the rules of the appropriate conditions of the funds offered. In addition
to this guideline, in this article we also take into account the current market situation, where
we model efficient frontiers on a dynamically shifted five-year investment horizon, on which
we compare returns and riskiness for the portfolio with the lowest risk measured using CVaR.
We apply approaches here where the display and explanation of the results of UCITS
conditions and their impact on the construction of the portfolio is without restrictions
compared to the standard approach.

Keywords: Effective frontier, Python, Diversification, UCITS, Portfolio
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1 UVOD

Investovanie je skumané desiatky rokov, ¢o potvrdzuje aj poc¢iatok modernej tedrie portfolia
od Henryho Markowitza vo svojom ¢lanku z roku 1952. Autor tu uviedol pristup ako rozlozit
investicie medzi rozne aktiva, tak aby investor minimalizoval riziko pri stanovenom
ocakavanom vynose (Markowitz, 1952). Jeho modernt tedriu portfolia, ktord predstavila
efektivnu mnozinu portfolii (efektivnu hranicu) d’alej nasledovali mnohé prace, ktoré sktimali
rozloZenie rizika a vynosu V portfoliach (Sharpe, 1964). V aktualnej dobe sa problematike
redukovaniu rizika pre investorov venuje napriklad eurdpska smernica UCITS (z angl.
Undertakings for Collective Investments in Transferable Securities, ktora upravuje moznosti
emitentov fondov auréuje im hranice ako mézu byt produkty vyskladané. Presne tento
pristup je vyuzivany naprie¢ europskymi fondami a emitenti musia tieto pravidla dodrziavat.
Portf6lio tvorené v naSej praci bude tvorené z akcii eurdpskeho akciového indexu Eurostoxx
50. Tento index je reprezentovany 50 najva¢simi a najvyznamnej$imi spolo¢nostami z krajin
eurozony. Nakol'ko aj my sa nachadzame v eurozdne, budeme aplikovat’ pri vybere portfolia
prave europsku smernicu UCITS, aby sme zachovali konzistentnost’ s ostatnymi stratégiami.
Tato smernica je Standardom, ktory ma za ciel’ chrénit’ investorov a spravit’ investovanie do
fondov transparentné a do istej miery prediktivne z pohladu rizika a vynosov. Zamerom je
dosiahnut’ vysledné efektivne hranice od hodnoty portfolia s minimalnym CVaR, ktoré je
nasledne porovnavané medzi Standardnym pristupom bez obmedzeni a pristupom s UCITS
obmedzujlicimi podmienkami. Obdobie, ktoré budeme skiimat’ bude vZdy patro¢né s roénym
posunom z intervalu od 2018 po koniec roku 2024, nakolko v roku 2018 tato smernica
nadobudla platnost. Na konci porovname vysledky portfolii tvorenych pomocou
Standardného pristupu a pristupu pod smernicou UCITS.

2 UCITS

UCITS predstavuje eurdpsku smernicu, ktord reguluje ako mézu emitenti fondov tvorit
zlozenie fondov, poskytovanych pre eurdpskych (Casto neprofesionalnych) investorov. Tato
smernica bola zavedend z dovodu passportizacie fondov v radmci Eurdpy takzvanym
europskym pasom. Tento Eurdpsky pas predstavuje moznost' ako ponukat’ rovnaky fond
naprie¢ Clenskymi §tatmi eurdpskej unie. Nachadzaji sa tu mnohé obmedzenia a usmernenia,
Z ktorych niektoré sa tykaju aj Struktary (zloZenia) portfolii. Tieto obmedzenia hovoria
0 maximalnej zainvestovanosti do jednotlivych cennych papierov v portfoliu. Prva hlavna
podmienka stanovuje maximalnu vahu cenného papieru, ktora nesmie presiahnut’ viac ako 10
%. Tento vztah znazorfiujeme nasledovnou matematickou formulaciou:

w; <010, ViEN 1)

Kde w; predstavuje vahu aktiva i, N predstavuje vSetky dostupné cenné papiere v portfoliu.
Druhd nosnad podmienka pri konStrukcii fondov, je aby vadhy spdt aviac percentnym
podielom v portfoliu tvorili spolu maximalne 40 % z celej skladby portfolia, Co reprezentuje
nasledovny vztah:

w; < 0.40, VieN (2)
iEN:w;>0.05

V pripade ak je fond tvoreny aj inym UCITS fondom, tak tento fond musi obsahovat
maximalne dvadsat’ percentny podiel z portfolia. Ddlezitou restriktivhou podmienkou je aj

2
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likvidita fondu, ktora musi byt’ zabezpecena v minimalnom rozsahu dvakrat mesacne, pricom
trhova hodnota fondu musi byt zndma na dennej baze. Sucastou nariadenia je aj dokument
s klI'iCovymi informaciami pre investorov (dalej ako KIID), ktory obsahuje zakladné
informdcie o fonde, jeho zdmery investovania ako aj potencidlne rizika a vynosy. Rizikovy
faktor je vypocitany pomocou skére SRRI, ktoré predstavuje sumarny indikator rizik a strat,
pocitany na zaklade Standardnej odchylky, co znazornujeme v tabulke 1.

Table 1: SRRI matica

SRRI skére Standardns odchylka

<0.5%

0.5%-2%

2%-5%

5%-10%

10%-15%

15%-25%

N[OOI IWIN|F-

>25%

Zdroj: vlastné spracovanie

Po SRRI metrike, ktora bola nahradena v roku 2018 metrikou SRI (z angl. Summary risk
indicator), sa zacalo riziko ohodnocovat’ komplexnejSie a nie iba pomocou Standardne;
odchylky. Oba pristupy maju totozné intervaly od 1 po 7 z pohl'adu ocenenia rizika fondu.
Vypocet SRI vsak spoc¢iva v kombinacii trhovej miery rizika (Market risk measure — d’ale;j

ako CRM) a kreditna miera rizika (Credit risk measure — d’alej ako CRM). Pri MRM je mozné
dosiahnut’ taktiez sedem spominanych hodnot, ktoré su zavislé od hodnoty volatility pocitanej
ako VEV, na ktorej vypocet sa pouziva Sikmost’, $picatost’ aj hodnota Value at risk na arovni
97.5% (Eur6pska Komisia, 2017). Vypocet MRM je znazorneny v tabulke 2.

Tabulka 2: Vypocet MRM pomocou VEV

<

VEV

0%-0,5%

0,5%-5%

S%-12%

12%-20 %

20 % - 30 %

30% -80%

~Nloals|lwN|~|o

>80 %

Zdroj: vlastné spracovanie

CRM je druhym parametrom a predstavuje riziko emitenta, ¢i bude schopny plnit’ zavizky.
Pri vel'kych spolo¢nostiach je toto skore takmer vzdy nizSie nez MRM. V naSich analyzach
budeme predpokladat’ existenciu iba MRM, nakol’ko riziko emitenta nebyva verejne
dostupnou a I'ahko dohl'adate'nou informaciou. Mnohé prace v dnesnej dobe skiimaju
smernicu UCITS. V dizertac¢nej praci autor Farrugia, porovnava pristup pri investovani
pomocou UCITS a AIF, ¢o predstavuje alternativne investi¢né fondy. V tomto diele autor
zistil, Ze aj ked’ AIF st volatilnejSie (rizikovejsie), tak UCITS prindsali vysSie zhodnotenie.
Nie je teda vzdy platné, Ze ¢im je vicsia kolisavost’ portfolia tym vac¢si vynos dosiahne
(Farrugia, 2017). Tato smernica je aktualne v Eurdpe nasledované r6znymi usmerneniami
a regulaciami, ako je PRIIPs (z angl. Packaged Retail and Insurance-Based Investment

73



Products) alebo MiFID II (Markets in Financial Instruments Directive), pomocou, ktorych je
zjednotené investovanie do eurdpskych fondov a davaja tak vSeobecny Standard a pohl'ad na
to, ako maju fondy vyzerat’ z pohl'adu Struktiry a ako ma byt’ k investorom pristupované.

3 KONSTRUKCIA PORTFOLIA S VYUZITIM UCITS

V tejto kapitole rozoberieme proces konstrukcie efektivnych hranic a porovname vysledky
nadobudnuté z oboch uvadzanych pristupov. Prvym krokom bolo nadobudnutie dat o 50
spolo¢nostiach z indexu Eurostoxx 50. Tieto data sme nasledne ocistili o 3 spolo¢nosti, ktoré
nemali histériu po rok 2018, ktory predstavuje zaciatok platnosti UCITS. Po ocisteni dat sme
pristapili k samotnej konstrukcii efektivnych portfolii. V pripade Standardného aj UCITS
pristupu sme najskor vytvorili portfélio s minimalnym CVaR, ktoré je prvym pociatocnym
bodom. Néasledne sme navysovali vynos portfolii 0 0.01% rocne pre kazdé d’alSie portfolio
a hladali sme také portfolio, ktoré bude bud’ jediné s najvicSim vynosom, v pripade
Standardného pristupu, alebo také portfolio, ktoré uz nemdze nadobudat’ vyssi vynos z dévodu
obmedzujtcich podmienok (1) (2). V prvom kroku sme spustili vypocet na horizont pét’ rokov
s pociatkom s januarom v roku 2018 po koniec roka 2022. Vysledok vidime na obrazku 1.

Obrizok 1: Efektivna hranica obdobia 1/2018 - 12/2022

========== WCITS: Portfolic s najniisim moiZnym CVaR ========== ========== STANDARD: Portfélic s najniZsim moZnmym CVaR ==========
CVaR: 8.837126 CvaR: 9.822243

VaR: 8.829627 VaR: @.e2e192

ofak&vany rofny vynos: 8.879233 (7.92%) ofakdvany rofny wynos: 9.863923 (6.39%)
— Aktiva 5 vdhou » @: — aAktiva s vdhou » a:

PHG: 8.8499939 PHG: @.846571

BAS.DE: ©.849999 SIE.DE: @.ee5438

BAYN.DE: 8.8235611 ATIL.DE: @.848435

DHL.DE: ©.84232393 BSN.DE: €.138592

DE1.DE: ©.849999 LOR.DE: ©.835546

ATL.DE: ©.849999 SAN.PA: ©.896894

BSN.DE: @.l2222a BEVA: B.882523

LOR.DE: ©.8492323 KMEBV.HE: 2.872856

EL.PA: 2.849999 FLUT: B.88B852

RI.PA: 2.849999 AD.AS: ©.122866

SAN.PAL @.l122228 ENI1.F: 2.422228

IEE.MC: ©.849993 VOW2.DE: @.826618

KMNEEV.HE: @.843933
DTE.DE: @.843333
AD.AS: @.12a22e
EMEL.MI: 2.832862
ENI1.F: &.1822228
RACE: ©.813538

Efektivne hranice portfélii (UCITS vs. Standard) - obdobie 1-260 tyzdne

—&— UCITS portfdlio "'.‘.__ _______ -
-®- Standardné portfélio oe0®®
]
0.30
0.25 4
=
b=
k=
(=]
[=%
@ 0.20 -
=
=
<
o=
=
"
2
0.15
0.10
0.02 0.04 0.06 0.08 0.10

CwWaR (tyzdenna kladna strata)

Zdroj: vlastné spracovanie
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Toto obdobie predstavuje 260 tyzdiov, ktoré budeme nasledne postvat po 52 tyzdinoch
vopre. Mozeme si vSimnut’, ze UCITS efektivna hranica tvori iba podmnozinu portfélii zo
Standardného pristupu. Mézeme tak hovorit' o sub-efektivnej hranici, ktora je formovana na
zéklade restriktivnych podmienok. Pri Cervenej krivke si mozeme vSimnut vzdialené
portfélio, ktoré predstavuje posledné portfélio, tvorené iba jednou spolo¢nostou. Totozny
pristup opakujeme aj pri d’alSom obdobi na obrazku 2, kde realizujeme ro¢ny posun.

Obrazok 2: Efektivna hranica obdobia 1/2019 - 12/2023

========== UCITS: Portfdlio s najniZiim moZnym CWaR ========== ========== STANDARD: Portfdlic s najniZiim moinym CWVER ==========

CVaR: ©.838892 CVaR: @.823184

VaR: 2.829611 VaR: @.e2e739

ofakédvany rofny vynos: ©.121121 (12.11%) ofak&vany rofny vynos: 8.882112 (8.21%)
Aktiva s wdhou » @: Aktiva s vdhou » a@:

PHG: @.885436 DE1.DE: 2.8736567

BAYN.DE: @.833852 BSN.DE: @.1183951

DHL.DE: @.839393 RI.PA: 8.839755

DEL1.DE: @.849999 SAN.PAY B.884217

AIL.DE: @.249999 KMNEEV.HE: @.128786

BSN.DE: @.l82222 SAFP.DE: 9.813621

LOR.DE: ©.849993 AD.AS: ©.225132

EL.PA: ©.849999 ENI1.F: ©.482888

RI.PA: ©.849993 VOW2.DE: 2.812371

SAN.PA: ©.188888

TTE.PA: ©.882912

IBE.MC: ©.849999
KMEEV.HE: ©.849993
EMW.DE: @.818878
DTE.DE: ©.849339
SAP.DE: 2.883181
AD.AS: 8.le88ed
EMEL.MI: @.849999
ENI1.F: 8.leea28
RACE: 8.832782

Efektivne hranice portfélii (UCITS vs. Standard) - obdobie 53-312 tyZdne

—e— UCITS portfalio
-®~ Standardné portfélio

0.40 7 == ———0

0.35

0.30 4

0.25

Rocny vynos portfalia

0.20 -

0.10 4

T T T T T
0.02 0.04 0.06 0.08 0.10
CVaR (tyzdenna kladna strata)

Zdroj: vlastné spracovanie

Na tomto obrazku moézeme pozorovat’ rovnaky jav sub-efektivnej hranice, pricom si mézeme
v§imnut, Ze nizka hodnota CVaR, ktord je nadobudnuta v Standardnom pristupe, nebude
nikdy dosiahnuta za pouzitia reStriktivnych podmienok, ktoré ovplyviiuju zloZenie portfolii

a tym aj ich vynos, CVaR a ostatné popisné charakteristiky. Pri kazdom pristupe zobrazujeme
nad ¢iarovym grafom aj popisné charakteristiky dvoch portf6lii s minimalnou hodnotou
CVaR. Poslednym analyzovanym péatrocnym obdobim bolo obdobie od 1/2020 po 12/2024

a zobrazujeme ho obrazkom 3.
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Obrazok 3: Efektivna hranica obdobia 1/2020 - 12/2024

========== WCITS: Portfolioc s najniisim moZnym CVER ==========

CvaR: 8.932152
VaR: ©.838853
ofakdvany rofny vinos: @.@9@17e (9.82%)

Aktiva s vdahou > @:
PHG: ©.816392
BAS.DE: ©.83367@
BAYM.DE: 8.828758
DHL.DE: ©.849999
DE1.DE: ©.849999
ATL.DE: ©.843993
BSN.DE: @.l122e82
LOR.DE: ©.849999
EL.PA: ©.849999
RI.PA: ©.849999
SAN.PA: B.l8eeee
IBE.MC: ©.849999
KNEBV.HE: ©.8499399
EMW.DE: ©.883733
DTE.DE: ©.849999
SAP.DE: ©.811248
AD.AS: @.1222ee
ENI1.F: ©.l12ee8e
RACE: ©.849333

VaR: ©.822877
ofakdvany rofny wvinos: @.872928 (7.98%)

aktiva s vahou > a:
ETLA: @.283516
DE1.DE: 2.851773
BSN.DE: 8.888534
LOR.DE: ©.819€91
EL.FA: 2.861181
RI.PA: 8.885145
SAM.FA: 2.898382
KNEBV.HE: @.879269
EMW.DE: 2.883882
AD.AS: 2.139145
ENIL.F: ©.38888e

Efektivne hranice portfélii (UCITS vs. Standard) - obdobie 105-364 tyzdne

—-— I\_ICITS portfalio B e i
0.30 1 —@- Standardné portfélio see ™
0.25 1
L]
]
h =
2
= 0.20 1
-
5
=
=
=
=
]
=1
&
0.15 A
0.10
T T ; T T T T -
0.03 0.04 0.05 0.06 0.07 0.08 0.09 0.10

CvaR (tyzdenna kladna strata)

Source: own processing

Toto obdobie predstavuje posledné ucelené patrocné obdobie, ktoré opitovne potvrdzuje
redukciu dostupnych moznosti za pouzitia UCITS pristupu, kde celkovy pocet portfolii je
redukovany o priblizne ako polovicu. Kazdy jeden bod na krivkach tak predstavuje efektivne
portfolio pri zvolenom datovom vstupe a v pripade modrej krivky aj dodatocnym
obmedzeniam. V tabulke 3 znazorfiujeme tri patrocné obdobia, z ktorych vyberame popisné
parametre portfolii s minimalnou hodnotou CVaR.

Tabul'ka 3: Zobrazenie vysledkov UCITS | STANDARD

Pozorované obdobie Ro¢ny vynos CVaR VaR
1/2018 - 12/2022 0.0790.064 0.0370.022 0.029]0.020
Tyzdne 1 — 260
1/2019 - 12/2023 0.1151]0.0952 0.0366 | 0.0243 0.0288|0.0216
Tyzdne 53 — 312
1/2020 - 12/2024 0.0901]0.0789 0.0381]0.0247 0.0300 | 0.0228
Tyzdne 105 — 364

Source: own processing

Z tabul’ky je mozno vidno porovnanie v kazdej bunke medzi pouzitymi pristupmi.
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4 ZAVER

Eurdopske smernice a regulacie su pristupy, na ktoré je treba prihliadat’ najma ak uvazujeme
vyuzitie portfolii pre neprofesiondlnych eurdpskych investorov. Pristup, ktory sme priniesli
V tejto praci vyuziva eurdpsku smernicu s viacerymi obmedzeniami, ktora formuje Struktiru
europskych fondov. Pri vytvorenej efektivnej hranici je prihliadané na podmienky UCITS,
ktoré stanovuji maximalne 10% vahu jednej akcie v portfoliu a akcie, ktoré maji viac ako 5%
vahy, aby mali maximalne 40% zloZenie portfolia. Tymto spdsobom zarucime, ze kazdé
portfélio bude mat’ minimélne 17 zloziek, priCom najvacsiu dostupni 10% vahy moézu
nadobudat’ iba 4 akcie v portfoliu. V praci sme analyzovali tri patro¢né efektivne hranice od
januaru roku 2018 za pouzitia tyzdennych uzatvaracich cien akcii. Tento rok bol vybrany ako
pociatocny z dovodu zavedenia UCITS do platnosti. Ako je mozno vidiet’ z obrazkov 1, 2, 3,
kazda vytvorena efektivna hranica ma bez obmedzujucich podmienok dvojnasobne az
trojnasobne viac portfolii na efektivnej hranici. Portf6lid boli generované az po poslednt
najvynosnejsiu akciu, respektive pri UCITS to bolo zloZenie s najvys§im moznym vynosom.
Pokial’ sa zameriame na portfélia s minimalnou hodnotou CVaR vidime, ze najmenej rizikové
portfolio je mozné dosiahnut’ v Standardnom pristupe, nakol’ko minimalne 17 spolocnosti
Vv portfoliu navySuje aj minimalne riziko, ktoré vie portfolio dosiahnut’. Z pohl'adu vynosov
ma portfélio s minimalnym CVaR vysSie zhodnotenie prave pri UCITS pristupe, nakol’ko sa
jedna iba 0 sub-efektivnu hranicu z mnoziny efektivnej hranice §tandardného pristupu. Pokial
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patrocné obdobia, dostali by sme nasledovné vysledky z tabul’ky 4.

Tabul'ka 4: Porovnanie vynosov indexu a min-CVaR portfolii

Pozorované obdobie UCITS Standardny Eurostoxx 50
1/2018 - 12/2022 0.079 0.064 0.0099
Tyzdne 1 — 260
1/2019 - 12/2023 0.1151 0.0952 0.0780
Tyzdne 53 — 312
1/2020 - 12/2024 0.0901 0.0789 0.0517
Tyzdne 105 — 364

Source: own processing

Z tabul’ky vyplyva, Ze pokial’ by sme sa zameriavali na jediné kritérium — vynos, tak v tomto
pripade by oba pristupy (Standardny aj UCITS) dominovali v kazdom péatrocnom obdobi pri
portfoliu s minimalnym rizikom voc¢i komplexnému diverzifikovanému indexu Eurostoxx 50.
Na zaklade analyzy mozeme konstatovat’, ze obmedzujice podmienky prispievaji k redukcii
dostupnych moznosti, ktoré ponuka vSeobecny pristup tvorby portfélia. Vidime Ze v pripade
pouzitia UCITS pristupu st na jednu stranu moznosti redukované, avSak stile prekonavaju
vynosmi index a nakol’ko je to sub-efektivnou hranicou tak aj samotné Standardné rieSenie. Je
nutné podotknut’ Ze eurdpske fondy musia byt diverzifikované na zniZenie rizikovosti.
Zaroven treba podotknut’, ze poskytovatelia fondov naprie¢ Europou musia spadat’ pod
smernice, ktoré usmerniuju emitentov a urcuji im hranice, ktoré musia dodrziavat’. V pripade
ak by sa vo fonde nachadzalo malé mnozstvo akcii a prave tie s velkymi vahami by utrpeli
straty, bolo by pre mnoho investorov psychicky ndro¢né vydrzat tento trhovy vykyv a
V horSom pripade by sa zo strat uz nikdy nemuseli spamétat’. UCITS smernica tak slizi na
ochranu eur6pskych investorov aj za cenu mierneho obmedzenia celkového produktového
univerza.
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A COMPARATIVE ANALYSIS OF BASELINE PATIENT STATUS
BEFORE TOTAL ENDOPROSTHESIS: IMPLICATIONS FOR HEALTH
AND MIGRATION POLICY

KOMPARATIVNA ANALYZA VYCHODZIEHO STAVU PACIENTOV
PRED TOTALNOU ENDOPROTEZOU: DOSLEDKY PRE POLITIKU
V OBLASTI ZDRAVOTNICTVA A MIGRACIE

Veronika Mitkova, Matej Majercik

Abstract

This comparative analysis investigates baseline pre-operative status disparities between
Austrian (AT, N=64) and Slovak (SK, N=63) patients awaiting Total Endoprosthesis (TEP) in
the highly integrated Austro-Slovak border region. While both cohorts showed similar
demographics and identical subjective disease burden (EQ-VAS: AT 68, SK 64), the Slovak
cohort, despite significantly higher educational attainment, exhibited a profound functional
deficit. Objective functional testing revealed a stark contrast in lower body strength (30s Sit-
to-Stand: AT median approx. 11 repetitions; SK mean approx. 6.8 repetitions), placing the SK
cohort well below normal physical standards. This functional paradox highlights the need for
migration-sensitive health policies that prioritize targeted prehabilitation to mitigate clinical
risk, reduce healthcare costs, and ensure equitable post-operative outcomes across the two
health systems.

Keywords: migration policy, total endoprosthesis, functional tests
Abstrakt

Téato komparativna analyza skima rozdiely v predoperacnom stave u pacientov ¢akajucich na
totalnu endoprotézu (TEP) v ramci regionu s vysokou mobilitou na raktsko-slovenskej
hranici (AT, N=64; SK, N=63). Vyznamnad ekonomickd migracia medzi oboma narodmi
znamena, Ze pacienti s potencialne rozdielnym zdravotnym stavom vyuzivaji ktorykol'vek z
tychto systémov. Identifikoval sa funkény paradox: napriek vyS$Sej Urovni vzdelania
preukazala slovenska kohorta zavazny funkény deficit (30s Sit-to-Stand: SK priemer priblizne
6.8 opakovani vs. AT median priblizne 11 opakovani). Tato vyrazna disparita v predoperacne;j
funkcnej kapacite predstavuje vyssie klinické riziko a neprimerané ekonomické zatazenie pre
systém poskytujuci chirurgicky zakrok. Zistenia zdoraziiuju, ze sticasné migracné politiky
zameran¢ na pristup k starostlivosti musia byt rozSirené o migracne citlivé zdravotné
intervencie, najmd cielenu prehabilitaciu, aby sa zabezpecili rovnocenné a nakladovo
efektivne pooperacné vysledky v celom integrovanom prihrani¢nom regione.

KPucové slova: migracna politika, totalna endoprotéza, funkcné testy

1 INTRODUCTION

Total Hip Arthroplasty (THA) and Total Knee Arthroplasty (TKA) (Total Endoprosthesis
TEP) stand as two of the most effective and prevalent surgical interventions in modern
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medicine, designed to alleviate pain and restore function in patients with end-stage
osteoarthritis. The success of these procedures, however, is not solely determined by surgical
technique. A robust body of evidence (Meessen et al, 2020, van Leeuwen, 2014) indicates that
the patient's pre-operative baseline status - encompassing physical function, muscle strength,
and psychosocial health - is a critical predictor of post-operative outcomes, rehabilitation
speed, and overall satisfaction.

This analysis is situated within the unique socio-economic context of the Austro-Slovak
border region. Following the expansion of the European Union, this area has evolved into a
highly integrated economic zone, characterized by significant cross-border labor mobility. A
large contingent of the Slovak workforce commutes to Austria, particularly to the adjacent
regions of Lower Austria and Burgenland. This mobility creates a fluid population that
navigates two distinct healthcare systems. Under EU regulations, citizens have rights to
necessary healthcare in their country of work or residence, facilitated by mechanisms like the
European Health Insurance Card and specific bilateral agreements.

This cross-border dynamic presents profound challenges for health policy, moving beyond
simple "health tourism” to complex issues of continuity of care. Disparities in the baseline
health of patients awaiting elective surgery, such as TEP, can create unequal burdens on the
respective healthcare systems. A patient with a poorer functional baseline pre-operatively may
require a longer hospital stay and more intensive, costly post-operative rehabilitation, the
costs of which are managed by the system in which the surgery is performed.

Therefore, understanding any existing disparities in the pre-operative condition of patients
from these two interconnected populations is not merely an academic exercise. It is a critical
data requirement for developing migration-sensitive health policies that ensure equitable,
high-quality outcomes and a fair distribution of healthcare burdens (Long et al, 2021). This
analysis provides a comparative snapshot of descriptive statistics from two cohorts of patients
awaiting TEP: one from Austria (AT) (Loffler, 2025) and one from Slovakia (SK), to identify
and contextualize these precise disparities.

2 COHORT COMPARISON: METHODOLOGY AND RESULTS

This analysis is a descriptive comparison of two pre-operative TEP cohorts, based on data
collected within the project "Socio-economic Effects of Pre-Rehabilitation in Knee and Hip
Transplantation in Cross-border Cooperation.”.

2.1 Demographic and Social Profile

The two cohorts are demographically homogeneous. The Austrian cohort consisted of 64
patients with valid questionnaires, the Slovak cohort 63 patients. The gender distribution was
heavily skewed towards females in both groups: the AT cohort included 48 females (75%)
and 16 males (25%), while the SK cohort included 45 females (73%) and 17 males (27%).

The distribution of surgical types was also comparable. The AT cohort was comprised of 39
(61%) TKA patients and 25 (39%) THA patients. The SK cohort had a near-even split, with
32 (51%) TKA patients and 31 (49%) THA patients.

Socially, the living and working situations were similar. In Austria, 49 patients (77%) lived
with a partner, while 14 (22%) lived alone. In Slovakia, 44 patients (70%) lived with a partner
and 19 (30%) lived alone. The majority in both groups were non-working or retired (AT: 48
patients, 76%; SK: 41 patients, 65%). The average age on Austrian side was 68.9 years (with
st. error 8.9), Slovakian 66.1 years (with st. error 6.5) and a mean BMI of 31.0 £ 6.2 in
Austria, while 30.1 £ 4.5 in Slovakia.
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2.2 Socioeconomic Profile: Education
A stark divergence emerges in the socioeconomic data, specifically in educational attainment.

Austrian Cohort (N=31 sample): The educational background was predominantly vocational.
Only 6% had a university degree, 10% high school with diploma, while 58% had completed
high school without diploma and 26% had compulsory schooling.

Slovak Cohort (N=63): This group demonstrated a significantly higher level of formal
education. More than half (52%) had a university degree and 37% had completed high school
with diploma. Only 19% had high school 1.6% had compulsory schooling.

In summary, 80% of the Slovak cohort held a high school diploma or a university degree,
compared to only 16% of the sampled Austrian cohort. This finding is critical, as education is
a well-established socioeconomic determinant of health status and outcomes.

2.3 Baseline Health Status: Patient-Reported Outcomes

Despite the profound socioeconomic difference, the patients' subjective experience measured
by Patient-Reported Outcomes (PROMSs) of their disease was nearly identical.

EQ-VAS: The subjective perception of overall health, measured by the EQ Visual Analogue
Scale (0-100, 100=best), was statistically indistinguishable. The AT cohort reported a mean
score of 67 with standard error of 20. The SK cohort reported a mean of 64 with standard
error of 19. These scores reflect a significant health burden, consistent with international data
for pre-operative TEP patients (Cheng et al, 2024).

AT: EQ-5D-5L SK: EQ-5D-5L
Mobility Mobility
5.0 5.00
4.0 4.00
3.0 3.00

Anxiety Z' Self-care Anxiety 209 Self-care
Pain Usual acitivites Pain Usual acitivites
Figure 1: EQ-5D-5L in Austria Figure 1: EQ-5D-5L in Slovakia

EQ-5D-5L Profile: The profile of health problems was also highly consistent. The Austrian
radar plot (Figure 1) shows the most severe problems in the Pain/Discomfort (3.2) and
Mobility (2.4) dimensions. This is mirrored precisely by the Slovak mean scores (N=63, on a
1-5 scale) (Figure 2): Mobility was the worst-ranked dimension (2.95), followed by
Pain/Discomfort (2.83) and Usual Activities (2.59). Both cohorts reported the lowest
problems in the Anxiety/Depression dimension (AT: less than 1; SK: 1.62). This demonstrates
that both groups are functionally impaired and in pain, which are the primary drivers for
seeking TEP surgery (Janssen, 2013).

2.4 Baseline Health Status: Objective Functional Tests

While the subjective experience was aligned, the objective measures of physical function
revealed the most significant and clinically relevant disparities.

Hand Grip Strength (HGS): Upper body strength, often used as a proxy for overall sarcopenia
and frailty, was comparable. The median HGS for the AT cohort (all) was approximately 30
kg. The mean HGS for the SK cohort (all) was 28 kg. Both values are robust and align with,

81



or are slightly above, mean pre-operative values reported in TKA cohorts 24 kg and 26 kg for
THA in Austria, 29 kg (TKA) and 27 kg (THA) in Slovakia. This suggests that generalized,
non-specific strength is not the primary issue.

Mobility (Timed Up and Go - TUG) test measures a combination of balance, gait speed, and
lower-body strength. The AT cohort demonstrated a median TUG time of approximately 9
seconds. The SK cohort was clinically slower, with a mean TUG time of 11.9 seconds. Given
that the minimal detectable change for TUG is cited between 1.6 to 2.5 seconds (University of
British Columbia, 2024), the ~3-second difference between these cohorts is both statistically
and clinically significant.

Lower Body Strength (Sit-to-Stand Test): This metric revealed the most dramatic disparity.
The AT cohort performed a median of approximately 11 repetitions in the 30-second Sit-to-
Stand test (30s-CST). In stark contrast, the SK cohort performed a mean of only 6.8
repetitions in this test.

3 DISCUSSION: A FUNCTIONAL PARADOX AND ITS POLICY
IMPLICATIONS

The data presents a compelling paradox. The Slovak cohort, despite possessing a vastly
superior educational profile - a key socioeconomic determinant consistently linked to better
health outcomes and positive health behaviors - enters surgery with a profoundly inferior
functional capacity in their lower extremities compared to the Austrian cohort. This functional
gap exists even though both groups report an identical subjective disease burden (pain,
mobility, and overall quality of life).

To quantify this functional deficit, the results must be set against normative data. For
moderately active, community-dwelling adults in the 65-69 age range (aligning with the
cohorts' mean age), the expected performance on the 30s-CST is between 11-16 stands for
women and 12-18 for men (Shirley Ryan Ability Lab, 2013). The Austrian cohort's median of
11 repetitions places them at the absolute lowest threshold of this "moderately active™ range.
The Slovak cohort's mean of 6.8 repetitions, however, falls drastically below this benchmark,
placing them in a category indicative of significant deconditioning or pre-frailty.

This analysis, being descriptive, cannot definitively establish causation for this disparity.
However, it raises critical hypotheses that have direct implications for policy:

Systemic Differences in Pre-Surgical Care: Does the Austrian healthcare system provide more
effective or earlier access to physiotherapy and prehabilitation programs for osteoarthritis
patients? Conversely, do Slovak patients experience longer wait times for surgery, leading to
a more prolonged period of inactivity and deconditioning?

Health Literacy vs. Health Behavior: The highly educated SK cohort may possess strong
health literacy (understanding their condition) but may face barriers - be it systemic, financial,
or cultural - to translating that knowledge into effective health behavior (e.g., adherence to a
pre-operative exercise regimen).

These questions are central to migration-sensitive health policy in the region. The Austro-
Slovak border is porous, with high levels of labor mobility. A Slovak citizen working in
Austria has the right to access the Austrian healthcare system. If that patient, reflecting the
baseline of their home country cohort, enters an Austrian hospital for a TEP with a functional
capacity of 6.8 Sit-to-Stands, they present a significantly higher clinical risk. Poorer pre-
operative strength is a known predictor of worse outcomes, longer hospital stays, slower
rehabilitation, and a higher risk of post-operative complications.
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This creates a tangible and unequal burden on the health system providing the care. The
Austrian system, in this scenario, may absorb the costs and complexity of rehabilitating a
patient from a much lower functional baseline. Current cross-border health policies, which
focus primarily on ensuring access to care (e.g., the EHIC card and reimbursement), fail to
address this underlying disparity in baseline health.

4 CONCLUSION AND LIMITATIONS

This comparative analysis of Austrian and Slovak pre-TEP patients reveals two cohorts that
are demographically similar and report identical subjective health burdens. However, the data
uncovers a significant functional paradox: the highly educated Slovak cohort demonstrates a
severe pre-operative functional deficit, particularly in lower-body strength (6.8 repetitions),
when compared to their Austrian counterparts (11 repetitions).

This finding has direct implications for the integrated Austro-Slovak region. It suggests that
cross-border health policies must evolve beyond simple access-to-care protocols. To ensure
equitable outcomes and a fair distribution of healthcare burdens, policies must become
"migration-sensitive” by actively addressing and mitigating these underlying, systemic
differences in pre-operative conditioning. Targeted, cross-border prehabilitation programs
may be the most effective intervention to close this functional gap.

The findings of this analysis are based on small, randomized cohort samples (N=64 and
N=63) and are descriptive in nature; they cannot prove causation. Furthermore, while the "30s
Sit-to-Stand Test" and "Chair Rising Test" are functionally similar, minor protocol differences
could exist. However, the magnitude of the difference (63% better performance in the AT
group) is so large that it is unlikely to be a methodological artifact alone. The research
continues and the sample size is targeted to reach 300, the descriptive comparisons will be
more reliable, as they will be based on more robust samples. Moreover, the research will use
econometric models to reveal the effects of pre-rehabilitation in both regions (Mitkova, 2025).
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FINANCNA INTERPRETACIA KONTRIBUCIE RIZIKA
MIGRACNYCH POLITIK?

FINACIAL INTERPRETATION OF MIGRATTION POLICIES RISK
CONTRIBUTION

Viadimir Mlynarovi¢

Abstrakt

Koncepcia kontriblicie rizika a percentudlna kontriblcia rizika je Siroko vyuzivanou ako
V manazmente rizika, v praxi rizikovych rozpoctov, v oblasti alokacie aktiv tak aj v aktivnom
manazmente migra¢nych politik. AvSak napriek jednoznacnej pritomnosti takychto javov,
stdle zostavaju otdzky tykajuce sa ich platnosti vzhl'adom na presvedCenie, ze rizika su
neaditivne a na nedostatok financnej intuicie tykajucej sa matematickych definicii tychto
konceptov. Primarnou pric¢inou takychto pretrvavajucich pochybnosti méze byt skutocnost’,
ze financny priemysel eSte stidle Uplne neuchopil financné interpretacie, ktoré su za
vychodiskovymi matematickymi definiciami. Tieto otazky st doélezit¢ pre vSetkych
investicnych profesiondlov, ktori musia uvazovat' s rizikom, ako jednym zrozmerov
investi¢ného rozhodovacieho procesu. V tomto prispevku sa pokasame odpovedat’ na tieto
otazky prostrednictvom intuitivnej financnej interpreticie pre kontriblciu rizika.
Prezentujeme analytické vysledky, empirické priklady vzhl'adom k sti¢asnému
akademickému vyskumu v tejto oblasti.

KUlucové slova: kontribucia rizika, ocakdavany vynos, strata, beta koncept, hodnota v riziku

Abstract

The concept of risk contribution and percentage risk contribution is widely used in risk
management, risk budgeting, asset allocation and active migration policy management.
However, despite the clear presence of such phenomena, questions remain regarding their
validity due to the belief that risks are non-additive and the lack of financial intuition
regarding the mathematical definitions of these concepts. The primary reason for such
persistent doubts may be that the financial industry has not yet fully grasped the financial
interpretations behind the underlying mathematical definitions. These questions are important
for all investment professionals who must consider risk as one of the dimensions of the
investment decision-making process. In this paper, we attempt to answer these questions by
providing an intuitive financial interpretation for risk contribution. We present analytical
results, empirical examples in relation to current academic research in this area.

Keywords: risk contribution, return expectations, loss, beta concept, value at risk
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1 UVOD

Koncepcia kontriblicie rizika a percentudlna kontriblcia rizika je Siroko vyuzivanou ako
V manazmente rizika, V praxi rizikovych rozpoctov, v oblasti alokacie aktiv tak aj v aktivnom
manazmente migracnych politik (Litterman 1996; Lee and Lam, 2001). AvSak napriek
jednoznacnej pritomnosti takychto javov, stdle zostavaju otazky tykajuce sa ich platnosti
vzhl'adom na jednoduché presvedCenie, Zer rizika su neaditivne a na nedostatok financnej
intuicie tykajucej sa matematickych definicii tychto konceptov. Napriklad, Sharpe (2003)
spravne argumentuje, ze Cistd matematicka dekompozicia rizika nemusi nutne kvalifikovat’ aj
kontribuciu rizika. Tento argument je zmysluplny, pretoze kontribucia rizika je casto
definovana s nizkym ekonomickou opravnenostou, prostrednictvom vypoctu obsahujuceho
hrani¢ny prispevok rizika — parcialnej derivacia rizika podl'a vah jednotlivych aktiv. Sharpe
(2003) dralej navrhuje celkovo odmietnut’ koncepciu kontribucie rizika na zaklade faktu, ze
riziko v terminologii bud’ Standardnej odchylky, alebo VaR, nie je aditivne. Primarnou
pri¢inou takychto pretrvavajicich pochybnosti méze byt skutocnost’, Ze finanény priemysel
ako celok eSte stdle uplne neuchopil finanéné interpretacie, ktoré su za vychodiskovymi
matematickymi definiciami. M4 teda kontribucia rizika nezdvislu, intuitivnu financna
interpretaciu? Spocitavaju sa rizikové rozpoCty do hodnoty 100%? Tieto otdzky st dolezité
pre vSetkych investicnych profesiondlov, ktori musia uvazovat' s rizikom, ako jednym
Z rozmerov investi¢ného rozhodovacieho procesu. V tomto prispevku sa pokusame odpovedat’
na tieto otadzky prostrednictvom intuitivnej financnej interpreticie pre kontribuciu rizika.
Prezentujeme analytické vysledky, empirické priklady vzhladom k najnovSiemu
akademickému vyskumu v predmetnej oblasti.

2 KONTRIBUCIA STRATY A STRATOVE ROZPOCTY

V prezentovanom metodologickom pristupe sa vyuziva koncepcia interpretacie kontribucie
straty a percentualnej kontribticie straty. Jedna zo vSeobecne naliechavych otazok, ktorej celia
manaz€ri je: v pripade rozsiahlej straty portfélia migracnych politik, aké su pravdepodobné
prispevky k strate od jednotlivych zloziek portf6lia? Odpoved sa ukazuje ako silne
konzistentna s bezne definovanou kontribiciou rizika. Odpoved’ poskytuji podmienené
ocakévania vynosov uvazovanych aktiv pre dany celkovy vynos portfolia rovny strate.
Najskor predpokladame, ze vynosy vSetkych aktiv maju normalne rozdelenie a pouzijeme
Standardni odchylku ako mieru rizika. Potom pouZijeme vSeobecnejSiu mieru rizika VaR
s relaxaciou predpokladu o normalnom rozdeleni.

2.1 Podmienené o¢akavanie pri normalnom rozdeleni

Kvoli jednoduchosti uvazujeme existujiice portfolio pozostavajice z dvoch aktiv, sich
vahami w; aw,. Taktiez predpokladdme volatility vynosov o3, o, a korelaciu p. Pre
Standardnti odchylku vynosov portfélia potom plati

1
o = [w2a? + wic? + 2pwyw,0,0,]2 (D

Pre hrani¢né prispevky jednotlivych aktiv k riziku plati

2
do w107 + pw,0,0,

ow 1
L [wiaZ + wia? + 2pwyw,0,0,]2
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2
do W, 05 + pw,0,0,

ow 1
2 [wio? + wici + 2pwyw,0,05]2

Percentudlne kontribtcie rizika si potom opisané sucinom vahy aktiva a jeho hrani¢ného
prispevku k riziku vydelenym Standardnou odchylkou, t.j.

do
WA 2 .2
Low, wioi + pwiw,0,0;

o o2
w do
" 2 .2
p, = 20w, W05 + pwiw,010; @
, = =
o 02

Poznamenajme, ze sucet percentudlnych prispevkov k riziku je rovny 1, tj. p1 + p2 = 1
a percentualny prispevok je rovny nule, ak je vaha rovna nule, t.j. pi = 0, ak w; = 0.
V skutocnosti vSak uvedené vztahy umoziuji alternativnu interpretaciu percentudlneho
prispevku p;i — je to podiel kovariancie medzi vynosom komponentu aktiva ia vynosom
portfolia a celkovym rozptylom vynosov portfolia. Preto je to beta vynosu komponentu
oproti vynosu portfolia a sucet takychto faktorov beta je prirodzene rovny jednej. Takato beta
interpretacia je posobivejsia, pretoze nie je nutne spojend s hraniénym prispevkom. Napriek
tomu vSak stale samotna neposkytuje explicitne nejaké ekonomické zdovodnenie.

Aby sme spojili tato beta interpretaciu s nejakou ekonomickou interpreticiou budeme
uvazovat’ s pojmom kontribucia straty. Predpokladajme, ze portfolio zaznamenalo stratu
v rozsahu L. Terminom strata opisujeme zaporny, resp. down side vynos, tj. L < 0. Aké st
oc¢akavané percentualne prispevky jednotlivych aktiv k tejto strate? V statistickej terminologii
mame

Elw;rilwir + wpr, = L]

¢ = - =12

teda oCakavané prispevky dvoch aktiv vydelené stratou L. Podla tedrie podmienenych
prispevkov (kde podmienené¢ ocCakavanie normadlnej premennej je rovné nepodmienene]
strednej hodnote plus jej beta k danej premennej), v tomto pripade celkovy vynos portfolia
vynasobeny rozdielom medzi danou premennou a jej nepodmienenou strednou hodnotou)
mame

Wiy Willy Wil P2Willy — P1Wala D,
€= I +P1(1_ . L )—P1+ 7 =D T

_ Wallp Willy  Wallz\ P1iWalz — P2Willy _ D,
C2=—7 +p2(1 i i )—Pz"‘ i =Pzt 3)

Predpokladame, Ze nepodmienené ocakavané vynosy dvoch aktiv st w3 au, ap; apz sa
percentualne prispevky k riziku, alebo beta faktory, tak ako to bolo definované vyssie. Vidno,
ze sucet percentudlnych prispevkov k strate je tiez rovny 1, t.j. C; + C; = p1 + p2 = 1, pretoze
D; = -D,. Definovali sme teda zlozky pretoze D; a Dy, ktoré budeme d’alej detailne skumat’.
Vidno vs$ak, Ze oCakdvané percentudlne prispevky k strate generuju vztah, ktory je blizky
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k vztahu percentualnych prispevkov k riziku. V skutoénosti existuju tri situacie, z ktorych dve
sa ukéazu ako identické.

2.2 Specialne pripady
Najskér budeme uvazovat, ze nepodmienené¢ ocCakavané vynosy ui; aup si rovné nule.
V tomto pripade st prispevky k strate a prispevky k riziku rovnaké, t. j.

€1 = P62 = P2

pre l'ubovolnu stratu L. Tento pripad plati pre kratke investicné horizonty, kde sa
predpoklada, Zze oCakavané vynosy st rovné nule. V praxi je vela analyz manazmentu rizika
zameranych na kratke horizonty, také ako jeden den alebo jeden tyzden.

Druhy pripad nastava, ak jedno z aktiv ma nulova vahu, a preto je jeho prispevok k riziku
rovny nule. Ide o trividlny pripad, v ktorom na zostavajuce aktivum pripada sto percent rizika
a rovnako aj sto percent straty. Avsak takato kontribucia straty aproximacne plati aj ak je vaha
aktiva mal4 a strata L je relativne vysoka v porovnani so sub — optimalnostiou portfdlia.

Treti a zaujimavejsi pripad vznika, ak
Dy = pawipy — pywalt, =0
alebo, ekvivalentne

Willy — Wil
P1 P2

(4)

Tato rovnica je podmienkou prvého radu hrani¢nej uzitoCnosti pre optimalne portfolio
Vv priestore stredna hodnota — rozptyl. Implikuje preto, ze pre optimdlne portfolia je
percentudlna kontribicia k riziku ekvivalentna s o€akavanou percentualnou kontriblciou
k celkovému ocakavanému vynosu portfolia. Inymi slovami, rizikové rozpoCty sa stavaju
rozpoctami ocakavaného vynosu. Tato ekvivalencia vSak plati len pre portfolia optimalne
v priestore stredna hodnota — rozptyl. Pre portfolia realneho sveta, ktoré nemusi byt
optimalne v takomto zmysle, ale uvedena interpretacia percentualneho prispevku k riziku
stala dovol'uje manazérom odhadnut’ pravdepodobny prispevok k danej strate.

Dodato¢ny prinos vzt'ahov (3) spoc¢iva v tom, ze umoziuji odhadnit’ efekt sub — optimalnosti
portfolia meranej prostrednictvom hodnét D;j na percentualny prispevok k strate. Ak je
napriklad alokacia do aktiva 1 vySSia v porovnani s optimalnou vahou v priestore stredna
hodnota — rozptyl, potom

Dy = pawiy — p1walt, <0

Je tomu tak preto, lebo ak vaha w; vzrastie zjej optimalnej hodnoty, potom zvySenie
rizikového prispevku tohto aktiva dominuje zvySenie jeho prispevku k ocakédvanému vynosu.
Preto to pre danu stratu L, ktori nesie zdporné znamienko, bude percentualny prispevok c;
k strate vyssi ako percentudlny prispevok p; K riziku, ked’ze hodnota D4/L je kladna.
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TaktieZ poznamenajme, ze ak strata L vysoko prevySuje sub — optimalne miery, potom st
prispevky k strate aproximacne rovné prispevkom k riziku, t. j.

€1 EPu Cy = P2

Toto zistenie je zvlast relevantné pre obdobia finanénych kriz, kedy by straty portfélia mohli
byt signifikantne vysSie v porovnani s o¢akdvanymi vynosmi. To teda znamend, Ze prispevok
strate bude v krizovych obdobiach vyjadreny prostrednictvom prispevku k riziku. Naopak, v
,kludnych* obdobiach, kedy su straty portfolia relativne nizke, medzi prispevkom k strate,
alebo ex post prispevkom k vynosu, neexistuje ziadny vzajomny vzt'ah s prispevkom k riziku.
Preto by ale tieto situacie s malymi stratami nemali byt pouzivané na spochybiiovanie
uzito¢nosti koncepcie prispevku k riziku.

Celkovo, percentualny prispevok k riziku mozno interpretovat’ ako percentualny prispevok
k danej strate celkového portfolia. Tieto dve mieru su identické v pripade nulovych
oc¢akavanych vynosov, alebo ak je portfolia optimalne v priestore stredna hodnota - rozptyl.
V ostatnych pripadoch je tato interpreticia vhodna vtedy, ak je dana strata vysoka v porovnani
s mierami sub — optimalnosti D;.

3 PERCENTUALNY PRISPEVOK K VAR

V tejto Casti roz$irime rovnakd financnd interpretdciu na prispevky k riziku meraného
prostrednictvom hodnoty v riziku, t. j. VaR. Tato miera rizika, vyjadrujica stratu s danou
kumulativnou pravdepodobnost'ou, je vSeobecnou mierou rizika, ktordt mozno pouzit' pre
portfolia s akymikol'vek rozdeleniami pravdepodobnosti vynosov. Pre portfolia s normalnym
rozdelenim pravdepodobnosti je Var jednoducho rovna ocakavany vynos plus konStantny
nasobok Standardnej odchylky. Pri rozdeleniach pravdepodobnosti, ktoré nie su normalne, je
(1-0)% VaR definovana rovnicou

VaR
Prob(r < VaR) = j p(r)ydr = «a (5)
kde p(r) hustota pravdepodobnosti rozdelenia vynosov a a je kumulativna pravdepodobnost’
straty s typickymi hodnotami 5% alebo 1%.

3.1 Prispevok k strate

V suvislosti s touto mierou rizika st zaujimavé dve otazky. Najskor nas bude zaujimat’, ¢i
mozno definovat’ percentualny prispevok k riziku v ramci koncepcie VaR. Ak ano, potom nas
bude zaujimat’, ¢i moZno rozsirit' analogické financné interpretacie aj pre percentudlne
prispevky k VaR. Odpoved’ na obidve otazky je ano. KedZe VaR je linearna homogénna
funkcia vah (Litterman, 1996), z matematického hladiska plati

> oVaR
VaR = Z w; (6)
i=1

aWi

To ale znamend, Ze prispevky k VaR mozZno definovat’ a si¢in vah a hrani¢nych prispevkov
k VaR. Ak rovnicu (6) vydelime hodnotou VaR, dostaneme percentualne prispevky k VaR,
alebo faktory VaR — beta. Pokial’ ide o druhu otazku, Hallerbach (2002) poskytol dokaz toho,
ze prispevky k VaR opisané vztahom (6) st presne rovné ocakdvanym prispevkom k strate,
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ktorej velkost’ jen rovna VaR. To teda znamena, prispevok k VaR mozno interpretovat’ ako
prispevok k strate.

Hoci prispevky kriziku ako v pripade $tandardnej odchylky tak aj VaR maju rovnaku
ekonomicku interpretaciu, existuje niekol’ko jemnych rozdielov. Po prvé, v pripade
Standardnej odchylky pri predpoklade o normdlnom rozdeleni, st percentudlne prispevky
K riziku nezavislé od strat. Pri ur¢itych okolnostiach bolo ukazané, Zze aproximuju prispevky
k strate s dostato¢nou presnostou bez ohladu na velkost’ straty.. Interpretacia prispevku
k VaR je v8ak na rozdiel restriktivna — vzt'ahuje sa len na stratu, ktora je prave rovna
Specifickej VaR. Prispevky k VaR sa teda menia so zmenou VaR, st teda odlisné pre 1%
a5% VaR. To znamena, ze pre straty roznych rozmerov sa prispevky k VaR musia
prepocitat’. Druhy rozdiel spoéiva vo vypoctovej zlozitosti. Zatial' ¢o prispevok k riziku
zalozeny na Standardnej odchylke je 'ahko vypocitateIny, vypoditat’ prispevok k VaR nie je
lahké ulohy, pretoZe len zriedka su k dispozicii analytické vyjadrenia pre VaR ako funkcie
vah aktiv. Ak aj je k dispozicii nejaké analytické vyjadrenie, samotny vypocet parcidlnych
derivacii podla vah moZe predstavovat’ analyticki vyzvu. NasSastie existuju analytické
aproximacie VaR zalozené na momentoch rozdelenia pravdepodobnosti, ktoré zas mozno
pouzit’ aj na odhad prispevku k VaR.

3.2 Analyticka aproximacia VaR dekompozicie

Jedna z takychto aproximacii VaR je zalozena na Cornish — Fisherovom rozvoji (Mina -
Ulmer, 1999). Zachovava formu suctu strednej hodnoty az — score vynasobeného
Standardnou odchylkou v tvare

VaR = u+ Z,o (7)

kde z- score Z, obsahuje Standardny z, kvantil akorekéné polozky vysSich centralnych
momentov

5 1 5 1 5 1 3 2
Zy R Zg + 3 (z& — s+ 22 (z5 —3z,)k — 36 (2z5 — 5z4)s (8)

Rovnica (8) poskytuje aproximaciu a percentilu rozdelenia so strednou hodnotou ,
Standardnou odchylkou o, Sikmost'ou S dodato¢nou $picatost’ou K. Po substitucii do (7) opisuje
(1-0)% VaR. VaR opisana rovnicami (7) a (8) je algebraickou funkciou vah aktiv — stredna
hodnota je linearnou funkciou vah, Standardnd odchylka je druha odmocnina kvadratickej
funkcie véah, Sikmost a Spicatost’ su polynomidlnymi rovnicami treticho a Stvrtého stupna
premennych vah. Pre dané portfolio viacerych aktiv médme odhad kovariancii a momentov
vysSieho radu, napriklad na zaklade historickych udajov. Potom mozno odvodit’ analytické
parcialne derivéacie ako funkcie vah a prispevkov k VaR.

4 ZAVER

Teoretické dedukcie ukazujt, ze dekompozicia rizika mé zmysluplna finan¢nd interpretaciu
prostrednictvom terminoldgie kontribucie straty portfolia. Ak sa predpokladd, Ze uvazovany
vynos bude normdlny, potom mozno lahko ziskat' kontribiciu k volatilite portfolia
a aproximacne stanovit' prispevok k strate. Prispevok k riziku v terminologii VaR je zase
presne interpretovatelny v zmysle prispevku kstrate a interpreticia je univerzalne
aplikovatelna.
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VLIV ZPUSOBU DYNAMICKEHO INVESTOVANI PRI MODELU
OPTIMALIZACE PORTFOLIA S PODMINKAMI DRUHEHO RADU
STOCHASTICKE DOMINANCE

THE IMPACT OF DYNAMIC INVESTMENT STRATEGY WITHIN A
PORTFOLIO OPTIMIZATION MODEL WITH SECOND-ORDER
STOCHASTIC DOMINANCE CONSTRAINTS

Ing. Jakub Neugebauer

Abstrakt

Tato studie se zabyva analyzou dopadu periodického investovani a rebalancovani portfolia na
jeho vykonnost v rdmci modelu optimalizace zaloZeného na stochastické dominanci druhého
fddu (SSD). Na zdkladé¢ historickych dat komponent indexu S&P 500 za obdobi 2008-2025
jsou porovnavany tii pristupy: proporciondlni investovani dle pivodnich vah portfolia, reba-
lancovani portfolia podle rozpoctu a pravidelna investice do indexu S&P 500 jako referencni
strategie. Vysledky simulace ukazuji, Ze dynamické strategie dosahuji v priiméru vyssiho zhod-
noceni nez pasivni investice do indexu, avSak za cenu mirné zvySené volatility. Rozdil mezi
proporciondlnim a rebalancovanym pfistupem je pritom zanedbatelny. ZjiSténi naznacuji, Ze
periodické investovani do SSD-optimalizovanych portfolii miize predstavovat efektivni strate-

gii pro rizikové averzni investory v dlouhodobém horizontu.
Klicovd slova: optimalizace portfolia, stochastickd dominance, simulace
Abstract

This study examines the impact of periodic investing and portfolio rebalancing on performance
within a model based on second-order stochastic dominance (SSD). Using historical data of the
S&P 500 index components over the period 2008-2025, three investment approaches are com-
pared: proportional investing according to the initial portfolio weights, rebalancing based on
budget proportions, and regular investment in the S&P 500 index as a benchmark strategy. Si-
mulation results show that dynamic strategies achieve higher average returns than passive index
investing, albeit at the cost of slightly increased volatility. The difference between the propor-
tional and rebalanced approaches is negligible. The findings suggest that periodic investing in
SSD-optimized portfolios can serve as an effective strategy for risk-averse investors over the

long term.

Keywords: portfolio optimization, stochastic dominance, simulation
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1 UVOD

Stochastickd dominance pfedstavuje silny rdmec pro rozhodovéani v podminkéch nejistoty, ne-
bot’ umoziuje porovnavat celé distribu¢ni funkce vynosti misto spoléhdni se pouze na souhrnné
statistiky, jako je stiedni hodnota nebo rozptyl. Poprvé byla pfedstavena v ekonomii v praci Ha-
dara a Russella (1) a od té doby byla Siroce pfijata ve financich jako néstroj pro modelovéni
preferenci odpovidajicich rizikové averznimu chovéni investor. Na rozdil od tradi¢nich mér
rizika, jako je rozptyl nebo Value-at-Risk (VaR), stochastickd dominance zachycuje tplné;si
distribuci vynost. Zejména podminka stochastické dominance druhého fadu (SSD) zarucuje,

Ze dané portfolio je preferovdano vSemi investory, ktefi odmitaji riziko.

Zatimco vétSina studii se zaméfuje na statické modely portfoliové optimalizace podminéné
SSD, tato prace analyzuje vliv periodického investovéani do portfolia vytvofené modelem s dru-
hym fddem stochastické dominance. Cilem je zhodnotit, jak dva zkoumané pfistupy ovliviiuji
vykonnost portfolia. Prvnim pfistupem je stabilni investovani danych proporci do portfolia a
druhym pristupem je rebalancovani vah v portfoliu pro udrzovani pivodnich vah aktiv v port-

foliu.

Struktura Clanku je nésledujici. Kapitola 2 formuluje teoreticky ramec SSD a jeho vyjadreni
jako optimalizacniho problému. Sekce 3 popisuje investicni strategie a zvolené pristupy reba-
lancovani portfolia spolu se simulaci vynosti mimo testovaci obdobi. Zavérecna kapitola shrnuje

hlavni zjisténi.

2 MODEL OPTIMALIZACE PORTFOLIA S PODMINKAMI
STOCHASTICKE DOMINANCE DRUHEHO RADU

Necht’ X a Y jsou nghodné veliciny s distribu¢nimi funkcemi Fy (x) a Fy (x). Definujme DX (x) =
Fx(x) apros>2:

Dy (x) = / XMD;I(z)dz.

Potom X dominuje Y ve slabém stochastickém smyslu fadu s, jestlize D% (x) < Dy (x) pro

vSechna x.

V optimalizaci portfolia, jejiz teoretické zédklady polozil Markowitz (2), 1ze stochastickou domi-
nanci druhého fadu (SSD) implementovat pomoci linedrniho programovaciho modelu zndmého
jako LPSSD, ktery pivodné navrhli Dentcheva a Ruszczynski (3). Necht' n je pocet aktiv v
portfoliu a T pocet historickych pozorovani. Pfi danych empirickych vynosech r;; a referenc-
nich hodnotach b; ma LPSSD problém tvar:

T n
max Z Z rl‘tWip[

t=1i=1
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za podminek:

dszbk—ZritWi, t7k:17“'7T7 (1)
i=1
T
Zdtkptgvkv kzla"'vTa (2)
=1
n
Yowi=1, 3)
i=1
dtk7wi207 izl?"'a”? takzla"'aTu (4)

kde vy = E((by — B)™") je oCekdvana ztréta (shortfall) referencniho portfolia B. Za predpokladu
rovnomérnych pravdépodobnosti p; = 1/T 1ze omezeni LPSSD piepsat pomoci Kolmogorov—

Smirnovovy statistiky (4) jako:

T 1 n ‘
Ksj:tg(s_l)! max o,b,-—i;ri,w,- —max{0,bj—b;}| <0, Vj. (5)

Tato nelinedrni reformulace umoZziiuje vektorovou implementaci vhodnou pro optimalizacni

metody zaloZené na populaci, jako jsou genetické algoritmy.

Pro zajisténi praktickych investi¢nich pravidel zavadime nasledujici omezent:

Wi Z Wmin<is VZ, (6)
Wi < WmaxZi, Vi, (7)
n
Z 7 <k, (8)
i=1
Zi € {O, 1}, Vi, )

kde Wiin @ Wmax ur€uji dolni a horni hranice vah jednotlivych aktiv a k omezuje kardinalitu port-
folia. Tyto podminky spolecné zajist'uji, Ze z; = 1 prave tehdy, kdyZz w; > 0. Pro tuto préci jsou
nastaveny hodnoty wy,;, = 0.05, wy,.x = 0.2 a k = 20 pro zohlednéni raciondlnich pozadavki

investora na strukturu portfolia.
3 INVESTICNI STRATEGIE

V této Casti jsou popsany tfi zkoumané investiéni strategie a nasledné struktura provedené si-
mulace. Cilem je analyzovat jejich dopad na vykonnost portfolia podminéného stochastickou
dominanci druhého fadu (SSD).

3.1 Investi¢ni strategie

Pro srovnani byly zvoleny tfi pfistupy pravidelného investovani:
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1. Portfolio (proporcionalni) — strategie, ktera pii kazdé nové investici zachovava ptivodni
pomér rozloZeni aktiv v portfoliu, stanoveny pii jeho optimalizaci. Kazdy pfispévek je
tedy rozdélen mezi aktiva podle pocatecnich vah.

2. Portfolio (rebalancované podle rozpoctu) — strategie, kterd po kazdé investici upravuje
véhy aktiv tak, aby se co nejvice pfibliZily ptivodnim optimalnim proporcim portfolia.
Cilem je omezit drift vah zptisobeny nerovnomérnym vyvojem cen jednotlivych aktiv.

3. Index S&P 500 — referencni strategie pravidelného investovani do indexu S&P 500,

slouzici jako benchmark pro hodnoceni vykonnosti modelovanych portfolii.
3.2 Struktura simulace

Ve vsech scénéfich je pravidelné investovana jednotkova hodnota 1 v pétidennim intervalu, coz
priblizné odpovida tydenni investini frekvenci. Historickd data byla ziskdna z databdze Ya-
hoo Finance a zahrnuji jednotlivé komponenty indexu S&P 500 spolu s hodnotami samotného

indexu jakoZto benchmarku. Casové obdobi pokryvé roky 2008 az zafi 2025, coz umoZiiuje

zachytit riizné trzni faze vCetné financni krize, obdobi expanze i nasledné volatility.

Pro optimalizaci portfolia je pouzito historické obdobi délky 1000 obchodnich dni (pfiblizné
Ctyfi roky), na némz jsou odhadovany parametry modelu a ur¢ovany optimélni vahy aktiv. Vy-
konnost jednotlivych strategii je ndsledné hodnocena v obdobi out-of-sample o délce 750 dni,
béhem néhoZ probihd simulace postupného investovéni dle vySe popsanych pravidel. VSechny
vypocty jsou v této praci provedeny pomoci Genetického Algoritmu, jelikoZ je velikost modelu

kvili velkému poctu historickych pozorovani pro exaktni feSitele prilis velka.
3.3 Vysledky

Obrazek 1 znazoriuje pribéh vyvoje bohatstvi vztaZeného k celkové investované castce béhem
simulace pro tfi sledované strategie. Mezi dynamickymi zptisoby investovani, tj. proporcional-
nim portfoliem a rebalancovanym portfoliem podle rozpoctu, neni patrny vyznamny rozdil. Obé
strategie vykazuji velmi podobny pribéh i rozptyl dosazenych vysledki. Oproti tomu referen¢ni
strategie pravidelné investice do indexu S&P 500 dosahuje nizsitho primérného vynosu, av§ak

s mirné nizsi volatilitou, coz odpovidéd konzervativnéjSimu charakteru pasivniho pfistupu.

Tabulka 1 pak shrnuje kone¢né hodnoty poméru bohatstvi k celkové investovanému objemu.
Vysledky potvrzuji, Ze oba dynamické piistupy dosahuji v priméru vyssiho zhodnoceni nez pa-
sivni investice do indexu, avSak za cenu mirn€ zvySeného rizika, vyjadieného vétsSim rozptylem

vysledkd.
4 ZAVER
Vysledky simulace ukazuji, Ze dynamické pristupy k investovani, zaloZené na pravidelném roz-

loZenf{ prostiedkli mezi optimalizovand aktiva, dosahuji v priméru vys$itho zhodnoceni neZ pa-

sivni investice do indexu S&P 500. Rozdil mezi proporciondlnim a rebalancovanym portfoliem
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Obrazek 1: Vyvoj vynosu portfoliif mimo testovaci obdobi

Tabulka 1: Konecna bohatstvi ku investovanému mnozstvi v %

Minimum Primér Maximum
Portfolio (proporcionélni) 86,2 123,6 179,4
Portfolio (rebalance podle rozpoctu) 82,2 120,8 174,3
S&P (DCA) 96,5 118,1 140,3
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notu. VyS$si vynosy jsou vSak dosaZeny za cenu mirné zvySené volatility, coZ odpovida obecné
charakteristice aktivné fizenych strategii. Z hlediska podminky stochastické dominance dru-
hého radu Ize tyto vysledky interpretovat tak, Ze dynamické strategie poskytuji lepsi distribuci

vynosu pro rizikové averzni investory, zejména v del$im investi¢nim horizontu.
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NEVYUZITY POTENCIAL ESPORTU V EKONOMI|I
UNTAPPED POTENTIAL OF ESPORTS IN ECONOMICS

Jan Rejthar?

Abstrakt

Esport vykazuje rychly rust a sdili klicové charakteristiky s tradi¢nimi sporty, coz z néj Cini
vhodné prostiedi pro ekonomicky vyzkum. Bibliometricka analyza Web of Science Core
Collection odhalila, ze ptes rozmach esportového vyzkumu naptic¢ obory zlistava ekonomicky
vyzkum minimalni - méné nez dvé publikace rocn¢ za posledni dvé dekady. To piedstavuje
nevyuzitou piilezitost, nebot’ esportova data jsou hojna, pfesna a snadno dostupna. Studie
argumentuje, ze esport nabizi idedlni podminky pro studium rozhodovani a pobidkovych
struktur v kontrolovaném, pfesto pfirozeném prostiedi, a vyzyva ekonomy k vét§imu vyuziti
téchto dat.

KPucové slova: esport, bibliometricka analyza, ekonomie sportu

Abstract

Esports exhibits rapid growth and shares key characteristics with traditional sports, making it
a suitable environment for economic research. A bibliometric analysis of the Web of Science
Core Collection revealed that despite the expansion of esports research across disciplines,
economics research remains minimal—fewer than two publications annually over the past
two decades. This represents an untapped opportunity, as esports data is abundant, precise,
and readily accessible. The study argues that esports offers ideal conditions for studying
decision-making and incentive structures in controlled yet naturalistic settings, and calls on
economists to make greater use of these data.

Keywords: esports, bibliometric analysis, sports economics

1 UVOD

Ve svém piithodné nazvaném c¢lanku Bar-Eli a kolektiv (2020) tvrdi, ze sport nabizi
jedine€nou moznost testovat ekonomické teorie, nebo, jak sami uvadéji, vyborné laboratorni
prostiedi pro studium lidského chovani v redlném konkurenénim prostedi. Dodavaji také, Ze
tuto myslenku, kterd tvofi zéklad oboru sportovni ekonomie, sdileji nositelé Nobelovy ceny
Daniel Kahneman a Gary Becker. Sport predstavuje skvélé ptfirozené experimenty, protoZze
ptinasi vysledky s vysokymi incentivy a data, ktera sport generuje, jsou vysoce kvalitni s
témeét kompletnimi informacemi. Tyto vyhody cini sportovni data cennd pro testovani
ekonomickych teorii a zkoumani odchylek od klasickych ekonomickych modeli.

Vyzkumnici vyuzivaji sportovni data k testovani zakladnich ekonomickych teorii, jako je vliv
vySe odmeén na vykon, efektivita trhu, optimalita rozhodovani, zamérné shizené vykony nebo
sabotaz. Podobné uz byla sportovni data pouzita ke studiu odchylek od optimalniho vykonu a
dalsich jevli z behavioralni ekonomie, jako je selhani pod tlakem, efekt horké ruky,

! This article was supported by The Internal Grant Agency of the Prague University of Economics and Business
under Grant VSE IGS F4/24/2025.
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diskriminace, averze ke ztratam, efekty referencnich bodli nebo pfiliSny optimismus. Sport
vSak v tomto ohledu nemusi byt jedine¢ny, protoze esport mize poskytovat podobné nebo
dokonce vétsi vyhody. Navzdory témto potencidlnim vyhodam se zda, ze ekonomicky
vyzkum esportu je vzacny, jak se tento ¢lanek pokusi demonstrovat.

2 METODOLOGIE

Tato studie provadi bibliometrickou analyzu nedavnych trendii ve vyzkumu esportu a
vyzkumu vyuzivajiciho esportova data. Pro shromdzdéni relevantnich publikaci byla pouzita
databaze Web of Science (WoS) Core Collection. Vyhledavani se zaméfilo na ¢asopisecké
¢lanky, konferencni piispévky a redakéni materidly indexované ve WoS, které obsahovaly
néktery z termint esport, esports, e-sport nebo e-sports v nazvu, abstraktu, autorskych
klicovych slovech nebo v poli kli¢ova slova plus. Déle byly odstranény stazené publikace a
duplicitni zaznamy, které mohou vzniknout, kdyZz je jeden clanek indexovan ve vice
databazich WoS.

Shromazdéné ¢lanky byly nasledné kategorizovany do Sesti skupin: Ekonomie; Podnikani a
management; Psychologie; Ostatni spole¢enské a humanitni védy; Sportovni védy a medicina;
a Informatika, pfirodni védy a inZzenyrstvi, na zdkladé kategorizace WoS. Clanky z riiznych
oblasti a podoborti (napf. multidisciplinarni védy, interdisciplindrni aplikace, aplikovana
matematika nebo volny cas, sport a turismus) byly kategorizovany ru¢né podle nejlepSiho
usudku autora. Pokud ¢lanek spadd do vice obort, byly aplikovany nésledujici priority:
Ekonomie > Podnikani a management > Psychologie > Ostatni spoleCenské a humanitni
védy > Sportovni védy a medicina > Pfirodni védy a inzenyrstvi > Informatika. Proto
naptiklad, aby byla maximalizovana mozné velikost ekonomického vyzkumu esportu, pokud
je ¢lanek zatrazen jak do ekonomie, tak do psychologie, spada do kategorie ekonomie.

3 VYSLEDKY VYZKUMU

3.1 Vyzkum esportu

Esport 1ze definovat jako organizované, kompetitivni digitalni hrani her (Formosa a kolektiv,
2022). Z malé subkultury se vyvinul v odvétvi srovnatelné s tradi¢nimi sporty v prizech i
sledovanosti (Bavelier & Green, 2019). Wagner (2006) poznamenal, Ze diskuse o klasifikaci
esportu jako sportu neni relevantni pro jeho studium - esport sdili kli¢ové charakteristiky
tradi¢nich sportd: konkurencni prostredi, vysoké sazky, podobné turnajové struktury a kvalitni
data.

Presto zlstava esport nedostateéné vyuzivan ve vyzkumu (Shengjie, 2019; Xenopoulos a
kolektiv, 2020). Celkem 1 776 esportovych ¢lankt Se nachazi v databazi WoS (1 584 od roku
2005), pficemz ekonomicky vyzkum je vzacny - méné neZ dva Clanky ro¢né. Zajem je
rostouci napfic¢ obory, ale v ekonomii je rist minimalni. Esport byl pfitom uspé$né pouzit ke
studiu teorie turnajti, efektu prelévani, selhani pod tlakem, kontestabilnich trhli, fenoménu
horké ruky, ekonomie pozornosti ¢i efektu supervézdy.

Pti $irSim pojeti ekonomie (vCetn€ podnikdni a managementu dle JEL klasifikace) se obraz
zlepSuje a ekonomicky vyzkum se vyrovnd psychologii, coz naznacuje vétsi potencial, nez se
zd4 pfi uzkém vymezeni oboru.
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3.2 Pro¢ esport?

Navazujic na Bar-Eli a kolektiv (2020) by se dalo argumentovat, Ze esport mize nabidnout
jeste vetsi prilezitosti nez sport pro testovani ekonomické teorie, protoze existuji tfi klicové
vyhody esportu a esportovych dat oproti sportu a sportovnim datiim.

Za prveé, esport neni pouze podporovan pocitaci tak, jak to je u sportu; je inherentné
integrovan do digitalniho prostredi coby jeji produkt. Disledkem toho esport produkuje velké
a rozmanité mnozstvi dat, ktera jsou Casto snadno ziskatelnd, coz umoznuje studium Siroké
Skaly problému a vyuziti SirSiho spektra metod.

Jednim zajimavym piikladem vyhod vyplyvajicich z digitalni povahy esportu je, ze nckteré
hry, jako Counter-Strike: Global Offensive (CS:GO) nebo Quake, pouzivaji takzvané demo
zaznamy k uklddani informaci z kazdého zépasu. Demo zaznamy jsou soubory podobné
zdznamum obsahujici serializaci dat pfenasenych mezi hernim serverem a jeho hraci, ulozené
jako text sekven¢ni sady udalosti. Demo zdznamy obsahuji vSechny informace nezbytné pro
to, aby hra mohla zapas zrekonstruovat od zacatku do konce. Proto obsahuji informace jako
soufadnice pozice, ndklon a otocCeni kazdé¢ho hrace, stav jejich inventare, jejich akce a tak
dale, mnohokrat za sekundu (naptiklad 64krat za sekundu, ¢ili s frekvenci 64Hz). Zadny z
ekonomickych ¢lanki v databazi WoS nevyuzil demo zdznamy jakymkoli zpisobem.

Dalsim zajimavym pfikladem je pfipad tréninkovych programil na mifeni, specializovaného
softwaru urceného ke zlepSovani a méteni schopnosti hraci v mifeni ve stfilecich, neboli
takzvané kontroly mysi, a pouzivaji se také k soutézeni. Rejthar (2024) ukazuje, ze tréninkové
programy na mifeni produkuji realnd data experimentalni kvality, coz z nich ¢ini slibny zdroj
pouzitelnych dat, zejména pro vyzkum, kde experimentdlni design (zejména laboratorni
experimenty) ovliviiuje lidské rozhodovani, jako je slavny Hawthornetv efekt.

Néekolik studii vyuzilo rozsahlé soubory esportovych dat k prozkoumani rtiznych aspektii
chovani hract a dynamiky soutézi. Napiiklad Xenopoulos a kolektiv (2020) pouzili demo
zaznamy 4 682 profesionalnich zapast CS:GO, coz predstavuje 73 miliond stavi, ke studiu
hodnoty individualnich akci hract; Shenkman a kolektiv (2024) pouzili data z 74 632 zapasi
CS:GO, coz predstavuje 149 264 pozorovani, ke studiu pobidkovych efektl rozptylu
turnajovych cen; a Rejthar a Kaviik (2025) pouzili data z 19 272 zapast CS:GO
predstavujicich 74 451 pozorovani ke studiu toho, zda pobidky ovliviiuji pfitomnost
fenoménu horké ruky. Tyto studie prekondvaji predchozi literaturu o piislusnych tématech z
hlediska mnozstvi pouzitych dat.

Za druhé, pokud jsou k dispozici, esportova data by méla byt presnéjsi s menSim poctem chyb
kvili nizsi pravdépodobnosti vyskytu lidské chyby. Naptiklad vySe zminéné demo zaznamy
zapasli jsou vytvafeny programoveé, nevyzaduji zadnou lidskou intervenci a mohou byt
pouzity k extrahovani vysledkii nebo akci a statistik hracti. Naproti tomu sbér sportovnich dat
Casto zahrnuje mnoho manualni prace nebo vyzaduje specializované, drahé sledovaci nastroje,
které se lisi v spolehlivosti a mohou produkovat zna¢ny pocet chyb (Pifer, 2024).

Za tieti, Castecné souvisejici s prvnim bodem, podle Hinnanta (2013) role, kterou esport hraje
ve 21. stoleti, odrazi roli, kterou sport hral ve 20. stoleti. Hinnant tvrdi, ze videohry a esport
zahrnuji hodnoty, které jsou relevantni pro zivot v digitdlnim veéku, a Ze esport tak nabizi
prostiedi pro osvojeni relevantnich hodnot, jako je dirazny individualismus, digitalni kultura
nebo velkd variabilita v moznostech a idealech. Napftiklad liquipedia.net, béZné¢ pouzivana
esportova archivni webova stranka, je wiki provozovana dobrovolniky, model, ktery se stal
velmi béznym pro archivaci informaci (Kalinichenko a kolektiv, 2024). Podobné¢ jak herni,
tak mimoherni esportové trhy maji tendenci fungovat 24 hodin denné, 7 dni v tydnu,
podporované riznymi digitdlnimi systémy. Tyto trhy jsou globalné ptistupné, coz umoziuje
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vSem ucastnikim z rGznych regionii ucastnit se kdykoli. Vzhledem k relativné nizkym
fyzickym naroklim, minimalni po¢ate¢ni investici a nizkym transakénim nakladiim mayji hraci
flexibilitu volnéji alokovat sviij Cas, coz jim usnadiiuje prepinani mezi riznymi esportovymi
tituly nebo tcast na vice z nich soucasné (podobné jako v mnoha ¢astech soucasného trhu
prace). Inherentni digitalni a globalni povaha esportu umozituje dynamictéjsi formu ucasti,
kterda je méné omezena tradi¢nimi bariérami nachézejicimi se ve fyzickych sportech nebo
minulych trzich prace.

3.3 Jak esport?

Jak poznamenali Shengjie (2019) a Xenopoulos a kolektiv (2020), esportova data jsou Casto
snadno dostupna. Krom¢ vyse zminéné Liquipedie existuje mnoho dal$ich archivnich stranek,
jako jsou hltv.org nebo esportsearnings.com, a rlizni vyvojafi a mnoho webovych stranek a
hernich vydavatel poskytuje vetejna API. Pro praci s CS demo zaznamy mohou vyzkumnici
pouzit naptiklad awpy, bezplatnou a open source Python knihovnu pro parsovani a analyzu
CS demo zaznami (Xenopoulos a kolektiv, 2022). K dispozici jsou také esportové vyzkumné
datasety, jako je SC2EGSet, otevieny dataset obsahujici data z 17 895 StarCraft demo
zaznamu (Bialecki a kolektiv, 2023), nebo ESTA, CS dataset obsahujici data z 1 558 demo
zdaznaml (Xenopoulos & Silva, 2022). K dispozici jsou také datasety videoher, které jsou
voln¢ dostupné na platformach Kaggle nebo Github. Navic, na rozdil od tradi¢nich sportt,
kde pfistup k hernim zdznamim miize byt omezen nebo vyzadovat drahé piedplatné,
esportové uddlosti jsou Casto streamovany na platformdch jako Twitch, YouTube a dalsi.
Proto jsou vysoce kvalitni zaznamy hlavnich (a dokonce i vedlejsich) udalosti velmi Casto
voln¢ dostupné online.

4 DISKUSE A ZAVER

Tato studie navazuje na Bar-Eli a kolektiv (2020) a ukazuje, ze esport slouzi jako vyborné
laboratorni prostfedi pro studium ekonomického chovani s potencialné vétsimi vyhodami nez
tradi¢ni sporty.

Esport nabizi jedine¢nou kombinaci vyhod. Za prvé, digitalni infrastruktura produkuje
masivni, Casto vefejné¢ piistupné datasety (napf. demo zdznamy zapasl, zaznamy z
tréninkovych programil na mifeni) s granularitou a rozsahem pfesahujicim tradini sportovni
vyzkum, bez financ¢nich nédkladi. Za druhé, automatizace sbéru dat minimalizuje chybu
méfeni a snizuje naklady. Za treti, globalni a decentralizovana povaha esportovych trhii odrazi
charakteristiky soucasnych digitalnich ekonomik, poskytujici pfirozené prostiedi pro
testovani modernich teorii.

Bibliometricka analyza ukazuje rtst vyzkumu esportu napti¢ disciplinami, ale ekonomicky
vyzkum zlstavd omezeny. Vysledky mohou vSak byt zkresleny omezenim na databazi WosS -

Jizni Korea, Cina) nemusi byt zachyceny.

Navzdory podobnostem se sportem malo ekonomickych studii vyuziva vlastnosti esportu, coz
pfedstavuje promarnénou piileZitost pro analyzy experimentalni kvality s naturalistickymi
daty. Vetejn¢ dostupné nastroje (awpy) a datasety (SC2EGSet, ESTA) vyrazné snizuji vstupni
bariéru. Pfesun pozornosti k esportu mize navic snizit ndklady a usnadnit financovani
vyzkumu. Budouci vyzkum by mél zvazit vyuziti téchto bohatych a jedine¢nych dat.
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