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Reforma politiky EU tykajici se vyroby cukru v letech 2006 aZ
2009 vyrazné zasdhla do cen cukru a vyznamné ovlivnila vyvoj
na trhu. Byla hodnocena jako Gspéch Evropské komise. Po pro-
vedeni reformy v roce 2009 byly ceny bilého cukru a cukrové
fepy vyrazné snizeny. Toto sniZeni cen bylo zdsadni jak pro
péstitele cukrové fepy, tak pro cukrovary (1, 2). Pfizplisobeni
bylo v jednotlivych zemich individudlni. Zemédélsti ekonomové,
piestoze uspéch reformy s ohledem na stanovené cile uznavaj,
byli zklamani nékterymi konkrétnimi aspekty, které vedly ke
zbytecné ztraté efektivity (3). V roce 2012 byl publikovin model
prostorové rovnovihy cen na svétovém trhu s cukrem, ktery
simuloval zruSeni systému kvot EU. Autofi se v ném soustfedili na
dva dil¢i scénadte zohlednujic niZsi nez o¢ekavanou a vyssi nez
ocekdvanou cenu na svétovém trhu. Ve vSech scéndfich cen na
svétovych trzich vedlo zruseni kvéty ke zvyseni produkce v EU

a odpovidajicim zptsobem ke sniZeni preferen¢niho dovozu.
Cim vy$3{ byla cena na svétovém trhu, tim byla tato tendence
vyrazné€jsi. Jak dile autofi uvadéli, ukdzalo se, Ze cena v EU je
ovlivnéna svétovym trhem a Ze politika kvét v zemich EU nema
potencial vyvolat vyznamny dopad na cenu svétového trhu (4).

ZruSeni cukernich kvot v roce 2017 bylo zlomem a ve
svych dusledcich zptsobilo snizeni cen cukru. V podminkach
Slovenska vyroba cukru byla a zastala i v souc¢asnosti zachovina
jako jedind kompletni a plné funk¢ni vertikdla v ramci zemée-
délsko-potravinarského sektoru. Pocet cukrovarti se po roce
1989 postupné snizoval z deseti na dva cukrovary v soucasnosti.

Pro zajisténi pifimérené produkce ve vertikdle od péstitelti
az po zpracovatele je duleZité nastaveni smluvnich vztaht.
Nastaveni podminek smluv vyZaduje z pohledu logistické naroc-
nosti kampané nezbytnou koordinaci a i motivaci jednotlivych

Tab. I. Vybrané financni ukazatele na posouzeni finanéniho zdravi a kondice cukrovart

Nazev ukazatele Konstrukce ukazatele Hodnota Ukazatel vyjadfuje
Likvidita Ill. stupné kratkodoby majetek / (koef.) Miru kryti kratkodobych dluhi podniku celkovym kréatkodobym majetkem.
krétkodobé cizi zdroje
Doba obratu zasob (zésoby / trzby) x 360 (den) Prdmérnou dobu vazanosti financnich prostfedki v zasobéch podniku.
Doba splatnosti (pohledavky / trzby) x 360 (den) Primérnou dobu od vzniku pohledavek po jeji inkaso od dluznik.
pohledavek
Doba splatnosti zavazkii (zévazky / trzby) x 360 (den) Primérnou dobu od vzniku zdvazk(i podniku vii¢i nebankovym véfitelim po jejich
vyporadani.
Pomér vlastniho kapitélu vlastni kapital / cizi zdroje (koef.) Hodnotu vlastniho kapitalu (kapitalu vlastnikd) pfipadajici na 1 euro cizich zdrojd.
k cizim zdrojim
Provozni rentabilita trzeb (provozni vysledek (%) Efektivnost transformacniho procesu v turbulentnim prostiedi bez zatéze rtiznych
hospodareni / trzby) x 100 vedlejich faktordi. Je doplnénim klasickych syntetickych ukazateld rentability vzhledem
k astym nizkym (nulovym) hodnotdm medidnd.
Podil nové vytvorené (nové vytvorena hodnota / (%) Jestli je podnik schopen produkci svych vykon( vytvofit ,novou hodnotu®, a to po
hodnoty v trzbach trzby) x 100 (hradé nakladd spojenych s hlavnimi vyrobnimi Giniteli.
Podil pfidané hodnoty (pfidand hodnota / trZzby) (%) Schopnost podniku tvofit vy$si hodnotu vykonii jako je hodnota nakupovanych vstupd.
v trzbach x 100
Podil EBITDA v trzbach [(zisk pFed zdanénim + (%) Efektivnost ¢innosti podniku jako miru generovani zisku pfed zdanénim, ndkladovymi
nakladové uroky + odpisy) / (iroky a odpisy v jednom euru trzeb.
trzby)] x 100
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Tab. Il. Pouzité finanéni ukazatele pro posouzeni postaveni cukrovard v regionu v roce zrusenych kvot cukru vaci podnikdm v regionu

N HK SR Me SR DK SR Me TC C'Tﬁ(‘garz;kg Me TA cuk?cIJc\)/\zlaer;Sls(er o
Hodnota v roce 2017
Likvidita IIl. stupné 6,31 1,71 0,80 1,75 2,25 1,61 2,43
Doba obratu zdsob 13,85 = = = 58,48 = 117,83
Doba splatnosti pohledavek 159,69 54,08 15,96 46,10 47,54 51,94 31,10
Doba splatnosti zavazkii 730,44 135,90 48,21 112,78 44,03 133,64 39,57
Pomér vlastniho kapitalu k cizim zdrojim 5,25 0,87 0,10 0,91 2,87 0,83 2,70
Provozni rentabilita trzeb 19,36 5,03 -6,74 5,31 413 4,70 6,35
Podil nové vytvorené hodnoty v trzbach 19,70 5,11 -9,95 5,36 4,20 4,90 6,76
Podil pfidané hodnoty v trzbach 49,78 22,33 4,52 25,25 9,35 21,74 15,15
Podil EBITDA v trzbach 28,06 8,62 -1,82 8,92 5,45 8,38 8,32

Pozn.: HK SR — horni kvartil za Slovensko, Me SR — medidn za Slovensko, DK SR — dolini kvartil
za Slovensko, Me TC — median za Trenciansky kraj, Me TA — median podnik( za Trnavsky kraj.

péstitelt cukrové fepy. Je na misté podpora systémui precizniho
zemeédélstvi. Byly zjistény financni G¢inky v podobé sniZzenych
vyrobnich nakladu (5).

Jak uvadéji Wimmer a Sauer (6), md nyni cukrovarnicky pra-
mysl povoleno vyribét v neomezeném mnozstvi cukr. Ocekavalo
se, ze v kritkodobém horizontu vzroste pfinejmensim poptavka
po cukrové fepé (7).

Porozumeéni podnikatelskému prostiedi je dstiednim bodem
procesu strategického planovani. Pokus o zlepSeni procesu roz-
voje podnikové strategie podpofil fadu piistupt, které se v pru-
béhu Casu tésily riznym Grovnim podpory a popularity (8). Neni
vsak jasné, ktery analyticky postup je nejlépe identifikuje (9).
Spokojenost spotfebitelt je pro cukrovary dilezitd, véetné zdra-
votnich preferenci a postoju spotiebitell k fepnému cukru.
V digitdlni éfe vyzaduje zavedeni G¢inné marketingové strategie
komplexnéjsi pohled na tuto strategii nez v minulosti (10). Méfeni
a fizeni spokojenosti zakaznika se stalo klicovym tématem
posledniho desetileti (11). Neefektivnost pozorovand v sou-
Casnych zemédélsko-potravinaiskych dodavatelskych fetézcich
a neddavné trendy v zemédélsko-potravindfském pramyslu,
jako je konsolidace, zvySuji potfebu dalSich studii o fizeni
dodavatelského fetézce v této oblasti (12). Zastupci slovenského
resortniho ministerstva, péstitelé a producenti cukru se shodli
v roce 2018 v tom, ze pfi podminkdch roku 2018 musi Slo-
vensko zachovat zodpovédny a pozitivni piistup k udrZeni vlastni
produkce cukru na Grovni priblizné 200 tis. t a péstovani cukrové
fepy minimalné na tGrovni rozlohy v 2018, a to v praméru ro¢né
22 tis. ha. Davodem je potravinova bezpecnost Slovenska, vyuziti
stavajicich zpracovatelskych kapacit, diverzifikace péstovini
plodin a v neposledni fadé i zachoviani cca 3 tisic zaméstnanec-
kych mist pfevazné ve venkovskych oblastech, které vertikala
pfimo i nepiimo vytvaii (13). Po kampani 2019/2020 byl na
trhu obrovsky pretlak cukru a pokles odbytovych cen piimo
ohrozoval i slovenské péstitele fepy a vyrobce cukru. Podparna
systémova opatfeni MPRV SR a zelena nafta i pro cukrovou fepu
pomahaji tuto sloZitou situaci pfekonavat. Péstitele potrapily
i nepfiznivé klimatické podminky. Tuto kampan oznacili zastupci
sektoru jako tfeti nejhorsi za posledni roky. Srizek bylo dost,
ale v nespravnou dobu a s vyraznymi regionalnimi rozdily (14).
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Pramen.: www.cribis.cz, expertni analyza,
viastni zpracovani z www.registeruz.sk

Kromé nepiiznivého vlivu pocasi byl i vysoky tlak chorob fepy.
Cukrovarnickd kampan 2020/2021 je v poradi uz Ctvitou po
sobé, kdy prestaly v celé EU platit produkéni kvoty na cukr.
Jak uz bylo feceno, nastal pokles odbytovych cen a ten piimo
zacal ohroZovat péstitele cukrové fepy a producenty cukru
na Slovensku. Vyssi konkurence mze vést k zaniku méné
konkuren¢nich cukrovart, coZ se na Slovensku projevi také
zanikem produkce cukrové fepy, ktera neni obchodovatelna na
veétsi vzdalenosti, a to kvili vysokym dopravnim nakladam. Pii
zaniku péstovani cukrové fepy by se pravdépodobné navysila
produkce obilovin, respektive olejnin, které jsou na Slovensku
dominantnimi plodinami z hlediska struktury produkce (15). Pro
posouzeni cukrovart pouzijeme vybrané finan¢ni ukazatele (16).
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Obr. 1. Vyvoj vybranych ukazatel( — likvidita Ill. stupné a doba
obratu zdsob — v cukrovarech na Slovensku v obdobi let
2015 az 2019

Obr. 2. Vyvoj vybranych ukazateld — doba splatnosti pohledavek
a doba splatnosti zavazk( — v cukrovarech na Slovensku
v obdobi let 2015 aZ 2019
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Cil a metodika

Cilem ¢lanku je porovnat cukrovary na Slovensku, v procesu
transformace Evropského trhu s cukrem, z pohledu hodnoceni
finan¢niho zdravi a moZznosti vyvoje finan¢ni kondice. Chceme
zjistit, zdali cukrovarnicky pramysl na Slovensku dokaZze udrzet
produkci a uroven zisku i po zruseni kvot. Pro hodnoceni
finan¢niho zdravi a kondice cukrovaru bylo ziZeno analyzované
obdobi na roky 2016 aZ 2019. Za timto Gcelem byly pouZity
informace z aplikace Cribis spole¢nosti CRIF slouzici pro proveéio-
vani kreditnich a obchodnich informaci o firmach — www.cribis.cz.
Vstupni udaje, véetné Gcetnich zavérek, pochidzeji ze zdroju
wwuw.registeruz.sk a www.cribis.cz. Tyto Gdaje v roce 2018 ne-
spliiovaly vSechny kontrolni algoritmy, a to nezavisle na zdrojich
ucetnich zavérek. Byla vybrdna vhodnda metodika vypocta
financ¢nich ukazatelu. Je pouzita zdkladni opisna statistika dolntho
kvartilu, medianu a horniho kvartilu. Vybrané ukazatele uvedené
v tab. II. jsou graficky zndzornény spolecné€ s hodnotami dolniho
kvartilu (oznaceni DK SR), medianu (oznaceni Me SR) a horniho
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kvartilu (oznaceni HK SR) reprezentujicich hodnoty ukazatel(i
slovenskych podnikt za rok 2017. Tendence vyvoje a srovnani
v ramci Slovenska je zobrazeno v obr. 1. az obr. 4. Dolni
kvartil, oddéluje dolnich 25 % vzestupné uspofadanych hodnot
statistického znaku. Medidn oddé€luje dolnich 50 % vzestupné
uspofadanych hodnot statistického znaku. Horni kvartil oddéluje
hornich 25 % vzestupné uspofiddanych hodnot statistického
souboru podnikt. Vypocty ukazatell jsou provedeny na zdkladé
defini¢niho vymezeni v ndvaznosti na Gcetni vykazy. V roce 2017
reprezentoval Slovensko soubor 170 027 podniku. U vybranych
ukazatelt jsme uvedli medidn za region, kde se analyzovany
cukrovar nachdzi. To je dulezité z pohledu posouzeni hodnot
ukazatelt ve srovndni s podnikatelskym prostiedim v daném
regionu. V Trenc¢ianskom kraji (v tab. I. medidn oznac¢en Me TC)
bylo hodnoceno 13 743 podnikt a v Trnavském kraji (medidn
oznacen Me TA) 15 201 podnikd. Rok 2017 je pro nas rozhodujicim,
protoze byly zruseny kvéty a doslo k transformaci trhu s cukrem.
V prvnim kroku porovnivame mediin ukazatel fady hodnot
uspoiddanych podle velikosti ukazatelt zastoupenych v souboru.
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Obr. 3. Vlyvoj vybranych ukazateli — pomér viastniho kapitalu
k cizim zdrojum a provozni rentabilita trzeb — v cukrova-
rech na Slovensku v obdobi let 2015 az 2019

Obr. 4. Viyvoj vybranych ukazateld — podil nové vytvorené hodnoty
v trzbdach a podil pridané hodnoty v trzbach — v cukrova-
rech na Slovensku v obdobi let 2015 az 2019
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To nim dava moznost ziskat komplexnéjsi obraz o rozlozeni
hodnot v analyzovaném souboru podnikl (17). Stfedni hodnoty
(medidany) finan¢nich ukazatela podniku jsou uvedeny bez
zohlednéni vyznamu jednotlivych podnikil v souboru podniku
za Slovensko, piipadné regiont sidel cukrovart. Cukrovary jsou
hodnoceny indexem CRIBIS finan¢niho hodnoceni na skale
al, a2, bl, b2, c1, ¢2, ¢3, d1, d2, e.

Analyza, vysledky a diskuse

Slovenské cukrovary zastihl proces transformace evropského
trhu s cukrem v pomérné dobré kondici. V obdobi let 2016 a 2017
cukrovary dosahovaly zisk. Povazsky cukor, a. s., orientoval svij
retailovy segment na madarsky, slovensky a v malé mife na Cesky
trh. Primyslovy segment mél diverzifikovany s nejvyznamnéjsimi
prodeji v Recku, Madarsku, Slovensku a v Cesku. Slovenské
cukrovary, s.r. 0., taktéZ orientovaly prodeje na vice trht, hlavné

na slovensky a madarsky trh. Cukrovary byly v roce 2017 finan¢né
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zdravé i ve srovnani s medidny slovenskych podniku, tak jak
vidime v tab. II. V hospodiiském roce 2018 zaznamenaly oba
cukrovary na Slovenku vyraznou ztritu, vyvolanou snizenim cen
cukru na trhu zemi EU a nepiiznivymi klimatickymi podminkami,
které se negativné podepsaly jednak na drodé cukrové fepy
a také na cukernatosti (tab. IIL.).

Spole¢nosti Povazsky cukor, a.s., se podafilo v roce 2019
snizit ztratu oproti roku 2018 na Groven —4 098 tis. eur. Ztritu
spolecnosti v roce 2019, obdobné jako v pfedchozim roce, vyvolala
pfetrvavajici nizka cena cukru, nepiiznivé klimatické podminky,
které pusobily na sniZeni vynosu cukrové fepy (v kampani
2019/2020 byla 58,4 t/ha) a cukernatosti (v kampani 2019/2020
byla 15,57 %). Cukrovar pokracoval v realizaci vyznamnych
investic, které by se v piistich obdobich mély promitnout do
lepsich vysledka hospodaieni. Mira kryti kratkodobych dluha
cukrovaru celkovym kriatkodobym majetkem se postupné snizuje.

Slovenské cukrovary, s.r. 0., dosihly po ztritovém roce
2018 v hospodiiském roce 2019 zisk 1 191 tis. eur. Spolecnost
pokracovala ve vyznamnych investicich, které ji zlepsi postaveni
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Tab. Ill. Pouzité ukazatele pro posouzeni finanéni kondice cukrovart

Povazsky cukor, a.s. Slovenské cukrovary, s.r.0.
Finanéni ukazatel

2019 2018 2017 2016 2015 2019 2018 2017 2016 2015
Primérny pocet zaméstnanci 196 199 199 191 189 168 167 166 172 177
Pocet dni kampané 118 112 93 130 97 113 120 128 151 128
Zpracovand cukrové fepa (t) 604 402 | 599293 | 533601 | 721313 | 567602 | 557938 | 582407 | 648732 | 721235 | 623675
Aktiva celkem (tis. EUR) 67 025 67 049 67 744 77 625 76 454 51724 48 002 51586 67 106 58 571
Trzby (tis. EUR) 81332 73752 | 132560 | 130606 | 122254 | 48437 56 404 75983 79 096 62 637
Zisk / Ztrata (tis. EUR) -4 098 -7 832 3153 2 382 -5559 1191 -7613 3571 4 387 3130
Likvidita I11. stupné 1,34 1,58 2,25 1,53 1,46 3,56 3,12 2,43 2,47 3,25
Doba obratu zésob 109,45 122,93 58,48 91,76 92,11 157,45 127,08 117,83 121,99 113,42
Doba splatnosti pohledévek 59,28 61,19 47,54 42,56 46,57 64,68 44,94 31,10 97,34 117,79
Doba splatnosti zavazk(i 117,03 112,67 44,03 77,32 88,66 216,44 173,80 39,57 71,70 60,46
Pomér vlastniho kapitalu k cizim zdrojim 1,36 1,74 2,87 1,53 1,41 0,51 0,51 2,70 2,26 3,28
Provozni rentabilita trzeb -527 | -10,41 4,13 1,81 -3,58 0,74 | -13,83 6,35 717 6,32
Podil nové vytvorené hodnoty v trzbach -5,54 -10,39 4,20 2,30 -2,96 -0,57 -12,95 6,76 7,38 6,92
Podil pfidané hodnoty v trzbéch 3,82 -0,94 9,35 7,15 1,92 14,22 -0,81 15,15 15,31 16,74
Podil EBITDA v trzbach -3,02 -8,01 5,45 2,48 -2,47 3,98 -10,41 8,32 9,20 9,22

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, vlastni zpracovani z www.registeruz.sk, SU SR

na trhu (ekologicka tepldrna za 6,7 mil. eur). Pramérnou dobu
vazanosti finan¢nich prostiedkt v zasobach podniku mély v roce
2017 cukrovary vyrazné odliSnou. Lepsi, s dobou obratu zidsob
58 dnti, byl Povazsky cukor, a.s. V ndsledujicich letech doslo k vy-
raznému prodlouzeni hodnoty tohoto ukazatele. Z tab. IIL. je vidét
piiznivéjsi vyvoj pro Povazsky cukor, a.s. V roce 2019 Slovenské
cukrovary, s.r. 0., dosdhly doby obratu zasob zhruba 157 dn,
v piipadé Povazského cukru, a.s., to bylo cca 109 dnu (obr. 1.).
Pramérnou dobu od vzniku pohledavek po jeji inkaso od dluznikut
mély v roce 2017 cukrovary nizsi, nez byl median slovenskych
podniku. Slovenské cukrovary, s.r. 0., mély tuto hodnotu nizsi
v porovnani s medidinem vsech podnikt v Trnavském kraji, a to
na trovni 31 dnu, zatimco Povazsky cukor, a.s., dosahoval cca
47 dnti. V nasledujicich letech se pak doba splatnosti pohledavek
prodlouzila pfiblizné na 65 dnt, respektive 59 dnu v roce 2019.
Dobu splatnosti pohledavek si cukrovary udrzuji na dobré Grovni.

V kombinaci s dobou splatnosti zdvazkt podporuji cukrovary
své penézni toky. Primérnou dobu od vzniku zdvazka podniku
vadi nebankovnim véfitelam po jejich vyporadiani mély cukrovary
v roce 2017 z pohledu dodavatelti do cukrovaru lepsi, nez byl
medidn slovenskych podniku, respektive i regionalnich podnika
v analyzovanych krajich.

Cukrovary byly ve splatnosti zdvazk( mezi 25 % slovenskych
podniku, jejichz doba splatnosti zavazk( byla do 48 dnt. Tato
skutec¢nost pusobila podpurné na penézni toky péstitelim
a dodavatelum cukrové fepy. Podminky na trhu s cukrem se
po roce 2017 podepsaly i na dobé¢ splatnosti zavazka, kterd
v roce 2019 vzrostla (obr. 2.). U Povazského cukru, a.s., byla
117 dnu a v pfipadé spolec¢nosti Slovenské cukrovary, s.r.o.,
dokonce 216 dnu, tak jak je to uvedeno v tab. II1. Vyse uvedeny
stav obecné podpofil penézni toky cukrovarnickych spolecnosti.
Vzhledem k predpokladu cash pooling (optimalizaci firemnich
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uctu k matefské spolecnosti), jsme se analyze likvidity a penéz-
nich toku nevénovali do hloubky.

Zaveér

Proces transformace Evropského trhu s cukrem nastavil
po zruseni kvot moznosti, ale i rizika z propadu cen a zvySené
nabidky cukru. Samotné finan¢ni vysledky analyzovanych
cukrovarl ukazuji pozitivni pfistup fizeni a rozvoje ze strany
nadndrodnich vlastniku a kvalitntho managementu. Je velka
pravdépodobnost udrzeni stdvajicich trhua. Povazsky cukor,
a. s., orientuje svyj retailovy segment na madarsky, slovensky
a v malé mife na Cesky trh. Primyslovy segment se orientoval
do jedenicti zemi, a to hlavné do Recka, Madarska, Slovenska
a Rumunska. Cukrovary na Slovensku podnikaji, z pohledu
finan¢niho hodnoceni odvétvi v podprimérném odvétvi z pre-
vazujici ¢innosti (NACE) 10.81 — Vyroba cukru. Cukrovar Slo-
venské cukrovary, s.r. 0., realizoval za rok 2019 nejvetsi ¢ast své
produkce na slovenském, madarském a ¢eském trhu. Firma se
zakladnim kapitilem 5 710 tis. eur je v hodnoceni metodikou
Cribis za rok 2019 s 0,59% pravdépodobnosti bankrotu, inde-
xem platebni morilky AAA+, finan¢nim hodnocenim ¢2 a se
stupném mirné zvySeného rizika. Finan¢né ekonomicka rovina
je hodnocena jako zdrava s primérnou finanéni situaci (obr. 3.,
obr. 4., tab. 1I.) a exportem v odhadované trovni 44 720 tis. eur,
co predstavuje 58,85 % trzeb. Je zafazena v kategorii pod-
nik(l s poctem zaméstnanci 100-149 a v kategorii obratu
50 000 az 149 999,9 tis. eur. Cukrovar Povazsky cukor, a.s., se
zakladnim kapitilem 39 839 tis. eur je v hodnoceni metodikou
Cribis za rok 2019 s 1,03% pravdépodobnosti bankrotu, indexem
platebni moralky AAA+, finan¢nim hodnocenim ¢3 a se stupném
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zvySeného rizika. Finan¢né ekonomickd rovina je hodnocena
jako zdravd s pramérnou finan¢ni situaci podniku (obr. 3.,
obr. 4., tab. III.) a exportem v odhadované drovni 55 532 tis.
eur, co predstavuje 75,3 % trzeb. Je zafazen v kategorii podniku
s poctem zameéstnanci 150—199 a kategorii obratu 50 000 az
149 9999 tis. eur.

V clanku byly pouzity informace z aplikace Cribis spolecnosti
CRIF slouZzici pro provérovani kreditnich a obchodnich informaci
o firmdch (www.cribis.cz).

Souhrn

Clanek posuzuje slovenské cukrovary v procesu transformace trhu
s cukrem v zemich EU z pohledu finan¢niho zdravi a finan¢ni kondice.
Cukrovary na Slovensku mély pred zac¢itkem kampané 2020/2021
malou pravdépodobnost bankrotu a dobrou platebni moralku vici
svym odbérateliim, kterou si drzely v celém analyzovaném obdobi.
Z pohledu stupné rizika ma cukrovar Povazsky cukor, a.s., stupen
zvySeného rizika a Slovenské cukrovary, s.r. 0., mirné zvySeného
rizika. Je velky pfedpoklad, Ze pii nastavenych parametrech prostiedi
si analyzované cukrovary na Slovensku udrzi stavajici produkci
cukru, své finan¢ni zdravi a finan¢ni kondici.

Kli¢ova slova: financni zdravi, finanéni kondice, rentabilita, transformace.
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Dvorak M., Smutka L., Krajcirova R., Kadekova Z., Pulkra-
bek J.: Slovak Sugar Factories in European Sugar Market
Transformation Process

The paper assesses Slovak sugar factories in the process of trans-
formation of the European sugar market from the point of view
of financial health and financial condition. Before the start of the
2020/2021 campaign, sugar factories in Slovakia had a low probability
of bankruptcy and excellent payment morale towards their customers,
which they maintained throughout the analysed period. From the
point of view of the degree of risk, the Povazsky cukor, a.s., has a
degree of increased risk and Slovenské cukrovary, s.r. 0., has a slightly
increased risk. There is a great promise that with the set environ-
mental parameters, the analysed Slovak sugar factories will maintain
their sugar production, their financial health and financial condition.

Key words: financial health, financial condition, profitability, transformation.
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