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ABSTRACT

Meine Bachelorarbeit beschaftigt sich mit der Faaaralyse im Unternehmen Barum Con-

tinental spol. s r. 0. Der theoretische Teil befagsh mit der Beschreibung der Finanzana-
lyse, also mit der ausfuhrlichen Beschreibung dezednen Methoden und Kennzahlen,

die die Finanzanalyse benutzt. Er stellt auch diegn@age fur die Bearbeitung des prakti-

schen Teils dar. Der praktische Teil scpiian den theoretischen Teil an und zeigt am Bei-
spiel des Unternehmens Barum Continental spob.sdre Anwendbarkeit der Finanzana-

lyse in der Praxis. In diesem Teil bewerte ich gksamte 6konomische Situation des Un-
ternehmens und weise auf Mangel und MoéglichkeiterVerbesserung hin.

Schlusselworter: Finanzanalyse, Horizontalanalysstikalanalyse, Bilanz, Gewinn- und

Verlustrechnung, Cash-Flow, relative Zahlen

ABSTRACT

My bachelor thesis deals with financial analysishaf company Barum Continental spol. s
r.0. The theoretical part deals with the descriptd a financial analysis, also with the de-
tailed description of methods and indicators, tiss# the financial analysis. It supplied also
basis for the processing of the practical part. pitaetical part connects to theoretical part,
and at the example of the company Barum Continesmtal. s r.0. shows efficiency of fi-

nancial analysis in practices. In this part | eatduthe overall economic situation of the

company and advert to deficiencies and possiblenmehimprovement.

Keywords: financial analysis, horizontal analysisttical analysis, balance sheet, income

statement, cash-flow, ratio indicators
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EINLEITUNG

Die Finanzanalyse dient der Auswertung der 6konohneis Situation des Unternehmens
und seiner Entwicklung aus langfristiger Sicht. @ueine Finanzanalyse kann jedes Un-
ternehmen seine Finanzstrategie verandern undasitimogliche Mangel, die es in der
Zukunft bedrohen wiurden, konzentrieren. Zur Finaaihse gehdren Vergleichung mit
Konkurrenz und Marktanalyse. Die Finanzanalysedssinoch bestimmte Nachteile. Sie
bewertet auch die Ergebnisse der Vergangenheifiihmtilden Vergleich mit Richtwerten.
Natdrlich sind diese Informationen fur das Untemeh im Rahmen der Bewertung seiner
Situation und fur seine Orientierung auf die Zukw#hr wichtig. Die Ergebnisse der Fi-
nanzanalyse dienen nicht nur der Fihrung des Ustierans. Sie kdnnen auch fir andere
sehr wichtig sein, zum Beispiel fur die Eigentimfér, Glaubiger, fur Lieferanten, den

Fiskus, die Mitarbeiter und viele andere.

Mit der ausfuhrlichen Beschreibung der Finanzaralysd ihrer Kennzahlen beschéftigte
ich mich im theoretischen Teil. Daran scpgeich unter deren Nutzung den praktischen
Teil an. FUr meine Bachelorarbeit habe ich das tdetemen Barum Continental spol. s
r.o. gewahlt. Das ist ein sehr wichtiger Arbeitgelne Gebiet von Zlin. Bei der Bearbei-
tung der Finanzanalyse lege ich die Jahresabstidtskte, die Bilanzen sowie die Ge-
winn- und Verlustrechnungen der Jahre 2006 bis 20@3unde. Im praktischen Teil be-
schreibe ich zuerst kurz die Firma und dann stikeSWOT-Analyse an. Danach fuhre
ich eine Horizontal- und Vertikalanalyse der Bilanzund Gewinn- und Verlustrechnun-
gen durch. Ein weiterer wichtiger Teil der Finaralgse ist Berechnung und Auswertung
von Kennziffern, die ich mit Richtwerten vergleich&ir die Auswertung der Finanzsitua-

tion der Firma benutze ich Altman Z-score und iz@gdarauf auch den Index IN.

Fur eine grpere Ubersichtlichkeit filhre ich wichtige Informat&n in Tabellen an. Die

Entwicklung bestimmter Kennzahlen stelle ich graphidar. Hauptziel dieser Bachelorar-
beit ist es, Informationen dariiber zu erlangen, @geim die finanzielle Stabilitat der Fir-
ma steht und wie sich die Folgen der Wirtschaft&kauf die Firma auswirken. Im letzten
Teil zeige ich Schwachen und Starken des Unternesraes dkonomischer Sicht auf und

schlage Losung vor, wie das Unternehmen seine Sittstellen verringern kann.



UTB in Zlin, Fakultat fir humanwissenschaftliche Studien

11

|. THEORETISCHER TEIL
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1 DEFINITION UND AUFGABEN

Die Finanzanalyse beinhaltet die systematische éeftung und die Verbreitung von In-
formationen Uber die finanzielle Situation von Unehmungen, Branchen und Markten.
Die Finanzanalysten erarbeiten vor allem PrognoBeurteilen Risiken und nehmen Be-
wertungen vor. (vgl. Spremann-Scheurle, 2010, S. 1)

Der Informationsbedarf der verschiedenen Interéaesean der Finanzanalyse ist nicht
vollig identisch. Dennoch gibt es zwei allgemeimé&eatende Informationsbedirfnisse. Die
Finanzanalyse informiert einerseits Uber die Egkaaft und anderseits Uber die finanzielle
Stabilitat eines Unternehmens. Man will also wiss@m das analysierte Unternehmen in
der Vergangenheit erfolgreich war und in Zukunfolgreich sein kann und ob es in der

Zukunft finanziell abgesichert sein wird.

Neben den beiden besonders wichtigen Analysezeteagskraft und finanzielle Stabili-
tat gibt es weitere Analyseziele wie Wachstum, &urixerhaltung, Kontinuitat der Gewin-
ne und Ausschittungen, Uber- oder Unterbewertungddeeile an dem Unternehmen im
Vergleich zur Konkurrenz, soziales Verhalten so®ieherheit der Arbeitsplatze. (vgl.
Groll, 2004, S. 3, 4)
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2 INTERESSENTEN DER FINANZANALYSE

Die Frage nach den Adressaten des Jahresabschdosisasf der Grundlage der sogenann-
ten Koalitionstheorie beantwortet werden. Danathder Kreis der Zielgruppen des Jah-
resabschlusses durch ein Unternehmenskonzept ssimbeen, das alle Personen oder
Personengruppen in die Betrachtung einbeziehtadider Unternehmung in irgendeiner
Weise beteiligt sind. Zu dieser Koalition gehdresben der Unternehmensleitung selbst
alle Personen, die mit der Unternehmung in direBeziehung stehen, wie z.B. aktuelle
und potenzielle Anteilseigner und Gesellschaftereditgeber, Kunden und Lieferanten,

aber auch Arbeitnehmer und Gewerkschaften sowimtieessierte Offentlichkeit. Da der

Informationsbedarf der verschiedenen InteressedtmFinanzanalyse verschieden ist,
unterscheiden wir zwischen externen und internderéssenten. (vgl. Kiting-Weber,

2009, S. 7)

Unabhé&ngig von den Interessenten an der Finanzanalyterschieden wir auch zwischen
externen und internen Analytikern. Die externen Igiileer benutzen meist nur die verof-
fentlichen Daten, also z.B. Jahresabschluss- odgelhericht, wéhrend sich die internen
Analytiker auf detailliertes Material stitzen. (vglering-Matschke-Klingelhéfer, 2002, S.
43)

2.1 Externe Interessenten

Die externe Analyse hat vor allem eine Informatiamsd Beurteilungs- bzw. Interpretati-

onsfunktion. Informationen dienen einerseits deraffén von Entscheidungen, die das
analysierte Fremdunternehmen tangieren. Dazu gel®Be der Erwerb oder der Verkauf

von Anteilen, Genehmigungen, Prolongation oder Réblkung von Darlehen. Anderseits
kann die Analyse eines anderen Unternehmens zoexigetandortbestimmung dienen und
gegebenfalls Anlass fur eine Kurskorrektur der eggeUnternehmenspolitik sein.

2.1.1 Glaubiger

Zu den Glaubiger zahlen wir Lieferanten und Kreddititute. Sie sind vor allem an der
Kenntnis der Bonitat des Unternehmens interessmitt,dem sie in Geschaftsbeziehung
stehen. lhr Informationsbedirfnis richtet sich aig Kreditwirdigkeit, also darauf, ob

Zins- und Tilgungszahlungen fristgerecht erfolgénrken.
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2.1.2 Anteilseigner

Die aktuellen und potenziellen Anteilseigner ri¢hiteren Informationsbedarf vorrangig
auf die Verzinsung des in das Unternehmen investigkapitals sowie auf die Moéglich-
keit der Wertsteigerung der erworbenen Anteilep a® Zunahme ihres Vermogens. An-
teilseigner bestreben also danach, das Risiko iKagitalanlage abzuschatzen und sich
entsprechende Rendite zu sichern.

2.1.3 Konkurrenz

Das Informationsinteresse von Konkurrenzunternehomafasst alle Bereiche der zu un-
tersuchenden Unternehmung. Ein besonderes Intdiegselort an der Kenntnis der Um-
satz- und Ertragslage und der Struktur des KapiaidsAls Mgistab zur Beurteilung die-
nen solcherart aufbereitete Kennziffern, die mit #&nnzahlen aus der Analyse des Jah-
resabschlusses des Konkurrenzunternehmens vetgeidind und zur Beurteilung der

eigenen Leistungsfahigkeit eingesetzt werden kdnnen

2.1.4 Kontrollinstanzen

Zu den Kontrollinstanzen zéhlen alle Personen dastitutionen, die die Unternehmen
Uberprifen. Das sind beispielweise Wirtschaftspridiee Prifstelle fur Rechnungslegung,
die Anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, &asanzamt, das Kartellamt und andere.
Der Vergleichsmpstabe wird in der Regel gesetzlich vorgegeben.

2.1.5 Arbeitnehmer

Die Arbeithnehmer sowie ihre Vertreterorganisationgie Betriebsrat, Wirtschaftsaus-
schuss und Gewerkschaften interessieren sich datflilhre Arbeitsplatze, ihre betriebli-
chen Sozialleistungen und gegebenenfalls ihre Geweiteiligungen fir die Zukunft gesi-
chert sind. lhre Interessen richten sich also aiffdtragslage, an der sie auch die Mog-
lichkeit zur Gbertariflichen Entlohnung oder deh&hnung der Tariflohne messen kdnnen.
(vgl. Kiting-Weber, 2009, S. 8, 9)

2.2 Interne Adressaten

Die Unternehmensfihrung ist auch auf den unterdtibieen Fiihrungsebenen an der Un-
tersuchung und Analyse des eigenen Jahresabschingseessiert. Der Begriff Unterneh-
mensfuhrung bezieht sich nicht nur auf die obddsteernehmensfihrung als den Vorstand
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oder die Geschaftsleitung, sondern auf alle Fulselngnen. Wenn es sich um ein Toch-
terunternehmen handelt, so kommen als weitere dsgdenten die Fuhrungsebenen der

Spitzen- und der Zwischenholdins in Betracht.

Die Interne Analyse hat fir das Unternehmen vielaekionen. Sie dient unter anderem
der Wahrnehmung der Informations-, Kontroll-, Stemg-, Unternehmensfiihrungs- und
Publizitatsfunktion und dient auch als internesotnfationsinstrument. (vgl. Kuating-
Weber, 2009, S. 10)
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3 AUFBEREITUNG UND AUSWERTUNG VON INFORMATIONEN

Die Aufbereitung von Informationen beschaftigt siarrangig mit einer reinen Neuord-
nung der ansonsten nur schwer Gberschaubaren latiomsfiille. Es werden also systema-
tisch Bilanz- und Erfolgszahlen in ein sachgerexidanzauswertungsschema gebracht

und durch Prozent- und andere Kennzahlen ergénzt.

Die Auswertung erhebt einen weitergehenden Anspalgkie Aufbereitung und versucht,
solche Informationen zu gewinnen, die nicht ohnéeses aus dem Jahresabschluss oder
sonstigen Informationsquellen entnommen werden &dniZiel der Auswertung bildet
also die Bereitstellung eines Biabs zur Beurteilung der gegenwartigen Situatawies
einer Prognose der zukunftigen wirtschaftlichen d.a&jnes Unternehmens. (vgl. Kiting-
Weber, 2009, S. 1,2)
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4 QUELLEN FUR DIE FINANZANALYSE

In der Finanzanalyse verwendet manpgrd/enge von Daten aus verschiedenen Informa-

tionsquellen, die wir in drei Hauptgruppen untéeieikonnen:

1. Quellen von Finanzinformation — sie bestehenReshnungsfihrungsberichten, Infor-
mationen von Finanzanalytikern und Managern destdetmens, aus Jahresberichten

und auch Ubersichten tiber Wertpapiere, Bérsenlienialsw.

2. Quantitative nichtfinanzielle Informationen e simfassen offizielle Daten der Betriebs-
statistik, Betriebsplane, Preis- und Kostenkalkafgt Produktions- und Umsatzangaben,
Angaben zur Nachfrage und zum Absatz, zur Besghuiftj und auch Analysen tber kinf-

tige Technik- und Technologieentwicklung.

3. Unquantifizierte Informationen — dazu gehordd. Berichte leitender Angestellter und
Wirtschaftsprufer, Kommentare der Manager, Faclgaresnabhangige Bewertungen und
Prognosen. (vgl. Hod&kov4, 2008, S. 19)

Die wichtigste Quelle stellt der Jahresabschluss ime Funktion des Jahresabschlusses
ist die Ermittlung und der Ausweis auch jenes Tdds Gewinnes, der dem Unternehmen
zum Beispiel fur Ausschittungen entzogen werdemk®er Jahresabschluss besteht aus
der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung. lféstimmte Gesellschaften kommt
als Bestandteil des Jahresabschlusses noch dehdisbericht hinzu. (vgl. Heesen-
Gruber, 2009, S. 19, 22)

4.1.1 Bilanz

Die Grundlage fiur die Erstellung einer Bilanz btldas Inventar. Innerhalb des Inventars
sind alle Vermdgensgegenstande und Schulden eiapshpewiesen. In der Bilanz werden
Vermoégen und Kapital in Posten zusammengefasstBaez bilden zwei Seiten, die Ak-
tiv- und die Passivseite. Auf der Aktivseite wirdsdVermdgen des Unternehmens aufge-
fuhrt in Anlage- und Umlaufvermégen. Auf der Passite werden das Eigenkapital und
das Fremdkapital ausgewiesen. Die Bilanz muss desei@ entsprechen und bei der Ers-

tellung muss man gesetzliche Bestimmungen einhdhén Heesen-Gruber, 2009, S. 23)

4.1.2 Gewinn- und Verlustrechnung

Ziel der GuV ist der Ausweis des Gewinnes eineidéermit verschiedenen Zwischensal-

di. Die GuV ist ein Zahlenwerk, das alle relevan@aschaftsvorfalle vom ersten bis zum
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letzten Tag der Periode aufsummiert. Aufwendungea Ertrége werden komplett Uber
die gesamte Periode kumuliert. Dann wird per Seldig der sogenannte ,,Gewinn vor

Steuern” ausgewiesen.

Wenn wir die urspriingliche Kontenform (d.h. T-Kamtenehmen, erhalten wir eine Zu-
sammenfassung der Aufwendungen auf der Soll-Sedader Ertrdge auf der Haben-Seite.
Der Saldo beider gegeniberstehenden Kontoseitebt elgn Gewinn oder den Verlust.
(vgl. Heesen-Gruber, 2009, S. 28, 29)

Wir unterschieden bei der GuV zwei moégliche Ver&ahhinsichtlich zweier Kriterien:

a) die Definition der Aufwendungen

b) die Gruppierung der Aufwendungen

Gesamtkostenverfahren

Das GKV weist allgemein alle Aufwendungen eineréth aus, unabhangig davon, ob sie
Produkten oder Leistungen zuzuordnen sind, dieeim dmsatz eingeflossen und somit
also umsatzwirksam geworden sind. Die Gruppierueg Aufwendungen verfolgt man

nach Kostenarten.

Umsatzkostenverfahren

Beim UKV werden nur jene Aufwendungen erfasst, Ffedukten oder Leistungen zu-
geordnet werden kénnen, die tatsachlich in derlabfEnen Periode verfert und damit
umsatzwirksam wurden. Hier liegt eine Zuordnunghn&anktionen vor. (vgl. Heesen-
Gruber, 2009, S. 30)

4.1.3 Cash-Flow

Beim Cash-Flow handelt es sich um den periodents®ayg Saldo aus Einnahmen und
Ausgaben der Geschéftstatigkeit einer Wirtschatssmehmung. Der Cash-Flow reprasen-
tiert die selbsterwirtschafteten Finanzmittel aesndBetriebsprozess. Fur den externen
Finanzanalytiker ist das der Ausdruck fur die Firlaaft einer Unternehmung. (vgl. Kerth,
1994, S. 72)
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Prof. Dr. Albin Kerth hat Ziel der Cash-Flow-Anagyslefiniert so;Ziel der Cash-Flow-
Analyse ist die Feststellung der Innenfinanzierkngfs einer Wirtschaftsunternehmung an
Hand des in einer Periode erwirtschafteten Finamzébhusses (Cash-Flow)
einschligglich der Beurteilung seiner Auswirkungen auf dieafizielle Lage der Unter-
nehmung.“(Kerth, 1994, S. 72)

Es gibt zwei Methoden zur Ermittlung des Cash-FIDas ist einmal die direkte und ein-
mal die indirekte Methode. Die Ermittlung kann alesr Gewinn- und Verlustrechnung

erfolgen.

Direkte Cash-Flow-Ermittlung:
Finanzwirksame Ertrage

.finanzwirksame Aufwendungen

= Finanzubersciubzw. Cash-Flow

Indirekte Cash-Flow-Ermittlung:
Jahresiuberscu+), Jahresfehlbetrag (-)
+ nichtfinanzwirksame Aufwendungen

J.nichtfinanzwirksame Ertrage

= Finanzubersciubzw. Cash-Flow

(vgl. Kerth, 1994, S. 73)
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5 ANSATZE UND METHODEN DER FINANZANALYSE

Es gibt drei Methoden. Die werden von Analystenpzitallel angewandt. Die gebrauch-
lichste ist die Fundamentalanalyse, weil sie afste@ mit anderem 6konomischen Wissen

verzahnt und mit anderen Theorien verknupft siagl. Spreeman-Scheurle, 2010, S. 7)

5.1 Chartanalyse oder Technische Analyse

Bei der Technischen Analyse gehdren zu den zu dimtlen Anlagen vor allem Aktien,

aber auch Rohstoffe, Wahrungspositionen und awsthidezinsliches Kapital, das von der
Zinsenentwicklung abhangt. In ihrem Mittelpunktrgtdie Prognose der Kursentwicklung
auf kurze oder mittlere Frist. In der Technischeralxse werden zur Definition bestimm-
ter Sachverhalte gewisse Indikatoren verwendet. $dad unter anderem der gleitende
Durchschnitt, das Momentum und der Relativ-Staridek. (vgl. Spreeman-Scheurle,
2010, S. 19, 23)

5.2 Die Fundamentalanalyse

In der Fundamentalanalyse wird die Einschatzundtig@n Ertrdge anhand ,fundamenta-
ler* Gegebenheiten vorgenommen. Dazu gehdéren dibridogie, die Situation im Markt
und die Erlose, die Kosten fir die Produktion undhadie finanzielle Situation, wie sie
durch die Bilanz ausgedrickt wird. Die aktuelleu&fion spielt bei der Bewertung keine
wichtige Rolle.

Fundamental orientierte Analysten beurteilen del&tg einer Gesellschaft im jeweiligen

Marktsegment, ihre Position bei der Preissetzumg, Bekanntheit und den Markennamen,
Vertriebswege, auch die Konkurrenten im Marktsegmend die erzielbaren Absatzmen-
gen. Die Fundamentaldaten und die Bilanz dienemdglichst guten Abschatzung von

Ertrdgen in den kommenden Jahre und auch der Risike Unternehmung. (vgl. Spree-
man-Scheurle, 2010, S. 31, 32)

Eine Kennzahl gilt als das rechnerische Ergebns @uer Zahlenkombination. Eine
Kennzahl oder Kennziffer kann das Verhaltnis vorez&ahlen oder Zahlengruppen in
Form eines Quotienten oder einer Prozentzahl &sirkann sich aber auch um eine Sum-
men- oder Differenzenbildung aus verschiedenenefahfndeln. Einzelne Kennzahlenbe-

standteile konnten uns nichts vermitteln. Der Wert Zahl muss einen Informationsgehalt
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haben. (vgl. Kerth, 1994, S. 30) Wir gliedern Kesmlzn in zwei Gruppen, in absolute und

relative.

5.2.1 Absolute Zahlen

Absolute Zahlen oder auch Grundzahlen geben anwausielen Elementen eine naher
bezeichnete Menge besteht. Diese Grundzahlen koniegler in Einzelzahlen, Summen,
Differenzen und Mittelwerte unterteilt werden. Dirdfen Umsatzerlos, Cash-flow, Bi-

lanzsumme und Wertschopfung stellen wichtige Kehleradar. Es handelt sich um be-
triebswirtschaftlich bedeutsame Daten mit Erkersvieit. (vgl. Kating-Weber, 2009, S.

54) Fur Beurteilung der finanziellen Stabilitat uBdtwicklung im Unternehmen habe ich
gerade Horizontal- und Vertikalanalyse gewahlt,|\se guten Erkenntniswert haben und

gut mit Konkurrenz vergleichbar sind.

5.2.1.1 Horizontalanalyse

Die Horizontalanalyse entnimmt in der Regel die &logn direkt aus Rechnungsberichten,
das hdjit aus der Bilanz und der GuV-Rechnung. Die Horiatamalyse verfolgt absolute

Werte der Berichtdaten Uber die Zeit und ihre nedabder auch prozentuelle Veranderung.
Die Veranderung der einzelnen Positionen verfolghmeilenweise, also horizontal. Da-

von kommt die Bezeichnung Horizontalanalyse. (8gidl&ek, 2007, S. 13)

Eine prozentualle Veranderung ermoglicht uns eaimmallere Orientierung in Zahlen und
einen besseren Vergleich mit anderen Unternehmeglemhen Geschéftsfeld. Ziel der
Horizontalanalyse ist es, absolute und relativepéndder Veréanderungen einzelner Posi-

tionen zu erfassen.

Absolute Veranderung = Grofe in laufender Periode - Grof3e im Vorjahr

laufende Periode - Vorjahr

Prozentualle (relative)Veranderung = Vorjahr X 100

(vgl. Ra¢kova, 2010, S. 108, 109)
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5.2.1.2 Vertikalanalyse

Die Vertikalanalyse ist eine prozentuale Analyse dahresabschlusses und hat das Ziel
festzustellen, wie gfoder Anteil einzelner Positionen z. B. auf die geaBilanzsumme
aus der Sicht der zeitlichen Bestimmung von Bewggunn den Beziehungen des Ver-
maogens- und Finanzportfolios ist. Wegen des prasdah Ausdrucks im Ergebnis der
Vertikalanalyse kann man diese auch fur den Vergleait anderen Unternehmen im glei-

chen Geschaftsfeld oder mit dem Branchendurchgatuniten.

Bei der Anwendung der Vertikalanalyse verfahren sar dass die einzelnen Positionen
der Abrechnungsperiode sich auf die gesamte Sunameten. Es ist dabei wichtig, den
SO0 berechneten Wert gut zu interpretieren. BeiRlEmzstrukturanalyse geht es um die
Kapital- (Passivseite) und die Vermoégensanalysetiy&ite). (vgl. Rickova, 2010, S.
105)

5.2.1.3 Differenzkennzahlen

Zu den absoluten Kennzahlen kdénnen wir auch Difieeekennzahlen zuordnen, die wir
als Differenz zweier absoluter Kennzahlen gewinn&ie am haufigsten benutzte Kenn-

zahl ist:

Nettobetriebskapital (net working capital)

Die Gr{3e des Nettobetriebskapitals zeigt uns die Zahldggkeit des Unternehmens. Je
hoher das Nettobetriebskapital ist, desto bessaliesFahigkeit des Unternehmens, seine
finanziellen Verpflichtungen zu erfiillen. Wenn dielkennzahl einen negativen Wert er-
zielt, handelt sich um eine ungedeckte Schuld (Mellzhkeit). Gerade flr Feststellung
der Z&hlungsfahigkeit des Unternehmens Barum Centat spol. s r.o. und ihre Entwick-

lung fuhre ich diese Kennzahl.

Nettobetriebskapital = Umlaufvermogen — kurzfristiderbindlichkeiten

(vgl. Holeskova, 2008, S. 45-47)
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5.2.2 Relative Zahlen

Relative Zahlen oder auch Verhaltniszahlen entstelaelurch, dass zwei absolute Zahlen
als Quotient zueinander in Beziehung gesetzt wer8&n geben das Verhaltnis zweier
aufeinander bezogener Ben an. Bei der Bildung dieser Verhaltniszahlendess$ soge-

nannte Entsprechungsprinzip zu beachten, dg#, ldass die Komponenten einer Kenn-

zahl in einem sinnvollen inneren Zusammenhang atatiessen.

Der Vorteil von Verhaltniszahlen ist in der Mogliait zu sehen, die Bedeutung einzelner
GroBen in Relation zu anderen Sachverhalten aufzuzeigenweiterer Vortell ist, dass
die Verhéltniszahlen keine Ruckschlisse auf di®labs Hohe der Ausgangsdaten erlau-
ben und somit die Angabe von Verhaltniszahlen netiglst, wenn die Ursprungsdaten in
absoluten Hohe nicht bekannt gegeben werden diimeheinen Vergleich gleichwonhl
ermoglichen. (vgl. Kuting-Weber, 2009, S. 54, 55)

5.2.2.1 Kennzahlen der Verschuldung

Sie geben uns das Verhéltnis zwischen den Fremdl-Eigenfinanzierungsquelle an. Sie
zeigen uns, in welchem Umfang das Unternehmen Feapiidl zur Finanzierung von
Verbindlichkeiten einsetzt. Die Verschuldung isthtinur negativ zu bewerten. Sie kann
auch zur Gesamtrentabilitat beitragen und daméaizem héheren Wert des Unternehmens
fuhren. Zugleich kann sich jedoch das Risiko deariziellen Instabilitat erhéhen. Zur
Auperung der Verschuldung von Barum Continental spolo. habe ich diese Kennzahlen
unten gewahlt, weil sie die wichtigsten PostenRizsgsiva in Relation stellen. Diese Kenn-

zahlen kdnnen auf mégliche Mangel in der Ausnutziesg Kapitals hinweisen.

Gesamtverschuldung (debt ratio)

Glaubiger bevorzugen niedrige Verschuldungskenerallle grper der Anteil des Eigen-
kapitals ist, desto gp@r ist die Sicherheit gegen Verluste der Glaubifee. Eigentimer
suchen einen gf@&ren finanziellen Spielraum, um die Erlése steigerkonnen.

Fremdkapital

Gesamtverschuldung = Gesamtaktiva
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Eigenkapitalsquote (equity ratio)

Sie ist ein Mal3 fur die finanzielle Unabhéangigkd#s Unternehmens und gibt zusammen
mit der Kennzahl Gesamtverschuldung eine Infornmatiber die Finanzstruktur des Un-

ternehmens.

Eigenkapital

te des Ei kapital =
Quote des Eigenkapita Gesamtaktiva

Koeffizient der Verschuldung (debt to equity ratio)

Dieser Koeffizient hat die gleiche Aussagefahigkeié die Kennzahl Gesamtverschul-

dung. Dieser Koeffizient kann aber rechnerisch egpdiell bis ins Unendliche wachsen.

Fremdkapital

Koeffizient der Verschuldung = Eigenkapital

Zinsdeckung (interest coverage)

Diese Kennzahl zeigt uns, um wieviel der Ertragér¢als die Zinsaufwendungen. Als

genldgend nimmt man, wenn die Zinsen durch demaddrei- bis sechsfach gedeckt sind.

EBIT
zZinsen

Zinsdeckung =
(vgl. Sedl&ek, 2007, S. 63, 64)

5.2.2.2 Kennzahlen der Aktivitat

Kennzahlen der Aktivitat dienen zur Feststellungg die Firma ihr Vermégen bzw. ihre
Aktiva nutzt. Sie sind eigentlich der Ausdruck deistungsfahigkeit durch Nutzung ein-
zelner Vermogensbestandteile. Wir kennen dazu \Welenzahlen. Ich habe fir die Fi-
nanzanalyse diese Kennzahlen unten gewahlt, weitlig Effektivitdt der Nutzung des

Vermogens im Unternehmen gut ausdrtcken.
Gesamtumsatz der Aktiva

Erlose

Gesamtumsatz der Aktiva = -
Gesamtaktiva

Das Ergebnis zeigt uns, wie die Aktiva des Untenmextis genutzt werden. Je héher der

Wert, desto besser ist das Ergebnis.
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Umschlag der Vorrate

Diese Kennzahl ist am haufigsten verwendete Aldiskennzahl. Dank dieser Kennzahl
kann man die Effektivitat bei der Nutzung vorhareteXorrate bewerten. Sie zeigt uns,
wie oft in einem bestimmten Zeitraum die Vorrateamdere Formen des Umlaufvermo-

gens Uberfuhrt werden. Je héufiger das geschiebto desser ist es.

. Erlose
Umsatz der Vorrate = ————
Vorriate

Umsatzzeit der Vorréate
Sie ist ein Mal3stab zur Bewertung Effektivitat ber Nutzung von Vorréaten. Sie zeigt an,

wie lange es dauert, bis die Vorrate wieder inagler Form und gleichem Umfang vorlie-
gen. Je klrze Zeit, desto besser.

365
Umsatz der Vorrate

Umsatzzeit der Vorrite =

Umsatz der Forderungen

Diese Kennzahl zeigt uns, wie schnell die Fordeennig Liquiditat umgesetzt werden. Je
hohere die Kennzahl, desto schneller hat das Ushenan seine Forderungen eingetragen.

Erlose

Umsatz der Ford -
msatz aer rorderungen FOT'deTungen

Umsatzzeit der Forderungen

Diese Kennzahl kann man auch als Zeit des Inkdsspsichnen. Sie drickt aus, in wel-
cher Zeit Forderungen durch Geldeingang abgelostlevosind. Je niedriger der Wert,
desto besser.

365
Umsatz der Forderungen

Umsatzzeit der Forderungen =

(vgl. Kralova, 2009, S. 33-35)

5.2.2.3 Kennzahlen der Liquiditdtsanalyse

Unter dem Begriff der Liquiditat versteht man dighigkeit eines Unternehmens, seinen
finanziellen Verpflichtungen ordnungsgendachkommen zu kénnen. (vgl. Kerth, 1994,
S. 37)
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Prof. Dr. Albin Kerth hat das Ziel der Liquiditatsalyse so definiertZiel der Liquidi-
tatsanalyse ist, aus einer Gegenuberstellung denbierten Vermogenswerte, die Geld-
form erreicht haben oder bald erreichen werden (xzfristiges Finanzvermodgen der Um-
laufhaushaltes), zu den bilanzierten kurzfristi@amulden Schiiolgerungen auf die Zah-
lungsfahigkeit der Unternehmung fur die nahe Zukemiziehen.(Kerth, 1994, S. 38)

Diese Kennzahlen fuhre ich in der Finanzanalysdianhre Fahigkeit zu zeigen, in wel-

cher Hohe das Unternehmen seine Verbindlichkertdwizer Zeit nachkommen kann.
Liquiditat 1. Grades (Barliquiditat)

Fliissige Mittel

Liquiditat 1. Grades =
tquaita raaes Kurzfristiges Fremdkapital

Barliquiditat wird auch als Cash-ratio gennant wedyt lediglich das Ausnflader aktuel-
len Zahlungsfahigkeit, denn es ist nicht anzunehrdass die jeweils vorhandenen flussi-
gen Mittel samtliche Verbindlichkeiten decken kénn(vgl. Kerth, 1994, S. 43, 44) Hier
findet man eine Anwendung der ,1:5 Regel“. Nur d@eil der falligen Verbindlichkeiten
muss seine Deckung durch Zahlungsmittel finden,avaian von der Annahme aussgeht,
dass dies jeweils 20% der Verbindlichkeiten seigemd (vgl. Kerth, 1994, S. 46)

Liquiditat 2. Grades (Einzugsbedingte Liquiditat)

Liquiditat 2. Grades
_ Flussige Mittel + Wertpapiere + kurzfirstige Forderungen

Kurzfristiges Fremdkapital

Diese Kennzahl bezeichnet man auch als Quick-rHikr. findet man die Anwendung der
»1:1 Regel“. Die betrifft die geldnahen Vermoégensiegdie kurzfristige Verbindlichkei-

ten decken sollen zuzuglich einer Sicherheit8grin Hohe der flissigen Mittel. (vgl.
Kerth, 1994, S. 44, 46)

Liquiditat 3. Grades (Umsatzbedingte Liquiditat)

Kurzfristig gebundenes Vermogen
Liquiditat 3. Grades = f 939 9

Kurzfristiges Fremdkapital

Diese Kennzahl hpt auch Current-ratio. Hier findet man die Anwenduieg ,2:1 Regel”,
wonach das Umlaufvermogen doppelt sogsein soll, wie das kurzfristige Fremdkapital.
(vgl. Kerth, 1994, S. 44, 46)
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5.2.2.4 Rentabilitat

Die Rentabilitat ist als Beziehungszahl definibgi der eine Ergebnisdié zu einer dieses

Ergebnis mpgebend bestimmenden Einflusggedn Relation gesetzt wird. Die Rentabili-
tat stellt der Fahigkeit eines Unternehmens dawi@® zu erwirtschaften. Die Rentabili-
tat wird als erstrangiger Indikator fur die Ertriaggdt einer Unternehmung bzw. entschei-
dende wirtschaftliche Kennzahl bewertet. (vgl. KgtWeber, 2009, S.317) Die Rentabili-
tatskennzahlen verwende ich in der Finanzanalysé,sie uns zeigen, wie die wahre Fa-

higkeit des Unternehmens ist, Gewinne zu erwirtieha
Gesamtkapitalrentabilitat

Die Gesamtkapitalrentabilitat zeigt die Fahigkertes Unternehmens, Gewinne zu erzie-
len, ohne eine Verteilung des eingesetzten Kap#afsEigen- und Fremdkapital vorzu-
nehmen. Die Gesamtkapitalrentabilitat also gibtvaie, viel Cent Kapitalentgeld jeder in-

vestierte Euro der Bilanzsumme erwirtschaftet.

Gesamtkapitalrentabilitat

_ Jahrestuberschuss/Jahresfehlbetrag + Fremdkapitalzinsen

Gesamtkapital

Die Summe aus Jahresiuberschuss/Jahresfehlbetrdgremdkapitalzinsen kann man auch
als Kapitalgewinn bezeichnet. (vgl. Kiting-Webed09, S. 322, 323)

Eigenkapitalrentabilitat

Die Maximierung der Eigenkapitalrentabilitat stedie eigentliche Zielgifge des Unter-
nehmens dar. Diese Kennzahl setzt den Jahresibesédhhresfehlbetrag in Beziehung
zum Eigenkapital und drtickt damit die Verzinsung den den Anteilseignern investierten
Kapitals aus. Die Eigenkapitalrentabilitat stelft fiir Anleger von Risikokapital die ent-

scheidende Kennzahl dar.

] ] o Jahrestuberschuss/Jahresfehlbetrag
Eigenkapitalrentabilitat =

Eigenkapital

(vgl. Kuting-Weber, 2009, S. 326)
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Umsatzrentabilitat

Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag

Umsatzrentabilitat = ” -
Umsatzerlose (Gesamtleistung)

(vgl. Kuting-Weber, 2009, S. 329)

Betriebsrentabilitat

Die Betriebsrentabilitat gilt als ein Nddur die nachhaltige, relative Ertragskraft eines U
ternehmens, die bei der Verfolgung des Betriebsksvetrzielt werden kann.

ordentliches Betriebsergebnis

Betriebsrentabilitat = - - -
betriebsnotwendiges Vermogen

(vgl. Kiiting-Weber, 2009, S. 330)

Gewinn je Aktie

Die Kennzahl Gewinn je Aktie stellt eine besondéuspragung der Eigenkapitalrentabili-
tat dar und ist folgt definiert:

Gewinn X Nennbetrag einer Aktie

Gewinn je Aktie =
cwinn je e gezeichnetes Kapital

(vgl. Kuting-Weber, 2009, S. 331)

Price Earnings Ratio

Das Price Earnings Ratio oder auch Kurs-Gewinn-&lénfs gibt an, zum Wievielfachen
des Periodenerfolgs pro Aktie dieses Papier gelialozle. bewertet wird und ist definiert:

Preis je Aktie

Price Earnings Ratio = Gewinn je Aktie

Die Kennzahl Price Earnings Ratio hat eine besan8e&deutung im Rahmen von Preis-
wurdigkeitsprifungen. Wir kénnen mit Hilfe von bclendurchschnittlichen Price Ear-
ning Ratios Aussagen Uber eine angemessene PrhinengaRatio des zu analysierenden
Unternehmens treffen. (vgl. Kiting-Weber, 20093%1)
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5.2.3 Gesammtkennzahlen

5.2.3.1 Altmanscher Z-Faktor

Der Altmanscher Z-Faktor gehdrt zu den bekanntebtedellen. Er sagt etwas Uber die
Finanzsituation des Unternehmens aus. Die Formetléin Z-Faktor fir eine o6ffentlich

handelbare Gesellschaften lautet:

Z — Faktor = 0,717 x X1 + 0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,420 X X4 + 0,998 X
X5

Far X gilt:

X1 = Nettobetriebskapital/Gesamtaktiva

X2 = kumuliertes Wirtschaftsergebnis/Gesamtaktiva
X3 = EBIT/Gesamtaktiva

X4 = Gezeichnetes Kapital/Fremdkapital

X5 = Erl6se/Gesamtaktiva

Die Bewertung des Ergebnisses des Z-Faktors vendaffolgt: Wenn der Wert hoher als

2,99 ist, befindet sich die Firma in einer genligegnten finanziellen Situation. Bei Z =

1,81 — 2,99 befindet sie in einer instabilen finaken Situation und bei Z kleiner als 1,81
hat die Firma sehr starke finanzielle Problemel. (fgapkova — Pavelkova, 2010, S. 132)
Der Altmanscher Z-Faktor benutze ich in der Finaabgse, welil er alle wichtigen Posten
in Beziehung nimmt und dadurch komplexe Situati@s &nternehmens ausdrickt. Ich
muss in Bezug nehmen, dass er fur internationalerkijestaltet ist und darum nutzte ich

dazu auch Index IN.

5.2.3.2 Index IN

Der Index IN oder auch der Index der Zuverlassigkaies tschechischen Unternehmens
wurde fir Bedingungen des tschechischen Markts derf Grundlage von mathematisch-

statistischen Modellen aufgestellt. Im Jahr 2005d&Ler aktualisiert und ist so definiert:
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Gesamtaktiva EBIT
) X =
Fremdkapital Zinsaufwendungen

EBIT Erlose

+ 0,21 X -
Gesamtaktiva Gesamtaktiva

INO5 = 0,13 X + 3,92

+ 0,09

Umlaufvermogen

kurzfristige Verbindlichkeiten

Es gilt, wenn der Wert des IN d¢¥ér ist als 1,6, dann bildet das Unternehmen Weran
der IN kleiner ist als 0,9, dann bildet Unternehrkeime Werte und wenn der IN zwischen
0,9 - 1,6 liegt, befindet sich das Unternehmen imere sogenannten Grauzone. (vgl.
Knapkova — Pavelkova, 2010, S. 132, 133)

5.3 Die Marktzustandanalyse

Bei der Marktzustandanalyse geht es um Untersuchungktuellen Situation in der Real-
und in der Finanzwirtschaft sowie um die Stimmueg Blarktteilnehmer und ihre derzei-
tige Einstellung gegenuber Investitionen und gegenider Zukunft. (vgl. Spreeman-
Scheurle, 2010, S. 2)
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. PRAKTISCHER TEIL
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6 PROFIL DES UNTERNEHMENS

Barum Continental spol. s r. 0. wurde am 5. Feb®93 gegrindet. Haupttatigkeit des
Unternehmens ist die Herstellung und der Verkauf Reifen. Der Binnenabsatz erfolgt
uber den Grphandel, wahrend durch die Tochtergesellschaft Coadie Services s.r.o. ein
Einzelhandel realisiert wird.

Zu den Eigentimern des Unternehmens gehéren Catdirtdolding France Sarl mit 70 %

und Korso Industriebeteiligungsgesellschaft mbH 30i6.

6.1 Organizationsstruktur

Die Gesellschaft ist in drei Sektionen aufgebauwts Bind die Herstellung, das Finanzcont-
rolling und die Geschaftsfihrung. Jede dieser Bekltiat verschiedene Abteilungen. Alle
Sektionen, also Herstellung, Finanzcontrolling @ekschaftsfihrung (fer Market Eas-
tern Europe Division) und ein bedeutender Teil @eschaftsleitung sind in Otrokovice
angesiedelt. Ein Teil der Geschaftsleitung soweeAlteilung Market Eastern Europe ha-

ben ihren Sitz in Prag. (Vytai zprava 2009, 2010, justice.cz)

6.2 SWOT-Anylyse

Die SWOT-Analyse habe ich aufgrund der Jahresabsshérichte erstellt. Zu der SWOT-
Analyse habe ich auch die allgemeinen Informatiodeer die Entwicklung auf dem

Markt verwendet.

Tab. 1 SWOT-Analyse des Unternehmens Barum Cordlrsgol. s r.o.

Starken Schwachen

- fortwahrende Modernisierung und - Hoher Bedarf an Investitionsmitteln
Optimierung der Produktionsanlag

D
=]

zur Modernisierung der Produktion

und der Arbeitsumgebung im Bereich der Herstellung

- Steigerung der Qualitat der Erzeug Hohe Anforderungen zur Einhaltung

nisse und der Dienstleistungen der strengen Kriterien bei der Erlan-
- Fortbildung und Schulung der Mi- gung und Aufrechterhaltung der Zer-
tarbeiter tifikate, Einhaltung von Umweltpa-
- Zusammenarbeit mit Schulen bei der rametern, hygienischer Normen und
Gewinnung von qualifizierten und anderem mehr

ausgebildeten Mitarbeitern
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Zertifizierung im Rahmen der Nor-
men I1SO und vielen weiteren
Verbreitung des Portfolios von Er-
zeugnisse und Dienstleistungen

gute Beziehung zur Offentlichkeit

(Erreichen des ersten Platzes im re

gionalen Wettbewerb der Arbeitge-

ber und Firmen der Region)

Chancen

Moglichkeit des Zutritts zu neuen
Markten (z.B. im Rahmen der EU-
Erweiterungen)

bessere Stellung unter den Konzer
betriebe fir Reifenherstellung

Starkste Firma zu sein im genannten

Segment auf dem Binnenmarkt

Risiken

n-

Gewinnen von bedeutenden Kundéen

Instabilitat des Marktes
Abhangigkeit von der Entwicklung
der Automobilindustrie
Schwachung der globalen wirt-
schaftlichen Entwicklung
Starkung des Kurses der Krone ge
genuber anderen Wéahrungen (folg
lich Minderung der Exportchancen
Erh6hung von Materialpreisen
Moglichkeit der Bedrohung der Ste
lung auf dem Markt durch die Kon-
kurrenz z.B. durch das Auftreten
neuer Hersteller in China)
unginstige politische Entwicklung
unginstige Entwicklung des Erdol-

preis

[Quelle: eigene Verarbeitung]

In dieser SWOT-Analyse kann man die méglichen ®tdnknd Schwachen erkennen, die

aus der inneren Tatigkeit des Unternehmens hemitbas Unternehmen kann sie also

beeinflussen. Dazu sind auch die Chancen und Risiie sich aus der feren Umge-

bung des Unternehmens ergeben, zu erkennen. Dapsedas Unternehmen nicht beeinf-

lussen.
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Im Vergleich der Starken und Schwachen kann maersettass das Unternehmen ein
gropes Engagement zeigt auf Gebieten, in denen es eikaltnisse allein beeinflussen
kann. Es bemiht sich sowohl um die Verbesserungederugungsqualitat, die Verbrei-
tung eines eigenen Erzeugnis- und Dienstleisturgfsfios, als auch um ein gutes Anse-
hen in der Offentlichkeit. Es gibt umfangreiche iRé®, die sowohl die Herstellung als

auch die Existenz des Unternehmens insgesamt hessiafh konnen.

Die Produktion des Unternehmens ist von der globalgtschaftlichen Entwicklung und
der Marktentwicklung abhangig, vor allem von dend@obilindustrie. Zu den Chancen
des Unternehmens gehort, das es di@tgrBosition auf dem Markt einnimmt und weitere

Kunden gewinnen kann.

6.3 Entwicklung der Herstellung

Tab. 2 Entwicklung der Herstellung in Jahren 201322009

(in Tausend Stiicke) 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Reifen flr Pkw 14479 | 16280 | 17253 | 17269 | 17913 | 17892 | 16758 | 15607
Lastreifen 313 337 360 395 471 531 490 391
Hinterrader von Traktoren 346 373 293 27

Industriereifen 35 33 48 108 109 96 93 72
SUMME 15173 | 17023 | 17954 | 17799 | 18493 | 18519 | 17341 | 16070

[Quelle: Vyradni zprava 2009, 2010, justice.cz]

Wie man aus der Tabelle ersehen kann, weist dasrigttme von 2002 bis 2007 ein sta-
biles Wachstum der Produktion auf. In den Jahréd82thd 2009 sehen wir einen nur ge-
ringen Rickgang infolge der Auswirkungen der Wintdtskrise. Diese Ruckgang ist
spurbar, jedoch bedroht er die Existenz der Firroatmlirekt. Im Jahr 2005 hat die Firma

die Herstellung von Reifen fir Hinterréader von Toakn eingestellt.



UTB in Zlin, Fakultat fir humanwissenschaftliche Studien

7 ANALYSE DER BUCHHALTERISCHEN ABRECHNUNGEN

Zuerst fuhre ich eine Analyse der buchhalteriscAbrechnungen als Bilanz und GuV-
Rechnung durch, die Bestandteil der Jahresabsehliss2006 bis 2009 sind. Zur Analy-

se in Branche nutze ich die Daten von Ministeridmlfidustrie und Handel.

7.1 Bilanzanalyse

7.1.1 Horizontalanalyse der Aktiva

Tab. 3 Horizontalanalyse der Aktiva

2007/2006

2008/2007

2009/2008

(in Tausend CZK)
absolut % absolut % absolut ‘ %

Langfristiges Vermogensgegenstande -105 157 -1,7 608 304 99 -118 216 -1,7
Langfristiges immaterielle Vermogensgegenstande -4334 | -182 -4153 | -213 2973 | -19,4
Software -2478 | -29,7 4515 77,0 -2046 | -19,7
Bewertbare Rechte 145 3,7 -393 -9,6 -549 | -14,8
Langfristige immaterielle Vermogensgegenstande
i Ba -2001 | -17,4 -8275 | -87,2 -378 | -31,1
Langfristige Sachanlagen -153 087 -2,7 -524420 -9,7 -77232 -1,6
Grundstiicke -355 -0,4 -57011 | -61,0 0 0,0
Bauten 47573 2,5 -225463 | -11,5 -92376 -5,3
Bewegliches Sachanlagen -228 086 -6,8 -295 496 -9,4 -239225 -8,4
Langfristige Sachanlagen im Bau 25817 12,2 50126 21,1 244082 84,8
Geleistete Anzahlungen auf langfristige Sachanlagen 1964 | 100,0 3424 | 1743 10287 | 190,9
Langfristige Finanzanlagen 52 264 78 1136877 | 156,7 -38011 -2,0
Anteile in beherrschten und kontrollierten Personen 56 850 89 1141532 | 163,6 -39 643 -2,2
Anteile in Buchhaltungseinheiten unter

. , 539 29 4130 | 219 1632 71
wesentlichem Einfluss
Umlaufvermogen 6248009 29,1 | -16395165 | -59,2 | 1468459 13,0
Vorrite -335380 | -13,0 149278 6,6 -359672 | -15,0
Material 26988 6,0 129595 | 27,0 -113417 | -18,6
Unfertige Erzeugnisse und Halbfabrikate 6549 2,9 -38674 | -16,6 -54719 | -28,2
Fertige Erzeugnisse -127791 | -19,2 88044 16,4 -5012 -0,8
Waren -241126 | -19,4 -29 687 -3,0 -18659% | -19,2
Langfristige Forderungen 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Kurzfristige Forderungen 5424408 | 30,2 | -15346190 | -656 | 2276555 | 282
Kurzfristige Finanzvermdgen 1158981 | 1336 | -1198253 | -59,1 -438424 | -52,9
Kasse 689 | 283 -2535 | -81,1 103 | 174
Bank 1158292 | 1339 | -1195718 | -59,1 -438527 | -53,0
Rechnungsabgrenzungsposten -3266 | -16,0 -8411 | -49,2 -1313 | -151

[Quelle: eigene Verarbeitung]
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An dieser Horizontalanalyse kann man sehen, wie die Vermogensstruktur im Verlauf
der Wirtschaftskrise verandert hat, die die Tsclsatie Republik im Jahr 2008 vollstandig

erfasst hat. Zu diesem Zeitpunkt hatte die Firmastabiles Wachstum aufgewiesen.

Wahrend das langfristige Vermdgen relativ stabilerd®/ wahrend des ganze analysierten
Zeitraums als Folge regelmalRiger Investitionen aidty ist beim Umlaufvermégen eine
erkennbare Senkung zu erkennen. Das Umlaufvermidgesich von 2006 bis 2008 sogar
um etwa die Halfte reduziert. Diese Veranderungvoatallem der Rickgang des Produk-
tionsumfangs und des Absatzes verursacht infolgerdeener Nachfragen im Jahr 2008.
Damit hangt die Reduzierung des Bestands an kstigien Forderungen zusammen, der
im gleichen Jahr um 65,6 % gesunken ist. Ein@gReduzierung ist auch beim kurzfris-

tigen Finanzvermdgen verzeichnen, das im Jahr R8089,1 % gesunken ist.

Beim langfristigen Vermégen mufl3 man einen erholteteil an beherrschten und kont-
rollierten Personen im Jahr 2008 in Betracht zielida Gesellschaft Barum Continental
s.r.o. hat Unternehmensvermégen ubernommen usd istiversaler Rechtsnachfolger der

erloschenen Gesellschaft Pneu sluzby s.r.o. geworde
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7.1.2 Horizontalanalyse der Passiva

Tab. 4 Horizontalanalyse der Passiva

(in Tausend CZK| 2007/2006 2008/2007 2009/2008
absolut ‘ % absolut % absolut %
Eigenkapital 350262 23 -5135270 | -331 | 1625317 15,7
Gezeichneteskapital 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Kapitalriicklagen 57388 26,3 369691 | 134,0 -37920 -5,9
Reservefonds, unteilbares Fond und sonstige 5118 10 1305 06 3550 5
Fonds aus dem Gewinn
Wirtschaftsergebnisvortrag -80807 -0,7 -4919277 | -453 1320599 22,3
Wirtschaftsergebnis 371263 24,1 -587009 | -30,7 339088 25,5
Fremdkapital 5776469 | 463 | -10611383 | -581 -270775 -3,5
Riickstellungen 83407 30,7 -53404 | -15,0 138471 45,9
Langfristige Verbindlichkeiten 15556 79 -39381 | -185 22126 12,8
Kurzfristige Verbindlichkeiten 5677506 473 | -10518598 | -59,5 -431372 -6,0
Verpflichtungen aus Geschéftbeziehungen 966 296 58,3 -471704 | -18,0 488 525 22,7

Verpflichtungen gegeniiber beherrsten und

5042 000 52,4 -9870717 | -673 -939514 | -19,6
kontrollierten Personen

Verbindlichkeiten gegeniiber Arbeitsnehmern 2348 31 -5373 -6,8 2912 40

Verbindlichkeiten aus Sozialversicherungen und 377 08 936 | -194 3817 99
aus Krankenkasse

Steuerverbindlichkeiten und staatliche Zuschiisse 124711 | 7113 -132742 | -93,3 1972 20,8

Kurzfristige empfangene Vorschiisse 1161 | 1425 334 16,9 -2046 | -88,6

Schétzungskonten passive -24409 | -15,5 -34812 | -26,2 18994 19,4

Sonstige Verbindlichkeiten -434978 | -99,5 5742 | 276,5 -6032 | -77,1
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Rechnungsabgrenzungskosten 12 855 14,7 -48619 | -484 4388 8,5

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Bei den Passiva kann man eindrucksvolle Verandemgs Eigenkapitals bemerken, die
sich in einem Wirtschaftsergebnisvortrag ausgewhnden. Sie sind auf eine Ausschut-
tung der Gewinnbeteiligung der Muttergesellschaftizkfihren. Eine weitere wesentliche
Veranderung war Jahr 2008 die Erh6hung des WeeteKabpitalfonds um 134 %.

Beim Wert des Fremdkapitals kann man im Jahr 20@&neZuwachs um 46 % erkennen
und gleich gegenlaufig im Jahr 2008 eine Reduzgprum 58 %. Diese Verédnderungen
sind mit Ruckkrediten zwischen Konzerngesellscmafterursacht worden, die das Unter-

nehmen im Jahr 2008 eingeschrankt und einpegkéenge davon abge$in hat.
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7.1.3 Vertikalanalyse der Aktiva
Tab. 5 Vertikalanalyse der Aktiva
(in %) 2006 2007 2008 2009
Langfristiges Vermogensgegenstande 22,6 18,2 37,5 34,2
Langfristiges immaterielle Vermdgensgegenstinde 0,1 0,1 0,1 0,1
Langfristige Sachanlagen 20,1 16,0 27,1 24,8
Grundsticke 0,3 0,3 0,2 0,2
Bauten 6,9 58 9,6 8,4
Bewegliches Sachanlagen 12,1 9,2 15,7 13,3
Langfristige Sachanlagen im Bau 0,8 0,7 1,6 2,7
Geleistete Anzahlungen auf langfristige Sachanlagen 0,0 0,0 0,0 0,1
Langfristige Finanzanlagen 2,4 2,1 10,3 9,4
Anteile in beherrschten und kontrollierten Personen 2,3 2,1 10,2 9,3
Anteile in Buchhaltungseinheiten unter
. . 0,1 0,1 0,1 0,1
wesentlichem Einfluss
Umlaufvermogen 77,3 81,8 62,5 65,7
Vorrite 9,3 6,6 13,3 10,5
Material 1,6 1,4 3,4 2,6
Unfertige Erzeugnisse und Halbfabrikate 0,8 0,7 1,1 0,7
Fertige Erzeugnisse 2,4 1,6 3,5 3,2
Waren 4,5 3,0 5,4 4,0
Langfristige Forderungen 0,0 0,0 0,0 0,0
Kurzfristige Forderungen 64,9 69,1 44,6 53,2
Kurzfristige Finanzvermdogen 3,1 6,0 4,6 2,0
Kasse 0,0 0,0 0,0 0,0
Bank 3,1 6,0 4,6 2,0
Rechnungsabgrenzungsposten 0,1 0,1 0,0 0,0
[Quelle: eigene Verarbeitung]
Tab. 6 Vertikalanalyse der Aktiva in Branche
(in %) 2006 2007 2008 2009
Langfristiges Vermdgensgegenstande 61,75 67,85 61,82 49,51
Langfr. immaterielle Vermogensgegenstande und
bewegliches Sachanlagen 37,17 33,46 44,05 45,13
Langfristige Finanzvermogen 24,59 34,39 17,78 4,38
Umlaufvermogen 37,10 31,56 37,34 48,78
Vorrate 12,25 9,01 12,09 11,04
Langfristige und kurzfristige Forderungen 20,59 17,94 21,22 29,90
Kurzfristige Finanzvermogen 4,27 4,61 4,03 7,85
Rechnungsabgrenzungsposten 1,15 0,59 0,84 1,71

[Quelle: eigene Verarbeitung]
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Aus der Vertikalanalyse der Aktiva kann man seliass den glie Anteil an den Aktiva

das Umlaufvermogen hat. Konkret sind es die kwsgen Forderungen, die im Jahr 2007
sogar 69 % ausgemacht haben. Im Jahr 2009 warganesschon nur noch 53 %. Lang-
fristige Forderungen liegen hier schon keine mairr WUm 10 % durchschnittlich bewegt

sich der Anteil der Warenbestande.

Bei den langfristigen Vermodgenswerten kann mankiafluss regelmafiiiger Investitionen
erkennen, deren Anteil sich erhéht hat. In jedehr Yarkt sich das auf die Abschreibun-
gen aus, die diesen Anteil an den Gesamtaktivalichtiivieder reduzieren. Ein deutliches
Wachstum kann man dann beim langfristig gebundéneanzvermdogen erkennen, eine

Folge des erhthten Anteils an beherrschten unddbatten Personen.
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Graphik 1 Entwicklung von Hauptarten der Aktiva

Obenstehende Graphik zeigt die Entwicklung der Kangtionen der Aktiva in den Jah-
ren 2006 bis 2009. Fur diesen Zeitraum kann mae eigige Erhbhung des langfristig
gebundenen Vermdgens beobachten. Im Vergleich eniBdanche stellen wir fest, dass
das Unternehmen aber einen viel geringeren Anteibaglebigen Vermdgensgegenstan-
den hat. In der Branche betrug dieser Anteil imr 2009 genau 50 %, wéhrend Barum
Continental spol. s r.o. nur tber einen Anteil B#h% verfugte. Das ist dadurch bedingt,
dass das Unternehmen sictpauauf die Produktion auch auf den Betrieb von iEmun-
gen des Reifenservices stutzt. Dort liegt der Scphwekt beim Verkauf von Dienstleistun-

gen und Waren.
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7.1.4 Vertikalanalyse der Passiva
Tab. 7 Vertikalanalyse der Passiva
(in %) 2006 2007 2008 2009
Eigenkapital 54,7 45,8 57,4 61,8
Gezeichneteskapital 8,1 6,6 12,4 11,5
Kapitalricklagen 0,8 0,8 3,6 3,1
Reservefonds, unteilbares Fond und sonstige Fonds
. 0,8 0,7 1,3 1,2
aus dem Gewinn
Wirtschaftsergebnisvortrag 39,4 32,0 32,8 37,3
Wirtschaftsergebnis 5,6 5,7 7,3 8,6
Fremdkapital 45,0 53,9 42,3 37,9
Rickstellungen 1,0 1,0 1,7 2,3
Langfristige Verbindlichkeiten 0,7 0,6 1,0 1,0
Kurzfristige Verbindlichkeiten 43,3 52,2 39,7 34,7
Verpflichtungen aus Geschaftsbeziehungen 6,0 7,7 11,9 13,6
Verpflichtungen gegentiber beherrschten und
. 34,7 43,3 26,5 19,8
kontrollierten Personen
Verbindlichkeiten gegenliber Arbeitsnehmern 0,3 0,2 0,4 0,4
Verbindlichkeiten aus Sozialversicherungen und
0,2 0,1 0,2 0,2
aus Krankenkasse
Steuerverbindlichkeiten und staatliche Zuschiisse 0,1 0,4 0,1 0,1
Kurzfristige empfangene Vorschisse 0,0 0,0 0,0 0,0
Schatzungskonten passive 0,6 0,4 0,5 0,6
Sonstige Verbindlichkeiten 1,6 0,0 0,0 0,0
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 0,0 0,0 0,0 0,0
Rechnungsabgrenzungskosten 0,3 0,3 0,3 0,3
[Quelle: eigene Verarbeitung]
Tab. 8 Vertikalanalyse der Passiva in Branche
(in %) 2006 2007 2008 2009
Eigenkapital 55,57 54,96 58,70 57,98
Gezeichneteskapital 15,48 13,16 17,13 19,22
Wirtschaftsergebnisvortrag und Fonds 34,88 32,50 31,10 27,86
Wirtschaftsergebnis 5,21 9,29 10,47 10,89
Fremdkapital 43,50 44,77 41,23 41,05
Ruckstellungen 0,97 1,55 1,30 1,25
Langfristige Verbindlichkeiten 4,24 2,64 4,19 8,39
Kurzfristige Verbindlichkeiten 14,91 14,32 16,82 17,17
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 23,38 17,54 10,47 8,30
Rechnungsabgrenzungskosten 0,93 0,27 0,07 0,97

[Quelle: eigene Verarbeitung]




UTB in Zlin, Fakultat fir humanwissenschaftliche Studien 41

Aus der Tabelle oben kdénnen wir schlul3folgern, diss Unternehmen den Anteil des
Eigenkapitals erhoht hat und damit auch seine fiedlie Stabilitdt. Das ist gerade in der
Zeit der Wirtschaftskrise sehr wichtig. Auf der aneh Seite verringert sich die Wirksam-
keit finanzieller Hebel. Wegen niedrigerer Zinsaefdungen erhoht sich die Steuerlast.
Den gr@ten Anteil des Fremdkapitals bilden kurzfristigerbiadlichkeiten, konkret die
Verbindlichkeiten aus Geschaftsbeziehungen und fifgnpungen gegenuber beherrschten
und kontrollierten Personen. Das sind Kredite inmiRan des Konzern. Diese bemiht sich
das Unternehmen seit dem Jahre 2007 zu reduz@asnUnternehmen beanspruchte keine
Bankkredite.

70

M Eigenkapital

B Fremdkapital

2006 2007 2008 2009

Graphik 2 Entwicklung von Hauptarten der Passiva

Aus der Graphik erkennen wir, dass der Anteil degelkapitals ager im Jahr 2007
groper als der Anteil des Fremdkapitals war. In dernBree ist diese Relation zwischen
Eigenkapital und Fremdkapital vergleichbar. Im Jab®9 betrug der Anteil an Eigenkapi-
tal in der Branche 57 %.
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7.2 Analyse von Gewinn- und Verlustrechnung
7.2.1 Horizontalanalyse der Umsatzerlése
Tab. 9 Horizontalanalyse der Umsatzerlose
(inTausend CZK) 2007/2006 2008/2007 2009/2008
absolut % absolut % absolut %
Umsatzerl6se aus Warenverkdufen 3420888 33 | -1595296 -12 | -1344508 | -11
Herstellung 1042067 3 | -3551599 -11 | -2992180 | -11
Umsatzerldse aus dem Verkauf eigener
. . . 1286 864 4 | -4430621 -14 | -2239849 -8
Erzeugnisse und Dienstleistungen
Anderung des Bestandes an eigenen Tatigkeiten -236766 |-167 179 189 -189 -218634 |-259
Andere aktivierte Eigenleistungen -8031 -2 699 833 220 -533697 | -52
Erlose aus dem Verkauf von langfristigen
Gegenstanden des Anlagevermdgens und vom 855339 | 28 -204 837 -5 -107706 | -3
langfristigen Material
Erl6se aus dem Verkauf langfristigen Vermadgens -50271 | -42 7629 11 -34413 | -44
Erlse aus dem Verkauf des Materials 905610 | 31 -212 466 -6 -73293 | -2
Sonstige betriebliche Ertrage -1171 | -27 | 6821792 | 212649 | -4384572 | -64
Ertragte aus langfristigen Finanzanlagen 229 | 100 -229 -100 0 0
Zinsenertrage 446062 | 136 -304 550 -39 -359157 | -77
Sonstige Finanzertrage 177337 77 979591 241 261482 | 19

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Einzelheiten der Entwicklung der Erlése sind im @masnenhang mit der Entwicklung des
Wirtschaftsergebnisses beschrieben. Zu erwadhneroddt der Zuwachs an Positionen an-

derer aktivierter Eigenleistungen im Jahr 2008 @@ %. Im Jahr 2009 kam es dann dem-

gegenuber zu einem Riuckgang um 52 %. Fur diesdradei konnen wir auch gpére

Veranderungen in der Position Zinsenertrdge bedbachls die Gesellschaft Kredite der

Konzerngesellschaften gewéhrt und diese dank guies Ergebnisvortrags in den Folge-

jahren einschranken konnte.
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7.2.2 Horizontalanalyse der Aufwendungen (Kosten)

Tab. 10 Horizontalanalyse der Aufwendungen

(in Tausend CZK) 2007/2006 2008/2007 2009/2008
absolut % absolut % absolut %

Aufwendungen fiir verkaufte Ware 3864 005 42 | -1708953 -13 -581 187 -5
Fertigungsaufwand 509 948 2 | -2832754 -11 | -3406554 | -15
Personalaufwand 147 337 8 -285 0 -267697 | -13
Steuern und Geblhren -423 -5 455 5 1341 15
Abschreibungen auf langfristige
immaterielle Vermogensgegenstande 78597 8 -97 425 -9 -129278 -13
und Sachanlagen
Restbuchwert der verkauften
langfristigen Gegenstande des

829178 27 -217581 -6 -107 703 -3

Anlagevermogens und des langfristigen
Materials

Anderung des Reservebestandes und
der Berichtigungsposten im
Betriebsbereich und der komplexen
Kosten der ndchsten Perioden

-499277 | -151 324 205 -192 -438587 | -282

Sonstige betriebliche Aufwendungen -188 980 -78 | 6892837 | 12754 | -4326778 -62
Zinsaufwendungen 213262 | 179 24264 7 -293720 -82
Sonstige Finanazaufwendungen 352 892 75 750342 91 230648 15

Steuern vom Einkommen aus der
Ly vpr amer 259816 50 -401 687 -52 54 686 14
gewohnlichen Geschaftstatigkeit

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Bei den Kostenpositionen kénnen wir eine sinkendadEnz beobachten. Die Ursachen
daflr liegen vor allem in vorgenommenen Einsparangsd einem leicht reduzierten Pro-
duktionsvolumen. Erwahnenswert ist hier die Aufligules Reservebestandes, der im Jahr
2009 sogar bis zu 282 % gesunken ist. Ebenso kowireauch dann eine Senkung der
Zinsaufwendungen beobachten, wenn sich die Firngarsien hdherer Stabilitdt bemunht,
ein Maximum an Krediten abzustol3en. Im Jahr 2008 auch die Personalkosten um 13

% gesunken.
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7.2.3 Vertikalanalyse der Umsatzerltse

Tab. 11 Vertikalanalyse der Umsatzerlose

(in %) 2006 2007 2008 2009
Umsatzerlose aus Warenverkaufen 23,5 27,6 23,4 25,1
Herstellung 68,4 62,3 52,9 56,9

Umsatzerlose aus dem Verkauf eigener

. . . 67,3 61,9 50,8 56,1

Erzeugnisse und Dienstleistungen

Anderung des Bestandes an eigenen Tatigkeiten 0,3 -0,2 0,2 -0,3

Andere aktivierte Eigenleistungen 0,7 0,6 2,0 1,1
Erl6se aus dem Verkauf von langfristigen
Gegenstanden des Anlagevermoégens und vom 6,9 7,8 7,0 8,3
langfristigen Material

Erl6se aus dem Verkauf langfristigen Vermogens 0,3 0,1 0,2 0,1

Erl6se aus dem Verkauf des Materials 6,6 7,6 6,9 8,2
Sonstige betriebliche Ertrage 0,0 0,0 13,1 5,7
Ertragte aus langfristigen Finanzanlagen 0,0 0,0 0,0 0,0
Zinsenertrage 0,7 1,5 0,9 0,3
Sonstige Finanzertrage 0,5 0,8 2,7 3,8

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Tab. 12 Vertikalanalyse der Umsatzerlose in Branche

(in %) 2006 2007 2008 2009

Umsatzerlése aus Warenverkdufen 10,17 13,29 13,34 12,93

Herstellung 82,50 86,71 86,66 87,07
Umsatzerlose aus dem Verkauf eigener Erzeugnisse

und Dienstleistungen 80,79 84,34 82,39 86,52
Anderung des Bestandes 0,44 0,29 0,91 -0,26
Aktivation 1,27 2,08 3,36 0,80

Ubrig gebliebene Erlése 7,33 0,00 0,00 0,00

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Aus der Tabelle oben kann man sehen, dass dgteghiteil an den Erlésen des Unter-
nehmens die Umsatzerlose aus Warenverkaufen und/dekauf eigener Erzeugnisse und
Dienstleistungen haben. Man kann ebenso die Fistgidreffen, dass das Unternehmen
nicht nur einen reinen Produktionscharakter haigem in seinem Portfolio als Geschafts-
feld auch den Betrieb von Netzen des ReifenserBest Drive fihrt. Das Unternehmen
verfugt Uber ein breites Spektrum an Geschaftsfield@en gr@te Anteil an den Erlésen,

und zwar etwa 60 %, haben jedoch immer die Umdéatsiaus dem Verkauf eigener Er-

zeugnisse und Dienstleistungen.
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In der Branche kann man anderer Anteil an den Eml@es Unternehmens sehen. Das ist
damit verursacht, dass die Branche mehr auf eiaZ@taduktion gerichtet ist.
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Graphik 3 Entwicklung der Hauptertrage

Die Graphik oben zeigt uns die Entwicklung der Haupage fir die Jahre 2006 bis 2009.
Bis zum Jahr 2007 sind die Erlose stabil gewachgen.2008 an, als sich die ersten An-
zeichen der Wirtschaftskrise bemerkbar gemachtmatied die Erlése gesunken. Jedoch
dank einer guten Antikrisenstrategie des Unternefsnis dieser Riickgang nicht so rapide

verlaufen und in Zukunft kdnnten die Erldse auchder ein Wachstum aufweisen.
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7.2.4 Vertikalanalyse der Aufwendungen (Kostenarten)

Tab. 13 Vertikalanalyse der Aufwendungen

(in %) 2006 2007 2008 2009
Aufwendungen fur verkaufte Ware 21,9 27,4 22,6 26,2
Fertigungsaufwand 60,1 54,2 45,7 47,7
Personalaufwand 4,5 4,3 4,1 4,3
Steuern und Gebuhren 0,0 0,0 0,0 0,0

Abschreibungen auf langfristige

immaterielle Vermégensgegenstande und 24 23 1.9 2.1

Restbuchwert der verkauften langfristigen
Gegenstande des Anlagevermégens und 7,1 8,0 7,2 8,5
des langfristigen Materials

Anderung des Reservebestandes und der

Berichtigungsposten im Betriebsbereich 0,8 -0,4 0,3 -0,7
und der komplexen Kosten der nachsten

Sonstige betriebliche Aufwendungen 0,6 0,1 13,7 6,3
Zinsaufwendungen 0,3 0,7 0,7 0,2
Sonstige Finanazaufwendungen 1,1 1,7 31 4,3

Steuern vom Einkommen aus der

. o 1,2 1,6 0,7 1,0
gewohnlichen Geschaftstatigkeit

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Tab. 14 Vertikalanalyse der Aufwendungen in Branche

(in %) 2006 2007 2008 2009
Aufwendungen flr verkaufte Ware 9,14 12,18 12,18 12,35
Fertigungsaufwand 63,98 63,74 62,88 62,49
Personalaufwand 9,91 7,95 8,79 10,03
Zinsaufwendungen 2,78 0,76 0,90 0,54
Steuerverbindlichkeiten 1,30 2,30 1,82 2,08
Ubrig gebliebene Aufwendungen 12,89 13,07

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Der Anteil der einzelnen Aufwendungen (Kostenarteitgt sich von den einzelnen Ge-
schéaftsfeldern ab. Das ist vergleichbar mit derb$en, wie es aus der Tabelle der Erlose
hervorgeht. Den gffien Anteil an den Aufwendungen haben die Fertigkogien und die
Aufwendungen fur verkaufte Ware. Bei rund 4 % besvegich die Personalkosten. Diese
Position weist keine gfieren Schwankungen auf, weil das Unternehmen Utberstabile

Anzahl von Mitarbeitern verfugt.
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In der Branche ist das Verhdltnis unter PostenAddgwendungen wieder anders. In der
Branche sehen wir héhere FertigungsaufwendungenPBisonalkosten bewegen sich bei

der Branche bei 10 %. Das ist etwa zweimal hélemalUnternehmen.
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Graphik 4 Entwicklung der Hauptaufwendungen
Wie man aus der Graphik ersehen kann, ist der RaeiGesamtkosten im Jahr 2009 dank
der Sparmpnahmen und einer maRigen Produktionseinschréankesgngen. Bis dahin
waren sie mit dem Produktionsanstieg gestiegen.

7.2.5 Analyse des Wirtschaftsergebnisses

Tab. 15 Analyse des Wirtschaftsergebnisses

(in Tausend CZK) 2006 2007 2008 2009

Betriebsergebnis 2092 729 2 669 467 1779028 2 206 505
Finanzergebnis -30 149 24192 -74 065 -107 768
EBIT 2181942 3026 283 2061 851 2161 905
EBT 2 062 580 2 693 659 1704 963 2098 737
EAT 1543 345 1914 608 1327599 1 666 687

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Das Unternehmen hat innerhalb des analysiertemadiaiis kein Wirtschaftsergebnis der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit ausgewiesen. InGlaphik kann man die Wirkungen
der Wirtschaftskrise gut erkennen, die auch diéh@skische Republik im Jahr 2008 erfal3t
hat. Sie hat einen gsen Teil gerade der Automobilindustrie betroffens Bahin hatte das
Unternehmen ein stabiles Wachstum ausgewiesen. Benguten Finanzstrategie hat die

Gesellschaft im Jahr 2009 ihr Wirtschaftsergebneder verbessern kénnen.
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Das finanzielle Ergebnis hat sich auf Grund dernn&aetkung der Zinsenertrdge uncn-
senaufwendungen geandert.fer im Jahr 2007 war das finanzielle Ergebnis imneza-
tiv, weil die Zinsenaufwendungen immer hélals die Zinsenertrage wareDiese Zinse-
naufwendungen beeinflussen dann die finanziellebeHeind wirken als Steuerscz-

schild. Sie senken also die Steuer
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Graphik 5Entwicklung des Wirtschaftsergeb
7.3 Nettobetriebskapital (net working capital)
Tab. 16Analyse des Nettobetriebskapit
(in Tausend CZK) 2006 2007 2008 2009
Umlaufvermégen 21435695 | 27683704 | 11288539 | 12756998
kurzfristige Verbindlichkeiten | 12 007 511 17 685 017 7 166 419 6 735047
Nettobetriebskapital 9428 184 9998 687 4122120 6021951

[Quelle: eigene Verarbeitun

Das Nettobetriebskapital gehort zu den wichtigRédferenzkennzahle Wir missen dazu
die Bewertung des Umlaufrmdges in Betracht nehmen, die das Ergebnis falacsteller
kann.Wie man aus der Tabelle ersehen kann, ist das Id&ttiebskapal fur alle analy-
sietten Jahren positiv ausgewiesen. Das bedeutetdiassmlaufaktiva hdher sind als ¢
kurzfristigen Vebindlichkeiten. Dieses Ergebnis ist fur das Unédimen positiv. Es -
schafft ihm gewisse Reserven fur unerwartete Ausgabas Unternehmen kann jedc

Uberlegen, ob es sinnvoller ware, einen Teil did&igel weiter zu investiere
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Graphik 6 Entwicklung des Nettobetriebskapitals

Die Graphik zeigt die Entwicklung des Nettobetrigdqstals im analysierten Zeitraum. Im
Jahr 2008 kann man einen Rickgang um die Halftersdbieser Rickgang resultierte aus

der Reduzierung sowohl der Umlaufaktiva als aualgdgenwartigen Verbindlichkeiten.
7.4 Relative Zahlen

7.4.1 Analyse von Kennzahlen der Verschulden

Die Kennzahlen der Verschulden driicken aus, inwitedas Unternehmen zur Finanzie-

rung billiges Fremdkapital nutzt und wie seine finiglle Stabilitat gestaltet ist.

Tab. 17 Analyse der Verschuldung

2006 2007 2008 2009
Gesamtverschuldung (in %) 45,00 53,90 | 42,29 37,94
Quote des Eigenkapitals (in %) 54,68 | 45,80 57,42 61,77
Koeffizient der Verschuldung 0,82 1,18 0,74 0,61
Zinsdeckung 18,28 9,10 5,78 34,22
Deckung der langfristigen Aktiva mit Eigenkapital 2,42 2,52 1,53 1,80
Deckung der langfristigen Aktiva mit langfristigen Ressourcen 2,45 2,55 1,56 1,83

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Die Firma weist eine normale Gesamtverschuldung¥as 2008 an hat sie sich bemiuiht,
diese Verschuldung zu reduzieren, um damit ihranfaelle Stabilitdt zu erh6hen. Es ist
dabei wichtig festzustellen, dass das UnternehnegmekBankkredite nutzt. Die Quote des
Eigenkapitals drickt im Gegenteil eine grof3e finalle Unabhangigkeit des Unterneh-

mens aus. Zusammen mit der Gesamtverschuldung badechnerisch 100% der Passiva.
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Je weiter die Gesamtverschuldung reduziert wurdstodmehr hat sich die Quote des Ei-
genkapitals erhoht. Das Unternehmen hat sich irzd#rder Wirtschaftskrise bemuht, sich

eine moglichst hohe finanzielle Stabilitéat zu eréial

Der Koeffizient der Verschuldung zeigt uns, wievidal das Fremdkapital hoher ist als
das Eigenkapital. Aker im Jahr 2007 war das Eigenkapital immer hohedak Fremdka-
pital. Das zeigt die gfie finanzielle Stabilitat, zeigt aber auch eine gseiTragheit des
Unternehmens. Die Nutzung von Eigenkapitals istteerer als der Einsatz von Fremdka-

pital.

Die Kennzahl Zinsdeckung zeigt uns, wieviel Mal d@ewinn die Zinsaufwendungen

Ubersteigt. Diese Kennzahl sollte nach Richtwehenéals 5 sein. Das hat das Unterneh-
men im gesamten analysierten Zeitraum erfillt. #hr 2009 hat es sogar den Wert 34,2
erzielt. Das war vor allem durch die sehr niedrffiesenbelastung verursacht worden.
Demgegeniber waren die Zinsaufwendungen in dereda®07 und 2008 hoéher. Das
spiegelte sich in verschiedenen Werten dieser Karlam wieder.

Auch nach der Kennzahl Deckung der langfristigeriivsk mit Eigenkapital, die Werte
hoher als 1 fir den gesamten analysierten Zeitrausmeist, kbnnen wir sagen, dass das
Unternehmen seine finanzielle Stabilitat gesichatt Langfristige Vermdgensgegenstande
sind zu 100 % mit Eigenkapital gedeckt. Ein Teif dg@genkapitals deckt auch das Um-
laufvermogen ab.

Die Kennzahl Deckung der langfristigen Aktiva mangfristigen Ressourcen weist ganz
ahnliche Werte fur die Deckung der langfristigentid& mit Eigenkapital aus. Nach der
Goldenen Regel der Finanzierung missten langlebégmogensgegenstande mit langfris-
tigen Ressourcen gedeckt sein, was sich in Wettten 1i ausdrickte. Dieses Konzept zur
Deckung langlebiger Aktiva mit langfristigen Ressman ist sehr konservativ und vermin-
dert teilweise auch den Gewinn des Unternehmeni da® Eigenkapital teuer als Fremd-

kapital ist. Wir kdnnen also sagen, dass das Uekhenen Uberkapitalisiert ist.

7.4.2 Analyse von Kennzahlen der Aktivitat

Kennzahlen der Aktivitat zeigt uns, wie effektivsddnternehmen mit seinem Vermogen
wirtschaftet. Diese Kennzahlen kénnen wir in zweugpen gliedern. Das sind Umsatz
und Umsatzzeit. Allgemein gilt, dass der Umsatz lafigt hoch und die Umsatzzeit mog-
lichst gering sein mulf3.
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Tab. 18 Kennzahlen der Aktivitéat

2006 2007 2008 2009
Gesamtumsatz der Aktiva 1,55 1,43 2,34 1,99
Umsatz der Vorrate 16,62 21,57 17,63 18,93
Umsatz der Forderungen 2,39 2,07 5,25 3,74
Umsatz der Verbindlichkeiten 3,58 2,74 5,90 5,73
Umsatzzeit der Vorrate (Tage) 22 17 21 19
Umsatzzeit der Forderungen (Tage) 153 176 70 98
Umsatzzeit der Verbindlichkeiten (Tage) 102 133 62 64

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Der Gesamtumsatz der Aktiva miuf3te wenigstens dert Werreichen. Wie wir aus der
Tabelle ersehen kdnnen, hat das Unternehmen digéseatz in jedem Jahr der Analyse
erreicht. In den Jahren 2008 und 2009 hat er dert WbekommenWir kbnnen also
sagen, dass sich im Jahr 2009 die GesamtaktivanrEddsen fast zweimal umgeschlagen

haben.

Die Umsatzzeit der Vorrate zeigt uns im Grunde weileTage man braucht, um die Vorra-
te in Geld zurtickzuwandeln. Diese Zeit ist Uber desamten Zeitraum relativ stabil ge-
blieben. Die durchschnittliche Umsatzzeit der Vtariewegte sich bei rund 20 Tage. Ich
bewerte es als sehr positiv, weil in der Brancleeinsatzzeit der Vorrate rund 70 Tage

betragt.

Wenn wir auf die Graphik unten schauen, kbnnensefren, dass die Umsatzzeit der For-
derungen hoher ist als die Umsatzzeit der Verbch&kiten. Das bewerten wir sehr nega-
tiv, weil das Unternehmen billige Lieferantenkrediingentgend nutzt, sie aber im Gegen-
teil ihren eigenen Kunden gewahrt. Es sollte sisb Bemihen, die Umsatzzeit der Forde-
rungen zu verkirzen und langere Zahlungsfristerdigir=alligkeit von Verbindlichkeiten
zu auszuhandeln. Wir kdnnen jedoch den Entwicklwegd positiv bewerten. In Jahren
2008 und 2009 wurde die Umsatzzeit der ForderungehVerbindlichkeiten deutlich re-
duziert. Das war aber durch die rapide Reduziesowphl der Forderungen als auch der

Verbindlichkeiten im Jahr 2008 verursacht worden.
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Graphik 7 Entwicklung der Umsatzzeit

7.4.3 Analyse von Kennzahlen der Liquiditat

Die Kennzahlen der Liquiditat gehdren zu den wapdni Kennzahlen der Finanzanalyse.
Sie zeigen uns, in welchem BRdas Unternehmen in der Lage ist, seine Verbinkiic
ten zu bedienen. Alle diese Kennzahlen einsglidie ihrer Formeln zur Berechnung sind

im theoretischen Teil beschrieben.

Tab. 19 Kennzahlen der Liquiditat

2006 2007 2008 2009
Barliquiditat 0,07 0,11 0,12 0,06
Einzugsbedingte Liquiditat 1,57 1,44 1,24 1,59
Umsatzbedingte Liquiditat 1,79 1,57 1,58 1,89

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Die Kennzahl der Barliquiditdt bewegte sich im ustehten Zeitraum bei Werten um
rund 0,1. Diesen Wert bewerten wir als ungentg&adliquiditat sollte mindestens den
Wert von 0,2 aufweisen, was wirde bedeuten, dast/dernehmen sofort wenigstens ein
Funftel der Verbindlichkeiten zu begleichen fahigre: Es ist aber nur ein Richtwert. Dass
das Unternehmen das nicht erreicht, muss nicht gslanfig Ausdruck einer Bedrohung
sein. Fur die Jahre 2007 und 2008 ist dieser Wegh anit der Branche vergleichbar. In
Betracht steht aber das Jahr 2009, als er in dandBe auf 0,31 gestiegen war. Wenn wir
die Graphik unten ansehen, dann sehen wir, dasErdigicklung dieser Kennzahl einen
maliigen Anstieg zeigt, obwohl sie im Jahr 2009 ieg&hsatz zum Jahr 2008 sogar wieder
um die Halfte gesunken ist.
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Die Kennzahl der einzugsbedingten Liquiditat welist am wenigsten liquiden Positionen
der Umlaufaktiva auf, also die Vorrate. Wie schontheoretischen Teil ausgefuhrt, sollte
diese Kennzahl wenigstens den Wert 1 fur einennmaten Sicherheitsgrad aufweisen,
damit das Unternehmen fahig ist, seine Verbindkdtdn riickzuzahlen. Wir kénnen sa-
gen, dass ein hoher Wert eine héhere Sicherhegubetd Anderseits aber kann sich im
Unternehmen unndtig eine @® Menge verfugbaren Mittel ansammeln, die verzinsba
ware. Wie wir aus der Tabelle oben ersehen konmeist das Unternehmen in allen unter-
suchten Jahren einen genigend hohen Werte dieserz&a auf und seine Zahlungsfa-
higkeit gegenuber den kurzfristigen Verbindlichkaitmit liquiden Mitteln ist grp. Die
Graphik unten zeigt die sinkende Tendenz bis zum 2@08. Im Jahr 2009 ist dieser Wert

dagegen rapide angestiegen.

Bei der Kennzahl der umsatzbedingten Liquiditadéin wir auch gentigend hohe Werte
fur den gesamten analysierten Zeitraum vor. Dad@amgne Intervall der Werte liegt zwi-

schen 1,5 und 2,5. Wenn wir die umsatzbedingteiditit mit der einzugsbedingten Li-

quiditat vergleichen, so kbnnen wir sagen, dassltaernehmen sehr gut seine Verbind-
lichkeiten mit verfigbaren Mitteln abzudecken faligund dass es sich keine unnétigen
Vorrate halt. Paradox ist, dass wir das Anwach&n\Wertes der umsatzbedingten Liqui-
ditat im Jahr 2009 der Wirtschaftskrise und dareit schrittweisen Reduzierung der Ver-

bindlichkeiten der Gesellschaft zuschreiben missen.
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Graphik 8 Entwicklung von Kennzahlen der Liquiditat
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7.4.4 Analyse der Rentabilitat

Die Kennzahlen der Rentabilitat stellen im wesehtllen Erfolg des Unternehmens dar.
Sie drlicken also Ertragskraft, Gewinnfahigkeit oalech Kapitalumschlagsdauer aus. Bei
der Berechnung der Rentabilitat ist es sehr wiclmiig vergleichbaren Werten zu arbeiten,
denn EBIT und EAT haben namlich verschiedene Wentd ihre jeweilige Ableitung ist
auch unterschiedlich. Bei den Kennzahlen ROA undCEMabe ich EBIT benutzt, bei

anderen EAT. Ich habe folgende ausgewabhilt.

Tab. 20 Kennzahlen der Rentabilitat

(in %) 2006 2007 2008 2009
Gesamtkapitalrentabilitat (ROA) 7,9 8,9 11,4 11,1
Eigenkapitalrentabilitat (ROE) 10,2 12,3 12,8 13,9
Rentabilitat des langfristiginvestierten Kapitals (ROCE) 14,2 19,2 19,5 17,7
Umsatzrentabilitdt (ROS) 3,6 3,9 3,1 4,3
Ertragsrentabilitat 3,5 3,8 2,5 3,9
Aufwendungenrentabilitdt (ROC) 3,6 4,0 2,6 4,0

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Aus der Tabelle sehen wir, dass die Gesamtkapitaloditat bis zum Jahr 2008 steigen-
den Charakter hat, nur im Jahr 2009 ist sein Wartwenig gesunken, und das nur um
0,3%. Diese Ergebnisse sind sehr positiv. Wir kanfodglich sagen, dass im Jahr 2009

jede Krone des Gesamtkapitals 11 Heller GewinnZwos und Steuer eingebracht hat.

Die Kennzahlen ROE und ROCE sind sehr &hnlich.n8lemen Bezug zum Eigenkapital
der Firma. Die Kennzahl ROCE nimmt zusatzlich Bezum langfristigen Fremdkapital.
In ihrer verschiedenen Entwicklung spiegelt sichagde die Verwendung des verschiede-
nen Wirtschaftsergebnisses wider. ROE ist sichee &iichtige Kennzahl gerade fur die
Besitzer des Unternehmens. Sie zeigt namlich dé&is Ewus Eigenkapital. Der Wert der
Kennzahl ROE fur den gesamten beobachteten Zeitsdaigt, ihre Entwicklung ist sehr
positiv. Fur die Bedurfnisse der Eigentimer konméndiesen Wert mit anderen maogli-
chen alternativen Investition vergleichen, die firsere Bedirfnisse eine flinfjahrige
Staatsanleihe sein kdnnte, der im Jahr 2009 einmeinging von 2,7% abgeworfen hat.
Demgegeniber hat im gleichen Jahr die Ertragskiedst Eigenkapitals 13,9 % betragen.
Die Kennzahl ROCE druckt die Ertragskraft des lasg§ investierten Kapitals aus. Diese
Ertragskraft weist hochste Werte aus allen anatygsieKennzahlen der Rentabilitat auf,
ebenso hat sie bis zum Jahr 2008 steigenden Chardkt Jahr 2009 ist ihr Wert dann
jedoch auf 17,7% gesunken.
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Graphik 9 Entwicklung der Kennzahlen ROA, ROE, ROCE

Die Kennzahlen ROS, ROC und Ertragsrentabilitatehain untersuchten Zeitraum eine
sehr dhnliche Entwicklung. Die Kennzahl ROS weiabge Werte auf. Im Jahr 2008 se-
hen wir eine grpe Senkung, die wegen der Reduzierung der ErloselesEAT entstan-
den ist. Dagegen ist sie im Jahr 2009 dank derltnhg des Wertes EAT wieder gewach-
sen. In bezug auf das Jahr 2009 kénnen wir alsensal@ss eine Krone den Erlés von 4,30
Kronen Nettogewinn gebracht hat. Die Kennzahl deragsrentabilitat konnen wir ganz
ahnlich interpretieren. Im Gegensatz zur Kennza8Rsind in ihr doch alle Erlése enthal-

ten.

Die Kennzahl ROC bewegt sichfr im Jahr 2008 bei rund 4 %. Den Riuckgang des Wer-
tes im Jahr 2008 haben hohe Kosten und ein nigdget des EAT verursacht. Den Wert
ROC konnen wir so interpretieren, dass das Unteneehaus einer Krone Kosten vier

Kronen Gewinn erzielt hat.
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Graphik 10 Entwicklung der Kennzahlen ROS, ROC Eudagsrentabilitat
7.5 Gesammtkennzahlen

7.5.1 Altmanscher Z-Faktor

Tab. 21 Altmanscher Z-Faktor

Koeffizient 2006 2007 2008 2009

Nettobetriebskapital/Gesamtaktiva x 0,717 0,243 0,211 0,163 0,222
kumuliertes Wirtschaftsergebnis/Gesamtaktivax 0,847 | 0,381 0,319 0,340 0,388
EBIT/Gesamtaktiva x 3,107 0,244 0,277 0,354 0,345
Gezeichneteskapital/Fremdkapital x 0,420 0,075 0,051 0,122 0,127
Erl6se/Gesamtaktiva x 0,998 1,546 1,430 2,336 1,983
Z-score 2,489 2,288 3,315 3,065

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Die Werte des Altmanschen Z-Faktors halten sicahren 2006 und 2007 in der soge-
nannten ,Grauzone®. Danach ist das Unternehmert miilhg problemlos, aber es ist auch
keiner direkten Bankrottgefahr ausgesetzt. Das abat nur theoretische Zahlen in inter-
nationalem M@, die die Situation im Unternehmen nicht richtigsdriicken mussen. In
den Jahren 2008 und 2009 befindet sie sich schendém Wert von 2,9. Das drickt eine
genugende finanzielle Stabilitat aus. In der Zeitldrise war es fur das Unternehmen sehr
vorteilhaft, dass es diese finanzielle Stabilititlaim internationalen Mistab aufweist.
Nachfolgend richte ich das Augenmerk auf einen iéheh Index, der fur tschechische

Unternehmen gebildet ist.
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7.5.2 Index IN — Index der Zuverlassigkeit tschechischetUnternehmen

Tab. 22 Index IN

Koeffizient 2006 2007 2008 2009
Gesamtaktiva/Fremdkapital x 0,13 0,288 0,241 0,307 0,342
EBIT/Zinsaufwendungen x 0,04 0,731 0,363 0,231 1,368
EBIT/Gesamtaktiva x 3,97 0,312 0,354 0,453 0,441
Erl6se/Gesamtaktiva x 0,21 0,333 0,309 0,605 0,466
Umlaufvermogen/kurzfristige Verbindlichkeiten x 0,09 0,160 0,140 0,141 0,155
Index IN 1,824 | 1,407 | 1,737 | 2,772

[Quelle: eigene Verarbeitung]

Nach dem Index IN befindet sich die Firma in eigentigend stabilen finanziellen Situati-
on. In der ,Grauzone” hat sie sich nur im Jahr 280fyehalten. Im Gegensatz zum Jahr

2009 war die finanzielle Ausstattung des Unterneismaehr als genligend.
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8 DIE MARKTZUSTAND ANALYSE

Das Unternehmen Barum Continental spol. s r.ot iié@ltie Kategorie OKE 25 Herstel-

lung von Gummi- und Kunststofferzeugnissen, die dem Jahr 2009 als CZ NACE 25
bezeichnet wird, Subsektion DH. In den letzten dalinat sich die Branche mit hoher Anf-
rage gekennzeichnet, die vor allem AutomobilindastElektroindustrie, Bauindustrie,

Landwirtschaft usw. bildet.
Subsektion DH wird in zwei Herstellungsbereicheeget

- 25.1 — Herstellung der Gummierzeugnisse — einniBirét
- 25.2 — Herstellung der Waren aus Kunstoffen— einmi®3%

Die Stellung der Branche hat vom Jahr 2000 fordadfgekraftigt. Der Wendepunkt ist im
zweiten Semester des Jahres 2008 eigetretennal$\érkung der Wirtschaftskrise bewei-
send begonnen ist, bis zu dieser Zeit ist die Brartynamisch gewachsen. Die Krise hatte
grofen Einfluss auf Automobilindustrie, von der Bar@uontinental spol. s r.o. sehr ab-
hangig ist. Grfere Senkung wurde mit der Verschrottungspramieittgt Die Preisent-
wicklung in der Branche unterliegt keinen geoa Schwankungen, nur in den Jahren 2008
und 2009 ist es gering gesunken. Gegen Jahres@@d\earen in der Branche OKE
25.1 rund 107 Subjekten tatig. Die gté Firme in der Branche ist gerade Barum Conti-
nental spol. s r.0. Zu den starksten KonkurrenwmgCeska gumarenska spahest mit
der Tochtergesellschaften Mitas, a.s. und Rubenas. gPanorama zpracovatelského
pramyslu CR 2008, 2009, mpo.cz) Nach der tschechischen uskdradischen Okonomen
wird im Jahr 2011 ein mildes Wirtschaftswachstuwagtet. Gr@es Problem der Wirt-
schaftsentwicklung ist die Arbeitslosigkeit und dibnahme der Anfragen aus dem Aus-

land.
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9 BEWERTUNG UND VORSCHLAGE AUF VERBESSERUNG

Auf der Grundlage der durchgefihrten Finanzanalysé der Berechnung des Altman-
schen Z-Faktors und des Index IN, die der Bewertlargfinanziellen Stabilitat eines Un-
ternehmens dienen, kann ich feststellen, dass desé¢éhmen Barum Continental spol. s
r.0. ein gesundes und finanziell stabiles Unterrexnmst. Bei derart solide geflhrten Un-
ternehmen ist sehr schwer, schwache Stellen zeriinDennoch habe ich einige Mangel

ausfindig machen kdnnen, die das Unternehmen westbiessern kdnnte.

Nach den Kennzahlen der Verschuldung kann man sagss das Unternehmen in dieser
Hinsicht eine eher konservative Strategie verfadiginn es ist Uberkapitalisiert. In Zeiten
einer Finanzkrise ist diese Strategie geeignet. di@irZukunft empfehle ich aber, eher
Fremdkapital zu nutzen und damit also héher Kradit&kahmen des Konzerns zu beans-

pruchen, was zur Senkung der Steuerlast fihren. kann

Das Unternehmen nutzt auch kaum LieferantenkrebiiteGegensatz dazu raumt es selbst
in groem Umfang seinen Kunden Handelskredite EEgverliert damit also Geld. Die
Umsatzzeit der Forderungen ist héher als die Ummsdtder Verbindlichkeiten. Das war
schon in der Analyse der Aktivitaten erwahnt. Dadgdonehmen hatte sich bemihen mus-
sen, die Umsatzzeit der Forderungen moglichst gerinhalten. Es hatte versuchen mus-
sen, mit seinen Abnehmern kirzere Zahlungszielebad&ahlungsverzug Sanktionen zu
vereinbaren. Was die Umsatzzeit der falligen Vatlohkeiten angeht, so zahlt das Un-
ternehmen seine Verbindlichkeiten immer ordnungsiieamnd rechtzeitig. Fur die Liefe-
ranten ist es ein geachteter Geschéaftspartneratis diber ebenfalls lAngere Zahlungsfris-
ten vereinbaren kdnnen. Der Lieferantenkredit &hlich eine sehr billige Finanzierungs-

quelle.
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SCHLUSSBETRACHTUNG

Hauptziel dieser Arbeit war die 6konomische Siatier Gesellschaft Barum Continental
spol. s r.0. anhand einer Finanzanalyse zu beweritdndavon abgeleitet, Vorschlage zu

unterbreiten, die zur weiteren Verbesserung deiafdn fihren kénnen.

Die Arbeit wurde in zwei Teile gegliedert, den thetcschen und den praktischen Teil. Der
theoretische Teil beschreibt zunachst nur die Raaalyse selbst, ihre Adressaten und die
Hauptinhalte ihrer Kennzahlen, was sie ausdriickahibire Richtwerte. Im praktischen

Teil habe ich mich dann auf ihre Anwendung gestitzt

Dem praktischen Teil ist eine kurze Beschreibungklena vorangestellt. Es folgen Un-
tersuchungen nach der Horizontal- und Vertikalas®lgler Bilanz und der Gewinn- und
Verlustrechnung, eine Analyse des Nettobetriebsftspund die Berechnung einzelner
Bezugskennzahlen. Dazu fuhre ich die Marktzustarmalgae mit ihrer vorausgesetzten
Entwicklung. Das alles mundet in der BerechnungG@esamtkennzahlen Altmanscher Z-
Faktor und Index IN. Zum Schluss folgen dann emedé&ewertungen und Vorschlage zur

Verbesserung.

Nach der gesamten Analyse komme ich zu dem Ergethess das Unternehmen sehr soli-
de finanziert und 6konomisch gesund ist. Die Gsskéft gehort zu den dien Unter-
nehmen. Das zeigt die Bilanzanalyse nach UmfangSindktur der Vermogenswerte. Das
Unternehmen erwirtschaftet stabile Gewinne mit humender Tendenz. Das zeigte sich
auch in einer guten 6konomischen Strategie in d#r der Wirtschaftskrise. Die Gesell-
schaft bemuht sich auch, alljahrlich ihre Marktpiosi zu erweitern. Sie verbessert ihre
Beziehungen zur Offentlichkeit im Territorium unihft standig neue Technologien ein

und sorgt fur Innovation bei ihren Produkten.
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SYMBOL- UND ABKURZUNGSVERZEICHNIS

bspw.
bzw.
CzZK
d.h.
EAT
EBIT
EBT
GKV
Guv
spol. sr.o.
S.r.o.
SWOT
ROA
ROC
ROCE
ROE
ROS
UKV
uSW.

z.B.

beispielsweise.

beziehungsweise.

tschechische Krone.

das hét.

Gewinn nach Steuern.

Gewinn vor Zinsen und Steuern.
Gewinn vor Steuern.
Gesamtkostenverfahren.

Gewinn- und Verlustrechnung.
Gesellschaft mit beschrankter Haftung.

Gesellschaft mit beschrankter Haftung.

Analyse der Starken, Schwachen, Chancen igikeR.

Gesamtkapitalrentabilitat.
Aufwendungenrentabilitat.

Rentabilitat des langfristiginvestierten Kajsi.
Eigenkapitalrentabilitat.

Umsatzrentabilitat.
Umsatzkostenverfahren.

und so weiter.

zum Beispiel.
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ANHANGSVERZEICHNIS

Al Bilanz des Unternehmens Barum Continental spolo. in Jahren 2006 bis 2009

All  Gewinn- und Verlustrechnung des UnternehmensuBaContinental spol. s r.o. in
Jahren 2006 bis 2009



ANHANG A |: BILANZ DES UNTERNEHMENS BARUM
CONTINENTAL S.R.O. IN JAHREN 2006 BIS 2009

Symb. |Text (alle Betrage in Tausend CZK) 2006 2007 2008 2009
SUMME AKTIVA 27723 413| 33 862 999| 18 067 727| 19 426 657
A Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital 0 0 0 0
B. Langfristiges Vermogengegenstande 6267354 6162197 6770501| 6652285
B.l. |Langfristige immaterielle Vermdgensgegenstande 23798 19 464 15311 12 338
B.l.1 |Griindungskosten 0 0 0 0
2|Immaterielle Ergebnisse der Forschung und Entwicklung 0 0 0 0
3| Software 8345 5867 10382 8336
4| Bewerthare Rechte 3960 4105 3712 3163
5[ Goodwill 0 0 0 0
6| Sonstige langfristige immaterielle Vermdgensgegenstande 0 0 0 0
7| Langfristige immaterielle Vermogensgegenstande im Bau 11493 9492 1217 839
g Geleistete Anzahlungen auf langfristige immaterielle 0 0 0 0
Vermdgensgegenstande
B. Il Langfristige Sachanlagen 5570227 5417140| 4892720 4815488
B.Il.1 | Grundstiicke 93 846 93491 36 480 36 480
2| Bauten 1908613| 1956186| 1730723| 1638347
3| Bewegliches Sachanlagen 3356040 3127954| 2832458 2593233
4( Kulturland 0 0 0 0
5[ Stammherde und Zugtiere 0 0 0 0
6| Sonstige langfristige Sachanlagen 0 0 0 0
7| Langfristige Sachanlagen im Bau 211728 237545 287671 531753
8| Geleistete Anzahlungen auf langfristige Sachanlagen 0 1964 5388 15675
9 Bewertungsunterschied zum erworbenen Vermdogen 0 0 0 0
B. Il Langfristige Finanzanlagen 673 329 725593| 1862470 1824459
B.IIl. 1| Anteile in beherrschten und kontrollierten Personen 641118 697968 1839500 1799857
2| Anteile in Buchhaltungseinheiten unter wesentlichem Einfluss 18 301 18 840 22970 24602
3| Sonstige langfristige Wertpapiere unter wesentlichem Einfluss 0 0 0 0
Darlehen und Kredite an beherrschte und kontrollierte Personen
4 S . . 0 0 0 0
und Buchhaltungseinheiten unter wesentlichem Einfluss
5 Sonstige langfristige Finanzanlagen 13910 8785 0 0
6 Angeschafftes langfristiges Finanzvermdogen 0 0 0 0
7| Gewahrte Anzahlungen fiir langfristige Finanzanlagen 0 0 0 0
C. Umlaufvermogen 21435695 27 683 704| 11 288 539| 12 766 998
C. L Vorrate 2585166 2249786| 2399064| 2039392
C.IL.1 Material 453 460 480 448 610043 496 626
2| Unfertige Erzeugnisse und Halbfabrikate 226185 232734| 194060 139341
3| Fertige Erzeugnisse 664 036 536 245 624 289 619 277
4| Tiere 0 0 0 0
5| Waren 1241485 1000359 970672 784076
6| Geleistete Anzahlungen auf Vorrate 0 0 0 72




C. 1l Langfristige Forderungen 0 0 0 0
C.Il.1| Forderungen aus Geschaftsbeziehungen 0 0 0 0
2| Forderungen bei beherrschten und kontrollierten Personen 0 0 0 0
Forderungen bei Buchhaltungseinheiten unter
3 . . 0 0 0 0
wesentlichem Einfluss
4 Forderungen bei Gesellschaftern, Genossenschafts 0 0 0 0
mitgliedern und Beteiligten an der Vereinigung
5| Langfristige gewdhrte Vorschiisse 0 0 0 0
6 Schatzungskonten aktive 0 0 0 0
7| Sonstige Forderungen 0 0 0 0
8| Verschobene Steuerforderung 0 0 0 0
C. 1. Kurzfristige Forderungen 17982 949| 23 407 357 8061 167| 10337 722
C.lll. 1| Forderungen aus Geschéaftsbeziehungen 2959637 2400613| 2657077| 2635284
2| Forderungen bei beherrschen und kontrollierten Personen | 14 569 238( 20489309 5001 213| 7590083
Forderungen bei Buchhaltungseinheiten unter
3 . . 0 0 0 0
wesentlichem Einfluss
Forderungen bei Gesellschaftern, Genossenschafts
44 - . 0 0 0 0
mitgliedern und Beteiligten an der Vereinigung
5| Sozialversicherung und Krankenkasse 0 0 0 0
6| Staat- Steuerforderungen 318 646 316 042 385873 102 678
7| Kurzfristige gewdhrte Vorschiisse 46 224 9339 2301 2 608
8| Schatzungskonten aktive 54 801 71002 12824 4364
9| Sonstige Forderungen 34403 121052 1879 2705
C.IV. | Kurzfristige Finanzvermdgen 867580| 2026561 828 308 389 884
C.IV. 1| Kasse 2437 3126 591 694
2| Bank 865143| 2023435 827717 389190
3| Kurzfristige Wertpapiere und Anteile 0 0 0 0
4| Anschaffung kurzfristigen Finanzvermégens 0 0 0 0
D. | Rechnungsabgrenzungsposten 20364 17 098 8 687 7374
D.I.1 | Aufwendungen kiinftiger Perioden 20147 17 098 8 687 7374
2| Komplexe Kosten der nachsten Perioden 0 0 0 0
3| Einkommen der nachsten Perioden 217 0 0 0
SUMME PASSIVA 27 723 413| 33 862 999| 18 067 727 19 426 657
A. Eigenkapital 15159 692| 15 509 954| 10 374 684| 12 000 001
Al Gezeichnetes Kapital 2235275 2235275 2235275| 2235275
1| Gezeichnetes Kapital 2235275 2235275| 2235275| 2235275
2| Eigenaktien und eigene Geschaftsanteile 0 0 0 0
3| Veranderungen des Gezeichneten Kapital 0 0 0 0
Al Kapitalriicklagen 218571 275 959 645 650 607 730
A.l1l.1| Aufgeld (Agio) 0 0 0 0
2| Sonstige Kapitalriicklagen 500 500 500 500
3 Differenzen a.us cfer Nejubewertung des Anlagevermogens 218 071 275 459 645 150 607 230
und der Verbindlichkeiten
Differenzen aus der Neubewertung bei Transformationen
4 0 0 0 0
der Gesellschaft
5| Differenzen bei Transformationen der Gesellschaft 0 0 0 0
Al Reservefonds, unteilbare Fonds und sonstige Fonds aus 233 086 235504 236 829 240379

dem Gewinn




A.lll. 1| Gesetzliche Riicklage / nicht verteilbare Riicklage 231856| 231855 231 855 231 855
2| Satzungsmapige und sonstige Ricklagen 1231 3649 4974 8524
A.IV. | Wirtschaftsergebnisvortrag 10929415| 10848 608 5929331 7249930
A.IV. 1l Gewinnvortrag 10929 415| 10848 808 5929331| 7249930
A.IV.2 Verlustvortrag 0 0 0 0
AV Wirtschaftsergebnis/ -fehlbetrag (+/-) 1543 345| 1914608 1327599| 1666687
B. Fremdkapital 12476 042| 18252 511 7641 128| 7370353
B.I. Riickstellungen 271714 355121 301717 440 188
B.1.1 | Reserven nach Sonderrechtsvorschriften 0 0 0 0
2| Reserve fiir Renten und dhnliche Verpflichtungen 0 0 0 0
3| Rickstellungen auf Einkommensteuer 17 446 29 648 0 122770
4| Sonstige Rickstellungen 254268| 325473 301717 317418
B. Il Langfristige Verbindlichkeiten 196 817 212 373 172 992 195 118
B.Il.1| Verpflichtungen aus Geschiftsbeziehungen 0 0 0 0
Verpflichtungen gegeniiber beherrschten und
2 . 0 0 0 0
kontrollierten Personen
3 Verpflichtungen gegeniiber Buchhaltungseinheiten unter 0 0 0 0
wesentlichem Einfluss
Verpflichtungen gegeniiber Gesellschaftern,
4| Genossenschaftmitgliedern und Beteiligten an der 0 0 0 0
Vereinigung
5| Langfristige empfangene Vorschiisse 0 0 0 0
6| Ausgegebene Schuldbriefe 0 0 0 0
7| Langfristige Wechsel zur Begleichung 0 0 0 0
8| Schatzungskonten passive 0 0 0 0
9| Sonstige Verpflichtungen 0 0 0 0
10[ Verschobene Steuerverpflichtung 196 817 212373 172992 195118
B. Ill. Kurzfristige Verbindlichkeiten 12007 511| 17685017 7166419| 6735047
B. lll. 1| Verpflichtungen aus Geschaftsbeziehungen 1656107| 2622403 2150699| 2639224
Verpflichtungen gegeniiber beherrschten und
2 . 9615000| 14657000 4786283| 3846769
kontrollierten Personen
3 Verpflichtungen gegeniber Buchhaltungseinheiten unter 0 0 0 0
wesentlichem Einfluss
Verpflichtungen gegeniiber Gesellschaftern,
4| Genossenschaftmitgliedern und Beteiligten an der 0 0 0 0
Vereinigung
5| Verbindlichkeiten gegeniiber Arbeitnehmern 76311 78 659 73 286 76 198
Verbindlichkeiten aus Sozialversicherungen und aus
6 47 624 48 001 38675 42 492
Krankenkasse
7| Steuerverbindlichkeiten und staatliche Zuschiisse 17 533 142 244 9502 11474
8| Kurzfristige empfangene Vorschiisse 815 1976 2310 264
9| Ausgegebene Schuldbriefe 0 0 0 0
10[ Schatzungskonten passive 157 066 132 657 97 845 116 839
11| Sonstige Verbindlichkeiten 437 055 2077 7819 1787
B.IV. | Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 0 0 0 0
B. V. 1| Langfristige Bankkredite 0 0 0 0
2| Kurzfristige Bankkredite 0 0 0 0
3| Sonstige kurzfristige Finanzierungen 0 0 0 0
C. I Rechnungsabgrenzungsposten 87679 100 534 51915 56 303
C.1.1 | Ausgaben kiinftiger Perioden 87679 100534 51915 56 303
2| Ertrage kiinftiger Perioden 0 0 0 0




ANHANG All: GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DES
UNTERNEHMENS IN JAHREN 2006 BIS 2009

Symb. | Text (alle Betrége in Tausend CZK) 2006 2007 2008 2009
l. Umsatzerldse aus Warenverkdufen 10342 807| 13 763 695| 12 168 399 10 823 891
A Aufwendungen fir verkaufte Ware 9301391 13 165 396| 11 456 443 10 875 256
+ Handelsspanne 1041416 598 299 711956 -51365
Il. Herstellung 30075983| 31118 050| 27 566 451| 24 574 271
Umsatzerldse aus dem Verkauf eigener Erzeugenisse und
1.1 . . 29 607 938| 30 894 802| 26 464 181| 24 224 332
Dienstleistungen
Anderung des Bestandes an eigenen Tiligkeiten 142 062 -94 704 84485 -134149
Andere aktivierte Eigenleistungen 325983 317952| 1017785 484 088
B. Fertigungsaufwand 25517 049| 26 026 997 23 194 243| 19 787 689
B.1 Material- und Energieverbrauch 22 446 198( 22 944 535] 20 270 839( 16 580 261
B.2 Bezogene Dienstleistungen 3070851 3082462| 2923404| 3207428
+ Mehrwert (Wertschopfung) 5600350( 5689352| 5084164 4735217
C. Personalaufwand 1921440| 2068777| 2068492 1800795
C.1 Léhne und Gehalter 1327037| 1432331| 1443573 1275754
C.2 Tantieme an Organmitglieder 0 0 0 0
C.3 Sozialversicherung und Krankenkasse 464 608 502 250] 486922 408 136
C.4 Sonstige Sozialaufwendungen 129795 134 196 137997 116 905
D. Steuern und Geblhren 8798 8375 8830 10171
E Abschﬂreibungen auflangfristige immaterielle 1003493] 1082000 osaees| 855387
Vermogensgegenstandde und Sachanlagen
. Erlose aus d('e'm Verkauf von Iangflfist.igen Geger?sténden des 3021567 3876906] 3672 060| 3584363
Anlagevermogens und vom langfristigen Material
.1 | Erldse aus dem Verkauf langfristigen Vermdgens 121018 70747 78 376 43963
.2 | Erldse aus dem Verkauf des Materials 2900549 3806159 3593693| 3520400
Restbuchwert der verkauften langfristigen Gegenstande des
F. ) " i 3026260( 3855438 3637857| 3530154
Anlagevermogens und des langfristigen Materials
F 1 Restbuchwert der verkauften langfristigen Gegenstande des 117 699 58 706 53403 57057
Anlagevermdgens
F.2 Verkauften Material 2908561| 3796732 3584454| 3503097
Anderung des Reservebestandes und der Berichtigungsposten im
G. ) . . . 330552| -166725| 155480 -283107
Betriebsbereich und der komplexen Kosten der ndchsten Perioden
Iv. Sonstige betriebliche Ertrage 4379 3208 6825000 2440428
H. Sonstige Betriebliche Aufwendungen 243024 54044 6946881| 2620103
V. Ubertrag von betrieblichen Ertragen 0 0 0 0
l. Ubertrag von betrieblichen Aufwendungen 0 0 0 0
* Betriebswirtschaftsergebnis 2092729| 2669467 1779028| 2206505
VI. Erlose aus dem Verkauf von Wertpapieren und Anteilen 0 0 0 0
J. Verkaufte Wertpapieren und Anteilen 0 0 0 0
VII. Ertrage aus langfristigen Finanzanlagen 0 229 0 0
Ertrage aus Anteilen beherrschter und kontrollierter Personen und
VILT | | L : . 0 229 0 0
in Buchhaltungseinheiten unter wesentlichem Einfluss
VII.2 | Etrdge aus sonstigen langfristigen Wertpapieren und Anteilen 0 0 0 0




VII. 3 | Ertrdge aus sonstigen langfristigen Finanzanlagen 0 0 0 0
VIII. | Ertrége aus kurzfristigem Finanzvermogen 0 0 0 0
K. Aufwendungen flr Finanzanlagen 0 0 0 0
Ertrage aus der Neubewertung von Wertpapieren und
IX. . 0 0 0 0
Derivaten
Aufwendungen fiir die Neubewertung von Wertpapieren
L. . 0 0 0 0
und Derivaten
M. And'eru'ng des Resewgbeftandes uer der 696 5437 900 0
Berichtigungsposten im Finanzbereich
X. Zinsertrage 327070 773132 468 582 109 425
N. Zinsaufwendungen 119 362 332624 356 888 63 168
XI. Sonstige Finanzertrage 228 951 406 288| 1385879| 1647361
0. Sonstige Finanzaufwendungen 467 504 820396/ 1570738| 1801386
XII. Ubertrag von Finanzertriagen 0 0 0 0
P. Ubertrag von Finanzaufwendungen 0 0 0 0
* Finanzwirtschaftsergebnis -30 149 24192 -74065| -107 768
Steuern vom Einkommen aus der gewohlnichen
Q. e 519235 779051 377364 432050
Geschaftstatigkeit
Q.1 Fallige Steuern 580 805 763 495 428 933 409 924
Q.2 Latente Steuern -61 570 15556 -51 569 22126
** | Wirtschaftsergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit 1543345| 1914608| 1327599| 1666687
XIll. | Ausserordentliche Ertrage 0 0 0 0
R. Ausserordentliche Ertrage 0 0 0 0
Steuern vom Einkommen aus der gewohlnichen
S. dpy mer 0 0 0 0
Geschéftstatigkeit
S. 1 Fillige Steuern 0 0 0 0
S.2 Latente Steuern 0 0 0 0
* Wirtschaftsergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 0 0 0 0
T. Ubertrag des Wirtschaftsergebnisanteils der Gesellschaftern 0 0 0 0
*** | Wirtschaftsergebnis / Jahresfehlbetrag 1543345| 1914608 1327599| 1666687
*** | Betriebsergebnis vor Steuer 2062580 2693659 1704963| 2098737




