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uvoD
Riziko pfedstavuje dlleZitou soucast kazdé lidské aktivity, coz vede i k Sirokému védeckému zajmu nejen
v oblasti ekonomie, ale i psychologie ¢i sociologie. Riziko pfitom neznamena jen potencialni ztratu, ale
i mozny zisk (Richter, 2020). V ramci tfidéni je pak obecnéjsi pojem k riziku nejistota, ktera se odliSuje tim,
Ze neni méfitelna (Carvalho & Rabechini, 2015).
Problematika rizik maze byt ¢lenéna riznymi zptsoby, mezi zakladni prvky pro definovani rizika dle Castorala
(2017) patfi misto vyskytu, uroven vyskytu, ¢asovy prubéh, uroven fizeni, charakteristika fizeni aj. Rizika je
pak dale moZné Clenit s ohledem na oblasti jako jsou financni rizika, které Ize €lenit na kreditni riziko, riziko
koncentrace portfolia, likviditni, provozni a obchodni riziko (Blahova, 2018).
Na zakladé uvedeného je mozné definovat risk management, ktery je zaméfen na praci s riziky v organizaci.
Pocatecni faze risk managementu zapocina definovanim kontextu, na zakladé kterého je mozné identifikovat
rizika, provést jejich analyzu a zhodnoceni, po kterém nasleduje oSetfeni rizik. Nastrojem risk managementu
se pak stava registr rizik, kde maji byt zachyceny vSechny podstatné informace (George, 2020; Lopes, Nunes
& Curado, 2021).
Pravé na uvedenou problematiku risk managementu je zaméfena tato studie, resp. na konkrétnéjsi oblast,
kterou je vnitfni uspofadani risk managementu ve spoleCnosti v oblasti aktérl. Kromé predstaveni
teoretickych vychodisek dochazi i k aplikaci poznatk(. Aplikace je provedena u danské vefejné spolecnosti,
ktera spravuje povinné penzijni schéma nesouci stejny nazev jako spole¢nost, tedy ATP, coz je zkratka
znamenajici Arbejdmarkedets TillaegsPension (v eském pfekladu Doplrikovy dichod z trhu prace).
Penzijni spoleCnosti obecné spravuiji velké finan¢ni prostfedky a ovliviiuji post-produktivni Zivot mnoha
jedincd. To je divodem zajmu o tuto problematiku. V pfipadé Spatné nastaveného risk managementu mohou
hrozit negativni dopady na U€astniky penzijnich fondU, ktefi kalkuluji s naspofenymi prostiedky pro dalSi ¢ast
svého zivota.



Na zakladé zminéného je patrny i z toho plynouci vefejny zajem, coZ vede ke snaze regulace penzijnich
fond( a nastaveni pravidel, které snizi minimainé néktera z rizik. Nicméné touto regulaci dochazi i ke snizeni
moznosti investicnich pfilezitosti, které mohou generovat za urcitého vyznamného rizika vyssi vynos. U ATP
je situace vice specificka s ohledem na spravovani penéznich prostfedkd témér celé danské populace, coz
je dano povinnosti Uc¢asti u stejnojmenného penzijniho schématu, jak bude dale struéné uvedeno (vice viz
Pokorny & Hejdukova, 2020).

Studie tak navazuje na dosavadni vyzkum autora a snazi se o jeho rozsifeni do dalSich oblasti s ohledem na
komplexnost dané problematiky, pro jejiz pochopeni je dllezita Siroka analyza.

1. CIL PRISPEVKU A POSTUP RESENi

Cilem studie je vytvofit zobecnély popis zainteresovanych aktérl na Urovni strategického managementu
v ramci fizeni rizik spole¢nosti a na zakladé toho vyhodnotit stav v konkrétni spolecnosti. Takto specifikovany
cil je ovlivnén ucelem studie, coz je vznik prikladu dobré praxe, ktery mize slouzit pro dalSi diskuzi v oblasti
risk managementu a jeho nastaveni u vefejnych spolecnosti ¢i spole¢nosti vefejného zajmu zaméfenych na
penzijni fondy.

Tento zamér je dan do souvislosti s debatou o mozném vzniku vefejné penzijni spolednosti v Ceské
republice. Tato alternativa byla ve vefejném prostoru diskutovana a je mozné obnoveni této diskuze v blizké
budoucnosti. Nicméné zde existuje neblaha zkuSenost s nékterymi privatizaCnimi projekty a nedlouhym
fungovanim Il. pilife, a tedy soukromych penzijnich fondl v této Casti penzijniho pilife, i kdyz v ramci lll. pilife
existuji tyto spole¢nosti i nadale. S ohledem na to je nutné definovat kvalitni pravni prostfedi pro vznik dané
spole€nosti, jejiz soucasti je i ramec risk managementu. Tato studie se zaobira pravé definovanim pfikladu
dobré praxe ze zahranici u penzijni spolecnosti, ktera vznikla jako verejna.

S ohledem na cil dochazi primarné k deskripci danych skuteCnosti (desk research), tj. aktér( risk
managementu, a to na zékladeé literarni reSerSe. Druha Cast prace je zaméfena na analyzu nastaveného risk
managementu ve vybrané spole¢nosti, coz je pro ucely této studie danska penzijni spole¢nost ATP. Dochazi
tak k vytvofeni pfipadové studie na toto téma. Pro zpracovani této Casti je vyuZito vefejné pfistupnych
materiall dané spoleénosti.

Na zakladé vysledkl obou Casti, tedy teoretické Casti a pfipadové studie, dochazi ke komparaci zobecnélého
stavu a stavu ve spolecnosti ATP. Vzhledem k tomu dochazi v Casti Vysledky a diskuze k predstaveni téchto
odliSnosti a k jejich diskuzi s ohledem na vnimané pfinosy. Déle je vyuzito metody syntézy pro shrnuti
ziskanych vysledku.

Prvni kapitola studie pfedstavuje Cil pfispévku a postup feseni, kde jsou stanoveny kromé cile i vyuzité
védecké metody. Druhé kapitola analyzuje pojem risk management se zaméfenim na jeho obecnou strukturu
v ramci zainteresovanych aktérd. Ve tfeti kapitole je pfedstavena formou pfipadové studie struktura aktért
risk managementu v penzijni spole¢nosti ATP, a to spolecné se zaméfenim jednotlivych aktérd.

V dal$i kapitole pak dochazi k predstaveni vysledku této prace a k jejich diskuzi. Posledni kapitola shrnuje
poznani provedené v této studii.

2. LITERARNi RESERSE

Risk management predstavuije slozku fizeni spolecnosti, a to ve vztahu k rizikovym faktorim. Rizikové faktory
jsou odvislé od zaméfeni dané spoleénosti. Risk management je proces ve spoleénosti, ktery je formalné
nastaven a usporadan. Proces zapoCina nalezenim rizika, jeho analyzou a vyhodnocenim, nasleduje
vytvofeni moznych reakci, a to s ohledem na podminky a finance, a vybér vhodné reakce — eliminace rizika,
zmirnéni nebo kontrola rizika (Flanagan & Norman, 1993; Wang, Dulaimi & Aguria, 2004).

Merna & Al-Thani (2007) upozorfiuji, Ze v8echny Urovné organizace, tedy od vrcholového managementu po
niz§i management, musi mit svou roli v risk managementu jasné stanovenou. Vytvofeni ukolt a odpovédnosti
umozriuje vytvofit efektivni procesy a spolupraci v ramci organizace. Podminkou je kvalitni komunikace vech



urovni, stejné jako schopnost a ochota ucit se. Jednotlivé Urovné managementu se pak zaméfuji na odlisné
ukoly ve vztahu k rizikim s ohledem na jejich konkrétnost. Vy$$i management se zaméfuje na strategickou
oblast, zatimco nizSi management na operativni oblast.

Tématem studie je vrcholova uroven, tedy corporate governance. Pod pojmem coporate governance je
mozné si pfedstavit jednotlivé aktéry (vlastniky, vrcholovy management, spravni organy a dal$i Uc¢astniky)
a vztahy mezi nimi, jedna se tedy o systém fizeni a kontroly (OECD, 2004; Bhagat & Bolton, 2019).

Kafka (2009) zahrnuje mezi hlavni aktéry risk managementu na této Urovni: vrcholovy management, vybor
pro audit, spravni organy, risk manazera (CRO) a vybor pro risk management. Kazdy jednotlivy aktér pak ma
ulohu s ohledem na jeho zaméfeni a pravomoci. Kromé téchto aktérd jsou duleZiti rovnéZ jednotlivy manaZzefi
pro oblasti jako jsou lidské zdroje ¢i IT, ktefi se vyjadfuji k rizikiim v danych oblastech.

Vlastnici spoleCnosti jsou zastoupeni prostfednictvim valné hromady, ktera mé néasledné moznost rozhodovat
0 obsazeni spravnich organ(, kterymi jsou dozor¢i rada a pfedstavenstvo. Kontrolni organ je pfedstavovan
dozor¢i radou, ktera ma za Ukol hajit zajmy majiteld. Pfedstavenstvo pak pfedstavuie fidici organ spolecnosti,
ktery vykonava strategické fizeni a je odpovédny za ¢innost spole¢nosti.

Pfedstavenstvo tak predstavuje vrcholovy management spolec¢nosti, mezi jehoz ukoly v oblasti risk
managementu spadaji ¢innosti jako je urovani strategie a cill, provadéni klicovych schizek a dohled nad
managementem (Brown, Steen & Foreman, 2009). Vrcholovy management dale ve vztahu k risk
managementu urcuje politiku. Zaroven s timto urenim a nastavenim modelu pfesouvaji ukoly a odpovédnosti
s risk managementem dva vybory, a to vybor pro audit a vybor pro risk management.

Vybor pro audit se primarné zaméfuje na finanéni vykonnost firmy a spolehlivost vykazovani. Spole¢né s tim
muze dochazet i k pfezkumu rizik a jejich fizeni. Vybor pro audit pfitom ma byt nezavisly na managementu,
aby nemohlo dojit k ovlivnéni Usudku, a tedy k neobjektivni analyze ve vztahu k rizikiim (Alzeban & Sawan,
2015; Tai, Lai & Yang, 2020).

Kromé toho je dale moZzné zfizeni vyboru pro risk management. Viybory pro risk management jsou zfizovany
pfedevsim ve financnich spole¢nostech, a to zvlasté po financni krizi. Dochazi tak k odleh&eni innosti vyboru
pro audit. Vyhodou zfizeni samostatného vyboru pro fizeni rizika je pfedevSim v moZnostech vénovani se
dané problematice ve vétsi hloubce (v pfipadé vyboru pro audit se jedna o ¢astenou ulohu). Vybory zaroven
pomahaji zlepsit systém Fizeni rizik a jeho pfedvidani. Mezi dalSi innosti, a tudiz i zodpovédnost, muze patfit
stanoveni rizikového apetitu, limitd rizik, kontrolu zprav, scénare zatézovani apod. S ohledem na to je kladen
pozadavek na nezavislost fungovani téchto vyborl (Al-Hadi, Hasan & Habib, 2016; Elamer & Benyazid,
2018).

Dalsi alternativou, a tudiz moznym aktérem, je manazer rizik (CRO), coz je pozice, ktera prvné vznikla ve
spole¢nosti GE Capital v roce 1993 (Power, 2009). Pozice CRO ma byt dle Dauda, Yazida & Hussina (2010)
obsazena osobou, ktera je tymovym hraéem a je schopna komunikovat. Vlastnosti odrazeji povinnosti CRO,
ktery nese odpovédnost za nastaveny systém risk managementu skrze celou spoleénost, pro¢ez musi byt
vytvofeny jasné komunikacni kanaly s dalSimi manazery v jednotlivych oblastech.

Karanja & Rosso (2017) na zakladé vysledku studie dochazi k definovani tfi klicovych aspektd pro CRO
s ohledem na role a odpovédnost, jedna se o roli vidce, stratéga a aktivatora. Jednotlivé role jsou silné
provazané v ramci ¢innosti, nebot CRO musi napfiklad nastavit systém fizeni rizika a prosadit jej.

Pozice CRO muze byt nastavena odliSnymi zpUsoby. Dle vysledkl studie Aebi, Sabata & Schmida (2012),
ktefi se zaméfuji na bankovni sektor, se ukazuje, Ze podfizenost CRO k predstavenstvu vede k lepSim
vysledkim proti podfizenosti ke generalnimu Fediteli.

3. PRIPADOVA STUDIE
Pfipadova studie je zaméfena na danskou spole¢nost ATP. Jedna se o vefejnou spole¢nost, ktera je zfizena
danskym parlamentem od roku 1964. Spole¢nost ATP spada do kompetence ministerstva zaméstnanosti.



Spole¢nost spravuje povinné penzijni schéma, kde je vySe pfispévku déna s ohledem na odpracované
hodiny. Pfispévky a nasledné i benefity nejsou odvislé od vyse pfijmu. Coz vede k tomu, ze dvé osoby se
zcela opanym zaméstnanim mohou mit nasledné stejnou vysi odvadéného pfispévku v absolutni hodnoté,
stejné jako stejnou vySi benefitu.

Spole¢nost ATP spravuje prostiedky vefejnosti, které jsou povinné odvadény, a cilem spole¢nosti je finan¢ni
prostfedky investovat a dosahovat co nejvy$siho vynosu, a to s ohledem na dana pravidla. Jedna se tedy
o fondovy zplisob financovani. U tohoto zpisobu financovani je krom otazky vynosnosti sledovana i rizikovost
jednotlivych investic (Pokorny & Hejdukova, 2020).

Vzhledem k zaméfeni spole¢nosti je mozné identifikovat dle ,Risk and Financial Condition Report 2020 (ATP,
2021a) tfi zakladni skupiny rizik, a to investiCni, penzijni a provozni rizika. Ve vyroéni zpravé za rok 2021 je
pak navic zmifiovano i regulacni riziko (ATP, 2022a). Za Gi¢elem procest risk managementu se ve spole¢nosti
vyskytuje nékolik aktérd, ktefi jsou pfimo zahrnuti do procesu risk managementu. Jednotlivé aktéry a vztahy
podfizenosti jsou patrné z obr. 1.

Spole¢nost ATP je vefejnopravni organizaci, a to vefejnou, nikoliv statni, tudiz nelze vymezit vlastnika,
nicméné jsou zde vymezeny organy zastavajici tyto Cinnosti. Nejvy$Sim organem je sbor zastupcu, ktery se
schazi jednou ro¢né, tudiz jej Ize oznacit za valnou hromadu této spoleCnosti. Mezi Cinnosti tohoto
vrcholového organu patfi schvalovani G&etnich vykazu, jmenovani auditord, pfijimani zmény v pfispévku ATP
apod. Sbor zastupcu se sklada z 31 ¢lend, pficemz 15 Elenl predstavuje zastupce zaméstnancu a dalSich 15
¢lenl zastupuje zaméstnavatele, jeden Clen, ktery je zaroven predsedou sboru zastupcd, je bran jako
nezavisly. Od roku 2018 je timto nezavislym zastupcem a pfedsedou Torben M. Andersen, ktery pusobi jako
profesor na univerzité v Aarhus a dlouhodobé se zabyva problematikou penzijni politiky a k tomu naleZicich
oblasti jako je starnuti populace, trh préace Ci fiskalni politika (Andersen & Bhattachary, 2013, 2017 & 2020;
Andersen, 2014 & 2016 aj.). VSichni ¢lenové jsou jmenovani ministrem zaméstnanosti na ffileté funkéni
obdobi.

Obr. 1: Aktéfi risk managementu ve spoleCnosti ATP
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Zdroj: vlastni zpracovéni, 2022

Dozor€i rada pak predstavuje 13¢lenny organ, ktery je slozen z ¢lend sboru zastupcl, a to po 6 zastupcich
zaméstnancl a zaméstnavatelu doplnéné o prfedsedu sboru zastupcu, jiz uvadéného prof. Andersena. Tento
organ ma odpovédnost viéi sboru zastupcl, zasedani se konaji minimalné Sestkrat rocné.



Vykonnym organem, tedy pfedstavenstvem, je pak profesionalni management, ktery je sloZen ze €tyf osob,
mezi kterymi nechybi CRO (ATP, 2022b). Osoba odpovédna za risk management ve vykonném
managementu pak odpovida mj. za informacni bezpecnost a komplementaritu. CRO tedy implementuje
politiku risk managementu tak, jak je nastavena vykonnym organem. Mimo to CRO predklada vykonné radé
navrhy K rizikové politice ATP.

V ramci spolecnosti jsou vytvofeny Ctyfi vybory, které spadaji pod dozorci radu, jedné se o vykonny vybor,
vybor pro odménovani, vybor pro audit a vybor pro rizika. Pro tuto studii jsou pfitom dulezité posledni dva
z uvedenych vybor(.

Viybor pro audit je zaméfen na kontrolu efektivniho interniho auditu a systému risk managementu. Jedna se
tedy o spiSe formaini kontrolu nez kontrolu vécnou, ktera spada do kompetenci vyboru pro rizika. Vybor pro
rizika pak podporuje posuzovani rizika a solventnosti a snazi se o zlepSeni jeho fungovani. Na zakladé
vlastniho posuzovani pak pfedklada vysledky a zpravy dozor¢i radé, a to pfedevsim v oblastech identifikace
rizik, rizikového apetitu, kvantifikace rizik, systému risk managementu a posuzovani rizika a solventnosti, a to
vée s ohledem na zmény, které se d&ji. Clenové vyboru jsou jmenovani z fad ¢lenti dozoréi rady, pficemz
vybor se sklada ze ¢tyr Elend, ¢lenem vyboru pro rizika se automaticky stava pfedseda dozoréi rady, tedy jiz
uvadeény prof. Andersen. Vybory se schazeji alespor Ctyfikrat rocné (ATP, 2021b; ATP, 2022c).

Kromé uvedeného existuje jeSté komise pro rizika, ktera spada pod vykonny management. Mezi dalSi zfizené
komise patfi komise pro odpovédnost, investice a operativu. Komise pro rizika pfitom predstavuje z urovné
corporate governance skupinu, kterd& ma na starosti nejvice konkrétni ukoly, mezi které patfi: zakladni
klasifikace rizik, manaZerské feSeni, ocenovani rizik a sledovani nejzasadnéjsich rizik (ATP, 2022c).

4. VYSLEDKY A DISKUZE

Spolegnost ATP ma jasné nastavena pravidla fizeni, a to véetné oblasti risk managementu, pfiemZ dochazi
k dodrzovani zakladnich pravidel, kterymi jsou komunikace a delegovani. Tento systém v oblasti risk
managementu je zachycen na obr. 2.

Obr. 2: Systém risk managementu ve spolecnosti ATP
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ATP (2021a), 2022



Z obr. 2 je patrné, Ze dozorCi rada spoleCnosti vytvafi zakladni aspekty risk managementu jako je strategie
a rizikovy profil. Smérem nize dochazi k delegovani dalSich &innosti. Na Urovni vykonného managementu se
jedna o nafizeni a doporuceni, v pfipadé nizSich Urovni se jedné jiz o konkrétni aktivity. Zatimco smérem
Systém risk managementu v takové podobé odpovida standardiim a doporucenim, které jsou v této oblasti
vymezeny. DalSim aspektem jsou aktéfi risk managementu. Pfi porovnani pfedchozich dvou kapitol je patrné,
Ze ve spoleCnosti ATP vyuzita Siroka Skala aktérl, coz mlze vést k pozitivnim, ale rovnéz negativnim
efektdm.

NejvysSim organem spole€nosti je Sbor zastupcl, ktery ma dohledovou roli a zastupuje vyznamné vnéjsi
aktéry, tedy zaméstnance a zaméstnavatele, ktefi pfispivaji do povinného penzijniho schématu ATP. Ve
vztahu k risk managementu jsou nicméné pravomoci znatné omezené.

Dozorci rada mé jiz konkrétnéjsi moznosti v ramci ovlivnéni risk managementu v zakladnim nastaveni. Mezi
c¢innosti dozorCi rady patfi prfedevSim strategicka Uroven a zakladni politika spolecnosti v ramci risk
managementu. Pro lepSi uplatnéni mize dozor€i rada vyuzit dvou svych vybord.

Formalni pozadavky Ize hodnotit s ohledem na mezinarodni standardy za pomoci vyboru pro audit, ktery
vyhodnocuije interni systém. Konkrétni pravomoci v risk managementu ma druhy z vybor(, tedy vybor pro
rizika. Vyhodou tohoto vyboru je jeho propojeni s dozorci radou, potaZzmo i se sborem zastupcu, a to v podobé
pfedsedy, kterym je v souCasnosti jiz zmifiovany prof. Andersen. Vyhodou takového uspofadani je snazsi
pfenos informaci z jedné urovné na druhé. Omezenim je pak podminénost ¢lenstvi ve vyboru Clenstvim
v dozorci radé. Nutnym predpokladem pro fungovani takového organu se pak stavaji schopnosti osob
vybiranych z dozor€i rady. Za pfipomenuti stoji to, Ze tento vybér je determinovan sloZenim sboru zastupcu.
Tudiz jiz pfi vytvareni sboru zastupcU je nutnost obsaZeni osob, které se v téchto oblastech profiluji, tj. v risk
managementu a v auditu, nehledé na dalSi dva vybory. Omezena nabidka schopnych osob ve sboru
zastupcl, pak snizuje schopnosti i v dozorc€i radé, tudiz ve vysledku i ve vyboru pro rizika.

S uvedenym souvisi i problematika nezavislosti. Viybor pro rizika, stejné jako vybor pro audit, by mél byt
nezavisly. Na druhé strané se musi jednat o ¢lena dozorci rady, resp. sboru zastupcu, je tudiz otazkou, do
jaké miry m0Ze byt takovy organ spoleénosti nezavisly

V pfipadé snadné odvolatelnosti ze strany dozor€i rady je takovy stav kontraproduktivni, nebot jedinec, ktery
je ,prili§ nezavisly,” pak mize byt snadnéji odvolan. MiZe nastat ale i opacny stav, kdy je nutné nékoho
odvolat s ohledem na neplnéni povinnosti apod. Posileni nezavislosti by pak mohlo mit i negativni efekty.
Jedné se tedy o problémovy stav, ktery Ize najit i v dalSich oblastech, kdy je volena varianta nejmensiho
odporu. Zaroven je nutné brat v ohledu individualni zajmy danych jedincU, kterymi jsou ovlivnéni ve snaze
maximalizovat svij vlastni uzitek, ktery se mize tykat napfiklad znovuzvoleni, a tedy udrzeni svého statutu
(Trequattrini, Lombardi & Nappo, 2010).

Dal$im aktérem v systému risk managementu spolecnosti ATP je vykonny management, resp. CRO, ktery je
Clenem a je podfizen jednak generalnimu fediteli, ale zaroven ma pfimy vztah i k dozorCi radé, které
pfedklada zpravy o navrhu politiky k riziku. Tento vztah by dle vySe zmifiované studie mél vést k lepSim
vysledkim (Aebi, Sabato & Schmid, 2012).

U CRO jsou déle dulezité tfi role, a to vidce, stratéga a aktivatora (Karanja & Rosso, 2017). V sou¢asném
obdobi tuto pozici zastava Kim Kehlet Johansen, ktery se cely svij profesni zivot vénuje oblasti penzi. Po
vystudovani oboru pojistné matematiky zacal pracovat v prvé penzijni spole¢nosti (1989), odkud po roce
pfeSel do jiné spolednosti. Vyjma ATP Johansen pusobil ve tfech penzijnich spole¢nostech, a to jako pojistny
matematik, ktery se pomérné rychle propracoval na vy$Si pozice v této oblasti (1992). Kratce pfed nastupem
do ATP zastaval v soukromé penzijni spoleénosti pozici CRO. Jesté v témze roce preSel do spole¢nosti ATP
na stejnou pozici, kde jiz dfive pasobil jako ¢len sboru zastupcu (ATP, 2022d).

Na zakladé uvedeného Ize konstatovat, ze Johansen pUsobil dlouhodobé ve vid¢ich rolich v dané oblasti
pojistné matematiky, kde mohl sbirat zkuSenosti, vzhledem k oboru Ize konstatovat, ze vytvafeni strategii



nebude mimo obor, nebot duleZitou soucasti definovani rizik je i jejich kvantifikace. Vzhledem k dlouhodobosti
pusobeni, tedy jisté vytrvalosti, je mozné odhadovat i roli aktivatora jako moznou. Mélo by tudiz dojit ke
spinéni predpokladll z uvadéné studie.

Cely systém risk managementu je doplnén o prvek interni evaluace, coz mize vést k pfipadnému odhaleni
zavislostem a negativnim duplicitdm. Spole¢nost ATP je spoleénosti vefejného zajmu, u které je nezbytné
nastaveni funkéniho a efektivniho systému risk managementu. Na zékladé vysledkd je mozné konstatovat,
Ze nastaveny systém je robustni.

Zaroven je systém nastaven jako transparentni, nebot' kazdy rok dochazi ke zvefejiiovani zprav o risk
managementu, kde je pfedstaven systém aktualizovany o informace z daného roku, zaroven jsou ve zpravach
analyzovany i rizikové faktory.

Vzhledem k uvedenému je mozné konstatovat, Ze nastaveny systém risk managementu ve spolecnosti ATP
muze slouzit jako dobry pfiklad z praxe pro dalSi subjekty. Pozornost by méla byt vénovana i obsazeni pozic
jiz na arovni sboru zastupcd, ktera je v tomto pfipadé obsazovana zastupci zaméstnancl a zaméstnavatel(.
Nemélo by se tudiz jednat o politické trafiky, coz Ize dat v Ceské republice do souvislosti napfiklad se
Spravnou radou VZP (VZP, 2022). Navic Ize zdlraznit i roli pfedstavitele sboru zastupc (tudiz i dozor¢i rady
a vyboru pro rizika), ktery je uznavanou autoritou v dané oblasti.

Dulezité je kromé vhodného vybéru i nastaveni odvolatelnosti ¢lend, nebot snadné odvolatelnost mize
ohrozit nezavislost daného organu. Omezena mira odvolatelnosti mize vést k jinym problémum, nicméné jiz
v prvotnim vybéru by mélo dojit ke stanoveni dostateCnych podminek pro pfipadné Cleny takové spolecnosti.

ZAVER
Pojem rizika je ¢asto vniman negativné, nicméné muze dochazet i ke kladnym odchylkam od cilového stavu,
tedy k pfilezitostem. Identifikace rizik, jejich analyza, hodnoceni a oSetfeni je duleZitou souéasti fizeni rizik,
tedy tzv. risk managementu.
PFi zaméfeni risk managementu maji duleZitou Ulohu aktéfi zapojeni do interniho systému, nebot’ utvareji
jeho praktickou podobu a fungovani. Pfedpokladem pro risk management je pfitom efektivni fungovani, které
mohou znesnadnovat napfiklad animozity aktérd. Mezi aktéry na vrcholové Urovni risk managementu patfi
vrcholovy management, vybor pro audit a rizika, spravni organy Ci risk manazer. Pro jednotlivé aktéry jsou
pak doporuceny jejich Ulohy a role, které v procesu risk managementu maji zastavat. Kromé toho je dileZitou
soucasti komunikace a reportovani o danych skuteCnostech mezi jednotlivymi aktéry.
Pro prakticky pfiklad byla v této studii zvolena dénskéa penzijni spolecnost ATP, ktera je vefejnou organizaci
a zajistuje jedno z penzijnich schémat, které v Dansku funguje. Vzhledem k tomu, ze se jedna o mandatorni
schéma je zde o to zvySeny vefejny zajem o fungovani dané spoleénosti, a to ne pouze v omezené mife na
finanni vykonnost, ale v obecnéjSim pojeti.
Vrcholnym predstavitelem spole¢nosti ATP je shor zastupcl, z néhoZ jsou pak obsazovany pozice v dozor¢i
radé. Pravé rada ma jiZ moznost pfimého vlivu na risk management, coz muze konzultovat se svymi dvéma
vybory. Vybor pro audit se zaméfuje na formalizovanou Cast nastaveného interniho systému risk
managementu. Vybor pro rizika pak ma v kompetenci konkrétnéjsi pravomoci, kterymi urcuje zakladni politiku
a sméfovani (napf. rizikovy profil, kvantifikaci rizik, rizikovy apetit).
Viybory pfitom Cerpaji v ramci lidskych zdrojl z dozor€i rady, coz mize predstavovat jistou nevyhodu, nebot
je pak mozné diskutovat o nezavislosti, ktera se doporucuje pro tyto organy. Na strané druhé, vyznamnost
vyboru pro rizika je dana i tim, Ze jejim Clenem se automaticky stava pfedseda sboru zastupcl, ktery je
zaroven piedsedou dozoréi rady, coz zvySuje miru propojeni a informovanosti mezi organy.
Vlykonny management pak dotvafi vrcholnou Urover risk managementu, jejimz ¢lenem je CRO, ktery ma
k dispozici komisi pro rizika, ktera zajiStuje monitoring.



SpoleCnost ATP ma tak vytvofeny robustni interni systém risk managementu, ktery napomahé chodu
spolecnosti. Dal$i vyhodou je transparentnost, ktera je dodrzovana, tudiz si kazdy mize dohledat pravidelné
roCni zpravy o rizicich a jejich hodnoceni.

V Ceské republice je diskutovano o moznostech vytvoreni 1. pilife penzijniho systému, kde jednou z alternativ
v ramci spravovani Uspor je vefejna spolecnost. Pfi jejim vytvareni pak mize spoleénost ATP slouzit jako
vzorovy pfiklad, ktery ma za sebou témér Sest dekad fungovani.

Limitaci vyzkumu mohou byt dalSi konkrétnosti, které jiz nejsou patrné, pfedevsim se jedna o vnitfni praktické
fungovani jednotlivych organd, jejich spoluprace, zmifiované animozity apod. Pfedpokladem pro takovy
vyzkum je ovSem provedeni rozhovoru se ¢leny organt ATP, kde hrozi autocenzura respondentd.

DalSi vyzkum muze byt sméfovan na soukromé penzijni spolecnosti a jejich usporadani organd, podobné je
mozné porovnavat dansky pfiklad oproti dalSim alternativam v zahranici.
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