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Abstract: This study explores the use of scenario planning for strategic decision-making and
financial risk management in the Slovak gas industry, amid high uncertainty. The primary
objectives were to identify key future-shaping factors, develop alternative future scenarios, and
assess the related financial risks, as well as identify robust methods for managing these risks.
The case study focuses on SPP, a.s., employing a combination of methodologies. Specifically,
PESTLE analysis and expert interviews were used to identify key factors, while morphological
and cluster analysis, supported by Scenario Manager™ software, were applied to develop
future scenarios. For each of the four future scenarios with ten-year horizon, potential financial
risks and uncertainties impacting SPP, a.s. were identified, along with proposed methods for
managing these risks. The comparison across all four scenarios revealed that the most
significant future risks included financial risks related to liquidity and stability, business risks
related to gas procurement and market competition, and regulatory risks stemming from
changes in legislation and energy policy. The results indicate that portfolio diversification is a
robust risk management method that remains effective across different future scenarios. The
main conclusion is that scenario planning, with diversification as a core strategy, is crucial for
resilience. Other proposed strategies include conservative financial management and flexibility

in the business models. The key conclusion is that scenario planning, in comparison to currently
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applied risk management methods in SPP, a.s., is crucial for ensuring resilience in the face of

long-term uncertainties.
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Uvod

V poslednej dekade vyznamne vzrastla neistota na energetickych trhoch v Eurdpe, ku
ktorej prispeli najmé pandémia COVID-19 a neskor rusko-ukrajinsky konflikt, ktory ovplyvnil
dodavky zemného plynu (napr. Barner et al., 2025). Rusko, ako najvacsi svetovy vyvozca ropy
a zéroven hlavny dodavatel’ plynu do Eur6py, pred konfliktom na Ukrajine dodavalo takmer
jednu tretinu eurdpskej spotreby zemného plynu. Néasledne vSak doslo k vyraznému poklesu
toku zemného plynu potrubim, az o 50 % (SRWE, 2022). Slovensko ro¢ne spotrebuje priblizne
4 az 5 miliard metrov kubickych plynu, pricom pred konfliktom takmer 100% tohto objemu
pochéadzalo z Ruska. VSeobecne sa rusky plyn na Slovensko prepravoval cez Ukrajinu v objeme
12-13 milidrd metrov kubickych rocne, pricom zna¢na €ast’ tohto objemu bola re-exportovana
do inych krajin, najmd do Rakuska. Dnes plyn aj nad’alej na Slovensku prudi potrubim cez
Ukrajinu, ale v objeme, ktory sa vyrazne znizil oproti predchadzajucim urovniam. Od zaciatku
februara 2025 preto Slovensko zacalo prijimat’ rusky plyn aj cez plynovod TurkStream, co
naznacuje diverzifikaciu prepravnych trés, aj ked’ samotny zdroj plynu zostava rovnaky (IEA,
2025).

Tieto udalosti, spolu s centralnou ulohou zemného plynu na energetickom trhu, vyvolali
obavy o ich dopad na finan¢nu stabilitu a udrzatel'nost’ plynarenského sektora, ako aj inych
odvetvi ndrodného hospodarstva (napr. Papiez et al., 2022, Marzioni et al., 2025). Vzhl'adom
na existujuce neistoty je nevyhnutné posudit’ financné rizika a zaroven identifikovat’ robustné
metody na ich zniZovanie, aby sa podporila financna stabilita a udrzatel'nost’ plynarenského
sektora voc¢i buducim energetickym Sokom. Pri identifikécii a implementéacii metod zniZovania
finan¢nych rizik je potrebné zamyslat’ sa nad budicnostou. Ako poznamenal Shearer (2005, s.
67): ,,Konecny uspech rozhodnuti urobenych dnes zavisi od zajtrajsej situdcie*. Neistota dnes
nie je len obcCasna, doCasna odchylka od rozumnej predpovede, ale stdva sa zakladnym
Strukturdlnym znakom podnikatel'ského prostredia. Z tohto dovodu musi byt aj zvolena metoda
k uvaZzovaniu o buducnosti prispdsobend tomuto zmenenému podnikatel'skému prostrediu

(Wack, 1985a,b).
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Medzi kliCové pristupy riadenia neistoty patri prognézovanie buduceho vyvoja, ktoré sa
zameriava najma na kvantitativne veli¢iny a na vyvoj neistych hybnych sil. Hoci prognézy sa
snazia zohl'adnit’ neistotu, tieto pristupy byvaju ¢asto obmedzené vo svojej schopnosti plne
vyjadrit’ variabilitu budiceho vyvoja. V tomto kontexte predstavuju scenare efektivnejsi nastroj
na zahrnutie roznych foriem neistoty do rozhodovania (Fotr a Soucek, 2020). Scenare su
narativne popisy buducnosti, ktoré upriamuju pozornost’ na pri¢inné procesy a rozhodovacie
body (Kahn a Weiner, 1967). Podl'a Marien (2002) mozno scenare a predpoklady o buducnosti
rozdelit do Siestich skupin: pravdepodobné buducnosti, mozné buducnosti, preferované
buducnosti, si¢asné zmeny, panoramatické pohl'ady a pochybnosti. Napriek teoretickej vyhode
scenarov, hlavnd myslienka scendrov v podnikovej praxi nie je dostato¢ne zohladnena.
Napriklad, dve tretiny vSetkych spolo¢nosti vyuzivajucich scenare orientuje svoje strategické
planovanie prevazne na jeden pravdepodobny scendr. Vysledkom je absencia robustného
planovania, teda pristupu, ktory popisuje cestu, ktord vyhovuje viacerym scendrom
(Gausemeier et al., 1996). V stucasnosti existuje velmi malo §tadii tykajucich sa robustného
planovania v kontexte riadenia rizik a neistot. Otazkou preto zostdva, ako modzu scenare a
robustné planovanie prispiet’ k efektivnemu riadeniu finanénych rizik a neistoty, najméi
v sektoroch s vysokou volatilitou a dynamikou, ako je napriklad plynarensky sektor. Na
rieSenie tejto vyzvy v prispevku navrhujeme aplikaciu metodiky tvorby scendrov na podporu
robustného pladnovania v plyndrenskom sektore, konkrétne v spolo¢nosti SPP, a.s. Nasledne
bude preskiimana efektivnost tohto pristupu v porovnani s tradi¢nymi metdédami strategického
planovania, ktoré sa zameriavajl na jeden pravdepodobny scendr. Navrhovand metodika bude
pozostavat’ z troch krokov (in sensu Gausemeier et al., 1996, Fotr a Soucek, 2020), a to analyzy

hybnych sil, tvorby scenarov a priradenia finan¢nych rizik, a robustného planovania.

1 Teoretické vychodiska

Pod pojmom riziko sa rozumie moZnost’ vzniku straty, moznost’ vyskytu udalosti ktora by
mohla zabranit’" alebo ohrozit’® dosiahnutie stanovanych cielov, alebo pravdepodobnost
negativnych odchylok od stanovenych cielov. AvSak rizika, ktoré prevladaju v podnikatel'skej
praxi maju nie len negativnu stranku, ale mozu byt aj pozitivne, napriklad odchylky od
stanovenych cielov mézu byt Ziaduce (Fotr a Hnilica, 2014). Vo vsSeobecnosti rizika
v podnikatel'skej praxi mézeme rozdelit’ na zdklade ich povahy na podnikatel'ské a financné
(Chance a Brooks, 2010). Kym podnikatel'ské rizika vyplyvaju z rozhodnuti vlastnika podniku,
finan¢né rizika predstavuji nebezpecenstvo straty, ktoré vyplyva z pohybov na finanénom trhu,

zo zmien v preferenciach investorov voci finanénym ndstrojom alebo z priebehu jednotlivych
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transakcii (Sivak et al., 2009). Podl’a Filip et al., 2011, rozoznavame r6zne druhy finan¢nych
rizik. Napriklad Jilek (2009) deli finan¢né rizika na pat’ zékladnych skupin: tiverové riziko, inak
povedané aj riziko, ze partner nedodrzi zavizky, trhové riziko, predstavuje riziko zo zmien
trhovych cien, likvidné riziko, operacné riziko a obchodné riziko. Pri odhade buducich hodnot
rizika spolocnosti Casto zapasia s obmedzeniami ako nedostatok informacii, nespol’ahlivé udaje
a zdroje udajov, alebo uplatiiuju nespol’ahlivé metddy odhadu rizika alebo neistoty v budticnosti
(Fotr a Hnilica, 2014). Samotnd identifikdcia rizik a stanovenie ich vyznamnosti je vSak
kla¢ové pre riadenie rizika (napr. Filip a kol., 2011, Fotr a Hnilica, 2014), preto je vhodné ju
doplnit’ aj o analyzu hybnych sil, ktoré mozu negativne alebo aj pozitivne ovplyvnit’ finanént

stabilitu a udrzatelnost’ plynarenského sektora v buducnosti.

1.1 Riziko vs. neistota

Riziko a neistota — pojmy, ktoré sa mézu povazovat’ za synonymd. Avsak v ekonomickej
teorii tieto slova predstavuji rozlicny stav neistoty v budtcnosti, teda za synonyma ich
nepokladame (Fotr a Hnilica, 2014). ,, Pri riziku sme schopni opisat’ sucasny stav a na jeho
zaklade urcit pravdepodobnost vzniku urcitych buducich udalosti. Pri neistote nam nedostatok
informacii brani opisat’ sucasny stav, a tym kvantifikovat' mozné vysledky nasich buducich
rozhodnuti““ (Balaz, 2009, s. 6). Vo vSeobecnosti pozname tri rozne druhy neistoty (Valaskova
et al., 2019): (a) znama — je isté, Ze sa neistota vyskytne, a v pripade definovanych skuto¢nosti
ju vieme pomocou matematickych formulacii urcit, (b) nezndma — vtomto pripade,
k explicitnému scenaru neistoty vedie len ¢asovy priebeh, sled udalosti a ¢innosti, ¢ize vieme
sa k scenarom priblizit’ simuldciami a inymi moznostami pribliZenia, alebo (c) nezistitena —
nie je mozné predvidat alebo kvantifikovat pravdepodobnost’ uskutocnenia scendra

buducnosti.

1.2 Metddy zniZovania rizika vs. neistoty

Aktivne znizovanie rizik je kl'ucové pre uspeSné riadenie rizik. Znamend to vopred
planovat a vyvijat spdsoby, ako eliminovat’ hrozby ohrozujice ciele v podnikoch a
organizaciach. Tieto techniky (napr. vyhybanie sa riziku, diverzifikdcia, poistenie, zmluvné
dohodnuté opatrenia, manazment aktiv apasiv, delenie rizika, hedging rizika pomocou
derivatov) sa uplatiiuji v roznych kontextoch a prispdsobujii sa Specifickym potrebam a
charakteru daného rizika (napr. Kral'ovi¢ a Vlachynsky, 2011, Valaskova et al., 2019).

Avsak vzhl'adom na hlbokt neistotu na trhoch so zemnym plynom nie je mozn¢ spol’ahlivo

odhadnut’” buduci vyvoj hybnych sil ovplyviujiuci vysledok hospodéarenia alebo iné
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podnikatel'ské aktivity. To znamend, ze na rozdiel od rizika, kde je mozné priradit
pravdepodobnosti znamym potencidlnym vysledkom, pri neistote nevieme spolahlivo
odhadnat’ budtci vyvoj hybnych sil ovplyvitujacich vysledky spolo¢nosti (Fotr a Hnilica,
2014). KIucovym pristupom k zniZzovaniu neistoty je preto aktivny zber informécii a neustale
ucenie sa. To zahfa rozsiahly vyskum, vykonavanie experimentov, pilotnych projektov a zber
dat s cielom transformovat’ nezndme aspekty do znamych rizik alebo dokonca do urcitosti. V
kontexte neistoty je nevyhnutné klast' doraz na flexibilitu a adaptabilitu systémov a stratégii.
Namiesto snahy o predpovedanie presného buduceho stavu, navrhuju sa rieSenia, ktoré su
robustné a schopné reagovat’ na Siroku skalu moznych scenarov (Knight, 1921). Vynikajacim
nastrojom podpory strategického riadenia alebo planovania st preto scenare buduceho vyvoja,

ktoré reSpektuju neistoty (Bentham, 2014).
2 Material a met6dy skimania

2.1 Charakteristika plynarenského sektora

Trh s plynom predstavuje komplexny systém, ktory zahiiia cely dodéavatel'sky retazec od
vyroby a dovozu plynu az po jeho finalnu spotrebu (URSO, 2023). Tento retazec za¢ina
pripojenim k dial’kovej prepravnej sieti (napr. Eustream, a.s.) a pokracuje distribuciou plynu ku
konecnym odberatelom prostrednictvom distribucnej siete (napr. SPP-distribucia, a.s.).
Zabezpecenie stability trhu si vyZzaduje aj uskladnenie plynu v podzemnych zasobnikoch, ktoré
umoziuje flexibilitu pri vykyvoch v dopyte (napr. NAFTA a.s. POZAGAZ a.s). Z pomedzi 19
aktivnych dodavatel'ov plynu na Slovensku je najvacsi subjekt SPP, a.s. (graf. 1). Odberatel'ov
plynu tvoria odberatelia s regulovanymi cenami za dodavku plynu, stanovenymi URSO, ako aj

odberatelia s neregulovanymi cenami, ktoré su vysledkom trhovych dohdd.
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Graf 1 Trhové podiely dodavatel'ov plynu pri dodavke plynu vSetkym kategdridm odberatel'ov
v roku 2023
Zdroj: URSO, 2023

2.2 Charakteristika SPP, a.s.

Histoéria Slovenského plynarenského priemyslu (SPP) zacala v roku 1910 prvou mestskou
plynarfiou v Bratislave. V roku 1970 bol zaloZeny narodny podnik Slovensky plynarensky
priemysel, ktory riadil komplexné plynarenské cinnosti na Slovensku vratane budovania
tranzitného plynovodu. Po roku 1990 sa SPP transformovalo na Statny podnik a v roku 2002
prebehla Ciastocnd privatizacia, kedy 49 % akcii ziskalo medzinarodné konzorcium (Gaz de
France a E.ON Ruhrgas). V roku 2013 sa opit’ stala stopercentne Statnou spolo¢nostou,
vlastnenou akciovou spolo¢nostou Slovenskou republikou — zastipenou Ministerstvom
hospodarstva SR (SPP, a. s., 2023a). V stucasnosti je spolo¢nost’ SPP, a.s. rozdelena do piatich
hlavnych divizii — obchodu, rozvoja podnikania a riadenia dcérskych spolo¢nosti, financii,
korporatnych zaleZitosti a internych sluzieb — pri¢om kazda z nich plni $pecifické tlohy.

Ako najvacsi hra¢ na domacom energetickom trhu, SPP, a.s., pontka Siroké portfolio
sluzieb, vratane dodavok elektriny a plynu, ako aj r6znych energetickych rieSeni pre domacnosti
a firemnych zakaznikov. Spolo¢nost’ zabezpecila dodavky plynu prostrednictvom rozsiahlej
diverzifikdcie vstupnych zdrojov a uzavretim kontraktov s renomovanymi medzinarodnymi
hraémi ako BP, ExxonMobil, Shell, RWE a ENI, ¢im vyrazne zniZila zavislost’ od jedné¢ho
dodavatel’a a posilnila energeticki bezpecnost’ (SPP, a.s., 2023a).

Pocet zamestnancov v SPP presiel v priebehu rokov vyraznymi zmenami, predovsetkym v
dosledku restrukturalizacie a vzniku deérskych spolo€nosti, ako stt SPP-distribucia a Eustream.
Kym v roku 2003 spolo¢nost’ zamestnavala 5 659 Tl'udi, postupnym od¢lefiovanim divizii a
zefektivilovanim procesov sa tento pocet znizoval. V roku 2012 eviden¢ny pocet zamestnancov
klesol na 985, a o rok neskor, v 2013, sa pohyboval okolo 942, pricom na konci roka to bolo
908 pracovnikov. Tento trend pokracoval aj v nasledujucich rokoch - v 2017 mala SPP 721

zamestnancov, v 2018 681 a v roku 2019 670. Je dolezité zdoraznit', Ze tieto idaje sa primarne
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tykaji materskej spoloCnosti SPP, a. s., a nezahfnaji zamestnancov dcérskych firiem, ktoré
funguju ako samostatné subjekty (SPP, a.s., 2023b).

SPP ako kI'i¢ovy hra¢ na slovenskom trhu s energiami vykazuje relativne stabilné finan¢né
vysledky, ktoré odrazaju dynamiku trhu aj vnatorné zmeny. Napriklad v roku 2018 dosiahli
celkové prijmy spolo¢nosti 1 526 milidnov eur a Cisty zisk 313,6 miliénov eur. Rok 2020 bol
pre SPP obzvlast tispesny z hl'adiska prevadzkového vysledku, ktory dosiahol 6,6 milioéna eur,
pricom cisty zisk predstavoval 259 milidonov eur. Tento pozitivny trend pokracoval aj v roku
2021, ked prevadzkovy zisk prekro¢il 23 milionov eur, ¢o bolo historicky najlepsie
prevadzkové Cislo pre samotni SPP, a Cisty zisk dosiahol 234 milionov eur. Spolo¢nost’ si
zaroven upevnila svoje postavenie na trhu, ked’ zvysila svoj celkovy trhovy podiel v dodavke
plynu na 60 %. V roku 2023 SPP opit’ vykazala silné vysledky s prevadzkovym ziskom 38
miliénov eur a ziskom z investicii vo vySke 303 milionov eur. Jej celkovy trhovy podiel v
dodavke plynu dosiahol 10-ro€né maximum, takmer 64 %, a elektrinu dodavala 300 tisic

odbernym miestam (SPP, a.s., 2023b).

2.3 Aplikacie metodiky scenarov pre strategické rozhodovanie a riadenie na priklade

SPP, a.s.

Vyskum zahfial ndvrh moZznych budlcnosti plynarenského sektora (in sensu Fotr

a Soucek, 2020), identifikaciu finan¢nych rizik (in sensu Jilek, 2009) a navrh robustnych metod

ich zniZovania ariadenia v zvolenom podniku (in sensu Valaskova et al., 2019). Samotny

metodologicky postup tvorby scendrov buduceho vyvoja plyndrenstva a ich dopadov na SPP,

a.s. sledoval metodologiu navrhnuti Schoemaker (1993) a Fotr a Soucek (2020) v nasledovnych

krokoch:

1. Definicia ¢asového horizontu a rozsahu scendrov: Na zaliatku procesu bol stanoveny
desatrocny Casovy horizont pre vSetky scenare, co umoznilo zachytit' dlhodobé trendy a
potencialne zmeny v energetickom sektore. Zaroven bol vymedzeny aj celkovy rozsah
scenarov, aby sa zabezpecilo, ze pokryju relevantné oblasti pre analyzu finan¢nych rizik a
strategického riadenia.

2. Identifikacia kIi€ovych faktorov (hybnych sil) prostrednictvom PESTLE analyzy a
expertnych rozhovorov: V tomto kroku boli identifikované rozne faktory, tzv. hybné sily
ktor¢é moézu vplyvat a formovat buducnost’ plynarenského sektora. Tento krok bol
podporeny PESTLE analyzou, ktora poskytuje informacie o externom prostredi podniku,

v kombinacii s osobnymi rozhovormi s odbornikmi z plynarenského odvetvia

11
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a zamestnancami SPP, a.s., ktoré poskytli informacie nielen o externom, ale aj internom
prostredi podniku.

Hodnotenie faktorov podla ich dopadu a miery neistoty pomocou matice dopadov a neistot
(tzv. parové porovnavanie faktorov): Identifikované faktory boli hodnotené z hl'adiska ich
potencialneho dopadu a miery neistoty, ktori so sebou prinaSaju spolo¢nosti SPP, a.s..
Grafické zobrazenie matice dopadov aneistot hybnych sil podporilo izolaciu
najkritickejSich a zaroven najmenej predvidatelnych faktorov, ktoré maju najvacsi
potencial ovplyvnit’ vysledné scenare buduceho vyvoja (napr. Navratil a kol., 2019).
Vytvorenie alternativnych buducich stavov pre kazdy kl'a¢ovy faktor: Pre kazdy klIaCovy
faktor boli nasledne vypracované rozne alternativne buduce stavy tzv. dimenzie, ktoré
reprezentovali odlisné moznosti buduceho vyvoja (od optimistickych po pesimistické, ako
aj radikalne odlisné trajektorie).

Testovanie konzistencie moznych kombindcii faktorov aich buducich stavov pomocou
morfologickej analyzy: Prostrednictvom morfologickej analyzy bola testovana konzistencia
a logicka prepojitel'nost’ roznych kombinacii alternativnych buducich stavov. Tento krok
pomohol eliminovat’ nelogické alebo vzajomne si protireciace kombinacie faktorov, ¢im sa
zabezpecila vnatornd koherencia (spol'ahlivost’ a relevantnost’) vyslednych scenarov (napr.
Navratil a kol., 2019).

Tvorba scenarov pomocou zhlukovej analyzy: Zhlukova analyza a jej vysledky v grafickej
forme umoznili identifik4ciu Styroch mozZnych ale odlisnych scenarov buducnosti. Kazdy
identifikovany scendr bol nasledne pomenovany a doplneny verbalnym narativom s cielom
dosiahnut’ zaujimavost’, presved¢ivost’ a podnetnost’.

Identifikacia implikacii pre finan¢né rizika a navrh stratégii ich riadenia pre kazdy scenar:
V ramci kazdého vytvoreného scendra buducnosti boli identifikované finan¢né rizika a ich
dopady na SPP, a.s., Nasledne boli navrhnuté stratégie na riadenie tychto finan¢nych rizik,
prispdsobené jedineCnym podmienkam a vyzvam buducnosti kazdého scenara. Tento krok
bol kI'aiCovy pre premostenie teoretickej analyzy s praktickym strategickym planovanim a
minimalizaciou potencidlnych dopadov na finan¢nu stabilitu.

Identifikdcia robustnych metéd zniZovania finanénych rizik a neistoty v SPP, a.s.:
V poslednom kroku bola vykonand komparécia finan¢nych rizik a stratégii na ich riadenie
a znizovanie vo vSetkych scendroch. Prostrednictvom frekvenénej analyzy rizik boli
izolované robustné financné rizikd a navrhnuté metody ich efektivneho riadenia na

vyrovnanie sa s budicimi hrozbami a prilezitost'ami naprie¢ vSetkymi scenarmi.
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Proces tvorby scenarov, ako aj vizualizdcia vysledkov aplikovanych analyz (napr.
morfologickd, zhlukova analyza) bol podporeny analytickymi nastrojmi softvéru Scenario
Manager™. Tento nastroj umoznil spracovat’ komplexné tdaje s cielom vytvorenia roznych,
ale koherentnych scendrov pre strategické rozhodovanie a riadenie v SPP, a.s. v horizonte

buducich desiatich rokov.
3  Vysledky a diskusia

3.1 Hybné sily formujuce plynarenstvo v 2035

Identifikovanych bolo 27 faktorov, ktoré formuju plynarensky sektor, tie boli rozdelené do
Siestich kategorii. Na zaklade hodnotenia ich potencidlneho dopadu na dany sektor a miery
spojenych neistot (Obr. 1, pravy horny kvadrant) bolo vybranych desat’ kI'i¢ovych hybnych sil,
ktoré maju najvacsi potencial ovplyvnit’ buduci vyvoj v tomto sektore. Tychto desat’ faktorov
spada do troch kategoérii (Tabulka 1): (1) ekonomické faktory - cena plynu, ndklady na tazbu a
prepravu, inflacia, Grokové sadzby na trhu s energiami, (2) regulacné a politické faktory -
energeticka politika, regulacné ramce a danova politika, a (3) technologicky rozvoj - inovacie
v oblasti vyuzitia plynu, digitdlna transformacia, investicie do infrastruktiry a udrzatel'né
hospodérenie so zdrojmi. Tieto klicové faktory vytvorili zdklad pre formuléciu réznych
scenarov buduceho vyvoja plynarenského sektora, ked’ze ich dopad moze formovat’ trajektoriu

tohto odvetvia v desatro¢nom horizonte.

Tabulka 1 Desat’ kI'i¢ovych faktorov a ich buduce stavy (dimenzie vyvoja)

konkurencieschopnost’ podniku.

r—
Kflalll(ctg:y Popis faktora Budice stavy (dimenzie vyvoja faktora)
Stvisia S0 ziskovost'ou, investicnymi | Napéta ponuka a pretrvavajuci dopyt
rozhodnutiami a  konkurencieschopnostou | Prebytok ponuky a rychla zelena transformacia
C podniku. Cena je ovplyvnena globdlnym dopytom | Kriza doddvok a geopoliticky chaos
ena plynu N T
a  ponukou, geopolitickymi  udalostami,
ekonomickymi trendmi, regulacnymi opatreniami | Vyvazeny trh a riadena transformacia
a technologickym pokrokom.
Zvysené naklady na prevadzku, ale lacnejSie
financovanie moéze podporit’ investicie do
Ovplyviiuji néklady na prevadzku, investicné | infraStruktary
L rozhodnutia a spotrebitel'sky dopyt po plyne. | Stabilné a predvidatelné naklady na prevadzku,
Inflacia a . L . ‘i : A o ‘s
trokové Rastiica inflacia a vysoké urokové sadzby zvySujii | financovanie moéze podporit investicie do
néklady na vstupy, znizuja ziskovost’ a odradzajii | plynéarenstva a udrzat’ ceny plynu stabilné
sadzby . L 7 y , — ; -
od investicii, ¢o ma vplyv na celkovi | Inflacia alebo hlboka recesia

Stabilné ceny plynu, ale naklady na financovanie
zostavaju vysoké ¢o moze obmedzit’ investicie do
novych projektov

Zahriaji modernizaciu existujucej infrastruktury,

zabezpecenie spol’ahlivosti a efektivnosti dodavok
plynu, priCom su ovplyvnené faktormi ako si

QOdkladanie investicii a rastiica neistota

vystavbu novych plynovodov, skladovacich | Strategickdi modernizdcia a adapticia na
‘o zariadeni a LNG terminalov, ¢o ma priamy vplyv | budicnost’
Investicie do , : , - T PR -
o , na  dlhodobu  konkurencieschopnost a | Kolaps investicii a rozpad infrastruktiry
infrastruktiry Y R . , o s
udrzatelnost  podniku. St klicové pre

Udrziavanie spol'ahlivosti a selektivny rozvoj
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—
Kflalll(ctg:y Popis faktora Buduce stavy (dimenzie vyvoja faktora)
urokové sadzby, inflacia a celkovy ekonomicky
rast.
Suvisia s cenou surovin, technologickym | Vycerpanie l'ahkych zdrojov a regulacny tlak
Néklady na pokrokgm, .geopolit'ick}'/m.i ,rizikgmi aregulacnymi | Technologicky pokrok a optimalizovang trasy
Cazbu a opatreniami, ktoré maji _ priamy vplyv na | Geopolitickd kriza, infrastrukturne problémy a
prepravu konkurencieschopnost’ a udrzatelnost’ podniku. Si | drahé zdroje

klai¢ové pre urcenie celkovej ceny plynu a
ziskovosti podniku.

Stabilizacia nakladov vd’aka efektivite

Legislativa a
regulacia a

Predstavuju subor zékonov, nariadeni a vladnych
opatreni, ktoré upravuju vsSetky aspekty tazby,
prepravy, distribucie a spotreby plynu s cielom
zabezpec€it' energeticki  bezpe€nost, ochranu
spotrebitelov a minimalizovat’ environmentalny

Neefektivne a roztrieStené politiky brzdiace
transformaciu

Progresivne a harmonizované
podporujuce dekarbonizaciu a inovaciu

politiky

Kolaps regulaéného a datiového ramca a navrat k

danova dopad. Tieto pravne normy ovplyviiuju investiéné | neistote
politika rozhodnutia, prevadzkové naklady a strategické
smerovanie podniku, priom sa zameriavaju na | Postupné upravy politik s ur¢itymi nejasnostami a
reguldciu cien, emisné normy, bezpeCnost' | vyzvami
prevadzky a medzinarodné obchodné dohody.
Postupné Upravy infrastruktiry s regiondlnymi
rozdielmi a neistotou
Ovplyviiuje energetickl bezpeénost, hospodarsky | Rychla a inteligentna transformécia infrastruktary
Rozvoj rozvoj a environmentalnu udrzatelnost. Zahriiuje | na multisystém pre rdzne plyny
plynarenskej | technologicky pokrok v oblastiach prepravy, | Kolaps infrastruktiry a vazne problémy s
infrastruktiry | skladovania a distribucie zemného plynu, ako aj | dodavkami plynu
integraciu novych technologii. Nedostatocné investicie a  zastardvanie
infrastruktiry s obmedzenym rozvojom zelenych
plynov
Pomalé tempo inovécii a pretrvavajuce zameranie
., L, , , na fosilny plyn s obmedzenim rozvoja novych
Predstavuji dynamickd oblast, ktord neustale aplika Cﬁy Py ! Y
. prinaSa nové rieSenia pre efektivnejSie, o p I, -
Inovécie v v . ey o , Inovaény boom a plné vyuzitie potencidlu
. udrzatelnejSie a bezpenejSie vyuzitie zemného | o , S s
oblasti Lo M . | nizkouhlikovych plynov v novych aplikacidch
vie plynu. Tieto inovacie ovplyviiuju cely hodnotovy - SORTIEY —
vyuzitia plynu , s M .~ | Stagnacia a nedostatok inovacii veduci k
ret'azec plynu, od tazby a prepravy az po koneéné . . .
Vyugitic zastaraniu a strate konkurencieschopnosti
Y ’ Postupné zavadzanie inovacii s regionalnymi
rozdielmi a zameranim na existujuce aplikécie
Ciasto¢na digitalizacia so zameranim na kli¢ové
oblasti a optimaliziciu existujucich procesov
Tvori komplexny proces, ktory zahffia integraciu | Plne  digitdlny a  prepojeny inteligentny
Dicitalna digitalnych technologii do vSetkych oblasti | plynarensky systém
trans%ormécia podnikania s cielom zvySit efektivnost, | Digitdlna stagnacia a zastarané systémy vedtice k
bezpecnost’, udrzatelnost’ a | neefektivnosti a bezpe¢nostnym rizikdm
konkurencieschopnost’. Pomala a nekoordinovana digitalizacia s
obmedzenymi prinosmi a pretrvavajicimi slabymi
miestami
Predstavui h fekti .. Zmie$ané hospodéarenie so zdrojmi s rasticim
redstavuje - snahu 0 - crektivne - vyuzivanie podielom zelenych plynov, ale pretrvavajucimi
prirodnych zdrojov a minimalizaciu odpadu v vyzvami
celom hodnotovom retazci, od tazby po . - - - PR
., e, o . .+ | Plna cirkularita a rozsiahle vyuzivanie
Udrzatel'né distribliciu ~ plynu.  Zahfila  implementaciu Sy . o
. - . . obnovitelnych a nizkouhlikovych plynov s
hospodérenie | technolégii na zniZenie spotreby vody, energie a L .
. , . 7. N . minimalnymi unikmi
so zdrojmi surovin, ako aj podporu recyklacie a opatovného PR Y — ;
e , y oy . Neudrzatené hospodarenie so zdrojmi, vysoké
vyuzitia odpadovych materidlov, ¢im sa prispieva o RS , .
“: R . . | emisie a ohrozenie zivotného prostredia
k ochrane zivotného prostredia a dlhodobej —, — S -
oo : Pretrvavajuca zavislost od fosilneho plynu a
udrzatel'nosti podniku. . S
pomaly pokrok v udrzatel'nosti
. . . ) " . | Pomalda a neefektivna transformacia s
Zahrna vladne opatrenia zamerané na znizovanie e L ) .
L o pretrvavajicou zavislostou od zemného plynu a
emisii sklenikovych plynov, podporu . . . .
L, o . . L. nedostatoénym rozvojom zelenych plynov
Energetickd | obnovitelnych zdrojov energie a regulaciu ; - p p —
e , Y . .. . , | Rychla a koordinovana zelena transformécia s
politika a plynarenského sektora s cielom minimalizovat , . .
. . . . . .. | plynom ako prechodnym palivom a rozvojom
regulacia environmentalny dopad. Tieto politiky moézu

ovplyvnit' investiné rozhodnutia, prevadzkové
néaklady a konkurencieschopnost’ podniku.

zelenych plynov

Energetickd kriza a
regulaéného rdmca

regresia s kolapsom
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KPucovy

faktor Popis faktora Budiice stavy (dimenzie vyvoja faktora)

Postupna ale rozbiechava transformacia s
pretrvavajiicim vyznamom zemného plynu

Zdroj: Vlastné spracovanie
3.2 Scenare buducnosti pre strategické rozhodovanie a riadenie rizik

Na zaklade desiatich klIicovych faktorov a ich dimenzii vyvoja, podporenych zhlukovou
analyzou (Obrdzok 2), boli identifikované Styri mozné buducnosti plyndrenského sektora
s desatroénym casovym horizontom: (1) navigacia do zelenejSich tokov, (2) neistd tranzi¢na
mozaika, (3) paradox informacii a pomalého prechodu, a (4) doba zastavené¢ho pokroku.

S tymito buducnost’ami suvisia rozne financ¢né rizika pre SPP, a.s..

[11]
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Obrazok 1 Diagram vplyvu (vizualizacia Obrazok 2 Priestorové  mapovanie
vysledkov matice dopadov a neistot) buducnosti (vizualizacia vysledkov
Zdroj: Vlastné spracovanie zhlukovej analyzy

Zdroj: Vlastné spracovanie

Scendar 1: Navigdcia do zelenejsich tokov

V ramci tohto scenara SPP, a.s. realizuje prechod na ekologickejSie rieSenia, pri¢om
kI'ai€ovymi faktormi ovplyviiujucimi tento vyvoj sit dynamika cien plynu ovplyvnena ponukou
adopytom, investicie do infraStruktary podporené¢ technologickymi inovaciami
a geopolitickymi faktormi, a stabilizované naklady na t'azbu a prepravu vd’aka vyssej efektivite.
Ekonomické prostredie bude pravdepodobne poznacené stagnaciou alebo recesiou. Na druhej
strane, progresivna energetickd politika a legislativa bude podporovat’ dekarboniziciu a
inovacie. Doraz sa bude klast na rychlu transforméciu infrastruktiry na inteligentny
multisystém pre r6zne druhy plynov, vratane biometanu a vodika, aj ked’ bude pretrvavat’ urcita

zavislost’ na fosilnom plyne popri narastajuicom podiele zelenych alternativ. Inovacie, Casto
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prichadzajuce z externého prostredia, budi smerovat’ najmé k vytvoreniu plne digitdlneho a
prepojeného inteligentného plynarenského systému. V tejto budiucnosti medzi hlavné financné
rizikd ohrozujuce SPP, a.s. budu patrit’ trhové riziko spojené s kolisanim cien plynu, ako aj
mozné znizenie dopytu v ddsledku prechodu na obnovitelné zdroje energie, investicné a
finan¢né riziko vyplyvajuce z potreby rozsiahlych investicii pri potencidlne vysokych
urokovych sadzbach, operacné a technologické riziko suvisiace s kybernetickymi hrozbami a
technickymi zlyhaniami nového digitdlneho systému, regulacné riziko spojené s neistotou v
prechodnych fazach rychlych zmien, a obchodné riziko oh'adom pomalej adaptacie na nové
poziadavky trhu. Na zmiernenie a eliminaciu tychto rizik SPP, a.s. bude diverzifikovat’ svoje
portfolio investicii, strategické partnerstva, efektivne riadit’ investicie, posilni kyberneticka

bezpecnost’, povedie aktivny regula¢ny dialdg a vytvori podmienky pre inova¢ny manazment.

Scendar 2: Neistd tranzicnd mozaika

V tomto scenari sa trh nachddza v obdobi prebytku ponuky plynu. Aj napriek tomu, Ze sa
objavuju naznaky rychlej zelenej transformacie, jej realizacia bude obmedzena vysokymi
nakladmi na financovanie potrebnych investicii. Energetickd politika a regulacny ramec st
v tejto buducnosti pomalé a neefektivne, s pretrvavajicou zavislostou na zemnom plyne a
nedostatonym rozvojom zelenych plynov ako biometan a vodik. Zasadnym problémom bude
kolaps regulacného a danového rdmca, ktory spdsobi znacnu neistotu v celom odvetvi.
Udrzatel'né hospodarenie so zdrojmi bude napredovat’ len pomaly s obmedzenou digitdlnou
transforméciou. Modernizacia infrastruktiry na multisystém bude takisto spomalend. Finan¢né
rizikd existujice pre SPP, a.s. v tomto scenari preto zahffiaju regulacné a legislativne riziko
sposobené kolapsom pravneho ramca a regulacného prostredia, finan¢né riziko spojené s
vysokymi nakladmi na financovanie a obmedzenymi investiciami, obchodné riziko
vyplyvajuce z pomalej transformacie a straty konkurencieschopnosti, operané riziko kvoli
zastaravaniu infrastruktiry, ako aj trhové riziko v désledku moznych néhlych zmien nalad na
trhu. Spolo¢nost’ preto zintenzivni lobby za obnovenie stabilného regulaéného prostredia,
a zameria sa na konzervativne finan¢né riadenie, uprednostni nevyhnutnt Gdrzbu, zavedie
flexibilitu do obchodnych modelov, a podpori zakladné digitalne investicie pre udrzanie

efektivity a bezpecnosti.

Scendr 3: Paradox inovdcii a pomalého prechodu

SPP, a.s. v tejto budicnosti Celi rozporu medzi rychlym technologickym pokrokom a

pomalou politickou a regulacnou odozvou. Trh s plynom je ovplyvneny prebytkom ponuky a
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postupujucou zelenou transformdaciou, ¢o vedie k stabilnym cendm plynu. AvSak naklady na
financovanie novych projektov zostdvaji vysoké, ¢o obmedzuje investicie. Napriek tomu
dochadza k rychlej a inteligentnej premene plynarenskej infrastruktiry na multisystém a k
inovaénému boomu vo vyuziti nizko uhlikovych plynov v novych aplikaciach. Celkova
energeticka politika a regulacia si vSak pomalé a neefektivne, ¢o vedie k pretrvavajucej
zavislosti od zemného plynu a nedostatocnému rozvoju zelenych plynov v SirSom meradle.
Udrzatel'nost’ postupuje pomaly a vplyv digitdlnej transformécie je limitovany celkovou
pomalost'ou energetickej politiky. Medzi kI"icové financné rizika ohrozujuce SPP, a.s. patria
investi¢né a finan¢né riziko kvoéli vysokym nakladom na financovanie, ktoré¢ bude obmedzovat’
vyuzitie inovacného potencialu, regulacné a politické riziko vyplyvajice z nestiladu medzi
technologickym vyvojom a politikou, implementa¢né riziko spojené s rychlym inova¢nym
boomom a moznym vyberom nespravnych technologii, obchodné riziko straty trhového podielu
pri neschopnosti prepojit’ inovacie s obchodnymi modelmi a riziko udrzatel'nosti kvoli celkovej
pomalosti transformécie. V tomto scenari SPP, a.s. bude preto priorizovat investicie do
strategickych projektov, vyhl'adavat alternativne formy financovania, podporovat’ strategické
partnerstva na zdielanie nakladov a rizik, zavadzat modularny pristup k infrastrukture

a inovaciadm, a aktivne formovat regula¢ny rdmec.

Scendr 4: Doba zastaveného pokroku

V tomto scenari kolabuje regulacny a danovy rdmec, Co vedie k extrémnej neistote a
paralyze celého plyndrenského odvetvia. Investicie do infraStruktiry su nedostatocné, €o
sposobi jej zastardvanie a vyrazne obmedzi rozvoj zelenych plynov ako biometanu a vodika.
UdrzateI'né hospodarenie so zdrojmi bude neudrzatelné, s vysokymi emisiami a ohrozenim
zivotného prostredia. Inovacie a digitalna transformacia budid stagnovat, ¢o bude mat za
nasledok zastaranie technologii, stratu konkurencieschopnosti, neefektivnost’ a narastajuce
bezpecnostné rizika. Hoci ceny plynu mozu byt relativne stabilné, pritomna bude inflacia a
vysoké urokové sadzby. Energetickd politika bez adekvatnej podpory pre alternativy bude
nestabilna a roztrieStend. Pre SPP, a.s. tento vyvoj prinesie operacné a bezpe¢nostné riziko v
dosledku rapidneho narastu technickych havarii a kybernetickych tutokov na zastaranu
infrastrukturu, extrémne regulacné a pravne riziko kvoli kolapsu ich rdmca, financné a
likviditné riziko spojené s problematickym financovanim aj zakladnej udrzby alebo platobnou
neschopnostou, obchodné riziko vyplyvajuce zo stagnacie inovacii a straty
konkurencieschopnosti, vazne environmentalne riziko, a riziko straty reputicie. Na riadenie

a znizovanie finan¢nych rizik sa SPP, a.s. zameria na krizovy manazment a minimalizéciu strat,
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prisne riadenie nakladov a likvidity, vyhladavanie akejkol'vek externej pomoci, doslednu
pravnu ochranu a dokumenticiu a otvorenu komunikéaciu s verejnostou o bezpecnostnych

rizikach.
3.3 Navrh robustnych pristupov k riadeniu finanénych rizik a neistoty

Finan¢nu stabilitu spolo¢nosti SPP, a.s. budu v budtcnosti ohrozovat’ najmd obchodné
rizikd (Obrazok 3). Ide o robustné riziko, ktorého existencia je v akomkol'vek scenari vysoko
pravdepodobna vzhl'adom na zmeny v externom prostredi a strategické vyzvy, ktoré su spajané
s klesajucim dopytom po zemnom plyne sposobenom energetickou efektivnost'ou, prechodom
na elektrinu a obnovitel'né zdroje energie (stupiiujicou sa konkurenciou), alebo ekonomickou
stagnaciou. Konkurencia prichadza nielen od etablovanych hracov, ale aj od novacikov v oblasti

zelenych plynov a decentralizovanych energetickych rieseni.

(

B \eictd Tranziéns Mozai
( Navigécia do Zelenejsich tokov M] Lﬁﬁ Neista Tranzicna Mozaika ]

Trhové riziko Regulacéné/Legislativne riziko

Investicné/Financné riziko Finanéné riziko
Opera&né/Technologické riziko Obchodné riziko
Regulaéné riziko Operacné riziko

Obchodné riziko Trhové riziko

Operacné/Bezpecnostne riziko Investiéné/Finanéné riziko

Regulacné/Pravne riziko Regulaéné/Politické riziko

Finan&né/Likviditné riziko Implementaéné riziko

Obchodné riziko Obchodné riziko

Environmentélne/Reputacné riziko Riziko udriatelnosti

Obrazok 3 Porovnanie identifikovanych finanénych rizik pre SPP, a. s. vrdznych
buducnostiach
Zdroj: Vlastné spracovanie

Vzhl'adom na robustné rizika ako obchodné riziko a finanéné riziko ohrozujuce SPP, a.s.
naprie¢ vSetkymi scenarmi, ako robustni metédu ich riadenia navrhujeme diverzifikaciu
obchodného portfolia spolo¢nosti (Obrazok 4). Diverzifikacia obchodného portfélia by
predstavovala strategické rozsirenie pdsobnosti spolo¢nosti nad rdmec konvencnych dodavok
zemného plynu, pricom by sa opierala o tri kI'ai¢ové piliere: (1) integraciu novych energetickych
produktov, konkrétne rozvoj a zaClenenie biometinu a vodika ako zelenych alternativ k
fosilnym palivam; (i1) ponuku novych sluZieb zahfiajacich rieSenia energetickej efektivnosti
zakaznikov, sluzby suvisiace s uskladiiovanim energie, ako aj energetické poradenstvo; a (iii)

vstup na nové trhové segmenty v oblasti dopravy vodika alebo biometanu, alebo vyvoj
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Specifickych priemyselnych aplikdcii na rychlu reakciu na meniace sa poziadavky
energetického sektora. Diverzifikacia je povazovana za robustnu stratégiu, pretoze prinesie
viaceré kI'i€ové vyhody. Znizi zavislost’ spolo¢nosti od jedného typu energie (ako je fosilny
plyn) alebo jedného trhového segmentu, Co je obzvlast’ dolezité v prostredi, kde budicnost’
dopytu a cenova hladina zemného plynu st ovplyvnené roznymi scenarmi — od rychlej zelenej
transformécie az po pretrvavajicu zavislost’ od fosilnych paliv. Dalej rozlozi riziko spojené s
volatilitou cien energii alebo s neo¢akdvanymi zmenami v dopyte po Specifickych komoditach,
¢o znamenad, ze pokles ceny jednej energie moze byt kompenzovany inymi ¢ast'ami portfolia.
Zaroven zvysi adaptabilitu spolo¢nosti, poskytujtc jej vacsiu flexibilitu pri reagovani na r6zne
smery vyvoja trhu, ¢i uz ide o rychly prechod na zelené energie, pomalu transforméaciu alebo
dokonca stagnaciu a nedostatok ponuky. Napokon, diverzifikdcia vytvara nové prilezitosti pre
obchod a inovacie, ktoré¢ su klaicové pre dlhodobu udrzatel'nost’ a konkurencieschopnost’

spolocnosti v neustale sa meniacom energetickom prostredi.

[ Navigacia do Zelenejsich tokov Sﬂé ] L Ly T

Intenzivny lobing

Diverzifikacia portfolia . o i
Konzervativne finanéné riadenie

Strategické partnerstvd o )
Flexibilita v obchodnych modeloch

Efektivne riadenie investicii

Krizovy manazment Prioritizdcia investicii

Prisne riadenie nakladov Vyhl'adavanie alternativnych foriem

e . : financovania
Vyhl'adavanie externej pomoci

Modularny pristup k infradtruktire

Obrazok 4 Porovnanie metdd zniZovania finanénych rizik a neistoty v SPP, a. s. v rdznych
scenaroch plynarenstva 2035
Zdroj: Vlastné spracovanie

3.4 Porovnanie sucasnych a navrhovanych robustnych pristupov k riadeniu finanénych

rizik a neistoty

St¢asné metddy uplatiiované podnikom SPP, a.s., st charakterizované tromi piliermi. Na
prvom mieste stoji konzervativny pristup, ktory je primarne zamerany na dosiahnutie finan¢ne;j
a prevadzkovej stability. To znamend, Ze podnik uprednostiiuje osvedéené postupy a
minimalizéaciu rizik, aby zabezpecil plynuly chod a predvidatené vysledky. V praxi sa to
prejavuje opatrnym zaobchddzanim s investiciami a striktnym dodrziavanim rozpoctovej

discipliny. Druhym pilierom je tradi¢né riadenie rizik, ktoré vyuziva Standardné financ¢né
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nastroje ako hedging (zabezpecenie proti cenovym vykyvom), zatazové testy na simuldciu
extrémnych scenarov a dokladné interné posudzovanie iverového rizika partnerov. V tretom
pilieri stratégia zahffia aj organiza¢nu diverzifikdciu, ktord spociva v rozlozeni rizika medzi
rozne divizie, ale najmi geografické¢ oblasti. Tento pristup znizuje zavislost od jedného
segmentu trhu alebo konkrétneho regionu, ¢im sa minimalizuja dopady lokalnych problémov
na celkové fungovanie podniku.

Navrhovany robustny pristup pre riadenie rizik a neistot v SPP, a.s. podporuje skor prechod
na komplexnejSie a proaktivne metody, ktoré maji potencidl vyrazne posilnit’ odolnost’ a
konkurencieschopnost’” podniku. KI'aicovym navrhom je proaktivny pristup, ktory presahuje
bezné riadenie rizik a zameriava sa na aktivny regulacny dialog a spoluvytvaranie pravidiel.
Prinosom v praxi by bola schopnost’ podniku aktivne ovplyviiovat legislativne a trhové
prostredie, ¢im sa zniZuje neistota a vytvarajui sa stabilné a dlhodobé vztahy s regulatormi a
partnermi. Této spolupraca moze viest' k vyhodnej$im podmienkam a vicsej predvidatel'nosti
budicich udalosti. Druhym zasadnym navrhom je komplexna diverzifikacia. Neobmedzuje sa
len na zdroje dodavok (ako su krajiny a dodavatelia), ale rozSiruje sa aj na typy plynov,
infraStruktiru a zdkaznikov. Napriklad, ak d6jde k vypadku dodavok z jednej krajiny, podnik
ma k dispozicii alternativy z inych regionov alebo modze prejst’ na iny typ plynu. Diverzifikécia
infrastruktary zabezpecuje, ze porucha jedného prepravného uzla neochromi cely systém, a
roz§irenie zakaznickej bazy znizuje riziko spojené s vypadkom jedného velkého odberatel’a.
Komplexnou diverzifikaciou by sa tak dramaticky zvysila odolnost’ podniku voci roznorodym

Sokom v budutcnosti.

4 Zaver

Tato Stadia preskimala moznosti vyuzitia scendrov ako nastroja pre strategické
rozhodovanie a riadenie finanénych rizik v spolo¢nosti SPP, a.s.. Plynarensky sektor ¢eli v
stCasnosti vysokej miere neistoty vyplyvajucej z rdznych globalnych a lokalnych faktorov, ¢o
zdoraziiuje vyznam scendristického pristupu k strategickému planovaniu. Prostrednictvom
identifikécie kIicovych hybnych sil a vytvorenia Styroch scenarov budiceho vyvoja sme ziskali
komplexnejs$i pohl'ad na potencidlne rizikd a prilezitosti, ktorym spolo¢nost’ SPP, a.s. mdze
celit’ v nasledujtcej dekade.

Kazdy scenér prinasa Specifické vyzvy a rizika, ktoré si vyzaduju odlisné pristupy k ich
riadeniu. Medzi tri robustné rizika, ktoré sa konzistentne objavuju vo va¢Sine scenarov patria:
(1) finan¢né riziko, ktoré zdoraznuje neustalu vyzvu pre likviditu a finan¢nu stabilitu podniku

bez ohl'adu na smer trhového vyvoja; (i1) obchodné riziko, ktoré reflektuje pretrvavajice hrozby
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suvisiace s nakupom plynu, konkurenciou a celkovou trhovou poziciou SPP, a.s.; a (iii)
regulacné riziko, ktoré poukazuje na nevyhnutny vplyv zmien v legislative a energetickej
politike na operativne a strategické rozhodnutia spolo¢nosti. Na riadenie tychto rizik a neistoty
je mozné aplikovat’ robustné metody, ktoré su univerzalne pouziteI'né a efektivne v réznych
buducich scenaroch, tj. bez ohladu na to, ktory z predpokladanych scenarov sa napokon
uskutoc¢ni. Z tohto dovodu pre SPP, a.s. odporaame (i) diverzifikaciu portfolia, ktorad
predstavuje klacovy pristup na rozlozenie rizika a zniZenie zavislosti na jednej oblasti
podnikania, ¢im zvySuje celkovi odolnost’ podniku; (i1) konzervativne finan¢né riadenie, ktoré
je zékladom pre udrzanie financnej stability a solventnosti v akomkol'vek prostredi plnom
neistoty; a (iii) flexibilitu v obchodnych modeloch, ¢o stvisi s nevyhnutnostou adaptability a
schopnosti rychlo sa prispdsobit’ meniacim sa podmienkam trhu, novym technolégiam a
dynamickému dopytu.

Inovécia prezentovaného metodického pristupu spociva nie len v jeho robustnosti a
adaptabilite dosiahnutej prostrednictvom systematickej analyzy viacerych scenarov budiceho
vyvoja, ale scenare plynarenstva 2035 su uzito¢né pre spolo¢nosti pri hodnoteni rozsahu
potrebnej adaptability (napr. Bentham, 2014, Paltsev, 2017). Aplikédcia softwaru Scenario
Manager™ podporila komplexné modelovanie a vyhodnocovanie vplyvu hybnych sil na
budicnost’ astiou suvisiace financné rizikd. Tento pristup tak prindSa novu uroven
strategického planovania a riadenia rizik v neistom a dynamickom prostredi. Pre d’al§i vyskum
vSak odporuc¢ame hlbsie preskiimanie interakcii medzi jednotlivymi identifikovanymi rizikami
a moznosti ich kvantitativneho modelovania. TaktieZ by bolo prinosné rozsirit’ scendristicky
pristup aj na in€ oblasti riadenia spolo¢nosti, najmi v kontexte environmentalnej udrZatel'nosti

a digitalnej transformacie.

Grantova podpora: Tento vyskum je financovany Agentirou na vyskum a vyvoj, projekt
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