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Jednim z hlavnich c¢fli minulych reforem Spolecné zemédélské
politiky (SZP) bylo dosdhnout silngjsi trzni orientace zemédélské
produkce postupnym rusenim piimych opatfeni na podporu
trhu, stabilizace trhu a zajisténi pfiméfené ceny pro spotfebitele.
Reforma SZP z roku 2013 rozsifila pravni rozsah vizané podpory
zvySenim vnitrostatnich stropt a rozsifenim seznamu produktd
zpusobilych pro vazanou podporu. Legislativni zména, kterd
vstoupila v platnost na zac¢atku roku 2018, déle uvolnila legislativni
pravidla pro poskytovini vizané podpory tim, Ze vyzaduje pouze
dodrzovani vnitrostitnich stropu. Na rozdil od deklarovaného
zaméru legislativy EU tak mohou vazané pfimé platby potencialné
motivovat ke zvyseni produkce, nikoliv pouze k udrzeni historické
drovné produkce. V rdmci reformy SZP v roce 2013 bylo odvétvi
cukru témér zcela liberalizovino zrusenim produkcnich kvot
a minimalnich cen cukrové fepy. V 11 ¢lenskych stitech EU byly
zavedeny také vdzané pfimé platby na cukrovou fepu. Kromé
toho mize vizand podpora péstovani cukrové fepy zvysit nabidku
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cukru v EU s nepiiznivymi dopady na vyrobce cukru ve tietich
zemich (1). Do uvedeného kontextu zapadaji vysledky analyzy
dopadu liberalizace obchodu, odstranéni vyrobnich dotaci (2),
odstranéni narudeni spotfeby na svétovych trzich s cukrem pomoci
mezinarodniho modelu ¢aste¢né rovnovihy pro cukr z roku
2006 na datech z roku 2002 (3), vysledky zkoumani moZznych
vazeb mezi produkci cukru v EU, v ramci kvét a nabidkou cukru
vcetné kalibrace implicitni kiizové dotace mezi cukrem v ramci
kvoty a cukrem mimo kvotu (4). V poslednich dvaceti letech bylo
vytvofeno velké mnozstvi Clanku, které se vénuji problematice
vlivii oddélovani plateb od produkce, snizeni, piipadné zruseni
piimych plateb v EU (5, 6, 7), zruSeni kvot na cukr a jeho vliv na
cukrovarnické spole¢nosti (8, 9) i transformaci cukrovarnického
pramyslu v EU s piimymi dopady na péstitele a zpracovatele
cukrové fepy (10-14). Samotné dopady SZP v naSem regionu
jsou dobfe vidét na postaveni a financné-majetkové sile ceskych
a slovenskych cukrovarnickych spolecnosti.

Cil a metodika

Cilem pfispévku je hodnotit finan¢ni zdravi ¢eskych a slo-
venskych cukrovarnickych spole¢nosti a nasledné predpoklady
udrZeni jejich finan¢ni kondice v obdobi po provedeni analyzy
ex post. Souéisti je posouzeni cukrovarnického primyslu v CR
a SR z pohledu udrzeni drovné ziskovosti, platebni schopnosti,
a hlavné platebni discipliny v obdobi po zruSeni kvét. Pro
ucely posouzeni finan¢ni kondice cukrovarnickych spole¢nosti
a finan¢ni analyzy z GCetnich vykazu, bylo vybrano analyzované
obdobi rokt 2016 aZz 2020. Je hodnocen podnik jako celek na
zakladé financ¢nich i nefinan¢nich ddaji. Vybrané ukazatele
byly doplnény za roky 2021 a 2022 GTRADE index az ke kvétnu
2022), pokud byly u vSech spolecnosti k dispozici. Vystupy
navazuji a vhodné dopliiuji publikace v Listech cukrovarnickych
a fepaiskych z prosince roku 2021 (DvoRrAk, M. ET AL.) @ z Gnora
roku 2022 (DvoRrAk, M. ET AL.). Stavebnim zakladem analyz jsou
informace z datové platformy Cribis, iTRADE Index spole¢nosti
CRIF — Czech Credit Bureau, a.s., slouZici pro provéfovani kre-
ditnich i obchodnich informaci a rovnéz platebni morilky vcetné
pravdépodobnosti bankrotu spole¢nosti, pfi simulovaném oceka-
vani poklesu HDP v Cesku a Slovensku o 8 % a index CRIBIS
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hodnotici podnikatelské riziko. Tab. I. Hodnoceni vybranych ukazatelt financniho zdravi a finanéni kondice cukrovarnickych
Pravdépodobnost bankrotu firem spolecnosti v Cesku (C1 a2 C5) v obdobi rokii 2016 a2 2020
je ur¢ovana na zdkladé financnich -
kritérii roku 2020 a nefinan¢nich - = ~ S = ss5T - =
1w L= ISP — T~ 2€ S B> SEo
kritérii k ¢ervnu roku 2022. ==} =8 2L 53 o2 == 58¢ EET
D o~ N N L2 =) CR=R ==
Zdroje vstupnich udaju spo- = % Rok S8 =4 =2 S =3 = IS 3 22s
< e P == s> = L= S & SN oR= £>g
le¢nosti, Gcetni zavérky, pochi- @ = Ny == a org’g =~
zeji z Vefejného rejstitku, Sbirky -
listin https://or.justice.cz/, Registra
Getovnych zdvierok wuww.regis- o | 2020 882332 | 463749 5937 | 536 136,51 60,08 0,76
teruz.sk a Cribis www.cribis.cz. %% 2019 941739 542272 | -11261 5,65 115,96 59,49 -1,35
A S Gda 58
K srovndni byly pouZity ldaje S5 | o018 | 964711 | 497616 | 26662 | 512 133,03 94,62 -3,16
Ministerstva zemédélstvi CR, L
Ministerstva pddohospodarstva ©F 2017 1018 549 707 886 79 497 6,97 111,46 61,18 8,86
a rozvoja vidieka SR, Ceského 2016 1102 005 727 460 132 699 4,62 98,55 113,49 14,19
statistického Gfadu a Statistic-
l\jeho ur: ad‘é S.loven“};ej ff’“bhlky' 2020 | 419452 | 539110 | 2732 | 206 4879 | 5822 | -0.90
stupni Udaje proSly kontrolou .
a korekci. Chybovost byla na pii- ® g,_ 2019 437 998 410 340 -13 863 1,75 109,83 51,91 -4,51
méfené trovni. Je pouzita zikladni j|: T 2018 426 947 413 307 5436 3,36 105,16 59,49 1,68
. P P oz N
Eoplsnaksms?k& (rged‘ﬂn)- JY‘ ©8 | 2017 | 431070 | 543381 | 38264 | 353 73,37 57,10 1199
rané ukazatele uvedené v tab. 1.
a tab. IL, jsou graficky zndzor- 2016 335 044 439 655 38 341 2,70 75,34 45,98 13,83
nény, tendence jejich vyvoje je
zobrazena na obr. 1. aZ obr. 7. . 2020 483 830 448 799 98 0,87 200,85 47,44 0,10
Duraz byl kladen na obdobf | g 2 | 2019 | 489545 | 440476 597 | 101 | 22192 | 4707 044
roktu 2017 a 2018, z duvodu 29
St ’ - = = 2018 496 690 404 917 414 1,16 205,33 72,08 0,23
zruSeni kvot a zmén na trhu S i}
s cukrem s vyraznym dopadem ©3g | 2017 469 257 720 643 118 181 1,29 98,40 45,52 48,02
na financni zdravi cukrovarnic- | 2016 649305 | 847432 | 75104 | 122 135,45 63,31 28,54
kych spole¢nosti. Didle pak byla
kladena pozornost na udrzent 2020 1722 645 1637 259 59 942 1,54 188,89 60,75 6,99
kondice v obdobi po roku 2020. . ' ’ ’ '
Grafy jsou doplnény V?vojem 8~§ 2019 1813275 1703 066 —-287 736 7,36 197,37 59,94 —25,05
medidnu produkénich charak- TS| 2018 | 2142377 | 2204933 | 175516 | 1570 166,69 62,77 9,80
teristik podnikt odvétvi NACE ]
ISt po . Hiodvet =g 2017 2989 586 3362 145 304 461 3,79 107,13 115,49 14,67
10.81 — Vyroba cukru. Podle =
obecné definice nam medidn 2016 | 2925707 | 3040855 12 265 6,70 102,62 88,28 0,53
oddéluje dolnich 50 % vzestup-
né usporadanych hodnot statis- 2020 | 6612549 | 5320073 | 156299 1,76 121,84 67,77 3,53
foké . 508 Ateld B
tického znaku. Vypodty ukazatelt E& | 2019 | 6554703 | 5284802 | —179358 | 168 128,36 51,07 417
jsou provedeny na zikladé defi- 8=
niéntho vymezeni, zohlediiuji S0 | 2018 | 6812768 | 5957130 | 363903 1,92 134,82 56,61 7,50
specifika vyroby cukru, tak jak oS | 2017 | 6786468 | 6393932 597 341 2,22 100,50 59,60 11,90
. BE
je uvedeno v tab. 1. a tab. 1. Jsou 2016 | 7296462 | 5236788 | 304953 | 1,49 141,24 88,70 6,48
zaméfeny na vyvoj trzeb v fad-

cich I. a II. vykazu zisku a ztrity;
vysledky hospodareni spole¢nosti
a vybrany majetek spolecnosti.
Patefi clanku je hodnoceni
spole¢nosti indexem CRIBIS, miry
podnikatelského rizika a iTRADE index. Index CRIBIS financ-
niho hodnoceni je na Skdle al (minimdlni riziko), a2 (velmi
nizké riziko), bl (nizké riziko), b2 (nizsi riziko), ¢l (stfedni
riziko), ¢2 (mirné zvysené riziko), c3 (zvysené riziko), d1 (vyssi
riziko), d2 (vysoké riziko), e (velmi vysoké riziko). Nejlepsi
hodnoceni je hodnoceni al. Mira podnikatelského rizika cuk-
rovarnickych spole¢nosti je hodnocena Semaforem CRIBIS,
ktery upozornuje na negativni informace o subjektu. Jednotlivé
cukrovarnické spole¢nosti jsou oznaceny C1, C2, C3, C4, C5, C6
a C7. Je analyzovano 100 % producentt fepného cukru v Cesku
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Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, viastni zpracovani z https://or.justice.cz/, CSU. Souédsti Moravsko-
slezské cukrovary, a.s., jsou cukrovary Hrusovany n/Jev. a Opava-Vavrovice, soucasti Tereos TTD, a.s., jsou
cukrovary Dobrovice a Ceské Mezifici i lihovary.

a na Slovensku. Hodnoceni verifikuji vybrané ukazatele finan¢ni
analyzy ex post na posouzeni finan¢niho zdravi a kondice
uvedené v tab. I. a tab. 1L

ITRADE index vyjadiuje informace o platbich a platebni
mordlce provéfovanych subjekti ve sdileném programu jak
v Cechich, tak na Slovensku. ITRADE Index je pocitin ze viech
zaplacenych faktur za poslednich 12 mésict a z otevfenych faktur
po splatnosti a vyjadiuje pramérné, kolik dnQi po splatnosti
subjekt hradi své faktury. ITRADE index za odvétvi vyjadiuje
prumérné, kolik dnu po splatnosti hradi faktury subjekty ve

209



LISTY CUKROVARNICKE a REPARSKE

Obr. 1. Viyvoj hospodarského vysledku po zdanéni ve spole¢nos-
tech C1 az C7 v obdobi roki 2016 az 2020
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Obr. 2. Vyvoj likvidity 1ll. stupné ve spole¢nostech C1 az C7
v obdobi rokti 2016 aZ 2020
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Obr. 3. Vlyvoj celkovych aktiv ve spolec¢nostech C1az C7 v obdobi
rok( 2016 az 2020
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stejném odvétvi. Zapornd hodnota iTRADE indexu vyjadiuje
uhradu faktur zpravidla pfed splatnosti.

Analyza, vysledky a diskuse

Hodnoceni je provedeno pro cukrovarnické spolecnosti
s prevazujici ¢innosti NACE 10.81 — Vyroba cukru. Na zdkladé
finan¢nich kritérii z roku 2020 a nefinanc¢nich kritérii z roku
2020 je odvétvi hodnoceno jako podpramérné jak pro Cesko,
tak i pro Slovensko.

Pramérny iTRADE index odvétvi byl na zikladé finan¢nich
kritérif k roku 2020 a nefinan¢nich kritérif k cervnu 2022 v Cesku
na Urovni 1,00 a na Slovensku na drovni 2,00.

V Ceské republice se situace v zaplaceni faktur po splatnosti
od Cervna 2021 v odvétvi zhorsila. Do zafi byla pramérnd
hodnota iTRADE indexu 5 dnti po splatnosti. Od zaii do listopadu
9 dnti po splatnosti, od listopadu do dubna 2022 byla pramérna
hodnota iTRADE indexu 10 dnt po splatnosti a od dubna do
kvétna 2022 klesla na 9 dnu po splatnosti.

V Slovenské republice se situace v zaplaceni faktur po
splatnosti drzela az do unora 2022 pod dva dny po splatnosti.
V tdnoru 2022 se pramérnd hodnota iTRADE indexu vyrazné
zvysila na 19 dnu po splatnosti, respektive v meésicich brezen
az duben byla 20 dnu po splatnosti. V kvétnu se situace dle
dat stabilizovala a primérna hodnota iTRADE byla 2 dny po
splatnosti. Vroba potravinafskych vyrobku patii v Cechich i na
Slovensku k tradi¢nim odvétvim zpracovatelského pramyslu.
Toto odvétvi ma strategicky charakter (15, 16). Finan¢ni kondice
je hodnocena u péti cukrovarnickych spoleénosti v Cesku a dvou
cukrovarnickych spolecnosti na Slovensku. V ¢ase zruseni kvot
byly vSechny analyzované spole¢nosti v CR a SR v dobré financéni
kondici. V roce 2019 se projevil propad trzeb.

Zakladni charakteristiky cukrovarnickych spolecnosti a hod-
noceni jejich platebni moralky jsou:

— Cukrovar Vrbitky, a.s., (C1); internetovy odkaz: bttps.//www.
cukrovarvrbatky.cz/; je zatazen do kategorie pocti zaméstnan-
cl: 50-99 zaméstnancl; kategorie obratu je 300—499 mil. K&
upsanym zakladnim kapitilem 66 547 tis. K&; v letech 2018
a 2019 byl v ztraté; v roce 2020 byl v zisku (tab. I.; v roce
2021 mél cukrovar zisk téméf 39 mil. K¢); iTRADE index se
dlouhodobé pohybuje v ziapornych hodnotach, vyjadfujici
vybornou platebni disciplinu, v kvétnu 2022 byl iTRADE index
—4. Ke spolecnosti se nevazou zadné negativni informace, které
jsou diivodem pro piifazeni ¢ervené nebo zluté barvy semaforu
dle kritérii indikatoru Semafor CRIBIS. Financ¢ni situace je sta-
bilni. Stupen rizika je na Grovni nizké riziko. Vstupni tdaje
nebyly z konsolidované Gcetni zavérky, ale z Gcetni zavérky
spole¢nosti Cukrovar Vrbatky, a.s.

— Handcka potravinafskd spole¢nost, s.r.o., (C2); internetovy
odkaz: btp://www.hps.cz/; je zafazena v kategorii pocta zamest-
nanct: 100-199 zaméstnancu, s obratem 500—999 mil. K¢.
Ma upsany zdkladni kapital 15 606 tis. K&; v obdobi rok 2016
az 2018 byla v zisku, v obdobi rokti 2019 a 2020 se spole¢nost
dostala do ztraty (tab. I; v roce 2021 je spole¢nost opét ziskovi,
a to 547 tis. K&). ITRADE index se pohyboval do prosince
2021 na drovni 1 a ménég, v prosinci 2021 byl na drovni 9,
od tnora do dubna 2022 se dostal na hodnotu 6 a nésledné
v kvétnu 2022 se platebni disciplina mirné zhorsila, pramérny
iTRADE byl opét na hodnoté 9. Ke spole¢nosti se nevaZzou
zadné negativni informace, které jsou duvodem pro piifazeni
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Cervené nebo zluté barvy semaforu dle kritérii indikatoru  Obr. 4. Vyvoj doby obratu kratkodobych pohledavek ve spolec-

Semafor CRIBIS. Financni situace je pramérnd. Stupen rizika nostech C1 az C7 v obdobi rokt 2016 az 2020

je na Grovni stiedni riziko. Vzhledem k dcetnimu obdobi od

1. 9. do 31. 8. byla tdaje Gcetniho roku zafazeny podle zapisu Doba obratu krtkodobych pohledavek (d)
ve Sbirce listin v sloupci typ zdpisu, Gcetni zavérka [rok]. 120 M

— Litovelska cukrovarna, a.s. (C3); internetovy odkaz: hitp.//www. 100
cukrovarna.cz/; je zatazena v kategorii poctll zaméstnanci:
50-99 zaméstnancu; kategorie obratu je 300-499 mil. K¢, 80
upsany zakladni kapital je 19 000 tis. K¢; v celém hodnoceném
obdobi roku 2016 aZz 2020 byla spole¢nost v zisku (tab. L.);
iTRADE index byl od ¢ervna 2021 do zaii 2021 na Grovni 5 dna
po splatnosti a mirné nad pramérnou dobou splatnosti faktur
odvétvi. V obdobi od zafi 2021 do kvétna 2022 byl iTRADE
index na drovni 9, s mirnym nirustem na 10 dnt po splatnosti
v obdobi od listopadu do 2021 do biezna 2022. Ke spole¢nosti
se nevazou zadné negativni informace, které jsou divodem pro
prifazeni Cervené nebo zluté barvy semaforu dle kritérii indi- B C1 (vrbtky) D C2(HPS) [ C3(Litove) [ C4 (MSC)
katoru Semafor CRIBIS. Finanni situace je primérna. Stuperi Ccs(rro) N C6 (Slov.c) [ C7 (Povaz.c) —— medién NACE 10.81
rizika je na Grovni mirné zvySené riziko. V ¢ase odevzdani
¢lanku nebyla k dispozici Gcetni zavérka za rok 2021.

— Moravskoslezské cukrovary, s.r.o., (C4); internetovy odkaz:
bttps.//cz.agrana.com/agranainczechrepublic/agrana-v-cr; ~ Obr. 5. Vyvoj doby obratu zasob ve spolecnostech C1 az C7
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ma dva vyrobni zavody: v HruSovanech nad JeviSovkou v obdobi rokti 2016 aZ 2020
a odstépny zavod Opava. Hodnocenti je za celou spolecnost.
Je zafazena v kategorii pocti zaméstnancti: 250—499 zamést- Doba obratu zésob (d)

250

nancu; kategorie obratu je 1500 mil. K¢ a vice; zapsany zdkladni
kapital 208193 tis. K&; od roku 2016 aZ do roku 2018 dosahovala M
zisk (vzhledem k tGcetnimu obdobi od 1. 3. do 28. 2. byla data 207 ] [
ucetniho roku zafazena podle zapisu v Sbirce listin v sloupci =
typ zdpisu, Gcetni zavérka [rok]); v roce 2019 se spole¢nost 150 T
propadla do ztraty vlivem i poklesu trzeb. V roce 2020 se opét
dostala spole¢nost do zisku 59 942 tis. K¢ (tab. L; v nisleduji- 10011
cim roce méla spolecnost zisk 136152 tis. K¢ a v dal$im roce
koncicim 28. 2. 2022 zisk 92 563 tis. K<&). Je dulezité uvést, 50 e
Ze spolecnost ma v celém analyzovaném obdobi nadstandartni
hodnotu nerozdéleného zisku. Spole¢nost méla od roku 2016 0-
velky propad v trzbich; iTRADE index se dlouhodobé drzi
na drovni 1, v obdobi od ¢ervna do srpna 2021 dokonce na I C1 (Vibatky) [ C2(HPS) [ C3(Litovel)  [] C4 (MSC)

0. Podle odhadu ve dnech po splatnosti pod pramérnymi Cos(ro) M C6 (Slov.c) [ C7 (Povaz.c) —— medidn NAGE 10.81
hodnotami odvétvi. Ke spolecnosti se navizou zadné negativni
informace, které jsou divodem pro pfifazeni Cervené nebo
zluté barvy semaforu dle kritérii indikatoru Semafor CRIBIS.
Finan¢ni situace spole¢nosti je pramérna. Stupen rizika je na  Obr. 6. VyvojtrZeb za prodej viastnich vyrobk( a sluZzeb a za zboZf

2020 2019

drovni stfedni riziko (stupen rizika se k prosinci 2022 snizil ve spolecnostech C1 aZ C7 v obdobi rokt 2016 aZz 2020
na droven nizsi riziko).
— Tereos TTD, a.s. (C5); internetovy odkaz: htips://tereosttd.cz/; Trzby (mid. KE)
je nejvétsim vyrobcem cukru a lihu v Cesku. Jak uvadi na svych "0
strainkdch, ro¢né ve dvou cukrovarech a Ctyfech lihovarech 6,0 1

vyrobi az 370 tis. t bilého krystalického cukru a 1,4 mil. hl o — S T
lihu, at uz pitného nebo bezvodého. Spolecnost je zafazena ’

v kategorii podle poctu zaméstnanci: 500—999 zaméstnancu. L e [ e ] e e ] e [
Kategorie obratu je 1500 mil. K¢ a vice; upsany zdkladni m

kapital 1321011 ts. K& v hodnoceném obdobi roka 2016 0

az 2018 dosahovala spole¢nost zisk. V roce 2019 (vzhledem 2,0 | [l R T

k dcetnimu obdobi od 1. 4. do 31. 3. byly tdaje Gcetniho roku 10 F ]

zafazeny podle zapisu ve Sbirce listin ve sloupci typ zapisu, ':L

ucetni zavérka [rok]) se spole¢nost propadla do ztraty vlivem 0 2019 prom 2017 2016
vyrazného poklesu trzeb a v roce 2020 opét vykazovala zisk

ve vysi 156299 tis. K¢ (tab. L.; v roce 2021 méla spolecnost B Ci (Vrbatky) [N C2(HPS) [ C3(Litovel) [ C4 (MSC)

zisk 463264 tis. K&, v roce 2022 byla spole¢nost v zisku ve vysi Clcs(mo) M6 (Slov.c) M C7 (Povaz.c) —— median NACE 10.81

461522 tis. K&). ITRADE index se u spole¢nosti Tereos TTD, a.s.,
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Tab. Il. Hodnoceni vybranych ukazatel finanéniho zdravi a finanéni kondice cukrovarnickych
spolec¢nosti na Slovensku (C6 a C7) v obdobi rok( 2016 az 2020

V roce 2018, hlavné v dusledku
propadu trzeb, byla spolec¢-

nost ve ztraté 196 mil. K¢. Ke
- c < ’%A = e = spole¢nosti se navizou zidné
2 ) = 3 o) £Eg e é % g % 5% = .g Ef negativni informace, které jsou
23 Rok <S8 s T9 S5 =9 =99 £8s davodem pro pfifazeni cervené
=3C £ = 2 2E S8 5= | 2S¢ o
» = N e a SEgg g nebo zluté barvy semaforu dle
- kritérii indikdtoru Semafor
CRIBIS. Financ¢ni situace je
> 2020 | 1412007 | 1380671 86 399 3,58 162,46 63,23 16,06 pramérna. Stupefi rizika je na
S~ . N IR
S8 | 2019 | 1314307 | 1230784 30263 | 356 159,64 65,58 6,92 trovni mimné zvySené riziko.
37 — Povazsky cukor, a.s. (C7); in-
ZE | 218 | 1234851 | 1450993 | 195844 3,12 128,85 45,56 47,54 ternetovy odkaz: bips:/www.
TE | 2017 | 1217506 | 1940606 91203 243 119,47 31,53 9,62 nordzucker.com/en/contacts/
(L] . - o/ o
© 2016 | 1813204 | 2137174 | 118537 | 247 123,68 98,69 9,53 povazsky-cukor-a-s/; je vy
robcem cukru na Slovensku.
Spole¢nost je zafazena v kate-
_ 2020 | 1856781 | 2132301 5905 1,32 121,99 69,99 0,59 gorii podle podtil zaméstnan-
o~
SS | 2019 | 1703105 | 2066646 | -104130 1,34 110,97 60,10 -10,84 ci: 150 — 199 zaméstnanca.
B L | o018 | 1724836 | 1897270 | —201478 | 158 124,64 6204 | -1869 Kategorie obratu je 1500 mil. K&
<3 a vice; upsany zakladni kapital
SI S | 2017 | 1730182 | 3385582 80528 2,25 59,29 48,20 6,34 1045574 tis. K& v hodnoceném
2016 2097 428 3528974 64 362 1,53 93,03 43,15 5,11 obdobi dosahovala spole¢nost
v obdobi rokua 2018, 2019

Pramen: www.cribis.cz, expertni analyza, vlastni zpracovani z Registru uctovnych zavierok www.registeruz.sk/,

SUSR; Slovenské cukrovary, s.r.o.; PovaZsky cukor, a.s.

dlouhodobé drzi na Grovni 2 a 1, v obdobi od dubna do
kvétna 2022 byl iTRADE index 0, coZ vyjadfuje dobrou platebni
moralku. Ke spole¢nosti se navizou zadné negativni informace,
které jsou davodem pro pfifazeni ¢ervené nebo zluté barvy
semaforu dle kritérii indikdtoru Semafor CRIBIS. Finan¢ni
situace je stabilni. Stupen rizika je na tGrovni nizsi riziko.

— Slovenské cukrovary, s.r.o. (C0O); internetovy odkaz: biips://
www.korunnycukor.sk/; je vyrobcem cukru na Slovensku.
Spolec¢nost je zafazena v kategorii podle poctu zaméstnancu:
150-199 zaméstnancu. Kategorie obratu je 1500 mil. K¢ a vice;
upsany zakladni kapitdl 149853 tis. K& v hodnoceném obdobi
2016, 2017, 2019 a 2020 dosahovala spolecnost zisk (tab. I1.).

Obr. 7. Viyvoj rentability viastniho kapitalu ve spolecnostech C1
aZ C7 v obdobi rokt 2016 az 2020

Rentabilita vlastniho kapitalu (%)
60

40

2020 2019 2018 2017 2016
I C1 (Vrbatky) [N C2(HPS) [ C3(Litovel)  [] G4 (MSC)
[1c5(TTD) [ C6 (Slov.c) [ C7 (Povaz.c) —— median NACE 10.81
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ztratu hlavné vlivem vyrazného
poklesu trzeb. Spole¢nost byla
ziskova v letech 2016, 2017.
V roce 2020 uz spole¢nost generovala zisk (tab. II.). ITRADE
index se u spolecnosti Povazsky cukor, a.s., dlouhodobé¢ drzi na
arovni 0, co vyjadfuje dobrou platebni morilku. Ke spole¢nosti
se naviazou zidné negativni informace, které jsou diivodem
pro pfifazeni Cervené nebo Zluté barvy semaforu dle kritérii
indikdtoru Semafor CRIBIS. Finan¢ni situace je prumérnd.
Stupen rizika je na drovni mirn€ zvysené riziko.

VSechny zde hodnocené cukrovarnické spole¢nosti mély
dobrou platebni disciplinu i v obdobich, kdy dosahovaly ztratu.
Z pohledu tvorby penéznich toku si spolecnosti vyrazné pomohly
i diky rozdilu dob placeni v dodavatelsko-odbératelskych
vztazich. V tab. I. a tab. II. jsou uvedeny hodnoty vybranych
ukazatelt spolecnosti, véetné ti¢etniho obdobi.

Ukazatele, které jsou znazornény na obr. 6., jsou kvantifiko-
vany pfes trzby za prodej vlastnich vyrobku i sluzeb a trzeb za
prodej zboZi, aby se zdraznily dopady uvolnéni trhu s cukrem
a tendence prodluzovani doby splatnosti vic¢i dodavateliim
cukrové fepy. Doba obratu kriatkodobych pohledivek vyjad-
fuje pramérnou dobu od vzniku pohledivek po jeji inkaso
od dluznik pfes trzby. Hladiny uvedeného ukazatele jsou
u velkych spolecnosti ovliviioviny podporou odbératelti pro-
stfednictvim prodlouzenych dob splatnosti. Spolecnost C2 ma
ukazatel doby obratu kritkodobych pohledavek pod medidanem
(ktivka Me_81), a to v celém hodnoceném obdobi. Jak je vidét,
v obdobi rokt 2019 a 2020 se hodnoty ukazatele v vsech spo-
le¢nosti priblizuji k medidnu, nejsou patrné tak velké rozdily
jako v letech 2016 az 2018. Doba obratu zdsob nim vyjadfuje
pramérnou dobu vazanosti finan¢nich prostfedkt v zasobdch
spolecnosti pii zohlednéni specifik vyroby cukru. V celém
hodnoceném obdobi maji spole¢nosti C1, C2 a C6 hodnoty
ukazatele pod medidnem odvétvi NACE 10.81. Vyssi hodnoty
u tohoto ukazatele byvaji ¢asto projevem obchodni politiky
spolec¢nosti.
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Zavér

Cukrovarnické spole¢nosti na zdkladé finan¢ni analyzy
patif mezi stabilni a konkurenceschopné podniky. Avsak i tyto
spolecnosti zasahla probihajici krize v cukrovarnictvi. Pokud
neoptimalizuji své ekonomické vysledky, bude v dlouhodobém
horizontu ohroZena jejich finan¢ni stabilita, zdravi i konkuren-
ceschopnost. Z pohledu finan¢niho hodnoceni odvétvi podnikaji
Ceské a slovenské cukrovarnické spolecnosti v podpramérném
odvétvi s prevazujici ¢innosti NACE 10.81 — Vyroba cukru.
Finan¢ni vysledky analyzovanych spolecnosti (obr. 1. az obr. 7.,
tab. 1. a tab. II.) ukazuji pfetrvavajici kvalitni piistup finan¢niho
fizeni spolecnosti a moznosti rozvoje v dodavatelsko-odbératel-
ském fetézci i po zhorSeni podnikatelského prostiedi v Ceské
a Slovenské republice. Z dlouhodobého pohledu je zapotiebi
i nadile zlepSovat nejen ekonomické vysledky, ale také dile
udrZet stivajici obchodni vztahy s péstiteli cukrové fepy. Cesky
statisticky ufad uvadi, Ze podle zpfesnéného odhadu klesl hruby
domaci produkt (HDP) ve 3. ¢tvrtleti 2022 mezictvrtletné o 0,2 %
a meziro¢né€ vzrostl o 1,7 %. K nejvétsimu snizeni doslo v roce
2020, HDP podle predbézného odhadu v tomto roce meziro¢né
klesl 0 5,6 % (17).

V souladu s nirodni politikou revizi provedl Statisticky trad
Slovenské republiky revizi Gdaji v systému ndrodnich G¢ta, kterd
se tykala jak ro¢nich, tak Ctvrtletnich Gdaji o hrubém domdcim
produktu. Po revizi byl hospodarsky pokles pro rok 2020 mirn¢jsi
a ¢inil 3,4 % HDP ve stilych cenach (puvodné zvefejnéno 4,4 %).
Tempo rastu HDP v roce 2021 zGstava beze zmény, ale Ctvrtletni
tdaje byly mirné revidoviny. Statisticky trad SR uvidi, e HDP
ve 3. Ctvrtleti 2022 mezirocné vzrostl o 1,4 %. Nejveétsi propad
HDP byl v roce 2020 (18).

Podle Cribis.cz by v pfipadé poklesu HDP o 8 % méla spo-
le¢nost Cukrovar Vibatky, a.s., modifikovanou pravdépodobnost
bankrotu jenom 0,25 %, financ¢ni situace byla stabilni s volnou
kratkodobou Gvérovou kapacitou a nizkym stupném rizika. Index
CRIBIS finan¢ni hodnoceni méla na drovni bl.

Pokud by poklesl ¢esky HDP o 8 %, Handcka potravindiska
spolec¢nost, s.r. 0., by méla podle Cribis.cz modifikovanou prav-
dépodobnost bankrotu 0,69 %, finan¢ni situace byla primérna
s mensi volnou kriatkodobou tvérovou kapacitou a stfednim
stupném rizika. Index CRIBIS finan¢ni hodnoceni méla tato
spole¢nost na trovni cl.

V piipadé poklesu ¢eského HDP o 8 % by podle Cribis.cz
méla Litovelskd cukrovarna, a.s., modifikovanou pravdépo-
dobnost bankrotu 1,17 %, finan¢ni situaci by méla pramérnou,
s malou volnou kritkodobou Gvérovou kapacitou a mirné zvyse-
nym rizikem. Index CRIBIS finan¢ni hodnoceni méla na drovni c2.

Spole¢nsot Moravskoslezské cukrovary, s.r. 0., by v pfipadé
poklesu ¢eského HDP o 8 % méla podle Cribis.cz modifikovanou
pravdépodobnost bankrotu pfiblizné 0,41 %, financni situaci
stabilni s volnou kratkodobou tvérovou kapacitou a stfednim
stupném rizika. Index CRIBIS finan¢ni hodnoceni na drovni b2.

Tereos TTD, a.s., méla podle Cribis.cz v roce 2022 pravdé-
podobnost bankrotu jenom 0,25 %, finan¢ni situace byla stabilni
s velkou volnou kratkodobou tvérovou kapacitou a niz§im stup-
ném rizika. Index CRIBIS finan¢ni hodnoceni méla na Grovni b2.

Slovenské cukrovary, s.r.0., mély v roce 2022 pravdépodobnost
bankrotu jenom 0,59 %, finan¢ni situaci pramérnou, spolec¢nost
byla stabilni s velkou volnou kratkodobou tvérovou kapacitou
a niz8§im stupném rizika. Index CRIBIS finan¢ni hodnoceni méla
tato spolec¢nost na Grovni c2.
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Spole¢nost Povazsky cukrovar, a.s., méla v roce 2022 prav-
dépodobnost bankrotu 0,59 %, finan¢ni situaci pramérnou,
byla stabilni s velkou volnou kratkodobou tvérovou kapacitou
a niz§im stupném rizika. Index CRIBIS finan¢ni hodnoceni méla
na urovni c2, obdobné jako Slovenské cukrovary, s.r. o.

Pramérnd doba vizanosti financnich prostfedkt v zasobdch
cukrovarnickych spolecnosti pfes trzby za prodej vlastnich
vyrobku a sluzeb i trzeb za prodej zboZi byla delsi nez u podnikt
v odvétvi NACE 10, coz odpovida charakteru vyroby cukru.

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

Souhrn

Clianek hodnoti Geské a slovenské cukrovarnické spole¢nosti v procesu
transformace a zruseni kvét na evropském trhu s cukrem. Hodnoceni
je provedeno z pohledu platebniho chovini, finan¢niho zdravi
a kondice. Cukrovarnické spolec¢nosti mély v Cesku a na Slovensku
pied zacitkem roku 2019 a nidsledné v roce 2020 malou pravdépo-
dobnost bankrotu. Udrzely si dobrou platebni moralku vici svym
odbératelum. Jednalo se o finan¢né stabilni subjekty. Negativni
vliv miZe mit horsi hodnoceni odvétvi a vyrazné zmény na trhu
s cukrem. I nadile je vysoka pravdépodobnost udrzeni vyroby cukru
na stavajici Urovni, udrZeni finan¢niho zdravi, platebni schopnosti
a platebni discipliny v nasledujicim obdobi.

Kliéova slova: cukrovarnickéa spolec¢nost, riziko bankrotu, iTRADE, finan&ni
zdravi, finan¢ni kondice, platebni schopnost.

Literatura

1. Hass, M.: Coupled support for sugar beet in the european
union: Does it lead to market distortions? Journal of Agricultural
Economics, 73, 2022 (1), s. 86-111, doi:10.1111/1477-9552.12435.

2. VaNEK, M.; Be¢vikovi, V.: Vplyv uplatiiovania SPP na trhové
prostredie a formovanie komoditnej vertikdly cukru a cukrovej
repy na polnohospodarskom trhu. In 15. medzindrodnd vedeckd
konf. INPROFORUM o novych trendoch a vyzvach v manazmente
organizdcii. Conf. Proc., 2021, s. 66-71.

3. EloBED, A.; BEGHIN, J.: Multilateral trade and agricultural policy
reforms in sugar markets. Journal of Agricultural Economics, 57,
2006 (1), s. 2348, d0i:10.1111/j.1477-9552.2006.00030.x.

213



LISTY CUKROVARNICKE a REPARSKE

4. GoH, A.; Bureau, J.: Modelling the EU sugar supply to assess
sectoral policy reforms. European Review of Agricultural Eco-
nomics, 33, 2006 (2), s. 223-247, doi:10.1093/erae/jbl006.

5. BouranGer, P.; Pumwwripis, G.: The EU budget battle. Assessing
the trade and welfare impacts of CAP budgetary reform. Food
Policy, 51, 2015, s. 119-130.

6. Erjavee, E. et AL.: Policy assessment of an EU wide flat area CAP
payments system. Economic Modelling, 2011 (28), s. 1550-1558,
https://doi.org/10.1016/j.econmod.2011.02.00.

7. WEINMANN, B.; ScHROERS, J. O.; SHERIDAN, P.: Simulating the effects of
decoupled transfer payments using the land use model ProLand.
German Journal of Agricult. Econ., 2006 (55), s. 248-256.

8. Hass, M.: The Abolition of the EU Sugar Quota System and its Con-
sequences. Aktuelle Erndbrungsmedizin, 43, 2018 (1), s. $32-S36.

9. SzaNer, P.: Strategic aspects of the development of the sugar industry
in Poland. In Strategies for the agri-food sector and rural areas —
dilemmas of development, 2017. Conf. Proc., 2018, s. 156-168.

10. Koryza, P. er AL.: Czech and Polish Sugar Industry — Concentration
of Sugar Production. In Proc. of the 2018 Int. Sci. Conf. - Economic
Sci. for Agribusiness and Rural Econ., no 2, 2018, s. 136-143.

11. Terry, A.; OGG, M.: Restructuring the Swazi Sugar Industry: The
Changing Role and Political Significance of Smallholders. journal
of Southern African Studies. 43, 2017 (3), s. 585-603.

12, WivMmeR, S.; SAUER, J.: Profitability Development and Resource
Reallocation: The Case of Sugar Beet Farming in Germany.
Journal of Agricultural Economics. 71, 2020 (3), s. 816-837.

13. Vestra, K.; Severovi, L.: Struktura dopytu cukru v Ceské republice
se zaméfenim na vybér typu cukru. Listy cukrov. vepar., 137,
2021 (3), s. 116-120.

14. ZprAHAL, L.; CHMELIKOVA, G.; BECGVAROVA, V.: Ziskovost cukrovarnictvi
v Evropské unii. Listy cukrov. fepai:, 136, 2020 (1), s. 30-35.

15. Panorama potravindiského privmyslu 2019. Praha: Ministerstvo
zemédélstvi, 2020, 66 s., ISBN 978-80-7434-588-3.

16. Situacni a vybledovd zprava cukr— cukrovd fepa 2019. Praha:
Ministerstvo zemédélstvi, 2020, 45 s., ISBN 978-80-7434-542-5.

17. Predbézny odbad HDP v CR — 3. Cturtleti 2022. Praha: Cesky
statisticky ufad. [online] https://www.czso.cz/csu/czso/cri/
predbezny-odhad-hdp-3-ctvrtleti-2022 (20221129).

214

18. Revizia tidajov HDP. Statisticky trad Slovenskej republiky.
[online] https://slovak statistics.sk/wps/wcm/connect/ct7f8b7e-
eba3-46f8-b7b0-b16524966a6f/Priloha_Revizia_ HDP_2010_2021.
zip?MOD=AJPERES&CVID=0goX5MA (20221129).

Dvorak M., Smutka L., Pulkrabek J., Moravcikova E., Munoz
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Slovak Sugar Companies in European Sugar Market Pro-
cess of Transformation

The article evaluates Czech and Slovak sugar companies in the process
of transformation and abolition of quotas on the European sugar
market. The assessment considers the payment behaviour, financial
health and condition. Sugar companies in the Czech Republic and
Slovakia had a low probability of bankruptcy before the beginning
of 2019 and subsequently in 2020. They have maintained good
payment behaviour towards their customers; they were financially
stable entities. A deterioration in the sector’ valuation and significant
changes in the sugar market may have a negative impact. The
likelihood of maintaining sugar production at current levels and
maintaining financial health, solvency and payment discipline in
the period ahead remains high.

Key words: sugar factory, bankruptcy risk, iTRADE, financial health,
financial condition, solvency.
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