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Anotace: Hlavnim tématem této bakalaiské prace je komparace tii vybranych vyroc¢nich
zprav za rok 2021, které jsou nejprve detailné rozebrany, nasledné v ramci deseti kategorii
obodovany a sefazeny od nejzdafrilejsi, po tu nejméné povedenou. V zavéru jsou popsany
silné a slabé stranky ze vSech porovnavanych zprav, a predevsim jsou zde uvedeny navrhy pro
budouci zvySeni jejich kvality. Pro hodnoceni vybranych vyroc¢nich zprav je zde krom
klasickych kritérii, ktera jsou spiSe subjektivni, vypracovana finan¢ni analyza z G€etnich
zavérek, aby bylo zajisténo, Ze komparace bude postavena mimo jiné na nevyvratitelnych
faktech, jakymi jsou absolutni a podilovi ukazatelé. Protoze kazd¢é z vyuzitych kritérii mé na
celkovou kvalitu vyrocni zpravy jiny vliv, bylo vyuZito Saatyho metody pro stanoveni
normovanych vah kritérii. Jesté ptfed samotnou komparaci byla formulovana vyzkumna
otazka, ohledné nejlepsi vyro€ni zpravy v této praci na zékladé vysledkové listiny CZECH
TOP 100 vyro¢ni zpravy za rok 2021. Tato vyzkumna otazka byla v zavéru bakalaiské prace
vyvracena. Ditvodem pro rozdilny vysledek v hodnoceni vyro¢nich zprav mezi touto praci a
CZECH TOP 100 byla rozdilna kritéria a vliv finan¢nich ukazateli u jednotlivych
spole¢nosti, jenZ se promitly do celkového potadi.



Uvod

spole¢nosti ve vztahu k jejim zdjmovym subjektim. Vyznam vyroéni zpravy v Ceské republice
byl dramaticky zménén v 90. letech 20. stoleti. Tato zména ve vyznamu a vnimani vyrocni
zpravy byla zptisobena piichodem nového kapitalu na nase uzemi, ktery mimo jiné ptitahovala
i prvni burza cennych papirti u nds — BCPP (Burza Cennych Papiri Praha). Podniky, které byly
drive vlastnény statem byly zprivatizovany a novi majitelé potfebovaly Géinny nastroj, kterym
by zaptisobily na mezinarodni finan¢ni instituce kvili financovani. Timto nastrojem se stala
vyro¢ni zprava, ktera najednou plnila 1 jinou funkci, nez bylo ptivodni reportovani financnich
vysledkii. Vyrocni zpravy se tak stavaly po roce 1989 vice vizudlné atraktivni a pro kazdé
nasledujici obdobi bylo trendem zaméteni na urcitou konkrétni zpravu ctendiim. Nejprve byla
hlavnim tématem vize podniku, stabilita a ptesvédceni o ditvéryhodnosti spole¢nosti. Néasledné
podniky zacCaly propagovat své lidské zdroje a prozédkaznickou orientaci. Posledni vinou se stala
ekologie, které se vyro¢ni zpravy drzi i nadale v ramci ESG problematiky (Environment, Social
and corporate Governance). ESG je klicovym tématem soucasnych vyro¢nich zprav, protoze
podniky dnes potfebuji kromé standartniho ratingu i ESG rating, aby se jim snaze dostavalo
kapitalu.

Déle je vramci teoretické casti vyro¢ni zprdva popsana z pohledu nastroje marketingoveé
komunikace a piedstavena ta od spolecnosti Austria Solar za rok 2011, kterd byla vybranym
piijemcim distribuovana v tisténé podobé¢, jenZ byla Citelna pod pfimym slunecnim svitem a
posunula tak vyro¢ni zpravu jakozto nastroj marketingové komunikaci na dal$i uroven.

V této praci bude nejprve definovdna vyrocni zprava jako takova, jeji vyznam, ucel, obsah,
piijemci a hlavni rozdily mezi vyroéni zpravou v Ceské republice a USA. Bude zde piedstavena
zékladni struktura a pfedevSim piijemci a jejich motivace ke Cteni, nebot’ ta je klicova pro
porozuméni vyznamu vyroc¢ni zpravy samotne.

Pozdéji v praktické Casti jsou vybrany tfi spolecnosti z zebticku CZECH TOP 100 spolecnosti
dle trzeb a jejich vyro¢ni zpravy jsou nasledn¢ ohodnoceny a sefazeny od nejlepsi po tu nejméné
povedenou. Ugelem této prace je piedat inspiraci pro zpracovani efektivni vyroéni zpravy. U
kazdého podniku je v zavéru feCeno, jaké principy ve vyrocni zpravé fungovaly a predevsim
to, sjakymi nedostatky se vyrocni zprava potykala. Jsou zde té€Z sepsana doporuceni pro
budouci zvyseni jejich kvality.

Vybrané spole¢nosti jsou mozna pirekvapivé z rozdilnych obord podnikéni. Tato skutecnost
prameni z toho, zZe imyslem této prace bylo zprosttedkovat pohled na vice druhi podnikani
pomoci popisu prezentani Casti vyrocnich zprav a zdroven ukdzat rozdily mezi vefejné
obchodovanou spole¢nosti na BCPP a tou soukromé vlastnénou. Jistou ulohu pifi vybéru
spole¢nosti pro komparaci jejich vyro¢nich zprav hrala mimo jiné i jejich zndmost v nasi zemi.
Vybranymi spole¢nostmi se tak stala Skoda Auto a. s., CEZ, a. s. a Agrofert, a. s.



Cil prace

Hlavnim ucelem této bakalatské prace je komparace vyrocnich zprav vybranych akciovych
spole¢nosti. Tyto spolecnosti byly vybirany z vysledkové listiny CZECH TOP 100 spole¢nosti
dle trzeb a zamérné z jinych odvétvi, nebot tato skute¢nost umozinuje prostrednictvim popisu
prezentacni ¢asti vyrocni zpravy zprostfedkovat blizsi pohled na rizné odvétvi a taktéz ukazat
rozdily mezi vyrocnimi zprdvami soukromé drzenych spolecnosti a téch vefejné
obchodovanych na BCPP. Vybrané spoleénosti jsou Skoda Auto, skupina CEZ a koncern
Agrofert. Tyto vybrané spolec¢nosti jsou dale hodnoceny na zaklad¢ deseti kritérii a sefazeny
od nejlepsi vyrocni zpravu po nejhorsi. Kli€ovym aspektem této komparace je téZ nasledné
shrnuti kladnych a zapornych stranek jednotlivych vyroc¢nich zprav, a ptedevSim nasledné
doporuceni pro zlepSeni jejich kvality a vypovidajici hodnoty do budoucna.

Dalsim dilezitym cilem, ktery si tato prace klade je potvrdit, ¢i vyvratit vyzkumnou otazku, dle
které bude mit nejlepsi vyroéni zpravu z vybranych skupina CEZ. Tato vyzkumna otazka byla
formulovana na zakladé¢ vysledkové listiny CZECH TOP 100, kterd hodnotila nejlepsi vyro¢ni
zpravy za rok 2021.



Metodika

Cilem této bakalatské prace je komparace vyro¢nich zprav vybranych akciovych spolecnosti a
formulace doporuceni pro zvyseni jejich kvality z hlediska poskytovanych informaci a dalSich
aspektu.
Tti vybrané akciové spolec¢nosti jsou hodnoceny na zékladé interpretace skute¢nosti za uplynulé
obdobi v deseti kritérii kterymi jsou:

- Uvod do vyroéni zpravy

- Vize a strategie do budoucna

- Informace o podnikani subjektu

- Informace o vedeni spolecnosti

- Sponzorstvi a propagace znacky

- SniZovani dopadu podnikani spole€nosti na Zivotni prostredi

- Vyrocni zprava a jeji vztah k zaméstnanciim

- Spolecenské odpovédnost

- Finan¢ni vysledky

- Vzhled vyro¢ni zpravy
byla vyuzita Saatyho matice (Saaty, Vargas, 2013), kterd umoziiuje stanoveni vah pro
jednotliva kritéria. Tabulka nize je zjednoduSend a omezena pouze na tfi kritéria za ucelem
vysvétlit zékladni princip Saatyho matice.

Tabulka 1 Saatyho matice

Uvod do

vyro€ni  Prezentacni Financni

zpravy  Cast Cast
Uvod do vyroéni zpravy 1,00 0,50 0,50
Prezentacni ¢ast 2,00 1,00 1,00
Financni ¢ast 2,00 1,00 1,00

ZDROJ: VLASTNI ZPRACOVANI

U Saatyho matice postupujeme po fadcich a vzdy se ptame, kolikrat je pro nas dané kritérium
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nez tvod do vyrocni zpravy, zapisi hodnotu 1/2, tedy 0,50. Stejné situace nastava i v piipadé
porovnani vyznamu uvodu do vyro¢ni zpravy a finanéni ¢asti. Vzhledem k tomu, ze finan¢ni
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Vv ptipadé zbylych fadki.



Tabulka 2 Vaha a normovana vaha kritéria

Vaha kritéria Normovana vaha kritéria

Uvod do vyroéni zpravy 0,630 0,2
Prezentacni cast 1,260 0,4
Financni cast 1,260 0,4

ZDROJ: VLASTNI ZPRACOVANI

Po aplikaci vyse uvedeného postupu a vyplnéni tabulky ur¢ime vahu kazdého kritéria. Tu
vypoéteme jako geometricky primér jednotlivych tadkd. Dale uréime normovanou vahu
kritérii. Normovana véaha kritérii je takova véha, pfi niZ ndm da jejich soucet hodnotu jedna.
Normovanou vahu spocitime nasledujicim zptisobem: Do (Citatele dosadime vahu daného
kritéria, pro ivod do vyro¢ni zpravy to bude 0,630 a do jmenovatele soucet vSech vah kritérii,
tedy 0,630 + 1,260 + 1,260 = 3,150.

V pozdé&jsi fazi, az rozd€lime spole¢nostem body za kazdou ¢ast vyrocni zpravy, tyto body
vynasobime normovanou vahou jednotlivych kritérii a finalni potadi od nejlepsi po nejhorsi
vyrocni zpravu sestavime dle souctu takto roznasobenych bodu.

Jednotliva kritéria, dle nichz se v této praci vyrocni zpravy hodnoti, zahrnuji 1 finan¢ni vysledky
dané spole¢nosti. Financni ukazatele, jenZ jsou zde pocitany, vyuzivaji vypocty dle kapitoly
Pomérové ukazatele v bakalarské praci. VétSina uvedenych ukazatell je prevzata z knihy pani
profesorky Evy Kislingerové Ocenovani podniku (Kisslingerova, 1999).

Specifickym zplsobem jsou pocitany ukazatele ROE a ROA, do nichZ neni dosazen vlastni
kapital, respektive celkova aktiva za stejny rok, jako Cisty zisk, ale za rok ptfedchazejici tomuto
¢istému zisku. Piiklad: U ukazatele ROE za rok 2021 dosadim do ¢itatele Cisty zisk za rok 2021
a vlastni kapital za rok 2020. Takto vypocitany ukazatel ROE, ktery nam vyjde naptiklad 20%
tika, ze kazda koruna vlastniho kapitalu se kterym jsme do podnikani na zacatku roku vstoupili,
nam vygeneruje dvacet haléii. Takto modifikovany ukazatel ROE a ROA povazuji za mnohem
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zpusob, kde se dosazuji idaje ze stejného roku.



Vysledky

Nejprve byly ptitazeny body kazdé vyrocni zprave v uvedenych kritériich a poté byla sestavena
nasledujici Saatyho matice a vypocitdna normovand vaha pro kazdé kritérium. Saatyho matice
a normovana vaha jsou uvedeny nize.

Tabulka 3 Saatyho matice

Snizovani Vyroéni
dopadu zprava a
Vize a Sponzorstvi podnikani jeji vztah
strategie  Informace o Informace o a spole¢nosti  k Vzhled
Uvod do do podnikani vedeni propagace na Zivotni zaméstna Spolecenskd  Finanéni  vyro¢ni
vyro¢ni zpravy  budoucna  subjektu spole¢nosti  znacky prostfedi ncdm odpovédnost vysledky zpravy
Uvod do vyro&ni zpravy 1,00 0,50 0,50 0,50 2,00 0,33 0,50 0,33 1,00 1,00
Vize a strategie do budoucna 2,00 1,00 0,50 1,00 2,00 0,50 1,00 0,50 1,00 3,00
Informace o podnikani subjektu 2,00 3,00 1,00 1,00 3,00 0,50 1,00 1,00 1,00 3,00
Informace o vedeni spole¢nosti 2,00 1,00 1,00 1,00 2,00 0,50 1,00 0,50 1,00 3,00
Sponzorstvi a propagace znacky 0,50 0,50 0,33 0,50 1,00 0,50 1,00 0,50 1,00 1,00
Snizovani dopadu podnikdni spole¢nosti na Zivotni prostiedi 3,00 2,00 2,00 2,00 2,00 1,00 2,00 1,00 1,00 3,00
Vyroéni zprava a jeji vztah k zaméstnancim 2,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,50 1,00 1,00 1,00 3,00
Spole¢enska odpovédnost 3,00 2,00 1,00 2,00 2,00 1,00 1,00 1,00 1,00 3,00
Financni vysledky 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Vzhled vyrocni zpravy 1,00 0,33 0,33 0,33 1,00 0,33 0,33 0,33 1,00 1,00

ZDROJ: VLASTNI ZPRACOVANI

Tabulka 4 Vaha a normovana vaha kritéria

Vaha kritéria Normovana vaha kritéria

Uvod do vyroéni zpravy 0,65 0,06
Vize a strategie do budoucna 1,04 0,10
Informace o podnikani subjektu 1,39 0,13
Informace o vedeni spole¢nosti 1,12 0,10
Sponzorstvi a propagace znacky 0,63 0,06
Snizovani dopadu podnikani spolecnosti na Zivotni prostiedi 1,76 0,16
Vyrocni zprava a jeji vztah k zaméstnanctim 1,12 0,10
Spolecenska odpovédnost 1,53 0,14
Financni vysledky 1,00 0,09
Vzhled vyrocni zpravy 0,52 0,05

ZDROJ: VLASTNI ZPRACOVANI

Tabulka 5 ukazuje dosazeny pocCet bodi za vyro¢ni zpravu v kazdém kritériu, které byly
pfevedeny na normovany pocet bodl dle vyznamu kazdého kritéria, z nichZ bylo sestaveno
nasledujici potadi vyro¢nich zprav:

1) Skoda Auto a. s. 2,74 bodt

2) CEZ,a.s. 2,71 bodi

3) Agrofert, a. s. 2,57 bodu
Celkovou komparaci vybranych vyro¢nich zprav v rdmci této bakaldiské prace vyhrala tedy
vyroéni zprava spolegnosti Skoda Auto, kterd méla jednozna¢né navrch v oblasti informaci
ohledné sponzorstvi a propagace znacky a celkového vzhledu vyro¢ni zpravy. Tésné za touto
vyroéni zpravou se umistila ta, jenz patii skupiné CEZ a nasleduje vyro¢ni zprava koncernu
Agrofert. Pivodni odpovéd’ na vyzkumnou otazku, podle které bude nejlepsi vyroéni zpravou
ta skupiny CEZ tedy byla zamitnuta. Rozdilné vysledky v hodnoceni vyroénich zprav jsou
zapricinény rozdilnymi kritérii a jejich vahou mezi CZECH TOP 100 a touto bakalatskou praci,
stejné€ tak jako skutecnosti, Ze jednim z kritérii v ramci této prace byly financni ukazatele,
v nichz skupina CEZ dosahla horsiho vysledku neZ ostatni dvé spoleénosti. Finanéni vysledky
sice nemaji sami o sob¢ vliv na kvalitu vyro¢ni zpravy jako takové, ovSem dle mé bylo nutné
jejich zahrnuti do kritérii k hodnoceni ze dvou diivodu. Prvnim je, Ze dotvaii Gplny obraz o



spoleCnosti a jejim podnikani a jsou tedy dulezité pro celkovy kontext pohledu na danou
spole¢nost. Druhym divodem je zahrnuti plné objektivniho kritéria do hodnoceni vyro¢nich
Zprav.

Tabulka 5 Bodovani a normované bodovani

Bodovani Normované bodovani
Skoda Autoa.s. CEZ, a.s. Agrofert, a. s. Skoda Autoa.s. CEZ, a.s. Agrofert, a. s.
Uvod do vyroéni zpravy 2 3 1 0,12 0,18 0,06
Vize a strategie do budoucna 3 3 2 0,29 0,29 0,19
Informace o podnikani subjektu 3 3 3 0,39 0,39 0,39
Informace o vedeni spole¢nosti 2 3 2 0,21 0,31 0,21
Sponzorstvi a propagace znacky 3 2 2 0,18 0,12 0,12
SniZzovani dopadu podnikani spole¢nosti na Zivotni prostredi 3 3 3 0,49 0,49 0,49
Vyroéni zprava a jeji vztah k zaméstnancim 3 3 3 0,31 0,31 0,31
Spolecenska odpovédnost 3 3 3 0,43 0,43 0,43
Finanéni vysledky 2 1 3 0,19 0,09 0,28
Vzhled vyro¢ni zpravy 3 2 2 0,14 0,10 0,10
Soucet 2,74 2,71 2,57

ZDROJ: VLASTNI ZPRACOVANI

Tabulka 6 Financni vysledky porovnavanych spolec¢nosti (zelena je nejlepSi hodnota, Zluta druha nejlepsi)

[’jdaje za rok 2021 Skoda Autoa.s. | CEZ,a.s. | Agrofert,a.s.
Ukazatele rentability

ROE = ¢isty zisk/vlastni kapital 4,2% 6,5%
ROA = (isty zisk/aktiva 1,4% 3,7%
ROS = Cisty zisk/trzby 4,4% 3,1%
Ukazatele aktivity

Obrat aktiv = trZzby/aktiva 0,19 1,09
Relativni vazanost stalych aktiv = stala aktiva/trZby 2,08 0,53
Obrat zasob = trzby/zasoby 514
Obrat pohledavek = trzby/pohledavky 1,53 6,75
Doba samoreprodukce = vlastni jméni/¢isty zisk + odpisy 3,92 6,03
Vazanost = majetek/trzby 5,19 0,92
Doba obratu = vazanost * 365 1895,43 | 334,71
Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost I = dlouhodobé zavazky/vlastni kapital

ZadluZenost II = celkové dluhy/celkova aktiva

Urokové kryti I = EBIT/placené iroky

DE (Debt to equity ratio) = celkovy dluh/vlastni kapital

Ukazatele likvidity

Bézna likvidita (téZ current ratio) = obéZna aktiva/kratkodobé
zavazky

Pohotova likvidita (quick asset ratio) = obézna aktiva -

zasoby/kratkodobé zavazky
ZDROJ: VLASTNI ZPRACOVANI DLE INFORMACI Z VYROCNI ZPRAVY




Zavér a doporuceni

Spole¢nost Skoda Auto, aé méla nejlepsi vyroéni zpravu z porovnavanych, by do piistich let
mohla vyhradit prvni dvé stranky k rychlému ptedstaveni podniku a jeho podnikani ctendiim
tak, jak to udélala skupina CEZ. Na téchto strankach by mohly byt informace ohledné poétu
tovaren a v jakych jsou lokalitach, graf, ze které¢ho by bylo patrné, jaky produkt (automobil) byl
za uvedeny rok nejprodavangjsi, popis vlastnické struktury a vybrané financni ukazatele
porovnané v ¢ase. Dale by ve vyrocni zpravé mohlo byt vice informaci o jednotlivych ¢lenech
managementu, zvlasté pak informace o jejich predeslé ¢innosti a kariérni souhrn. Az na tyto
drobné vyjimky vsak byla vyro¢ni zprava Skody Auto skvéle napsana a strukturovana do
dostatecné dlouhych odstavct tak, aby nenudila a zarovei se zde ¢tenai dozveédel vse podstatné.
AC je toto kritérium znacné subjektivni, tak 1 designové zpracovani bylo nejpoutavéji udélané
Z vyrocnich zprav v této praci.

Spole¢nost CEZ, jenz se zde umistila na misté druhém by pro zménu méla do ivodu vyroéni
zpravy pridat slovo predsedy dozor¢i rady, pfipadné dal§i komentare uplynulého roku od ¢lenti
top managementu. Vzhledem ke skute¢nosti Ze jsou jeji akcie vetrejné obchodované na nékolika
burzach cennych papirt, je diilezité, aby vSichni potencialni investoti mohli 1épe poznat ty, jenz
spole¢nost Fidi. K tomu by napomohlo vice podobnych komentaii. Skupina CEZ by se déle
mohla rozepsat o své sponzorské a propagacni ¢innosti v riiznych sportech a tyto stranky by
mohly byt dale doplnény zajimavymi tematickymi fotografiemi. Krom téchto skutecnosti nelze
vyro¢ni zpravé skupiny CEZ nic vytknout a musi se naopak ocenit, Ze jako jedina pridala
k uvedenym ¢lentim svého top managementu kratky profesni zivotopis s jejich zkusenostmi.
Koncern Agrofert by do pfistich let mohl ptidat zakladni informace o svém podnikani,
segmenty a zem¢ ve kterych piisobi do jedné az dvou stranek v tvodu vyro¢ni zpravy. Déle by
mohl pfibyt dopis generalniho feditele, piipadné jesteé dopis predsedy dozorci rady, ¢i jiného
¢lena vys$siho managementu, kde by svymi slovy shrnuly situaci v uplynulém roce. Z hlediska
marketingové komunikace by téz prospélo, pokud by plany a postupy v oblasti snizovani zatéze
zivotniho prostfedi byly shrnuty do urcité ucelené vize a strategie se zvuénym nazvem tak, jak
to udélala Skoda Auto v piipadé NEXT LEVEL a skupina CEZ s Cistou Energii Zitika. Bylo
by skv¢l¢, pokud by byly snahy koncernu a jeho tymt prezentovany uzivatelim a piijemciim
vyrocni zpravy a informaci za uplynuly rok v takovéto poutavéjsi a ucelenéjsi koncepci. Na
vyrocni zpravé Agrofertu se vSak na druhou stranu musi vyzdvihnout jeji graficky atraktivni
podoba a piedevsim financni vysledky, které dodrzuji bilan¢ni pravidla.
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