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Cukrovarnicky pramysl, ktery je jednim z nejvice regulova-
nych potravinafskych odvétvi v EU, byl po zruSeni produk¢nich
kvot na cukr v roce 2017 vystaven velké vyzvé (1, 2). Tuzemsky
prosel v poslednich dvaceti letech a pfedevsim po vstupu Ceska
do Evropské unie vyraznou transformaci (3, 4, 5). V dusledku
téchto zmén prestaly napf. cukrovary clenskych stata platit davky
z cukru (6). Trh proSel vyznamnou restrukturalizaci, kterd na
jedné stran¢ vedla k vyraznému sniZeni poctu cukrovar a pro-
ducentt cukrové fepy. Na druhé strané pfispéla ke znacné
koncentraci vyrobnich kapacit mezi subjekty, které tspésné
prosly transformacni fazi (7). Zajimavé byly dopady transformace
na polském trhu. Rust polského zemédélsko-potravindiského
obchodu po vstupu do Evropské unie umoznil zemi stit se kon-
kurenci nejvétsim zemédélskym vyrobclim na spole¢ném trhu (8).
Ceny cukru hraji rozhodujici roli pfi vyrobé cukru, ziskovosti
a stabilité globdlniho trhu (9, 10), ale i u feSeni problému na
domicim trhu. K feSeni problémt domdaciho trhu s cukrem
je nutné zlepsit jeho organiza¢ni a ekonomické mechanismy
a vénovat pozornost mezioborovym vztahim mezi vSemi prvky
vyrobniho fetézce cukrové fepy (11, 12). Cukrovarnicky primysl
v Evropské unii ma nyni povoleno vyrabét cukr v neomezeném
mnozstvi. Vyvoj evropského cukerniho sektoru potvrzuje oceka-
vani, ze odstranéni kvot a dalsich zasaha do trhu bude znamenat

podstatné tvrdsi kritéria konkurenceschopnosti, a to pii nizké
drovni ceny a relativné nasycenych trzich. Pfebytek globdlni
produkce nad spotfebou v letech 2017-2018, ptivodné planovany
na 10 mil. t cukru, ved] v srpnu 2018 k nejnizsi cené cukru za
deset let (13). Trh ovliviiuji i preference spotiebitelt, ktefi se
odklanéji od slazeni cukrem. Ve verzi Coca Cola Life, kterd se
vyrabéla do prosince 2016, bylo 35 % cukru nahrazeno stévii.
Ve verzi vyrdbéné od ledna 2017 je stévil nahrazeno 45 % cukru,
jak uvadéji autofi prizkumu PaNovska T aL. (14). V této oblasti
mohou pomoci sentiment analyzy. Nejcastéjsi aplikace pro senti-
ment analyzy v zemédélstvi podle recenzované literatury patii
zjistovani postoji zemédélct k uddlostem, politikdm a pfijimani
novych technologii, zvyseni pfesnosti pfedpoveédi modelt zave-
denim proménnych zaloZenych na sentimentu a urceni postoje
verejnosti k zemédélstvi a jeho stavu v jednotlivych zemich (15).

Cil a metodika

Cilem tohoto pfispévku je zhodnotit finan¢ni kondici ¢eskych
cukrovarnickych spole¢nosti a ndsledné predpoklady udrzeni
jejich finan¢niho zdravi v obdobi po provedeni analyzy ex post.
Nedilnou souéisti je posouzeni cukrovarnického pramyshu v CR
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Tab. I. Vybrané financni ukazatele na posouzeni finanéniho zdravi a kondice cukrovari
Néazev ukazatele Konstrukce ukazatele Jedn. Ukazatel vyjadfuje
Likvidita Ill. stupné 0b8&Zna aktiva / kratkodobé zavazky (koef.) | Miru kryti kratkodobych zavazki podniku obéZnimi aktivy.
Doba obratu zdsob (zdsoby / trzby) x 365 (den) | PrGmérnou dobu véazanosti financnich prostredki v zdsobach podniku pres trzby.
Doba obratu kratko- . 2 . o Priimérnou dobu od vzniku pohledavek po jeji inkaso od dluznikii pfes trzby. Jedna se
dobych pohledavek {kratkodobé pohledavky /trzby) x 365 (den) 0 pohledavky s dobou splatnosti jeden rok a kratsi.
Doba obratu . s Y Primérnou dobu od vzniku zavazkd podniku vii¢i nebankovym véfitelim po jejich
kratkodobych zavazk( (krétkodobé zdvazky / trzby) x 365 (den) vyporéadani pres trzby. Jedna se o zévazky s dobou splatnosti jeden rok a kratsi.
Produkéni sila [(vysledek hospodareni pred zdanénim (%) Efektivnost ¢innosti cukrovaru jako miry generovani zisku pied zdanénim a nakladovymi
+ nakladové droky) / aktiva celkem] x 100 ’ Groky z vyuZiti své majetkové baze bez ohledu na zplisob financovéni.
Provoznilrentabilita (provozni hospodaFsky vysledek / triby) Efektivnost transformacniho procesu v turbulentnim prostiedi bez zatéze riznych
troeb P P < 103 v i (%) | vedlejSich faktord. Je dopInénim klasickych syntetickych ukazovateli rentability vzhledem
k ¢astym nizkym (nulovym) hodnotdm mediana.
Podil EBIT v tribach [(vysledek hospodareni pred zdanénim (%) Efektivnost ¢innosti cukrovaru jako miry generovani zisku pfed zdanénim, néakladovymi
+ nakladové droky) / trzby] x 100 ° liroky z jedné koruny trZzeb za prodej vlastnich vyrobkii a sluZeb a za zboZi.
Rentabilita vlastniho | (vysledek hospodafeni po zdanéni / viastni (%) Efektivnost podnikatelskych €innosti cukrovaru jako miry generovéni zisku po zdanénim
kapitalu kapital) x 100 ° v jedné koruné vloZeného vlastniho kapitalu.

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, vlastni zpracovani. Ve vypodétech jsou pod ukazatelem trzby brany trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb

a trzby za prodej zboZi.

z pohledu udrzeni Grovné generovani zisku, platebni schopnosti
a discipliny v obdobi po zruSeni kvot. Pro Gcely posouzeni
finan¢niho zdravi a finan¢ni analyzy spolecnosti z Gcetnich
vykazi bylo vybrino analyzované obdobi rokti 2015-2019.
Byly pouzity informace z datové platformy Cribis a iTRADE
Index spolec¢nosti CRIF — Czech Credit Bureau, a.s., slouZici
pro proveéfovani kreditnich, obchodnich informaci a platebni
mordlky, véetné pravdépodobnosti bankrotu spole¢nosti, pfi
simulovaném ocekivini poklesu HDP v Cesku o 8 %. ITRADE
Index je pocitan spolecnosti CRIF a vyjadiuje, za kolik dnu pra-
mérné po splatnosti cukrovarnicka spole¢nost uhradi své faktury.

Obr. 1. Vyvoj vybranych ukazatelt ve spole¢nostech C1az C5 v letech 2015-2019

Zvoleny ukazatel iTRADE Index v kombinaci s dobou obratu
kratkodobych pohledavek a dobou obratu kratkodobych zavazku
pocitanych pfes trzby poslouzi k lepsimu odhadu finan¢ni
kondice cukrovarnickych spole¢nosti. Ziporna hodnota iTRADE
indexu ndm vyjadiuje Ghradu faktur zpravidla pied splatnosti
faktury a nadstandardni obchodni vztah. Vyznamné je hodnoceni
za odvétvi, v kterych cukrovarnické spole¢nosti podnikaji.
Pavod vstupnich tdaji spolecnosti, icetnich zavérek, pocha-
zi ze zdroju Vefejny rejstitk a Sbirka listin (https://or.justice.cz)
a Cribis (www.cribis.cz). Ke srovnani byla pouzita data Minis-
terstva pramyslu a obchodu CR, Ministerstva zemédélstvi CR
a Ceského statistického tGfadu. Vstupni tddaje
prosly kontrolou s korekci, chybovost byla na
pfiméfené trovni. Je pouzita zakladni popisna

Likvidita IIl. stupné (koef.) Produkéni sila (%)

statistika (median, vaZzeny primér). Vybrané
ukazatele, uvedené v tab. II. az tab. IV., jsou

zndzornény graficky, tendenci vyvoje uka-
zuje obr. 1. aZ obr. 4. Duraz byl kladen na
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vyvoj v obdobi let 2017 a 2018, a to z duvodu
zruSeni kvét a velkych zmén na trhu s cukrem.
Ty ovlivnily finan¢ni kondice jednotlivych
spole¢nosti. Grafy jsou doplnény vyvojem
medidn(, vazenych prameért produkcnich
charakteristik podnik odvétvi CZ-NACE 10 —

10 U

Vyroba potravindfskych vyrobku, CZ-NACE
10.8 — Vyroba ostatnich potravinafskych

20

2019 2018 2017 2016 2015 2019 2018 2017 2016 2015 vyrobkt a CZ-NACE 10.81 — Vyroba cukru.
BN G B C2 B9 C3 [ C4 EE Gl BN C2 EFC3 [ C4 Medidn nim oddéluje dolnich 50 % vze-
B G5 === {08 —{0 B 05 =108 — 10 stupné uspofadanych hodnot statistického

znaku. Vypocty ukazatelt jsou provedeny

Oznaceni: _10 reprezentuje vazeny primér CZ-NACE 10; _10.8 reprezentuje vazeny prdmér
CZ-NACE 10.8.; C1 - Cukrovar Vrbatky a. s.; C2 — Handcka potravindrska spolecnost, s.r.o.;

C3 - Litovelska cukrovarna, a. s.; C4 — Moravskoslezské cukrovary, a. s.; C5 —

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, viastni zpracovani z https://or.justice.cz/, CSU, MPO.
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na zdkladé defini¢niho vymezeni, zohledruji
specifika vyroby cukru, tak jak je uvedeno
v tab. L. Jsou zaméfeny na trzby v fadcich I.
a II. vykazu zisku a ztraty (duraz na provoz

Tereos TTD, a.s.

LCaR 138, ¢. 2, tnor 2022



DVORAK, SMUTKA, PULKRABEK: Ceské cukrovarnické spoleénosti v procesu transformace Evropského trhu s cukrem

Tab. Il. Hodnoceni vybranych ukazateld financniho zdravi a financéni kondice cukrovarnickych spolecnosti C1 a C2 v obdobi rokt 2015

a7 2019 (od 1. 1. do 31. 12,

C1 — Cukrovar Vrbétky, a.s. (2 — Hanéckad potravinafska spolecnost, s.r.o.
Finan¢ni ukazatel

2019 2018 2017 2016 2015 2019 2018 2017 2016 2015
Aktiva celkem (tis. K€) 941739 | 964711 | 1018549 | 1102005 | 1017558 | 437998 | 426947 | 431070 | 335044 | 352429
Zpracovatelskd kapacita (t-d™") 2000 2000 2000 2000 3000 3000 3000 2000
Trzby (tis. K&) 542272 | 497616 | 707886 | 727460 | 782458 | 410340 | 413307 | 543381 | 439655 | 399295
Zisk / ztrata (tis. K&) -11261 | 26662 | 79497 | 132699 | 39184 | -13863 5436 38 264 38 341 9684
Likvidita 3 stupné (koef.) 5,65 5,12 6,97 4,62 3,63 1,75 3,36 3,53 2,70 2,13
Doba obratu zésob (d) 115,96 133,03 111,46 98,55 100,74 109,83 105,16 73,37 75,34 106,98
Doba obratu kratkodobych pohledavek (d) 59,49 94,62 61,18 113,49 85,88 51,91 59,49 57,10 45,98 74,83
Doba obratu kratkodobych zévazki (d) 65,82 80,10 45,96 76,22 83,22 93,69 50,44 38,18 47,89 98,41
Produkéni sila (%) -1,50 -2,91 9,68 14,76 4,68 -4,30 1,26 13,57 14,28 3,86
Provozni rentabilita trzeb (%) 4,18 -2,76 14,82 21,49 8,32 -5,41 0,35 11,53 11,84 4,71
Podil EBIT v trzbéch (%) -2,60 -5,64 13,93 22,35 6,09 -4,59 1,30 10,77 10,88 3,41
Rentabilita viastniho kapitalu (%) -1,35 -3,16 8,68 14,19 4,76 -4,51 1,68 11,99 13,83 4,06

*rok /rok + 1

a obchod s cukrem); vhodné modifikace vysledkt hospodafeni
a vybrané majetkové slozky, tak aby doplnily platebni chovani
a komplexni finan¢ni hodnoceni spole¢nosti. Jednotlivé je hod-
nocend podpora podnikdni v okresu, v kterém ma piislusnd
cukrovarnicka spolecnost sidlo. Spolecnosti jsou hodnoceny
indexem CRIBIS finan¢niho hodnoceni na Skale al (minimalni
riziko), a2 (velmi nizké riziko), b1 (nizké riziko), b2 (niZsi riziko),
cl (stiedni riziko), c2 (mirné zvysené riziko), c3 (zvysené riziko),
dl (vyssi riziko), d2 (vysoké riziko), e (velmi vysoké riziko).
Nejlepsi hodnoceni je hodnoceni al. Mira podnikatelského rizika
cukrovart je hodnocena Semaforem CRIBIS, ktery upozoriuje
na negativni informace o subjektu. Jednotlivé cukrovarnické
spolec¢nosti jsou oznaceny C1, C2, C3, C4 a C5, je analyzovano
100 % producentt fepného cukru v Cesku. Hodnoceni verifikuji
vybrané ukazatele finan¢ni analyzy ex post na posouzeni
finan¢niho zdravi a kondice uvedenych v tab. I. az tab. IV.
Pouziti finan¢nich ukazateltt k hodnoceni podniku je pomérné
casté, napiiklad pouziti ukazatele vysledek hospodafeni pred
zdanénim umoZni mezinirodni srovnani (16).

Analyza, vysledky a diskuse

Hodnoceni je provedeno pro spolecnosti s prevazujici ¢in-
nosti CZ-NACE 10.81 — Vyroba cukru. Odvétvi, na zdkladé
finan¢nich kritérii z roku 2019 a nefinan¢nich kritérii z roku
2020, je hodnoceno jako podpramérné. Pramérny iTRADE index
odvétvi byl na konci roku 2019 na drovni 2. Od kvétna 2020 se
situace zaplaceni faktur po splatnosti v odvétvi zhorsila. Od zaii
2020 byla pramérnd hodnota iTRADE indexu pod 4 dny po
splatnosti. Podle indikatoru trzeb byl v roce 2019 podil skupiny
CZ-NACE 10.8 na oddilu CZ-NACE 10 druhy nejvétsi, za zpra-
covanim a konzervovinim masa a vyrobou masnych vyrobki,
a to piiblizné 20%. Vyroba potravinifskych vyrobkut patii v Cesku

LCaR 138, ¢. 2, tinor 2022

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, viastni zpracovani z https://or justice.cz/, (18), CSU.

iv EU k tradi¢nim silnym odvétvim zpracovatelského pramyslu.
Toto odvétvi ma strategicky charakter (17). Odhad finan¢ni
kondice, jako pfedpokladu udrZeni finan¢niho zdravi, je pro-
veden na péti cukrovarnickych spolecnostech, je vzdy uvedeno
i hodnoceni podpory podnikdni v regionu podle Cribis, kde
spole¢nost sidli (na Grovni okresu), s nasledujicimi zakladnimi
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Tab. Ill. Hodnoceni vybranych ukazatel( finanéniho zdravi a financni kondice cukrovarnické spoleénosti C6 v obdobi rok( 2015 az 2019

(od 1. 1. do 31. 12.)

C3 — Litoveska cukrovarna, a.s. C4 — Moravskoslezské cukrovary, a.s.
Financni ukazatel
2019 2018 2017 2016 2015 2019 2018 2017 2016 2015

Aktiva celkem (tis. K€) 489545 | 496690 | 469257 | 649305 | 735090 | 1722645 | 1813275 |2142377 | 2989586 | 2 925707
Zpracovatelskd kapacita (t-d™" F. )* 1700 2400 2400 2300 9300 8600 8 600 8 600

Hru$ovany nad Jev. (t-d™' . )* 5500 4900 4900 4900

Opava — Vavrovice (t-d”' F.)* 3800 3700 3700 3700
Trzby (tis. KC) 440476 | 404917 | 720643 | 847432 | 753532 | 1637259 | 1703066 | 2204933 | 3362145 | 3 040 855
Zisk / ztréta (tis. K&) 597 414 118 181 75104 62 928 59942 | -287736 | 175516 | 304 461 12 265
Likvidita 3 stupné (koef.) 1,01 1,16 1,29 1,22 0,98 1,54 7,36 15,70 3,79 6,70
Doba obratu zasob (d) 221,92 205,33 98,40 135,08 114,06 188,37 197,37 166,69 107,13 102,62
Doba obratu kratkodobych pohledavek (d) 47,07 72,08 45,52 63,14 140,37 60,58 59,94 62,77 115,49 88,28
Doba obratu krétkodobych zavazki (d) 265,36 239,32 113,01 163,16 260,61 162,05 35,24 16,04 67,96 40,71
Produkéni sila (%) 1,50 1,29 27,27 13,31 12,93 2,69 -15,18 9,93 12,54 0,55
Provozni rentabilita trzeb (%) -0,03 1,46 18,12 10,43 13,60 2,90 -16,89 8,83 11,19 0,57
Podil EBIT v trzbéach (%) 1,67 1,59 17,76 10,19 12,61 2,83 -16,16 9,64 11,15 0,53
Rentabilita viastniho kapitélu (%) 0,44 0,23 48,02 28,54 33,26 6,99 -25,05 9,80 14,67 0,53

*rok/rok + 1

charakteristikami za posledni analyzované obdobi. Analyzované
spolecnosti byly v ¢ase zruseni kvét v pomérné dobré financni
kondici.

Cukrovar Vrbatky, a.s., (C1) je v kategorii 100—199 zamést-
nanct, kategorii obratu je 500—999 mil. K¢, upsanym zakladnim
kapitdlem 66 547 tis. K&, v poslednich dvou letech je ve ztraté,
iTRADE index se dlouhodobé¢ pohybuje v zdpornych hodnotich
vyjadiujicich vybornou platebni disciplinu (v fijnu 2020 byl -6).
Region vytviii pramérné podminky k podnikani. Vstupni data

Obr. 2. Vyvoj vybranych ukazatelt ve spole¢nostech C1az C5 v letech 2015-2019

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, vlastni zpracovani z https://or.justice.cz/, (18), CSU.

nebyla vzata z konsolidované tucetni zavérky, ale z ucetni zavérky
spole¢nosti Cukrovar Vrbitky, a.s.

Hanacka potravinafska spolecnost, s.t.0., (C2) je v kategorii
50-99 zaméstnanct, s obratem 300-499 mil. K& Ma upsany
zakladni kapitdl 15 606 tis. K&, v obdobi roka 2015 aZ 2018
byla v zisku, v roce 2019 se spolecnost dostala do ztrity.
ITRADE index byl v listopadu 2019 nula, nasledné se platebni
disciplina mirné zhorsila a v prosinci t€hoz roku byl index na
urovni 6. V fijnu 2020 je pramérny iTRADE index na trovni
8 dnt po splatnosti. Region vytvaii velmi dobré
podminky k podnikani. Vzhledem k Gc¢etnimu
obdobi od 1. 9. do 31. 8. byla data Gc¢etniho

Doba obratu kratkodobych pohledavek (d)

Doba obratu kratkodobych zavazkii (d)

roku zafazena podle zapisu v Sbirce listin
v sloupci typ zipisu, Gcetni zavérka [rok].

Litovelska cukrovarna, a.s., (C3) ma 50—99

zaméstnancy, jeji obrat je 300-499 mil. K¢,
upsany zakladni kapital 19 000 tis. K¢, v ob-

dobi rokt 2015 az 2019 byla v zisku, iTRADE
index byl od listopadu 2019 do fijna 2020 na
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urovni 2 dny po splatnosti a pod pramérnou
dobou splatnosti faktur odvétvi. Region vytvari
podnikiim pramérné podminky k podnikdni.

Spole¢nost Moravskoslezské cukrovary,
s.r.0. (dfive a.s.), (C4) ma dva vyrobni zavody,

2019 2018 2017 2016 2015 2019 2018 2017 2016 2015 v HruSovanech n. Jev. a Opavé, hodnocena je
BN Cl BN C2 B9 C3 O3 C4 BN Cl BN C2 B9 C3 O3 C4 celd spolecnost. Md 250 —499 zaméstnancu,
B G5 === Me_81 B G5 === Me_81 kategorie obratu je 1 500 mil. K¢ a vice, zapsany

zakladni kapital 208 193 tis. K¢, od roku 2015 az

Oznaceni: Me_81 reprezentuje median CZ-NACE 10.81; C1— Cukrovar Vrbatky a. s.; C2 — Ha-
ndcka potravindr'ska spolecnost, s.r.o.; C3 - Litovelska cukrovarna, a. s.; C4 — Moravskoslezské

cukrovary, a.s.; C5— Tereos TTD, a. s.

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, viastni zpracovani z https://or.justice.cz/, CSU.
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do roku 2017 dosahovala zisk. V roce 2018 se
spolecnost propadla do ztrity vlivem i poklesu
trzeb a v roce 2019 se opét dostala do zisku.
Je dulezité uvést, ze spolecnost ma v celém
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analyzovaném obdobi nadstandardni hodnotu
nerozdéleného zisku. Od roku 2016 méla
velky propad v trzbiach (tab. III.), iTRADE
index se dlouhodobé drzi na Grovni 1, podle
odhadu ve dnech po splatnosti pod pri-
mérnymi hodnotami odvétvi. Region vytvaii
prumémé podminky k podnikani.

Tereos TTD, a.s., (C5) je nejvetSim
vyrobcem cukru a lihu v Ceské republice.
Jak uvadi na svych webovych strankach,
ro¢né ve svych dvou cukrovarech a Ctyfech
lihovarech vyrobi az 370 tis. t bilého cukru
a 1,4 mil. hl ethanolu, at uz pitného nebo
bezvodého. Spolecnost se nachazi v kategorii
500-999 zaméstnancl. Kategorie obratu je
1 500 mil. K¢ a vice, upsany zakladni kapital
¢ini 1 321 011 tis. K¢, v hodnoceném obdobi
do roku 2017 dosahovala spole¢nost zisku.
V roce 2018 se spole¢nost propadla do ztraty
vlivem vyrazného poklesu trzeb a v roce

Tab. Ill. Hodnoceni vybranych ukazatel( finanéniho zdravi a financni kondice cukro-
varnické spolecnosti C6 v obdobi rokt 2015 az 2019 (od 1. 1. do 31. 12.)

2019 se opét dostala do zisku. ITRADE index
byl ve druhém kvartile 2020 na urovni 3.
Platebni disciplinu cukrovar jesté zlepsil na
1 den po splatnosti (v bifeznu 2020). Region

vytvaii primérné podminky k podnikani.

C5—Tereos TTD, a.s.
Finantni ukazatel
2019 2018 2017 2016 2015
Aktiva celkem (tis. K¢) 6612549 | 6554703 | 6812768 | 6786 468 | 7 296 462
Zpracovatelska kapacita (t-d™' . )* 22 800 22 800 22 800 22 500
Dobrovice (t-d™' F.)* 15000 15000 15000 15000
Ceské Mezifici (t-d' F. )* 7800 7800 7800 7500
Trzby (tis. K&) 5320073 | 5284802 | 5957 130 | 6393932 | 5236 788
Zisk / ztrata (tis. K¢) 156299 | —179358 | 363903 | 597 341 | 304953
Likvidita 3 stupné (koef.) 1,76 1,68 1,92 2,22 1,49
Doba obratu zésob (d) 121,51 128,36 134,82 100,50 141,24
Doba obratu krétkodob. pohledévek (d) 67,58 51,27 56,61 59,60 88,70
Doba obratu kratkodobych zévazki (d) 122,42 119,27 101,40 78,76 161,13
Produkéni sila (%) 2,51 -2,93 6,67 10,96 5,37
Provozni rentabilita trzeb (%) 3,07 -4,14 7,29 11,78 7,70
Podil EBIT v trzbach (%) 3,11 -3,63 7,62 11,63 7,48
Rentabilita viastniho kapitalu (%) 3,53 -4,17 7,50 11,90 6,48

Hodnocené cukrovarnické spole¢nosti,
méli dobrou platebni disciplinu, a to i v pod-
nikdni v podpramérném odvétvi, v obdobi,
kdy prvni dvé hodnocené spole¢nosti C1 a C2
dosahovaly v roce 2019 ztratu. Z pohledu tvorby penéznich toku
si vyrazné pomohly i diky rozdilu dob placeni v dodavatelsko-
odbératelskych vztazich (doba obratu kratkodobych pohledavek,
doba obratu kratkodobych zavazka). V tabulkiach (tab. II. az
tab. IV.) jsou uvedeny hodnoty vybranych ukazateli danych
spolecnosti, v¢etné ucetniho obdobi.

Cukrovar C1 ma v likvidité III. stupné, ve srovnani s media-

*rok /rok + 1

nem i pramérem odvétvi, zna¢né nadprimérnou hodnotu,
a to v celém hodnoceném obdobi. Miru kryti kritkodobych
zavazka celkovymi obéznymi aktivy drzi
v nadpramérné Grovni i ve srovndni s podniky
v CZ-NACE 10 a CZ-NACE 10.8. Produk¢ni sila,

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, viastni zpracovani
z https://or.justice.cz/, (18), CSU.

Zavér

Cukrovarnické spolecnosti na zdkladé financni analyzy
patiif mezi stabilni a konkurenceschopné podniky, které vsak
zasahla probihajici krize v cukrovarnictvi. Pokud optimalizuji
své ekonomické vysledky, nebude v dlouhodobém horizontu
ohroZena jejich financni stabilita, zdravi i konkurenceschopnost.

Cukrovarnické spolecnosti v Ceské republice podnikajt, z po-
hledu finan¢niho hodnoceni odvétvi, v podprimérném odvétvi

Obr. 3. Vyvoj vybranych ukazateli ve spole¢nostech C1az C5 v letech 2015-2019

se u vsech cukrovart po roku 2017 propadla

pod vazeny pramér podnik( podnikajicich pons

Doba obratu zésob (d)

Provozni rentabilita trzeb (%)

v CZ-NACE 10 a CZ-NACE 10.8., tak jak je

vidét na obr. 1. Vyjadiuje efektivnost ¢innosti 200

30

jako miry generovani zisku pfed zdanénim
a nakladovymi Groky z vyuziti své majetkové
baze bez ohledu na zpusob financovani.
Ukazatele, které jsou uvedeny na obr. 2.,
jsou kvantifikovany pfes trzby za prodej
vlastnich vyrobkl a sluzeb i trzeb za prodej
zbozi, aby se zduraznily dopady uvolnéni trhu
s cukrem a tendence prodluzovani doby splat-

150

50

[\l

nosti vuci dodavatelim cukrové fepy. Doba 2019 2017 2016 2015 2019 2018 2017 2016 2015
obratu kratkodobych pohledavek vyjadiuje BN G BN C2 ENC3 304 BN G B C2 I C3 4
praumérnou dobu od vzniku pohledavek po jeji B G5 === M 8]  mmmm 10 B G5 == Me_81

inkaso od dluzniku pfes trzby. Doba obratu

kratkodobych zavazkt nam vyjadiuje primeér-
nou dobu od vzniku zdvazkd podniku vaci
nebankovnim véfitelim po jejich vyporadani
pfes trzby.
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Oznaceni: _10 reprezentuje vazeny primér CZ-NACE 10; Me_81 reprezentuje median CZ-NACE
10.81; C1- Cukrovar Vrbatky a. s.; C2 - Hanacka potravinarska spolecnost, s.r.o.; C3— Litovelska
cukrovarna, a. s.; C4 — Moravskoslezské cukrovary, a.s.; C5 — Tereos TTD, a. s.

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, viastni zpracovani z httos://or justice.cz/, CSU, MPO.
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Obr. 4. Viyvoj vybranych ukazateld ve spole¢nostech C1az C5 v letech 2015-2019

poklesu ¢eského HDP o 8 % podle Cribis.cz

Trzhy za prodej vlast. vyrobki a sluZeb a za zboZi (mld. K¢) Podil EBIT v trzbach (%)
7 30

mél modifikovanou pravdépodobnost ban-
krotu jenom 0,32 %. V roce 2019 mél pravde-

20

podobnost bankrotu 0,25 %, finan¢ni situace
byla stabilni s volnou kratkodobou Gvérovou

kapacitou a nizkym stupném rizika. Index
CRIBIS finan¢ni hodnoceni mél na tdrovni bl.
Pokud by poklesl ¢esky HDP o 8 %, Handcka
potravinarskd spolec¢nost, s.r. 0., by méla
podle Cribis.cz modifikovanou pravdépo-
dobnost bankrotu 0,86 %. V roce 2019 méla

20

pravdépodobnost bankrotu 0,69 %, finan¢ni
situace byla primérna s mensi volnou kratko-

2019 2018 2017 2016 2015 2019 2018 2017 2016 2015 dobou tGvérovou kapacitou a stfednim stup-
EEC BN B30 o c EEC BN B3C o c ném rizika. Index CRIBIS finan¢ni hodnoceni
B G5 == IMe_81 B C5 === Me_81 meéla na drovni cl. V piipadé poklesu ¢eského

HDP o 8 %, by Litovelskd cukrovarna, a.s.,

Oznaceni: _10 reprezentuje vazeny pramér CZ-NACE 10; Me_81 reprezentuje median CZ-NACE
10.81; C1-Cukrovar Vrbatky a.s.; C2— Hanacka potravinarska spolecnost, s.r.o.; C3— Litovelska
cukrovarna, a. s.; C4 — Moravskoslezské cukrovary, a.s.; C5 — Tereos TTD, a. s.

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, viastni zpracovani z httos.//or justice.cz/, CSU, MPO.

s prevazujici ¢innosti CZ-NACE 10.81 — Vyroba cukru. Finan¢ni
vysledky analyzovanych spolec¢nosti (obr. 1. az obr. 3., tab. II. az
tab. IV.) nam ukazuji kvalitni piistup finan¢niho fizeni a moznosti
rozvoje i po zruSeni kvoét a zhorSeni podnikatelského prostredi.
Je zapotiebi, z pohledu dlouhodobého obdobi, optimalizovat
nejen ekonomické vysledky, ale i zlepSovat spoluprici v oblasti
B2B s dodavateli cukrové fepy podle strategie win-win. Cesky
statisticky ufad uvadi, Ze hruby domici produkt (ocistény
o cenové vlivy a sezénnost) v roce 2019 mezirocné vzrostl
0 2,4 %. HDP podle pfedbézného odhadu v roce 2020 mezi-
ro¢né klesl 0 5,6 % a v 1. Ctvrtleti 2021 je o 0,3 % niz8i neZ
v predchozim ¢tvrtleti (19). Cukrovar Vrbatky, a.s., by v pfipadé
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méla podle Cribis.cz modifikovanou pravdé-
podobnost bankrotu 1,48 %. V roce 2019 méla
pravdépodobnost bankrotu 1,17 %, finan¢ni
situace meéla prumérnou s malou volnou
kritkodobou uvérovou kapacitou a mirné
zvySenym rizikem. Index CRIBIS financni
hodnoceni méla na tGrovni ¢2. Spole¢nost Moravskoslezské
cukrovary, s.r.0. (do 1. bfezna 2020 akciova spolec¢nost), by
v pfipadé poklesu ¢eského HDP o 8 % podle Cribis.cz mély
modifikovanou pravdépodobnost bankrotu pfiblizné 0,86 %.
V roce 2019 mély pravdépodobnost bankrotu 0,69 %, financni
situace byla primérna s volnou kritkodobou tvérovou kapacitou
a stfednim stupném rizika. Index CRIBIS finan¢ni hodnoceni mél
na Urovni cl. Spole¢nost Tereos TTD, a.s., méla podle Cribis.cz
v roce 2019 pravdépodobnost bankrotu jenom 0,25 %, finan¢ni
situaci méla stabilni s velkou volnou kratkodobou uvérovou
kapacitou a niz§im stupném rizika. Index CRIBIS finan¢ni hod-
noceni méla na Grovni b2.
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DVORAK, SMUTKA, PULKRABEK: Ceské cukrovarnick

Pramérna doba vazanosti finan¢nich prostiedkt v zasobach
cukrovarnickych spole¢nosti pfes trzby za prodej vlastnich
vyrobku a sluzeb i trzeb za prodej zbozi byla delsi nez u pod-
nikt v odvétvi CZ-NACE 10, coz odpovida charakteru vyroby
cukru. Spolec¢nosti C3 a C4 v roce 2019 vyrazné navysily zdsoby
oproti obdobi roku 2015 a 2016, coZ v kombinaci s poklesem
trzeb plasobilo na navyseni doby obratu zisob (obr. 3., obr. 4.).

V ¢lanku byly pouzity informace z aplikace Cribis spole¢nosti
CRIF slouzici pro provéfovani kreditnich a obchodnich informaci
o firmach — www.cribis.cz.

Publikované vystupy vznikly s podporou Narodni agentury pro zemé-
delsky vyzkum (NAZV) v ramci projektu QK1920398, Dualita v Ceském
zemedelstvi: vyhoda nebo nevyhoda pro zemédelstvi nove generace?

Souhrn

Clanek hodnoti eské cukrovarnické spoleénosti v procesu trans-
formace a zruseni kvot na evropském trhu s cukrem. Hodnoceno
je platebni chovani, finan¢ni zdravi a kondice. Cukrovarnické
spolecnosti v Cesku mély pred zacitkem roku 2019 a nisledné
v roce 2020 malou pravdépodobnost bankrotu, dobrou platebni
mordlku vuci svym odbératelim. Jednalo se o finan¢né stabilni
subjekty. ZhorSeni finan¢ni stability a ndrust pravdépodobnosti
bankrotu spole¢nosti ptisobi zhorseni hodnoceni odvétvi a vyrazné
zmény na trthu s cukrem. V nisledujicim obdobi existuje vysoka
pravdépodobnost udrzeni vyroby cukru na aspon stavajici Grovni,
udrzeni finan¢niho zdravi, platebni schopnosti a discipliny.

Klicova slova: cukrovarnickéa spole¢nost, finanéni zdravi, finanéni kondice,
rentabilita, transformace, iTRADE, riziko bankrotu, platebni schopnost.
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Dvorak M., Smutka L., Pulkrabek J.: Czech
Sugar Factories in Process of Transforma-
tion of European Sugar Market

The paper evaluates Czech sugar companies in the
process of trans~formation and abolition of quotas
on the European sugar market. The assessment
focuses on payment behaviour, financial health
and condition. Sugar companies in the Czech
Republic had a low probability of bankruptcy
before the beginning of 2019 and subsequently
in 2020, and good payment morale towards their
customers; they were financially stable. A deterio-
ration in financial stability and an increase in the
probability of companies going bankrupt would
cause a deterioration in the sector’s rating and
change the sugar market significantly. There is
a high probability of maintaining sugar production
at least at current levels and main-taining financial
health, solvency and discipline in the period
ahead.

Key words: sugar factory, financial health, financial
condition, profitability, transformation, iTRADE, bank-
ruptcy risk, solvency.
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