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ÚVOD

Les je p irozenou sou ástí naší kulturní krajiny, je pro nás zdro-
jem d evní suroviny a zajiš uje mnoho dalších funkcí, které úzce 
souvisí s vývojem a fungováním p írodních ekosystém . Význam 
lesa pro lidskou spole nost spo ívá v poskytování obnovitelných 
p írodních zdroj  a vytvá ení základního životního prostoru. Les 
je p írodním bohatstvím spole nosti, ale sou asn  také majetkem, 
který má konkrétního vlastníka. Zájmy spole nosti mohou být v porov-
nání se zájmy vlastníka v celé škále: od shodných, p es odlišné až k pro-
tich dným. Dá se obecn  uvést, že zájmy spole nosti kladou d raz 
zejména na ekologickou stránku a celospole enské funkce. Oproti 
tomu zájmem vlastníka bývá zcela pochopiteln  i ekonomické hle-
disko, nebo  je p irozené, že vlastnictví majetku existuje za ú elem 
dosahování zisku. 

Zajišt ní trvale udržitelného rozvoje lesního hospodá ství p ed-
pokládá zajišt ní také dlouhodobé ekonomické sob sta nosti a kon-
kurenceschopnosti lesních majetk . To si zase vyžaduje ekonomický 
p ístup k vlastnictví a obhospoda ování lesa od jejich majitel . Žije-
me už dvacet let v tržní demokracii, kde v tšina podnikatelských 
aktivit lov ka je dána tržním p ístupem k vlastnictví a obhospoda-
ování majetku tj. i lesních majetk . Tento základní atribut innosti 
lov ka je t eba respektovat i v lesnictví. 

Základní prioritou vývoje lesního hospodá ství eské repub-
liky je trvale udržitelný rozvoj lesa a lesního hospodá ství. Trvale 
udržitelný rozvoj je podle Deklarace víde ského summitu pro život 
les , víde ské rezoluce (Ministerská konference o ochran  evrop-
ských les  MCPFE, Víde , 27. - 29. 4. 2003) postaven na t ech pilí-
ích, které p edstavují: skupinu ekonomických funkcí lesa, skupinu 

ekologických funkcí lesa a skupinu sociálních funkcí lesa. Strategic-

kým cílem skupiny ekonomických funkcí lesa je dlouhodobé zlepšo-
vání ekonomické životaschopnosti a konkurenceschopnosti lesního 
hospodá ství. 

Základní požadavky na zajišt ní ekologických a sociálních funk-
cí lesa vlastníkovi lesa, lesnímu správci a osob  provád jící lesnic-
ké innosti ukládá platná legislativa eské republiky, která tímto 
vytvá í základní rámec pro zajišt ní trvale udržitelného rozvoje lesa 
a lesního hospodá ství v oblasti ekologických a sociálních funkcí 
lesa. Jejich základní zajiš ování je tedy dáno legislativn  a každý, 
kdo by tato pravidla nerespektoval, porušuje legislativní p edpisy. 
Zajišt ní základních ekonomických funkcí lesa není legislativn
zaru eno a ekonomická stránka obhospoda ování lesa je tedy pln
v kompetenci vlastníka lesního majetku. Na základ  tohoto kon-
statování lze vytvo it p ístup, kdy ekonomicky svobodné nakládá-
ní s lesním majetkem p i dodržování všech platných legislativních 
p edpis  vytvá í podmínky pro zajišt ní trvale udržitelného rozvoje 
lesa a lesního hospodá ství a to v oblasti ekonomické, ekologické 
i sociální. To tedy znamená, že vlastník lesa, lesní správce a osoba 
provád jící lesnické innosti jsou povinni se ídit platnou legislati-
vou, ímž povinn  zajiš ují základní rámec ekologických a sociál-
ních funkcí lesa. Veškeré další lesnické innosti a rozhodování 
p i obhospoda ování lesa, které nejsou legislativn  omezeny, jsou 
zcela v jejich svobodném rozhodování, na základ  kterého se dosahu-
je p i obhospoda ování lesních majetk  podnikatelsky zasloužených 
ekonomických výsledk .
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ABSTRACT

The work deals with a methodology proposal of forest enterprise special fi nancial analysis as well as with a new methodology of forest 
properties fi nancial analysis which would determine, more exactly and objectively than any other method, the quality and expertise of forest
property economic management. The forest management economics comprehends forest as the so-called forest capital of forest enterprise that 
can create an economic profi t if connected with the so-called utility capital of forest enterprise and with human labour. The so-called forestry 
adjusted net profi t total of forestry company is processed and used that balances the various forestry activities under the annual performance 
of forestry and marketing plan taking into account changes in the valuation of operating capital forestry company. The work follows possibilities 
of forest properties economics for securing their viability and competitiveness for sustainable development at present conditions.
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MATERIÁL A METODIKA 

Na tento dosavadní tradi ní p ístup je dnes možno navázat 
a posunout tuto problematiku dále. Použití tohoto nového p ístupu je 
možné pouze u lesních majetk , které svojí vým rou les  a složením 
v kových stup  spl ují tzv. zásadu t žební vyrovnanosti a nep e-
tržitosti. Ta p edstavuje možnost p ibližn  vyrovnaného každoro -
ního objemu t žby d eva. Místo náklad  a výnos  každé jednotli-
vé porostní skupiny lesa se tak bude posuzovat ekonomika lesního 
majetku jako celku, a to p i vyrovnaných a nep etržitých lesnických 
innostech na jeden rok.

Skute nost, že tento nový p ístup nepracuje s dobou obmýtní 
a není vázán na systém v kových stup , umož uje jeho použití 
u mnoha r zných podob lesa, a to jak lesa holose ného, výb rné-
ho, tak i podrostního. Proto tento nový p ístup m že najít uplatn ní 
i u lesních majetk , které používají p írod  bližší zp soby obhos-
poda ování lesa, nap . les bohatých struktur, výb rný hospodá ský 
zp sob, apod.

Les, tj. lesní p da s porostem lesních d evin, je na trhu sice 
omezen , ale p esto sm nitelnou komoditou, která má svoji ú ední 
cenu (cenu zjišt nou podle p edpisu) a tržní cenu (cenu obvyklou). 
Vyjád ení ekonomického potenciálu lesního majetku prost ednic-
tvím jeho ocen ní je svým zp sobem pom rn  p esné. Tato cena 
odráží produk ní možnosti lesa, okolní trh, místní ekonomické pod-
mínky a aktuální i p edpokládanou cenu pen z. K obhospoda ování 
lesa je zapot ebí další majetek, kapitál, který má také ur itou cenu 
na trhu a dá se p esn fi nan n  vyjád it. Pokud budeme v ukazatelích 
navrhované metodiky používat v co nejvyšší mí e pouze ekonomic-
ké parametry v . jejich kombinací a vyhneme se na nezbytn  nutné 
minimum technickým, typologickým a jiným lesnickým jednotkám, 
tak lze dojít k používání mnohem objektivn jších metod hodnoce-
ní ekonomiky lesního majetku a kvality práce jejího managementu. 
Pokud budeme vztahovat jednotlivé fi nan ní ukazatele k ocen ní 
lesa a dalšího kapitálu, pak m žeme dosáhnout mnohem objektiv-
n jších výsledk  hodnocení ekonomického obhospoda ování lesa 
než dosavadní vztahování fi nan ních ukazatel  na ha lesa i na m3

t žby d eva. 
Speciální fi nan ní analýza lesních podnik  p edstavuje soubor 

metod, které nejsou všeobecn  používány v b žné fi nan ní analýze 
a které jsou zde speciáln  zpracovány pro lesní podniky. Pro ú ely 
této nové metodiky speciální finan ní analýzy lesních podnik
je zavedena substituce:
A) Rozdílné výrobní podmínky, rozdílné p írodní a porostní charak-

teristiky lesního majetku vyjád íme jeho ú ední i tržní cenou. 
Stanovení ú ední i tržní ceny lesního majetku je záležitostí 
speciálního v dního oboru, a tím je oce ování lesa. Základním 
kamenem speciální fi nan ní analýzy lesních podnik  je reálný 
a logický p edpoklad, že ocen ní lesního kapitálu lesního podni-
ku a obslužného kapitálu lesního podniku (tyto pojmy vysv tleny
v následujícím odstavci) vytvá í fi nan ní ukazatele, které objek-
tivn ji než jednotky objemu t žby d eva i vým ry lesa vyjad-
ují ekonomický potenciál lesního majetku a mnohem p esn ji 

než jiné ekonomické ukazatele vystihují odlišnost výrobních 
podmínek, p írodních a porostních pom r . Navíc na rozdíl 
od technických, fytocenologických, typologických, apod. uka-
zatel  jsou tyto ukazatele ocen ní vyjád eny v K  a jsou tudíž 
dob e použitelné v podílových fi nan ních ukazatelích.

B) V rámci vlastnictví lesa a jeho obhospoda ování veškerý majetek 
tohoto subjektu, tj. lesního podniku pojmenovaný zde jako tzv. cel-
kový kapitál lesního podniku (CKLP), rozd líme na dv  skupiny:
1) Lesní kapitál lesního podniku (LKLP) – který p edstavuje les 

tj. lesní p du, lesní porost a vše ostatní, co je p ímo a neodd -
liteln  spojeno s lesem a co se zpravidla k jiným ú el m než 
obhospoda ování konkrétního lesního majetku nedá použít 
(lesní dopravní sí , drobné lesní stavby, apod.).

2) Obslužný kapitál lesního podniku (OKLP) – tj. ostatní maje-
tek, který není lesním kapitálem lesního podniku a má povahu 
majetku pot ebného k obhospoda ování lesa. Tento majetek 
je shodný s majetkem subjektu, který les nevlastní, ale jen 
zajiš uje jeho obhospoda ování.

Pro ú ely tohoto p ísp vku se bude ve spojení s fi nan ní analý-
zou používat pojem lesní podnik, který lépe vystihuje vlastnictví les-
ního i obslužného kapitálu lesního podniku. Lesní podnik je pojem 
mnohem p esn ji defi novatelný a použitelný než obecn  používaný 
pojem lesní majetek. Lesní majetek je v této práci používán ve spo-
jení zejména s vlastnictvím pouze lesního kapitálu lesního podniku, 
tj. lesa.

Formy lesního podniku
 Lesní podnik, který vlastní pouze lesní kapitál, tj. vlastní pouze 

les. Obhospoda ování lesa provádí jiný subjekt, který má tento 
les nap . pronajatý nebo na základ  jiného typu vztahu. 

 Lesní podnik, který vlastní jak lesní kapitál, tak i obslužný 
kapitál. Jedná se o p ípad, kdy nap . obec les vlastní a sou asn
jej sama obhospoda uje.

 Lesní podnik, který vlastní pouze obslužný kapitál. Jedná se o p í-
pad, kdy tento subjekt les nevlastní, ale pouze obhospoda uje les, 
který má nap . pronajatý od vlastníka lesa.
Mohou existovat i další podoby lesního podniku, které je však 

t eba pro použití metodiky speciální fi nan ní analýzy lesních podni-
k  p íslušným zp sobem upravit.

Lesní kapitál lesního podniku lze vyjád it bu  cenou ú ední 
(cenou zjišt nou podle p edpisu) nebo cenou tržní (cenou obvyklou). 
Obslužný kapitál lesního podniku lze vyjád it bu  ú etní hodnotou 
nebo cenou tržní (cenou obvyklou) (SEBERA 2004). 

Majitel lesa má tedy majetek ve form  kapitálu, který by mohl 
a m že p ípadn  na trhu sm nit za peníze a ty potom investovat 
v jiné oblasti podnikatelských aktivit. P edpokládá se, že jeho moti-
vací je dosáhnout co nejvyšší rentability tohoto kapitálu jako základ-
ního d vodu vlastnictví majetku a jako základní cíl ekonomických 
aktivit. Pokud má být lesnictví svobodným a podnikatelsky zdra-
vým, ekonomicky dlouhodob  životaschopným a konkurenceschop-
ným sektorem s respektováním vlastnických práv majitel  lesa, 
pak je nezbytné vlastník m lesních majetk  tento p ístup respektovat.

Spole nost prost ednictvím svých politických a státních orgá-
n  vytvá í legislativní prost edí pro lidské aktivity v oblasti pod-
nikání a prosazování ekonomických zájm . V lesním hospodá ství 
to jsou legislativní p edpisy pro vlastníka lesa a lesního správce, 
kte í jsou povinni je dodržovat. V modelu  obhospoda ování vlast-
ního lesa majitel lesa (majitel lesního podniku) vlastní lesní kapitál 
a obslužný kapitál, k ob ma jej váže vlastnický vztah. Od lesního 
kapitálu o ekává vlastník lesa zdroj p íjm  prost ednictvím využí-
vání komer ních funkcí lesa a od obslužného kapitálu o ekává 
co nejvyšší rentabilitu tohoto kapitálu. Lesní kapitál poskytuje navíc 
spole nosti celospole enské funkce, jejichž fungování je dáno legis-
lativn  p es povinnosti vlastníka a správce lesa. Lesní správce má 
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k lesnímu kapitálu a obslužnému kapitálu pouze správcovský vztah, 
tj. nakládá s cizím majetkem za ú elem snahy realizování cíl  vlast-
níka lesa. Vztah mezi správcem lesa a vlastníkem lesního a obsluž-
ného kapitálu je dán nej ast ji pracovní i nájemní smlouvou.  

VÝSLEDKY

Ve výrobním procesu na sebe vzájemn  p sobí t i základní fak-
tory - práce, kapitál a p da, p i emž každý faktor je samostatným 
zdrojem hodnoty. Teorii výrobních initel  používá i neoklasická 
škola (HINDLS, HOLMAN, HRONOVÁ 2004). Základní myšlenkou spe-
ciální fi nan ní analýzy lesních podnik  je hodnocení ekonomického 
obhospoda ování lesního majetku podle toho, jak lesní podnik zhod-
nocuje tyto t i základní faktory.

Výsledky navržené metodiky speciální fi nan ní analýzy lesních 
podnik  lze prezentovat v podob  t chto nových ukazatel .
a) Speciální fi nan ní analýza u lesních podnik  na principu rentabi-

lity kapitálu
Speciální finan ní analýza na principu rentability kapitálu 

hodnotí ekonomiku obhospoda ování lesních majetk  podle zhod-
nocení kapitálu a p dy jakožto dvou ze t í základních faktor
výrobního procesu. Les, tj. lesní p da s porostem a majetek pot eb-
ný k obhospoda ování lesa jsou zde brány jako ur itý kapitál 
(lesní a obslužný kapitál lesního podniku), který je možno zhodno-
covat a který je zdrojem hodnoty. Podle míry vytvá ení této hod-
noty je posuzováno, jak kvalitn  je lesní majetek (lesní podnik) 
ekonomicky obhospoda ován.

Pro pot eby metodiky speciální fi nan ní analýzy lesních podnik
je zaveden tzv. lesnicky upravený výsledek hospoda ení celkem les-
ního podniku (LUVHCLP), kde:

 LUVHCLP = (VHC + OF I. + OF II.)

Zde je:
VHC – výsledek hospoda ení celkem lesního podniku p ed zda-

n ním dle ú etní záv rky,
OF I. – opravný faktor ímská jedna, který p edstavuje virtuál-

ní ro ní úpravu výsledku hospoda ení celkem p ed zdan ním les-
ního podniku podle rovnom rného pln ní jednotlivých lesnických 
inností a rovnom rného pln ní závazných ustanovení lesního hos-

podá ského plánu. Opravný faktor I. navzájem vyrovnává náklady 
a výnosy alespo  základních lesnických inností tak, aby odpovída-
ly dlouhodob  vyrovnanému obhospoda ování lesa. Tímto opravný 
faktor I. kompenzuje ú etn  nevyjád ené budoucí náklady a výnosy 
základních lesnických inností, které lesnicky navazují na innosti 
b žného roku, ale ú etn  budou zapo ítány až v budoucích letech. 
Opravný faktor I. také kompenzuje náklady a výnosy b žného roku, 
které se vztahují k lesnickým innostem provedeným v p edchozích 
letech. Nap . po t žb  následuje obnova lesa, ú etn  m že jeden rok 
prob hnout t žba a jiný rok obnova lesa, tj. v odd lených ú etních 
obdobích, ale lesnicky to je jeden na sebe navazující celek. Virtuál-
ním vyrovnáním celkové ro ní plochy t žby a obnovy se p iblížíme 
tzv. vyrovnaným náklad m odpovídajícím vyrovnaným výnos m
jakoby p i ideáln  dlouhodob  vyrovnaném a nep etržitém obhos-
poda ování lesa.

OF II. – opravný faktor ímská dv , který p edstavuje virtuál-
ní meziro ní  úpravu výsledku hospoda ení celkem p ed zdan ním 
lesního podniku podle zm ny ocen ní obslužného kapitálu lesního 
podniku. 

 OF II.  = OOKLPAO - TCOKLPPO

Zde je:
OOKLPAO – ocen ní obslužného kapitálu lesního podniku na konci 

aktuálního ú etního období,
OOKLPPO – ocen ní obslužného kapitálu lesního podniku na konci 

p edchozího ú etního období.

Dále podrobn ji k opravnému faktoru ímská jedna.

 OF I. = OF A + OF B + OF C + OF D + OF E

Opravný faktor ímská jedna (OF I.) p edstavuje p t lesnicky 
významných faktor , které b žn  velmi zkreslují ekonomickou 
stránku obhospoda ování lesních majetk  a které je možno matema-
ticky vyjád it. Tyto faktory jsou vybrány na základ  osobních zku-
šeností a odborných úsudk . Opravný faktor ímská jedna (OF I.) 
je dán sou tem opravného faktoru A (OF A), opravného faktoru B 
(OF B), opravného faktoru C (OF C), opravného faktoru D (OF D) 
a opravného faktoru E (OF E), kde:

 Opravný faktor A p edstavuje opravný faktor p ír stku holin t ž-
bou a úbytku holin obnovou. Spo ítá se tak, že se od plochy 
ro ního p ír stku holin (ha) ode te plocha úbytku holin obnovou 
(ha) a výsledná plocha se vynásobí pr m rným ro ním rozdílem 
výnos  a náklad  na ha obnovy lesa  v K /ha. 
OF A = (plocha ro ního p ír stku holin t žbou – plocha úbyt-

ku holin obnovou)* Pr m rný ro ní rozdíl výnos  a náklad
na ha obnovy lesa

 Opravný faktor B p edstavuje faktor pé e o lesní kultury. 
Zde pr m rný ro ní rozdíl výnos  a náklad  na pé i o lesní kul-
tury se vyd lí plochou, kde je v tom roce pé e o lesní kultury 
skute n  provedena. Pr m rný ro ní rozdíl výnos  a náklad
na pé i o lesní kultury se vyd lí plochou, na které bude z obnovy 
v tomto roce v budoucnosti pé e o lesní kultury provád na. Tyto 
dv  hodnoty se od sebe ode tou a vynásobí plochou, na které 
bude z letošní obnovy v budoucnosti provád na pé e o lesní kul-
tury. P edpokládá se, že po et opakování zásah  na jedné ploše 
v rámci pé e o lesní kultury je každoro n  stejný.  

)
*

(*

1

nPOr
RVNr

iPOr

RVNrnPOrOFB n

i
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Zde je:
RVNr – rozdíl ro ních výnos  a náklad  na pé i o lesní kultury 

v p íslušném roce r
POr – plocha úbytku holin obnovou v roce r 
POr-i – plocha úbytku holin obnovou v roce r - i
r – p íslušný rok, ve kterém provádíme fi nan ní analýzu
n – pr m rná doba v letech pé e o lesní kultury, kde probíhá 

obnova    

Další úpravou tohoto vzorce dostaneme výraz:

ho hospodá ského plánu, pak je to svobodné rozhodnutí lesního 
správce. P edpokládá se, že nejprve se realizují naléhavé pro-
bírky do 40 let v ku. Opravný faktor D se spo ítá tak, že abso-
lutní hodnota rozdílu skute ného ro ního a pr m rného ro ního 
minimálního plánovaného rozsahu naléhavých probírek do 40 let 
v ku se vynásobí pr m rným ro ním rozdílem výnos  a náklad
na ha probírek do 40 let v ku.
OF D = |skute ný ro ní rozsah naléhavých probírek do 40 let 

v ku - pr m rný ro ní minimální plánovaný rozsah nalé-
havých probírek do 40 let v ku| * pr m rný ro ní rozdíl 
výnos  a náklad  na ha probírek do 40 let v ku

 Opravný faktor E p edstavuje opravný faktor kompenzace eko-
nomické újmy. Kompenzace ekonomické újmy se do výpo tu
lesnicky upraveného výsledku hospoda ení celkem lesního pod-
niku zapo ítá pouze v p ípad , že nebyla lesnímu podniku fi nan -
n  uhrazena. Kompenzace ekonomické újmy vychází z omezení
vlastníka p i obhospoda ování lesa, kdy v rámci uplat ování 
strategie managementu na územích se zvláštním statutem ochra-
ny lze d vodn  o ekávat nejen p edpokládané pozitivní dopa-
dy na posílení mimoproduk ních funkcí dot ených lesních 
ekosystém , ale rovn ž i negativní dopady (ekonomické ujmy) 
na hospoda ení konkrétních vlastník , nájemc  a správc  lesních 
majetk  v d sledku požadavk  na intenzifi kaci mimoproduk -
ních funkcí lesa. Podrobn ji o kompenzaci ekonomické újmy 
viz ŠIŠÁK (2005).
Pokud je lesnicky upravený výsledek hospoda ení celkem lesní-

ho podniku kladný, pak jej nazveme lesnicky upravený zisk lesního 
podniku (LUZLP), pokud je záporný, pak jej nazveme lesnicky upra-
vená ztráta lesního podniku.

Lesnicky upravený výsledek hospoda ení celkem lesního podni-
ku se snaží virtuáln  eliminovat n které nedostatky tradi ního posu-
zování ekonomiky lesního majetku:

 Nerovnom rné pln ní jednotlivých lesnických inností, zejména 
rozdíl p ír stku holin t žbou a jejich úbytku obnovou v rámci 
jednoho roku a dále zejména rozdíl rozdílu výnos  a náklad
na pé i o lesní kultury, které prob hly v daném roce, a rozdílu 
výnos  a náklad  na pé i o lesní kultury, na které se založilo 
obnovou v tomto roce a uskute ní se v následujících letech.

 Nerovnom rné ro ní pln ní závazných ustanovení lesního hos-
podá ského plánu, konkrétn  minimálního rozsahu naléhavých 
pro ezávek a naléhavých probírek do 40 let v ku. 

 Kompenzace ekonomické újmy kompenzují zájem spole nosti 
na celospole enských funkcích. Tyto újmy nejsou zatím vždy 
kompenzovány formou dotací i p ísp vk  a p itom mohou kon-
krétního vlastníka lesního podniku negativn  ekonomicky ovliv-

ovat p i legislativn  daných omezeních obhospoda ování lesa.
 Zm nou ocen ní obslužného kapitálu lesního podniku se snaží 

eliminovat zm nu výsledku hospoda ení celkem lesního podni-
ku zp sobenou snížením i zvýšením isté hodnoty obslužného 
kapitálu lesního podniku.

a1)  Speciální fi nan ní analýza u lesních podnik
bez obslužného kapitálu 

U lesních podnik  (lesních majetk ), které neprovádí práce 
p i obhospoda ování lesa ve vlastní režii, ani nezam stnávají tech-
nicko-hospodá ské pracovníky a jejich velikost obslužného kapitálu 
je tedy nulová i zanedbatelná, je zapot ebí se zam it na zjiš ování
ukazatel  vztahujících se k lesnímu kapitálu, nap . rentabilita lesního 
kapitálu, tj. fi nan ních ukazatel  vztažených k ocen ní vlastního lesa.
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 Opravný faktor C p edstavuje faktor pln ní naléhavých pro ezá-
vek. Použije se pouze v p ípad , kdy rozdíl skute ného ro ního 
a pr m rného ro ního minimálního plánovaného rozsahu 
naléhavých pro ezávek je záporný, tj. pokud skute ný ro ní roz-
sah pro ezávek je nižší než jedna desetina rozsahu naléhavých 
pro ezávek podle lesního hospodá ského plánu. Pokud je sku-
te ný ro ní rozsah pro ezávek vyšší než jedna desetina rozsa-
hu naléhavých pro ezávek podle lesního hospodá ského plánu, 
pak je to svobodné rozhodnutí lesního správce. P edpokládá se, 
že nejprve se realizují naléhavé pro ezávky. Opravný faktor C 
se spo ítá tak, že absolutní hodnota rozdílu skute ného ro ního 
a pr m rného ro ního minimálního plánovaného rozsahu nalé-
havých pro ezávek se vynásobí pr m rným ro ním rozdílem 
výnos  a náklad  na ha pro ezávek.
OF C = |skute ný ro ní rozsah naléhavých pro ezávek - pr -

m rný ro ní minimální plánovaný rozsah naléhavých 
pro ezávek| * pr m rný ro ní rozdíl výnos  a náklad
na ha pro ezávek

 Opravný faktor D p edstavuje opravný faktor pln ní naléhavých 
probírek do 40 let v ku. Použije se pouze v p ípad , kdy rozdíl 
skute ného ro ního a pr m rného ro ního minimálního pláno-
vaného rozsahu naléhavých probírek do 40 let v ku je záporný, 
tj. pokud skute ný ro ní rozsah naléhavých probírek do 40 let 
v ku je nižší než jedna desetina rozsahu naléhavých probírek 
do 40 let v ku podle lesního hospodá ského plánu. Pokud 
je skute ný ro ní rozsah probírek do 40 let v ku vyšší než jedna 
desetina rozsahu naléhavých probírek do 40 let v ku podle lesní-
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Pokud lesní podnik les pronajímá k obhospoda ování, pak:
 Rentabilita lesního kapitálu lesního podniku s pouze lesním 

kapitálem lesního podniku = Ro ní nájemné v K  / Ocen ní les-
ního kapitálu lesního podniku

a2) Speciální fi nan ní analýza u lesních podnik
s lesním kapitálem a s obslužným kapitálem 

 Ukazatele vztažené k lesnímu kapitálu lesního podniku 
Pokud jeden subjekt vlastní lesní kapitál lesního podniku i 

obslužný kapitál, tak se neplatí nájem, a pak je nemožné p esn  zjistit, 
jaká je rentabilita pouze lesního kapitálu a jaká je rentabilita pou-
ze obslužného kapitálu. Protože nelze u takového lesního podniku 
zjistit, jaká ást zisku je z titulu vlastnictví lesního kapitálu lesního 
podniku a jaká ást zisku je z titulu vlastnictví obslužného kapitálu, 
nelze v tomto p ípad  ur it ani zvláš  rentabilitu lesního kapitálu a 
zvláš  rentabilitu obslužného kapitálu. 

Pro ú ely této speciální fi nan ní analýzy lesního podnik  lze 
pak celý zisk vztáhnout pouze k lesnímu kapitálu lesního podniku, 
a takto po ítat tzv. nepravou rentabilitu lesního kapitálu lesního pod-
niku. Tento ukazatel lze porovnávat pouze u lesních podnik  v rámci 
oborových pr m r  lesního hospodá ství. Zde:

 Nepravá rentabilita lesního kapitálu lesního podniku = Lesnicky 
upravený výsledek hospoda ení celkem lesního podniku / Oce-
n ní lesního kapitálu lesního podniku
Dalším ukazatelem pro ú ely této speciální fi nan ní analýzy les-

ního podniku m že být tzv. koefi cient istoty lesního kapitálu lesní-
ho podniku, kde:

 Koefi cient istoty lesního kapitálu lesního podniku = (Ocen ní 
lesního kapitálu lesního podniku – Ocen ní obslužného kapitálu 
lesního podniku) / Ocen ní lesního kapitálu lesního podniku
P edpokládá se, že lesní kapitál lesního podniku je vyšší než obs-

lužný kapitál lesního podniku. Pokud by to nebylo spln no, vzore ek 
se nepoužije.

Koefi cient istoty lesního kapitálu lesního podniku vychází z poz-
nání, že základem je lesní kapitál lesního podniku, ke kterému musíme 
p idat obslužný kapitál lesního podniku, a teprve potom nám lesní 
kapitál lesního podniku m že vytvá et zisk. Jako kdyby si majitel 
lesa od v itele p j il fi nan ní prost edky na po ízení obslužného 
kapitálu, lesem ru il a po ízení obslužného kapitálu na dluh mu 
snížilo cenu lesního kapitálu (lesa) o výši obslužného kapitálu. 

Na základ  koefi cientu istoty lesního kapitálu lesního podniku 
je možno pro ú ely této speciální fi nan ní analýzy lesního podniku zjis-
tit tzv. rentabilitu istého lesního kapitálu lesního podniku. Tento ukaza-
tel lze porovnávat pouze u lesních podnik  v rámci oborových pr m r
lesního hospodá ství. Zde:

 Rentabilita istého lesního kapitálu lesního podniku = Lesnicky 
upravený výsledek hospoda ení celkem lesního podniku / (Oce-
n ní lesního kapitálu lesního podniku – Ocen ní obslužného 
kapitálu lesního podniku)
P edpokládá se, že lesní kapitál lesního podniku je vyšší než 

obslužný kapitál lesního podniku. Pokud by to nebylo spln no, vzo-
re ek se nepoužije.

 Ukazatele vztažené k obslužnému kapitálu lesního podniku 
Problémem je zjistit, jaká je rentabilita pouze lesního kapitálu 

lesního podniku a jaká je rentabilita pouze obslužného kapitálu les-
ního podniku, pokud jeden subjekt vlastní lesní kapitál i obslužný 

kapitál. Protože nelze zjistit, jaká ást zisku je z titulu vlastnictví 
lesního kapitálu a jaká ást zisku je z titulu vlastnictví obslužného 
kapitálu, nelze v tomto p ípad  ur it ani zvláš  rentabilitu lesního 
kapitálu lesního podniku a zvláš  rentabilitu obslužného kapitálu. 

Pro ú ely této speciální fi nan ní analýzy lesního podniku pak lze 
celý zisk vztáhnout pouze k obslužnému kapitálu a takto po ítat tzv. 
nepravou rentabilitu obslužného kapitálu. Tento ukazatel lze porov-
návat pouze u lesních podnik  v rámci oborových pr m r  lesního 
hospodá ství. Zde:

 Nepravá rentabilita obslužného kapitálu lesního podniku = Les-
nicky upravený výsledek hospoda ení celkem lesního podniku / 
Ocen ní obslužného kapitálu lesního podniku
Na základ  výše uvedených vztah  pak lze defi novat tzv. kapi-

tálový koefi cient lesního podniku. Tento ukazatel lze porovnávat 
pouze u lesních podnik  v rámci oborových pr m r  lesního hos-
podá ství. Zde:

 Koefi cient kapitálu lesního podniku = Ocen ní lesního kapitálu 
lesního podniku / Ocen ní obslužného kapitálu lesního podni-
ku = Nepravá rentabilita obslužného kapitálu lesního podniku / 
Nepravá rentabilita lesního kapitálu lesního podniku

Ukazatele vztažené k celkovému kapitálu lesního podniku
Celkový kapitál lesního podniku lze jednoduše zjistit sou tem  

lesního kapitálu lesního podniku a obslužného kapitálu lesního pod-
niku. Jeho rentabilita se pak vypo ítá:

 Rentabilita celkového kapitálu lesního podniku = Lesnicky upra-
vený výsledek hospoda ení celkem lesního podniku / Ocen ní 
celkového kapitálu lesního podniku

a3) Speciální fi nan ní analýza u lesních podnik  pouze 
s obslužným kapitálem 

Lesní podniky, které mají pouze obslužný kapitál, tak les samy 
nevlastní a pouze jej obhospoda ují nap . na základ  nájemní 
smlouvy.

 Ukazatele vztažené k obslužnému kapitálu lesního majetku 
Pro ú ely této speciální fi nan ní analýzy lesního podniku lze výsle-

dek hospoda ení celkem lesního podniku vztáhnout pouze k obsluž-
nému kapitálu lesního podniku, který zde p edstavuje celkový kapitál 
toho subjektu. Tento ukazatel lze porovnávat u lesních podnik  v rámci 
oborových pr m r  lesního hospodá ství. Zde:

 Rentabilita obslužného kapitálu lesního podniku s pouze obsluž-
ným kapitálem lesního podniku = Lesnicky upravený výsledek 
hospoda ení celkem lesního podniku / Ocen ní obslužného kapi-
tálu lesního podniku, tj. ocen ní obslužného subjektu

 Ukazatele vztažené k celkovému kapitálu lesního podniku 
Celkový kapitál lesního podniku lze jednoduše zjistit sou tem les-

ního kapitálu a obslužného kapitálu. Jeho rentabilita se pak vypo ítá:
 Rentabilita celkového kapitálu lesního podniku = (Lesnicky upra-

vený výsledek hospoda ení celkem lesního podniku + Nájemné) 
/ Ocen ní celkového kapitálu lesního podniku

b) Speciální fi nan ní analýza lesních podnik  na principu 
efektu lidské práce 

Speciální fi nan ní analýza na principu efektu lidské práce hod-
notí ekonomiku obhospoda ování lesních majetk  podle zhodnoce-
ní lidské práce jakožto jednoho ze t í základních faktor  výrobního 
procesu. Lidskou práci lze ekonomicky zhodnocovat a považovat 
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ji za zdroj hodnoty. Podle míry vytvá ení této hodnoty je posuzo-
váno, jak kvalitn  je lesní majetek ekonomicky obhospoda ován. 
Lesní podniky jsou dnes tržním okolím tla eny ke snižování prac-
nosti a zvyšování produktivity práce. Tento p ístup je jedním z hlav-
ních oblastí, kde lze nacházet rezervy a zvyšovat možnosti lepší eko-
nomické životaschopnosti a konkurenceschopnosti lesních podnik .

b1) Speciální fi nan ní analýza lesních podnik  bez vlastních 
zam stnanc

U lesních podnik , které neprovádí práce p i obhospoda ování 
lesa ve vlastní režii a ani nezam stnávají technicko-hospodá ské 
pracovníky a jejich po et zam stnanc , a tím i objem vlastní práce 
je nulový, nelze stanovit efekt lidské práce lesních podnik .

b2) Speciální fi nan ní analýza lesních podnik  s vlastními 
zam stnanci

U lesních podnik , které zam stnávají technicko–hospodá ské 
pracovníky a provádí alespo ást prací p i obhospoda ování lesa 
ve vlastní režii a mají tedy vlastní obslužný kapitál lesního podniku 
lze zjiš ovat tzv. efekt lidské práce lesního podniku. 

 Efekt lidské práce zam stnanc  lesního podniku = Lesnicky 
upravený výsledek hospoda ení celkem lesního podniku / P e-
po tený po et zam stnanc  lesního podniku
Efekt lidské práce zam stnanc  lesního podniku (ELPZLP) 

vychází jako ro ní zisk na jednoho zam stnance lesního podniku. 
Po et úvazk  je p epo ten jako po et celých zam stnaneckých úvaz-
k  na celý rok.

c) Speciální fi nan ní analýza lesních podnik  kombinující 
rentabilitu kapitálu lesního podniku a efekt lidské práce 
lesního podniku

Kombinací ukazatel  speciální fi nan ní analýzy lesních podni-
k  založených na principu rentability kapitálu (zhodnocení kapitálu 
a p dy) a principu efektu lidské práce (zhodnocení práce) lze vytvo-
it ukazatele, které objektivn  vypovídají o kvalit  ekonomického 

obhospoda ování lesních majetk .
Speciální fi nan ní analýza kombinuje rentabilitu kapitálu lesní-

ho podniku a efekt lidské práce lesního podniku a hodnotí ekono-
miku obhospoda ování lesních majetk  podle zhodnocení kapitálu, 
p dy a práce jakožto všech t í základních faktor  výrobního proce-
su. Kapitál, p du a práci lze ekonomicky zhodnocovat a považo-
vat je spole n  za zdroj hodnoty. Podle míry vytvá ení této hodnoty 
je objektivn  posuzováno, jak kvalitn  je lesní majetek ekonomicky 
obhospoda ován.

Cena lesního kapitálu lesního podniku je stanovena podle reál-
né dosažitelnosti b žné míry obecného fi nan ního zhodnocení lesa. 
Ú etní hodnota i tržní cena obslužného kapitálu lesního podniku 
je libovoln  p izp sobitelná každému lesnímu kapitálu, protože 
její výše je dána rozhodnutím managementu lesního podniku. Objem 
lidské práce investované do obhospoda ování lesního majetku 
je od ur ité minimální hodnoty (dané legislativou podle povinností 
vlastníka i správce lesa) dán také rozhodnutím managementu lesního 
podniku. Na základ  t chto zjišt ní lze tvrdit, že management každé-
ho lesního podniku m že p izp sobovat velikost svého obslužného 
kapitálu a objem práce investované do lesa konkrétním p írodním 
a porostním podmínkám lesa, odlišnostem podmínek lesní výroby, 
tj. velikosti lesního kapitálu lesního podniku tak, aby mohl dosáh-
nout ideálního ekonomického obhospoda ování lesního majetku.  

c1) Speciální fi nan ní analýza lesních podnik  bez obslužného
kapitálu a bez vlastních zam stnanc

U lesních podnik , které neprovádí práce p i obhospoda ová-
ní lesa ve vlastní režii, ani nezam stnávají technicko-hospodá ské 
pracovníky a jejich velikost obslužného kapitálu lesního podniku 
je tedy nulová i zanedbatelná, nelze použít ukazatele fi nan ní ana-
lýzy kombinující rentabilitu kapitálu lesního podniku a efekt lidské 
práce zam stnanc  lesního podniku.

c2) Speciální fi nan ní analýza lesních podnik  s lesním 
kapitálem, s obslužným kapitálem a s vlastními zam stnanci

U lesních podnik , které vlastní les a zam stnávají technicko–
hospodá ské pracovníky a provádí alespo ást prací p i obhospo-
da ování lesa ve vlastní režii a mají tedy obslužný kapitál významné 
ú etní hodnoty i tržní ceny, je možné použití ukazatel fi nan ní 
analýzy kombinující rentabilitu celkového kapitálu lesního podniku 
a efekt lidské práce zam stnanc  lesního podniku. 

 Koefi cient ekonomického efektu hospoda ení lesního podniku = 
((A * (Rentabilita celkového kapitálu lesního podniku / Oboro-
vý pr m r rentability celkového kapitálu lesního podniku v LH 

R)) + (B * (Efekt lidské práce zam stnanc  lesního podniku / 
Oborový pr m r efektu lidské práce zam stnanc  lesního podni-
ku v LH R)))
Zde hodnoty A a B p edstavují koefi cienty, jejichž sou et je ro-

ven jedné a které nastavují vzájemnou d ležitost (významnost) mezi 
rentabilitou celkového kapitálu lesního podniku a efektem lidské 
práce zam stnanc  lesního podniku.  

Podmínkou výpo tu je skute nost, aby oborový pr m r rentabi-
lity celkového kapitálu lesního podniku v LH R i oborový pr m r
efektu lidské práce zam stnanc  lesního podniku v LH R nebyl 
roven nule a dosahoval kladné hodnoty. Tato skute nost se u podni-
katelských aktivit na volném trhu p edpokládá jako p irozená.

Koefi cient ekonomického efektu hospoda ení lesního podniku 
p edstavuje hodnotu, která vypovídá, jak ekonomicky efektivn
se v konkrétním lesním podniku zhodnocuje celkový kapitál a jak 
efektivn  se využívá lidská práce zam stnanc . Hodnota jedna zname-
ná pr m rnou hodnotu koefi cientu ekonomického efektu hospoda ení 
lesního podniku v lesním hospodá ství eské republiky. ím je tato 
hodnota menší, tím se ekonomicky hospoda í mén  efektivn , a ím 
je tato hodnota vyšší, tím se hospoda í efektivn ji.

Pokud lesní podnik má vlastní obslužný kapitál a vykonává pou-
ze áste n  práce vlastními zam stnanci, tak zpravidla využívá toho, 
že n kte í vlastní zam stnanci by byli dražší než práce dodané jiným 
subjektem. Tato metodika dokáže tento efekt také zpracovat.

c3) Speciální fi nan ní analýza lesních podnik  pouze 
s obslužným kapitálem a s vlastními zam stnanci

U lesních podnik , které nevlastní les a které zam stnáva-
jí technicko–hospodá ské pracovníky a provádí alespo ást prací 
p i obhospoda ování lesa ve vlastní režii a mají tedy obslužný kapi-
tál významné ú etní hodnoty i tržní ceny, je možné použití uka-
zatel fi nan ní analýzy kombinující rentabilitu obslužného kapitálu 
a efekt lidské práce zam stnanc .

 Koefi cient ekonomického efektu hospoda ení lesního podniku 
pouze s obslužným kapitálem lesního podniku = ((A * (Rentabilita 
obslužného kapitálu lesního podniku / Oborový pr m r rentability 
obslužného kapitálu lesního podniku v LH R)) + (B * (Efekt lid-
ské práce zam stnanc  lesního podniku / Oborový pr m r efektu 
lidské práce zam stnanc  lesního podniku v LH R)))
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Zde platí stejný komentá  k tomuto vzorci jako v kapitole c2), 
jen místo rentability celkového kapitálu lesního podniku je t eba 
použít rentabilitu obslužného kapitálu lesního podniku.  

NÁVRH AUTOMATIZACE VÝPO T  SPECIÁLNÍ
FINAN NÍ ANALÝZY LESNÍCH PODNIK

Speciální fi nan ní analýza lesních podnik  je postavena na prin-
cipu propojení t ech základních informa ních databází obhospo-
da ování lesních majetk : První informa ní databáze je ú etnictví 
lesního podniku, resp. software v oblasti ú etnictví a fi nan ní ana-
lýzy, který podává obraz fi nan ního hospoda ení lesního podniku. 
Druhá informa ní databáze je lesní hospodá ský plán, který podá-
vá údaje o stavu lesa a zahrnuje závazná a doporu ující ustanovení 
tohoto plánu. T etí informa ní databáze je lesní hospodá ská eviden-
ce, která je vedena speciálním lesnickým softwarem i jiným výrob-
ním programem. Podává informace o lesnických innostech a pln ní 
lesního hospodá ského plánu.

Již v sou asnosti je technicky proveditelné vytvo ení komplex-
ního softwarového produktu, který by tyto t i informa ní databáze 
propojoval, i dokonce v sob  obsahoval. 

Uvedený model softwarového propojení t chto program  a je-
jich informa ních databází by umož oval lesnímu podniku auto-
matické vypracování navržené metodiky speciální fi nan ní analýzy 
lesních podnik .

DISKUSE

Lze p edpokládat, že p edkládaný návrh m že obsahovat i n k-
terá kontroverzní témata, p ístupy a stanoviska, která nejsou dnes 
v lesnickém sektoru t mi oblíbenými a v tšinovými. Práce použí-
vá ist  ekonomický pohled na obhospoda ování lesních majetk
v dob , kdy se sice za íná zd raz ovat ekonomická životaschop-
nost a konkurenceschopnost lesních podnik , ale také kdy se kla-
de ím dál vyšší d raz na celospole enské funkce les . Snaha 
o zpracování ist  ekonomického pohledu a ekonomických zájm
vlastníka lesního podniku otevírá citlivé téma lesnictví a využívání 
obnovitelných p írodních zdroj . Pro zajišt ní trvale udržitelné-
ho rozvoje ekonomické životaschopnosti a konkurenceschopnosti 
lesních majetk  a podnikatelských subjekt  v lesním hospodá ství 
je však toto téma aktuální a pot ebné.

Obr. 1. 
Návrh komplexního software pro automatické výpo ty speciální fi nan ní analýzy lesních podnik
Proposal for a comprehensive software for automatic calculation of forest enterprise special fi nancial analysis
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Tento návrh metodiky speciální fi nan ní analýzy lesních podni-
k  je zpracováván formou ur ité hypotézy. Je to jen jeden z mnoha 
úhl  pohledu a názor  na tuto problematiku, což m že v n kterých 
ástech vyznívat jednostrann . N které výroky a formulace vyzní-

vající jako tvrzení jsou platné v rámci této hypotézy, která bude 
v dalším výzkumu ješt  dále ov ována.

Tato práce staví metody speciální fi nan ní analýzy lesních pod-
nik  na ocen ní lesního kapitálu a na ocen ní obslužného kapitálu. 
Lesní kapitál je možné vyjád it ú ední nebo tržní cenou, obslužný 
kapitál je možné vyjád it ú etní hodnotou nebo tržní cenou. Stano-
vení ú ední ceny lesního kapitálu lesního podniku a stanovení ú et-
ní hodnoty obslužného kapitálu lesního podniku je st edn  pracné 
a p itom metodicky p esn  dané. Stanovení tržní ceny lesního kapi-
tálu a stanovení tržní ceny obslužného kapitálu je hodn  pracné 
a p itom metodicky nejednotné a obtížn jší. Zpracování metodiky 
speciální fi nan ní analýzy lesních podnik  vychází z toho, že v dní 
obor oce ování lesa umí odborn  všechny tyto ceny stanovit.

 Návrh metodiky speciální finan ní analýzy byl zpracováván 
v pr b hu let 2005 - 2008, ke konci tohoto období se stala v eské 
republice aktuální problematika ohledn  možnosti vést lesní porosty 
v ú etnictví lesního podniku jako sou ást aktiv ve form  tzv. ocen ní 
biologických aktiv. V zahrani í již fungují r zná zohledn ní v ú et-
nictví, nap . tzv. irský i švédský model (podle ústního sd lení, 
DOMES 2008). Problematika ocen ní biologických aktiv v ú etnictví 
lesního podniku není sou ástí tohoto p ísp vku.  

V sou asné dob  byla již tato metodika speciální fi nan ní analý-
zy lesních podnik  zpracována a ov ena na t ech vybraných lesních 
podnicích. Zpracované ukazatele speciální fi nan ní analýzy lesních 
podnik  byly následn  porovnány a vyhodnoceny s tradi ními eko-
nomickými ukazateli obhospoda ování lesních majetk  a s ukazateli 
standardní (b žn  všeobecn  používané) fi nan ní analýzy podnik .
Z d vodu omezeného rozsahu tohoto lánku bude  metodika zve ej-
n na podrobn ji v dalším samostatném p ísp vku. 

ZÁV R

Z porovnání ekonomické teorie a praxe lesního hospodá ství 
vyplývá, že od roku 1989 je vyvíjen intenzivní tlak, aby se ekono-
mika lesnického provozu rychle a intenzivn  p izp sobovala okolní-
mu tržnímu prost edí a globálním ekonomickým tlak m. Pod tímto 
tlakem se m že ekonomika lesního hospodá ství vyvíjet rychleji 
než ekonomická teorie lesního hospodá ství. To m že zp sobovat 
rozdíly v teoretickém a praktickém pohledu na ekonomickou strán-
ku obhospoda ování lesních majetk . Lesnická ekonomická teorie 
by p itom m la vycházet z reality lesnického provozu a jejím poža-
davk m se snažit co nejvíce p iblížit.

Lesnický sektor eské republiky je pom rn  konzervativním 
a tradicionalistickým odv tvím lidské innosti. Zažité zp soby myš-
lení a p etrvávající p ístup z minulosti komplikují modernizaci les-
nictví a lesního hospodá ství. P itom sou asné podnikatelské okolí 
je charakteristické svoji globalizací, propojováním a rychlým vývo-
jem v mnoha oblastech. A to samoz ejm  vyvíjí silné tlaky na neu-
stálé p izp sobování se a modernizaci všech odv tví v etn  lesního 
hospodá ství. 

Pro zajišt ní ekonomické životaschopnosti a konkurenceschop-
nosti lesních podnik  je t eba p istupovat k lesu jako ke kapitá-
lu, který vlastníkovi m že p inášet o ekávaný ekonomický zisk. 
Ne tedy pohledem pouze lesního správce, který nemusí být spoko-
jený s fi nan ní odm nou za svoji práci, pokud si sám na sebe nevy-
d lá. Nelze p edpokládat a vyžadovat, aby vlastníci lesních majetk
v demokratické spole nosti byli pouze altruisté, kte í hospoda í v lese, 
a tím uskute ují ekonomickou innost, pouze z d vodu kladného 
vztahu k životnímu prost edí a okolní spole nosti, a to jak v p ípad
soukromých vlastník , obcí tak i státu. 

Tento p ísp vek se pokouší pro tento úhel pohledu na ekonomiku 
lesního hospodá ství, kdy se v rámci p íslušného legislativního rám-
ce lesní podniky snaží o co nejlepší ekonomickou životaschopnost 
a konkurenceschopnost zpracovat návrh metodiky speciální fi nan -
ní analýzy, která by umož ovala p esn ji a objektivn ji posuzovat 
kvalitn , odborn  a zodpov dn ist  po stránce ekonomické les-
ní majetek, který je lesním podnikem obhospoda ován. Tržní tlaky 
a zájem lesnického provozu jsou shodné s tímto p ístupem k eko-
nomice lesních majetk , proto je žádoucí zkusit vykro it v deckým 
p ístupem tímto sm rem.  
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ECONOMICS OF FOREST PROPERTIES MANAGEMENT

SUMMARY

This work deals with a methodology proposal of forest enterprise fi nancial analysis which could determine, more exactly and objecti-
vely than other methods, the quality, profi ciency and responsibility of forest property management, regardless different production, natural 
and stand conditions. The methodology is important for improving the viability and competitiveness of forest enterprises and for securing 
sustainable development in the Czech Republic. 

Based on traditional understanding of forest management economics this work treats and assesses Czech and foreign dissertations
which approach the problems of objective assessment of forest properties management from the economic point of view. The basic theoretical 
information of commonly used fi nancial analysis methods is presented.

The special fi nancial analysis of forest enterprises differentiates the so-called forest capital of forest enterprise, represented by forest – i. e. 
forest land and forest stand – and then the so-called utility capital of forest enterprise, which is represented by the capital necessary for forest 
management, i. e. the capital of forest enterprise without the forest. The total forest enterprise capital is formed as a total of forest and utility 
capital of forest enterprise. The forest capital of forest enterprise can be expressed by book value or market price. The valuation of forest 
and utility capital of a forest enterprise means fi nancial quantifi cation of economic potential of forest enterprise capital at the given condi-
tions. The work uses the so-called forestry adjusted result of management to total of the forest enterprise before taxation, which eliminates 
any so-called optimization of management results, which appears due to unintended or deliberate failure to balance individual annual forestry 
activities, taking into account any compensation for economic damage as well as use of any profi t to increase the valuation of the forest 
enterprise capital or a reduction in the valuation of forest use of forest enterprise capital in favour of an increase in profi ts (reduction).

The special fi nancial analysis of forest enterprises is represented by indicators on the basis of capital profi tability which apply economic 
result of forest enterprise adjusted to forestry conditions to particular types of forest enterprise capital (forest, utility, total), by indicators 
on the basis of labour effect which apply economic result of forest enterprise adjusted to forestry conditions to converted staff number 
and by indicator combining capital profi tability and labour effect.
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