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Cesko je zemi s produkci cukru vyssi, neZ je jeho spotieba,
je tedy zemi exportni. Pé&stitelé cukrové fepy i producenti cukru
jsou konkurenceschopni, coz doklada i vysledek restruktura-
lizace cukrovarnického pramyslu v dobé po revoluci v roce
1989, kdy soucasnych 7 cukrovar( vyrabi podobné mnoZstvi
cukru jako 55 cukrovart v roce 1990, také Ze toto mnozstvi cukru
vyprodukuje z plochy 60—065 tis. ha oproti plose 120 tis. ha pfed
rokem 1990 (1, 2). Cukrovarnicky pramysl a péstovani cukrové
fepy mi na tGzemi Ceska dlouhou tradici (3, 4). Po zndrodnéni
podniki v roce 1948 se nase cukrovarnictvi az do roku 1990
piilis nerozvijelo (5, 6). Poté, zejména po vstupu Ceska do EU
doznala organizace trhu s cukrem u nds podstatnych zmén (7).
Cukrovarnicky pramysl CR piestdl proces restrukturalizace
dobre a zustal mezi pfednimi producenty EU. Parametry vyroby
dosahované Ceskymi cukrovary jsou srovnatelné s parametry
v prednich producentskych zemich EU (8, 9). V roce 2007/2008
(po odchodu spole¢nosti Eastern Sugar) je v Cesku v provozu
pouze sedm fepnych cukrovart, fizenych péti cukrovarnickymi
spole¢nostmi. Ceské cukrovarnictvi za poslednich 30 let proslo
nékolika milniky — pdd komunistického reZimu v roce 1989,
restrukturalizace od 90. let do roku 2004, kdy Cesko vstoupilo
do Evropské unie, i obdobi po vstupu do EU, kdy u nds zacaly
platit kvoty pro vyrobu cukru. Systém produkénich kvot cukru
v EU zanikl v roce 2017. Navzdory poklesu poctu cukrovart
v pfedchozich dekadach pravé v tomtéZ roce Ceska produkce
cukru, podle Ministerstva zemédé€lstvi, poprvé po témér tiech
desetiletich dosdhla kvantitativni Grovné, na niz se pohybovala
pfed rokem 1990. Se zinikem kvét se ocekdvalo oZiveni
obchodu a snizeni cen cukru na ¢eském trhu. Nejen zruSenim
produk¢nich kvét, ale také vlivem reforem cukerni politiky
EU i vlivem svétového trhu s cukrem atp. prochidzi evropské
cukrovarnictvi turbulentnim vyvojem, ktery doprovazi zvySena
produktivita ¢i pokles a ndsledna stagnace ceny cukru na svéto-
vych trzich (10, 11). Krize na trhu s cukrem v Evropské unii byla
zpusobena pifechodem z regulovaného prostiedi prostiednictvim
maximdlnich produk¢nich kvét do prostiedi liberdlniho, trzniho.
To se samozfejmé nepfiznivé projevuje i na cendch cukrové
fepy. Kromé vyraznych poklest v cendch cukru a fepy je krize
umocnovina i nepfiznivym pocasim v poslednich letech, které
zpusobilo vyrazné snizeni vynost ve vétsiné evropskych zemi.
Dalsim duavodem poklesu ceny cukru je svétovd nadvyroba
cukru (12, 13, 14). V soucasné dobé se cena cukru pohybuje
pod vyrobnimi ndklady, vSechny cukrovarnické spole¢nosti
tak generovaly ztritu, coz miZze v dlouhodobém horizontu
ohrozit evropské cukrovarnictvi jako celek. Nékteré méné
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konkurenceschopné spole¢nosti v Evropé musi svou vyrobu
utlumovat (15). Na situaci ¢eského cukrovarnictvi také vzhledem
k silné proexportni orientaci doléhd vyvoj kurzu ¢eské koruny
ke spolecné evropské méné euro. S kazdym posilenim tuzemské
meény totiz esti producenti cukru ztraceji trzby za vyvoz cukru.
Posledni tfi roky byly ovlivnény fadou nepfiznivych pifirodnich
podminek pusobicich na produkci a cukernatost cukrové fepy.
Kromé sucha v roce 2018 a 2019 také nadmérnymi srizkami
v roce 2020, cukrova fepa byla zirovén na mnoha mistech
zasazena houbova chorobou ¢i Skadci, coZ ovlivnilo produkci
a zejména cukernatost fepy. Nadto celou situaci v roce 2020
ovlivnila i krize s koronavirem, jak po strince ekonomické,
tak i socidlni a celospolecenské. Jakym zplsobem se dusledky
pandemie onemocnéni covid-19 projevi v cukernim sektoru viak
jesté nelze odhadnout. VSechny tyto udalosti vyznamné ovlivnily
ekonomicky vyvoj viech cukrovart v Ceské republice, které jsou
pfedmétem finan¢ni analyzy tohoto pfispévku.
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Tab. |. Seznam a udaje o soucasné pusobicich cukrovarnickyc

h spoleénostech v Ceské republice

Nézev spolecnosti Zaméfeni vyroby Pocet Rok Vlastnictvi, pravni forma a vlastnické vztahy, Zakladni | Hodnota | Hodnota
(cukrovary) a sortiment stalych zaloZeni obecna charakteristika kapital EAT aktiv
zaméstan. spol. (2018) (2018)
(kategorie
podle RES) (tis. K&)
Litovelski Viyroba a distribuce cukru: Akciova spolecnost, v soucasné dobé 5 ¢lendl
hrubozrnny krystal a cukr _ 3.4. predstavenstva. 3 ¢lenové dozorc€i rady, pocet
cukroL\{?rnal, &S| krupice 50-99 1996 aslozeni jednotlivych clenti organd se v historii | 19900 414 | 496690
(Litovel) spole¢nosti ménilo.
Viyroba cukru a jeho modi- Spolecnost byla od svého vzniku akciovou
.| fikaci; ovocny, ttinovy, spolegnosti, od 1. 3. 2020 pretransformovana
'C\fj?(;%‘\’lsatgsgezrsze hroznovy, diabeticky, nas. r. 0., za spoleénost nyni jednaji 3
<222 20| hnédy a Fepny cukr; vyroba _ 1.5. jednatelé, soucasnym vlastnikem (od roku i
(Hjuspvvanky nad | | imiv: Nabidka poradenstvi | 220499 1992 2016) je spolecnost Agrana Sales & Marketing | 208193 | 287736 | 1813275
eV(')SO" Y v oblasti zeméadlstvi. GmbH z Rakouska (v roce 2017 probéhla fize
+ Opava) Druha nejvétsi cukrovar- se Delha Self, s. r. 0., a Perca, s. r. 0., 0bé
nické spolecnost CR. spole€nosti tim zanikly).
A oTET Vlyroba a prodej fepného Akciova spolecnost, v soucasné dobé 5 ¢lendl
7 cukru a jeho modifikaci. _ 1.5. predstavenstva. 6 ¢lenti dozor¢i rady, pocet
Vrt\)laté(yt,ka. & 100-199 1992 a slozeni jednotlivych ¢lend organd se v historii 66547 —7261 | 1101136
(Vrbatky) spoleénosti ménilo.
Handcka Vlyroba cukru; sortiment
travinafskd zahrnuje cukr moucku, 97 7 Sspole¢nost s ruéenim omezenym, statutarnim
. gl"ecfﬁ‘(’)'sntaf' ;” o, | krystal i krupici, melasu 100-199 1905 organem je jeden jednatel (jediny spolecnik), 15606 | -13863 | 437998
P Prosenice) | 2 fepné fizky; baleni od b&hem své existence tfikrat zménil majitele.
(Prosenice) | ¢ 5'kg do 1000 kg.
Viyroba cukru krystal, 500999 Dnes nejvétsi cukrovar CR v Dobrovici byl
Tereos TTD, a. s. | krupice, moucka, kostky 28. 3 zaloZen jiz v roce 1831, v soucasné dobé
(Ceské Mezifici bridz, baleni tftinového (530 v roce 1991 5 ¢lend predstavenstva. 6 ¢lentl dozor¢i rady, 132101 | -179358 | 6554703
+ Dobrovice) cukru. Nejvétsi cukrovar- 2019) pocet a slozeni jednotlivych ¢lend organi se
nicka spolecnost v CR. v historii spole€nosti ménilo.

Pramen: viastni zpracovani na zakladé udetnich zavérek a vyrodnich zprav sledovanych cukrovarti v CR.

Cil a metodika

Hlavnim cilem pfispévku je vyhodnotit a komparovat
ekonomicky vyvoj péti podniktl vlastnicich sedm cukrovarti
v Cesku a vyhodnotit jejich soucasné ekonomické postavent
v oboru. Sledované obdobi pro analyzu dat je 2014—2018, tj. pét
poslednich dostupnych let. Finan¢ni analyza byla provedena pro
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sledovanych pét podniku (spole¢nosti), detailné€jsi informace za
jednotlivé cukrovary nebyly soucasti tcetnich zavérek. V dobé
zpracovani dat nebyly Gcetni zavérky cukrovara z roku 2019
jeste zvefejnény. Hlavnimi metodami pro naplnéni sledovaného
cile je analyza ekonomickych dat z Gcetnich zavérek, vyro¢nich
zprav a dalSich vefejné dostupnych zdroju z ¢eskych cukrovarti
za poslednich pét let a vybrané metody finan¢ni analyzy, které
vyhodnocuji sou¢asnou ekonomickou situaci cukrovarnickych
spoelénosti v Cesku. Mezi sledované ukazatele patfi vybrané
ukazatele rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity. V zavéru
piispévku jsou pro sledované spolecnosti navrzena doporuceni
pro eliminaci zjisténych problematickych oblasti v jejich soucasné
ekonomické situaci. Pro ekonomickou analyzu a hodnoceni
bylo vybrino vSech sedm v soucasnosti pisobicich cukrovari
v Cesku (5 na Moravé a 2 v Cechach). Majoritnim vlastnikem
nejvétsi Ceské cukrovarnické spole¢nosti Tereos TTD, a. s.,
z Francie, piiblizné tietinu akcii vSak vlastni némecka skupina
Nordzucker AG. Moravskoslezské cukrovary, s. r. 0., diive a. s.,
(s cukrovary HruSovany nad JeviSovkou a Opava — Vavrovice)
vlastni rakouska spolecnost Agrana. Dalsi tii spole¢nosti (Handcka
potravinafskd spolec¢nost, s. r. 0., Litovelskd cukrovarna, a. s.,
a Cukrovar Vibitky, a.s.) jsou z vétsiny vlastnény ceskymi obcany.
Tuzemské cukrovary zpracovavaji téméf vyluc¢né cukrovou fepu
vypéstovanych v CR, i kdyZ cukrovary na Moravé vyuZivaji také
surovinu ze zahranic¢i. Cukrovka se u nas nevyuzivd pouze
k vyrobé cukru, slouzi rovnéz k produkci palivového, technic-
kého a pitného lihu i dalsich vedlejSich produkta. Nejveétsim
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Tab. . Finan&ni analyza vybranych ukazateli cukrovarnickych spolecnosti v CR za rok 2018 v porovnani s rokem 2014

Litovelska Moravskoslezské Cukrovar HPS, s. r. 0. — cukrovar Tereos TTD, a. s.

Ukazatel cukrovarna, a. s. cukrovary, a. s. Vrbatky, a. s. Prosenice

2018 2014 2018 2014 2018 2014 2018 2014 2018 2014
ROA 0,00 0,05 -0,16 0,06 -0,01 0,09 -0,03 0,03 -0,03 0,06
ROE 0,00 0,05 -0,25 0,08 -0,01 0,11 -0,05 0,04 -0,04 0,10
B&Znd likvidita 5,65 1,18 7,36 4,01 3,89 4,55 1,83 2,15 1,76 1,57
Pohotovd likvidita 1,48 0,61 1,76 2,39 2,61 2,62 0,66 1,06 0,68 0,63
Okamyzita likvidita 0,01 0,00 0,06 1,33 0,42 1,14 0,02 0,28 0,18 0,15
Urokové kryti 45,42 2,94 -94,49 0,00 0,00 0,00 -16,90 8,53 -17,35 58,40
Dlouhodobé kryti 0,89 1,02 0,91 0,80 0,87 0,87 0,70 0,68 0,74 0,67
Cisty pracovni kapital 253726 78293 1045969 | 2103075 | 464409 453750 87430 123298 | 1310964 | 1435058
Pomér vlastniho kapitdlu 0,36 0,18 0,63 0,72 0,86 0,85 0,70 0,68 0,66 0,62
Pomér ciziho kapitalu 0,64 0,82 0,37 0,28 0,16 0,15 0,30 0,31 0,34 0,38
Krétkodobd zadluzenost 0,11 0,58 0,09 0,20 0,15 0,13 0,24 0,31 0,26 0,33
Dlouhodoba zadluZenost 0,53 0,02 0,17 0,00 0,01 0,02 0,00 0,00 0,07 0,05
Doba obratu pohledavek 72,08 121,59 59,94 88,27 78,00 98,88 59,77 76,52 60,25 71,17
Doba obratu zésob 205,33 112,69 197,37 135,48 114,01 130,21 109,83 106,98 128,36 138,20
Doba inkasa plateb 49,22 199,57 35,24 83,36 88,54 67,18 93,69 98,41 119,27 147,12
Obratovy cyklus penéz 228,19 34,71 222,07 140,39 103,47 161,91 75,91 85,09 69,34 62,24
Pomér obéznych aktiv 0,62 0,68 0,67 0,81 0,57 0,59 0,44 0,66 0,46 0,51
Pomér stélych aktiv 0,36 0,32 0,33 0,19 0,43 0,41 0,56 0,34 0,54 0,49

Pramen: viastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek a vyroénich zprav sledovanych cukrovard v CR.

cukrovarem v Ceské republice je zavod v Dobrovici, ktery patii
spole¢nosti Tereos TTD. Druhym nejvétsim cukrovarem je
spolec¢nosti Tereos jsou vSak ovlivnény skutecnosti, Ze se nejedna
pouze o producenta cukru, ale také o lihovarnickou spolec¢nost
(s lihovary Dobrovice, Chrudim, Kojetin a od roku 2019 i Kolin)
a rovnéz producenta krmnych pelet, hnojiv a bioplynu. Tyto
produkty se na hospodafskych vysledcich spole¢nosti podili
piiblizné stejné jako produkce cukru. Spolecnost Tereos TTD
vsak neposkytuje dil¢i finan¢ni vysledky pouze za jednotlivé
provozy — cukrovary, lihovary a dalsi zminénou produkci. Treti
nejvetsi cukrovar v Ceské republice se nachizi v Hruovanech
nad JeviSovkou a patii spolecnosti Moravskoslezské cukrovary.

Vysledky a diskuse

Zakladni prehled informaci o sledovanych podnicich vlast-
nicich cukrovary Cesku, tj. zaméfeni vyroby a sortiment, ktery se
u vSech spole¢nosti omezuje na vyrobu cukru a jeho modifikace,
diale pramérny pocet zaméstnanct podle RES, zdkladni piehled
o vlastnické struktute jednotlivych cukrovart, hodnota zikladniho
kapitald, vySe Cistého zisku a hodnota aktiv pro rok 2018, uvadi
tab. I. Nejvetsi z hlediska poctu zaméstnanci a hodnoty aktiv
je spolecnost Tereos TTD, ndsleduji Moravskoslezké cukrovary,
Cukrovar Vrbitky, Handcka potravinarska spolecnost vlastnici
cukrovar Prosenice a Litovelskd cukrovarna. Cilem finan¢ni
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analyzy je tudiz vyhodnotit dosazené ekonomické vysledky
spolecnosti a jejich naslednd komparace za poslednich pét let
s ohledem na vyvoj uddlosti v evropském cukernim sektoru
souvisejicich s obdobim pfed a po ukonceni produkénich kvot
v roce 2017. Tab. II. uvadi sledované ekonomické ukazatele vsech
sledovanych spolecnosti pro rok 2018 v porovnani s rokem 2014.
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Obr. 1. Vyvoj vybranych financnich ukazatel cukrovarnickych spoleénosti v letech 2014-2018
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Pramen: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek a vyroénich zprav sledovanych cukrovard v CR.

VSechny sledované roky vzhledem k limitim piispévku zde
uvedeny byt nemohly. V roce 2018 doslo vyznamnému zhorseni
ukazatelu rentability u vSech sledovanych podniki, které bylo
zpusobeno nizkymi vykupnimi cenami cukru po liberalizaci
trhu s cukrem v EU. Naopak doslo k navyseni hodnot likvidity,
tj. schopnosti dostit svym zdvazkam. Ke zlepSeni ukazatelt
likvidity u v3ech sledovanych podnikt doslo pfedevsim
navysenim hodnot kriatkodobych pohledavek a kratkodobého
finan¢niho majetku, hodnota zasob 2018 nevykazovala oproti
roku 2014 vyznamné zmény. ZvySenim hodnot likvidity doslo
také navySenim hodnot cistého pracovniho kapitdlu. Naopak
mira zadluZeni externim kapitalem u vsech sledovanych podnikt
v roce 2018 oproti roku 2014 vzrostla, a to zejména dlouhodobym
externim kapitilem. Zvyseni hodnot externitho dlouhodobého
kapitdlu naznacuje, Ze se podniky zaméfuji na investice pro jejich
dlouhodoby rozvoj a moznou expanzi. Ukazatel rokového kryt,
ktery oznacuje, kolikrat celkovy zisk pokryje trokové platby,
a jehoz doporucena hodnota je 3 a vyse, se v roce 2018 u vSech
sledovanych podnika oproti roku 2014 vyznamné zlepsil. Mira
kapitalizace, vyjadfend ukazatelem dlouhodobého kryti, ktery
vyjadiuje, zda zplGsob financovani podniku odpovidd stupni
likvidnosti majetku. Tento ukazatel by mél byt idedlné kolem 1.
V obou sledovanych letech vSechny podniky vykazuji podobné
hodnoty, tj. vdechny sledované cukrovarnické spolecnosti jsou
dlouhodobé podkapitalizované, to znamend, Ze je dlouhodoby
majetek Castecné kryt kratkodobymi zdroji. Tato situace muze
v dlouhodobém horizontu ohrozit finan¢ni stabilitu sledovanych
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podnika. Dale byly také sledovany ukazatelé aktivity, neboli
ukazatele obratovosti ¢i vazanosti kapitdlu, které hodnoti, jak
efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Ma-li jich vice,
nez je Ucelné, vznikaji zbytecné ndklady a tim i nizky zisk.
Mi-li jich mdlo, pfichdzi o trzby, které by mohl ziskat. U vSech
sledovanych podnikt v roce 2018 v porovnini s rokem 2014
doslo k vyznamnému navyseni doby obratu pohledavek, inkasa
plateb i zasob, coz Gizce souvisi s vyznamnym navysenim hodnoty
Cistého pracovniho kapitdlu. V piipadé nizkych hodnot finan¢niho
polstiafe mohou tyto hodnoty znamenat ohrazeni platebni schop-
nosti podniku. Oproti roku 2014 se hodnota kritkodobych
finan¢nich prostiredkd u vsech sledovanych podnikt snizila.
Vyznamnou zménou v roce 2018 je Casovy nesoulad mezi
dobou obratu pohleddvek, ktera je téméf dvojndsobnd oproti
ukazateli doby inkasa plateb, a to v3ech sledovanych podniku.
Tento ¢asovy nesoulad opét miize znacit problém s kratkodobym
financovanim podnik. Vyssi hodnoty ukazatel( likvidity a hod-
not Cistého pracovniho kapitdlu a naopak nizké az ziporné
hodnoty ukazatell rentability znacti, Ze cukrovarnické spole¢nosti
v roce 2018 uplatiuji spiSe konzervativni financ¢ni strategii.
Tento typ finan¢ni strategie pro podniky vSak nebyl zimérem,
nebot celd situace je ovlivnéna nizkou vykupni cenou cukru na
Ceském a svétovém trhu. Oproti roku 2014 podniky dosahovaly
vyssich hodnot rentability a nizsich hodnot likvidity, to znamena,
ze podniky uplatriovaly spise balancovanou financni strategii.
Tuto finan¢ni strategii sledované podniky uplatiiovaly az do roku
2017, kdy doslo ke zruSeni produké¢nich kvét. Obr. 1. shrnuje
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vyvoj nejvyznamnéjsich ukazatelt vSech sledovanych cukrovarti
za vSech pét sledovanych let (rentabilita aktiv ROA, rentabilita
vlastniho kapitilu ROE, bézna likvidita, ukazatel drokového
kryt]). Z graft je patrné, Ze postupny rostouci trend ukazatelt
rentability do roku 2016 byl ovlivnén v zru$enim produkénich
kvot v roce 2017 a 2018, které dosahuji dokonce zapornych
hodnot. Doporuc¢ené hodnoty jsou minimalné 8 % pro rentabilitu
vlastniho kapitilu a 5 % pro rentabilitu aktiv, znac¢i schopnost
podniku dosahovat zisku. Dale byla také sledoviana bézna
likvidita, ktera ma doporucené rozmezi 1,5-2,5 a kterd znamena
schopnost podniku dostit svym zdvazkum, tj. je-li platebné
schopny. Téchto doporuc¢enych hodnot se vsech sledovanych
letech drzi pouze HPS (cukrovar Prosenice) a Tereos TTD.
Naopak vyrazny ndrust tohoto ukazatele lze sledovat u Litovelské
cukrovarny v roce 2018 a u Moravskoslezskich cukrovart v roce
2017. Tyto zmény jsou u sledovanych podnikt dany predevsim
vyznamnym snizenym kratkodobych zdvazku k poméru obéz-
ného majetku, které definuji hodnotu bézné likvidity. Dalsi
graf sleduje vyvoj dlouhodobého kryti a ukazuje, ze vSechny
sledované spolec¢nosti jsou dlouhodobé podkapitalizoviny,
kromé Litovelské cukrovarny, kterd v roce 2015 a 2016 dosédhla
optimdlnich hodnot ukazatele 1. Z komparace finan¢ni analyzy
jednotlivych cukrovart v Ceské republice vyplyvi, Ze nebyla pro-
kdzdna souvislost mezi velikosti podniku a dosahovanych sledo-
vanych ekonomickych hodnot. VSechny sledované podniky jsou
konkurenceschopné a v jednotlivych letech dosahuji podobnych
ekonomickych vysledka. Vyznamné&jsich rozdili dosahuje pouze
Litovelskd cukrovarna v roce 2017, kde je vykazovana vyznamné
vy$8i mira rentability a likvidity, v porovnani s ostatnimi roky
a v porovndni s ostatnimi cukrovary. Litovelskd cukrovarna se
také 1isi zpusobem financovini, v némz pievazuje dlouhodobé
externi financovani, na rozdil od ostatnich podnikt, které mély
financovani pfevazné z vlastnich zdroju. Litovelska cukrovarna
a Moravskoslezské cukrovary jsou také typické dlouhym obra-
tovym cyklem penéz (4. kdy se do vyroby vloZené penézni
prostiedky opét vrati do vlastnich likvidnich prostfedku) vice nez
200 dnu, oproti ostatnim spole¢nostem, které mély tento cyklus
piiblizné 80 dnl. Lze vyhodnotit, Ze ani jedna cukrovarnicka
spole¢nost v Cesku v roce 2018 nedosahovala optimalnich
hodnot findlni analyzy a nelze jednoznac¢né dospét k zavéram,
ze by néktery z téchto podnikt za posledni sledovany rok se
mohl povazovat za absolutné finanéné zdravy. V delsim ¢asovém
horizontu (za sledovanych pét let) vsak lze dospét k zavéruy,
ze sledované cukrovarnické spole¢nosti patii mezi stabilni
podniky, které v minulosti dosahovaly pomérné vysokych
hodnot rentability, prostfednictvim nichZ si mohly vytvofit
dostate¢né finan¢ni rezervy (mimo jiné i vysokou hodnotou
Cistého pracovniho kapitalu) pro preklenuti obdobi krize, které
v cukrovarnictvi na domécim i svétovém trhu zacala jiz rokem
2017. Pokud by vsak tato krize méla pfetrvavat i v ndsledujicich
letech, muze hrozit, Ze dlouhodoba finan¢ni stabilita sledovanych
podnikt bude ohroZena.

Zavér

Z provedené finan¢ni analyzy vyplyva, Ze vSechny sledované
cukrovarnické spolecnosti jsou dlouhodobé podkapitalizované,
to znamend, Ze dlouhodoby majetek je ¢astecné kryt z kritkodo-
bych finan¢nich zdroju. Dlouhodobé tim tak muZe byt ohrozena
likvidita a likvidnost sledovanych podniku, ktera tak vyznamné
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ohrozuje celkové finan¢ni zdravi podnikd. Je tudiz vhodné se
zamefit na zlepSeni tohoto ukazatele. Zejména je doporuceno se
zaméfit na restrukturalizaci zptsobu financovani, které podniky,
kromé Litovelské cukrovarny, fesi predevsim z kriatkodobych
zdroju. Bylo by tedy Zddouci zvysit hodnotu dlouhodobych
vlastnich i cizich zdroji financovani. Dal$im spole¢nym znakem
je dlouha obratovost jednotlivych polozek obéZzného majetku,
a to zejména doba obratu pohledivek a zasob, které definuji
dlouhy obratovy cyklus penéz.

U vsech sledovanych podniku je typicky ¢asovy nesoulad
doby obratu pohledivek, ktery je téméi dvojndsobny oproti dobé
inkasa plateb. V dlouhodobém horizontu tento ¢asovy nesou-
lad maze zpusob problém s cash flow, pokud podniky nebu-
dou mit dostate¢ny financni polStaf pro zajisténi kriatkodobé
i dlouhodobé platebni schopnosti. Podniky v soucasné dobé
uplatiiuji konzervativni financni strategii, zaméfenou na vyssi
hodnotu likvidity. Tato strategie je vzhledem probihajici krizi
v cukrovarnictvi pochopitelnd. V nasledujicich letech by vsak
podniky mély usilovat o dosaZeni balancované finan¢ni strategie.
Podniky si mohou dovolit snizit hodnotu pracovniho kapitilu,
coz mohou vyuZit pro svij rozvoj a expanzi na zahrani¢nich
trzich a nasledny ¢astecny rist rentability. Dlouhodobé by
se vSechny podniky mély zaméfit na optimalizaci finan¢niho
zdravi zohlednujici optimalni zpGsob financovini, optimalni
miru likvidity, zlepSeni ukazatelli a postupné zpétné navyseni
miry rentability. Sledované cukrovarnické spole¢nosti by se mély
zamé&fit na dlouhodobou a komplexni optimalizaci celkového
finan¢niho zdravi zavedenim konkurenceschopné financni
strategie, ktera pomuZze podniky stabilizovat bez ohledu na
probihajici celospolecenské, ekonomické ¢i piirodni krize.

I pfes snizeni vyroby cukru vlivem reformy sektoru v EU
je Cesko sobéstacné i je nadile proexportni zemi. V soucasné
dobé je sedmym nejvétsim producentem cukrové fepy v
Evropé. Hlavnim duvodem vysoké tdrovné spotieby cukru,
zejména ve vyspélych zemich, je vysokd spotfeba primyslové
vyrabénych potravin. VSechny zdejsi cukrovary jsou umistény
v fepafskych oblastech, a tudiz maji zajistény dostatek suroviny
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a zaroven relativné nizké ndklady na jeji dopravu. Ve vétsiné
skliziovych a vyrobnich parametrt je nase fepafstvi na Grovni
nejvyspélejsich sttt EU. Vyroba cukru u nds probihad v 7 cukro-
varech, které vlastni pét spolecnosti. V Ceské republice probéhla
restrukturalizace cukrovarnickych podniku, které nyni dosahuji
vysledku srovnatelnych se zapadni Evropou. Po tficetiletém
vyvoji se republika vyznacuje silnym a konkurenceschopnym
cukrovarnickym pramyslem, ktery maZze uplatiiovat prodej svych
vyrobku v nékterych deficitnich zemich, a také sektorem péstovani
cukrové fepy, ktery zdvojndsobil efektivitu jejtho péstovini.

Souhrn

Piispévek se zaméfuje na soucasné ekonomické postaveni podnikt
provozujicich cukrovary v Ceské republice. Hlavnim cilem pfispévku
je vyhodnotit a komparovat finan¢ni situaci péti podniku, které
v Cesku nyni ptsobi v cukrovarnictvi a vyhodnotit jejich soucasné
ekonomické postaveni ve daném oboru. Sledované obdobi pro
analyzu dat je 20142018, tj. pét poslednich dostupnych let. Hlavnimi
metodami pro naplnéni hlavniho zdméru pfispévku je analyza
ekonomickych dat z Gcetnich zdvérek, vyrocnich zprav a dalSich
vefejné dostupnych informaci o cukrovarnickych spole¢nostech
u nds a vybrané metody finan¢ni analyzy, které vyhodnocuji sou-
¢asnou ekonomickou situaci cukrovarnickych podnika v Ceské
republice. Sledované cukrovarnické spole¢nosti na zikladé finan¢ni
analyzy patii mezi stabilni a konkurenceschopné podniky, které vSak
zasdhla probihajici krize v cukrovarnictvi. Pokud neoptimalizuji své
ekonomické vysledky, bude v dlouhodobém horizontu ohrozena
jejich finan¢ni stabilita, zdravi i konkurenceschopnost. V zivéru
piispévku jsou pro sledované cukrovarnické spolecnosti navrzena
doporuceni pro eliminaci zjisténych problematickych oblasti v jejich
soucasné ekonomické situaci.

Kli€ova slova: cukr, cukrovary, ekonomicky vyvoj, finan¢ni analyza, cuk-
rovarnické podniky v Ceské republice, cukrovarnictvi v Ceské republice.
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SvatoSova V.: Current Economic Development of Sugar
Companies in Czech Republic

The paper focuses on the current economic position of companies
owning sugar factories in the Czech Republic. The main goal of
the paper is to evaluate and compare the financial situation of
five companies that now operate in the Czech sugar industry and
evaluate their current economic position. The monitored period for
data analysis is 2014—-2018, i.e. the last five available years. The main
methods for fulfilling the main purpose of the paper are the analysis
of economic data from financial statements, annual reports and
other publicly available information on Czech sugar factories and
selected methods of financial analysis that evaluate their current
economiic situation. Based on the financial analysis, the monitored
sugar factories are among stable and competitive companies, which,
however, were affected by the ongoing crisis in the sugar industry.
If they do not optimize their economic results, their financial stability,
health and competitiveness can be jeopardized in the long run. The
paper concludes by providing recommendations for the elimination
of the identified problem areas in their current economic situation.

Key words: sugar, sugar factories, economic development, financial
analysis, sugar factories in the Czech Republic, sugar industry in the
Czech Republic.
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