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I Einleitung

Als das Thema der Bachelorarbeit habe ich die Finanzanalyse ausgewahlt, die als das
Instrument zu der Bestimmung der Finanzgesundheit des Unternehmens dient. Die
Finanzanalyse ist gleichzeitig grundlegend flr die Finanzsteuerung des Unternehmens,
weil sie dem Manager die benétigten Informationen sowohl fur die strategischen als
auch fir die taktischen Entscheidungen bringt. Die Ergebnisse der Finanzanalyse sind
aber nicht nur fir die Manager und Unternehmensfuhrung bedeutsam, sondern auch fur
die Investoren, die aufgrund der Finanzanalyse die Entscheidungen Uber die
Investitionen treffen. Mittels der Finanzanalyse kann man auch beurteile, ob das
Unternehmen effektiv wirtschaftet. Finanzgesundheit des Unternehmens kann aufer der
Fertigung auch den ganzen Lauf der Unternehmung beeinflussen. Das Risiko kann in
dem Fall entstehen, wenn der Anteil des Fremdkapitals zu dem Eigenkapital zu hoch ist.
Finanzanalyse hilft auch bei der Identifizierung der Stdrken und Schwéchen des
Unternehmens. Wichtig sind die Risiken, die mit den Schwaéchen verbunden sind, zu
vermeiden und die Stérken zugunsten des Unternehmens auszunutzen.

Die Bachelorarbeit ist in zwei Teilen verteilt. Der erste Teil ist theoretisch und
beschéftigt sich nicht nur mit den Interessanten und Informationsquellen der
Finanzanalyse sondern auch mit den vorhandenen Methoden und hauptsachlich mit den
Kennzahlen der Finanzanalyse. In diesem Teil werden auch die Bonitats- und
Bankrottmodelle theoretisch beschrieben und ihre Zwecke vorgestellt.

Der zweite praktische Teil beschaftigt sich mit der Finanzanalyse des konkreten
Unternehmens. Es handelt sich um das Unternehmen mit dem Name Apt products s.r.o
(auf Deutsch Apt products GmbH), das die Niederlassungen auch in Deutschland hat.
Die Methodik aus dem theoretischen Teil wird praktisch auf dieses Unternehmen
appliziert. Fur dieses Unternehmen wurde die Finanzanalyse fur den Zeitraum 2011-
2015 durchgefihrt. Die ausgewéhlten Kennzahlen der Analyse werden danach mit den
Mittelmalen der Branche und empfohlenen Werten verglichen.

Zum Schluss der Arbeit wird die Entwicklung der Finanzsituation des Unternehmens in
dem analysierten Zeitabschnitt ausgewertet und die Vorschldge fur Verbesserungen
vorgestellt.

Die Bachelorarbeit ist wegen des Studiums im Program Doppelabschluss an der

Hochschule Hof in der deutschen Sprache verfasst.
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Il Ziel und Methodik der Arbeit

1 Ziel

Ziel dieser Bachelorarbeit ist die Durchfiihrung der Finanzanalyse im Unternehmen Apt
products s.r.o., die sich auf die Jahre 2011-2015 bezieht. Die Absicht der Arbeit ist die
Analyse der Rechnungsberichte, die unter anderen auch die Jahresabschlisse beinhalten
und aufgrund dieser Informationen die Starken und Schwéachen der Gesellschaft Apt
products s.r.o. zu definieren und die Vorschlage fur die zuklnftigen MalRnahmen
vorzustellen, die zur Verstarkung der Marktposition fiihren sollten.

2 Methodik

Fur die Erreichung des Zieles der Bachelorarbeit ist notig die Analyse der
Jahresabschliisse in den ausgewahlten Jahren 2011-2015 durchzufiihren. In weiteren
Schritt erfolgt die Auswertung der Informationen, die der Finanzanalytiker mittels der
Finanzanalyse erhalten hat. Zum Schluss werden die Vorschlage fir die Verbesserung
der Finanzsituation vorgestellt.

Als die Hauptinformationsquelle dienen die Fachpublikationen, die sich mit der
Finanzanalyse beschaftigen und die in dem Quellenverzeichnis zitiert werden. Fir die
Ausarbeitung des praktischen Teils habe ich die Konsultationen mit den
Finanzspezialisten ausgenutzt, die in dem Unternehmen Apt products s.r.o. in der
Finanzabteilung arbeiten. Diese Finanzanalyse wird in erster Reihe auf die Analyse der
Rechnungsberichte wie beispielweise Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) oder
Anhang zum Jahresabschluss gezielt. AufRerdem beschéftigt sich die Analyse auch mit
der Bewertung der relativen Kennzahlen oder mit dem Du-Pont-Kenzahlensystem, das
sich auf das Unternehmen Apt products s.r.o. bezieht. Ein weiteres Ziel der Arbeit ist
die Durchfihrung und die Auswertung von mehreren Testen, die mit der
Finanzsituation des Unternehmens zusammenhédngen. In diesem Fall geht es um die
Bonitatsmodell Kralicker Quicktest und um Bankrottmodelle Altmanischer Z-Faktor
oder Modell INO5. Die Informationen aus der Auswertung der Rechnungsberichte,
ausgerechnete Kennzahlen und die Ergebnisse von den Bonitéts- und Bankrottmodellen
helfen dann der Unternehmensfiihrung zur richtigen Entscheidungen, die mit den

Investitionen oder anderen finanziellen Sachen des Unternehmens zusammenhéngen.
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3 Bedeutung und Aufgaben der Finanzanalyse

Die Finanzanalyse informiert i.d.R. Uber die finanzielle Entwicklung des Unternehmens
in vergangenen Geschaftsjahren. Die ermittelten Kennziffern, die uns die Finanzanalyse
zur Verfugung gibt, sind hauptsachlich in der Situation bedeutsam, wenn das
Unternehmen das Fremdkapital gewinnen will. Die Kreditoren kénnen aufgrund der
Informationen aus der Finanzanalyse feststellen, wie gut die Finanzgesundheit des
Unternehmens ist. Damit ist dann auch verbunden, wie hohes Risiko bei dem konkreten
Unternehmen mit der Tilgung der Krediten und Verbindlichkeiten entstehen kann. Die
Informationen Uber die Liquiditat bzw. Rentabilitat oder finanzielle Stabilitat dienen
nicht nur zu den Entscheidungen der Investoren (ber die Investitionen in das konkrete
Unternehmen, sondern auch fur das Unternehmen selbst. Das Unternehmen bekommt
damit die Information, ob ihm eine Gefahr besteht, dass die Liquiditatsschwierigkeiten
und damit verbundene Schwierigkeiten mit Tilgung des Kredits entstehen konnen, die
dem Unternehmen finanzielle Probleme bringen konnten.!

Die Finanzanalyse hat also Schlisselbedeutung sowohl flr strategische als auch fiir
taktische Entscheidung beziglich der Investitionen und gleichzeitig fir das Reporting
den Kreditoren, Firmeninhabern und anderen Interessanten. Bevor die
Unternehmensfuhrung die Investitions- und Finanzentscheidung annimmt, muss die
Finanzkondition des Unternehmens bekannt sein.? Die Finanzanalyse kann man auch als
die systematische Analyse der geworbenen Daten verstehen, die aus den
Rechnungsberichten kommen. AufRer der Bewertung der finanziellen Vergangenheit
und Gegenwart, beschaftigt sich die Finanzanalyse auch mit den Prognosen der
Entwicklung von zukinftigen finanziellen Bedingungen.

Es gibt auch die enge Verbindung zwischen der Buchhaltung und der Finanzanalyse.
Die Buchhaltung legt aus der Sicht der Finanzanalyse genaue Werte von den
Geldangaben vor, die sich jedoch nur zu einem Zeitpunkt beziehen und die mehr oder

weniger isoliert sind.?

1 vgl. Matschkeu.a. (2002), S. 43
2Vgl. Kislingerovau.a. (2004), S. 20-21
® Vgl. Rackova (2011), S. 9
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4 Interessenten der Finanzanalyse

Die Informationen, die die Finanzanalyse anbietet, interessieren nicht nur die
Firmeninhaber und Manager, sondern auch andere Gruppen, die sich an der
Unternehmung auf irgendeine Weise beteiligen. Diese Interessanten kann man in zwei
Gruppen verteilen. Die erste Gruppe sind die internen Interessanten und die zweite
Gruppe die externen Interessanten (siehe Abb. 4-1). Beide Subjekte bezeichnet man

zusammen als Stakeholders.*

Interne Externe
Adressaten Adressaten
— Anteilseigner, Gesellschaftler | Glaubiger
( g = Konkurrenz
|| Unternehmensfuhrung
(Manager) “ ’
. = Lieferanten

Arbeitsnehmer und
Arbeitsnehmervertreter

== Kunden (Abnehmer)

Staat und
Staatinstitutionen

Abb. 4-1: Adressaten der Finanzanalyse
Quelle: Eigene Bearbeitung nach Kislingerova u.a. (2004), S. 22

4.1 Interne Adressaten

Anteilseigner, Gesellschafter

Die Finanzanalyse stellt diesen Subjekten die Informationen Uber die Finanzsituation
des Unternehmens bereit, die sie fur die Entscheidungen bendtigen. Aufgrund der
Ergebnisse der Finanzanalyse des konkreten Unternehmens koénnen sich die

*Vgl. Synek u.a. (2009), S. 152-153
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Anteilseigner entscheiden, ob sie ihre Anteile behalten bzw. vermehren oder verkaufen,
wenn die Finanzsituation des Unternehmens zu schlecht ist. Nicht in der letzten Reihe
dienen diese Informationen zur Feststellung der Verzinsung des investierten Kapitals.
Auch bei den Abstimmungen der Gesellschafter in den Gesellschaftsversammlungen
sind diese Informationen sehr notig, hauptséchlich in den Situationen, wie z.B.

Beschluss iiber die Gewinnverwendung, Kapitalerhéhung usw.”

Unternehmensfiihrung (Manager)

Der Jahresabschluss und daraus entstehende Finanzanalyse ist in vielen Fallen fir
Kleinere und mittlere Unternehmen einziges Instrument, wie tber die wirtschaftliche
Lage des Unternehmens die Informationen zu bekommen. Der Grund dafir ist, dass
sich diese Unternehmen andere Instrumente, wie z.B. Investitionsrechnungen oder
Finanzplane, aus finanziellen Grinden nicht leisten konnen. Deshalb dient der
Jahresabschluss und Finanzanalyse nicht nur der Rechnungslegung, sondern auch als
Hilfsmittel zur Steuerung des Unternehmens.

Die Finanzanalyse, die die Stdarken und Schwachen des Unternehmens entdeckt,
ermoglicht den Managern den richtigen Geschéftsplan fiir die Zukunft schaffen. Die
Manager haben oft auch darauf das Interesse, die Informationen tiber die Finanzposition

der Konkurrenz zu bekommen.

Arbeitsnehmer und Arbeitsnehmervertreter

Die Arbeitsnehmer haben natiirlich das Interesse an der Prosperitat und wirtschaftlicher
und finanzieller Stabilitat des Unternehmens, wo sie arbeiten. Die Arbeitsnehmer
interessieren sich um die Arbeitsplatzsicherheit und um die Lohn- und Sozialprosperitét.
Alle erwdhnten Sachen und auch die Hohe des Einkommens oder die Sicherheit der
Pensionszusagen und andere soziale Leistungen héngen im hohen MaR von der
Finanzstabilitat, Wirtschafts- und Wachstumskraft des Unternehmens ab. Die
Arbeitsplatzsicherheit und die besten Leistungen fur die Arbeitsnehmer sind gleichzeitig

das Ziel der Arbeitsvertreter.®

5 Vgl. Gréfer u.a. (2016), S. 6
¢ vgl. Groll (2004), S. 1-3
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4.2 Externe Adressaten

Glaubiger

Die Glaubiger fordern so viel wie méglich Informationen tber die finanzielle Situation
des potenziellen Schuldners, um sie sich richtig entscheiden konnten, ob sie den Kredit
gewahren, in welcher Hohe und unter welchen Bedingungen. In den Kreditvertragen
befinden sich die Klauseln, die die Stabilitat der Kreditbedingungen nach dem Wert der
ausgewahlten Kennzahlen bestimmen. Die Bank kann sich also in dem Kreditvertrag
bestimmen, dass sich die Kreditbedingungen verandern kénnen, wenn das Unternehmen
gewisse Grenze der Verschuldung uberschreitet. Standardverfahren aus der Seite der
Glaubiger ist auch die vorherige Begutachtung der Vermodgungswerte des Schuldners,
damit der Glaubiger eine Garantie im Fall der Zahlungsunfahigkeit des Schuldners
hatte.

Der Inhaber der Schuldverschreibung interessiert sich um die Liquiditdt des
Unternehmens und um seine finanzielle Stabilitat, weil er die Sicherheit haben will,

dass der Schuldner alles rechtzeitig tilgt.’

Konkurrenz

Die Konkurrenz bemdtiht sich die Informationen tiber das Unternehmen zum Zweck der
Ausnutzung der Schwachen und Beschrankung der Stiarken des gegebenen
Unternehmens gewinnen.

Die Kennzahlen miissen in diesem Fall so aufbereitet werden®, | dass sie mit den
Kennzahlen aus der Analyse des Jahresabschlusses des Konkurrenzunternehmens
vergleichbar sind und zur Beurteilung der eigenen Leistungsféhigkeit eingesetzt werden
konnen. Denn die Entwicklung von Unternehmensstrategien erfordert stets auch
umfassende und sorgfaltige Informationen (lber die Ertragshaft und Finanzstarke der

einschldgigen Wettbewerb. 9

"Vgl. Graumann (2015), S. 5-6
8 Vgl. Kiiting u.a. (2006), S. 8-9
% Kiiting u.a. (2006), S. 8-9
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Lieferanten

Zu dem Kreis der Glaubiger gehoren auBer der Banken oder Geldgeber auch die
Lieferanten, weil sie dem Unternehmen die Lieferungen und Leistungen gewahren, die
von dem Unternehmen nicht sofort bezahlt werden.

Die Geschaftspartner konzentrieren sich vor allem darauf, ob das Unternehmen féhig
ist, seine Verbindlichkeiten rechtzeitig zu bezahlen. Wichtig ist hauptsachlich die

kurzfristige Prosperitat, seine Zahlungsfahigkeit und Liquiditat.

Kunden (Abnehmer)

Die Kunden haben das Interesse an der Finanzsituation des Lieferanten im Fall der
langfristigen  Geschéftsbeziehung. Der Grund dafir ist die Sicherheit der
Zahlungsfahigkeit des Lieferanten im Fall der finanziellen Schwierigkeiten oder des
Bankrotts des Unternehmens und das Vermeiden der Probleme mit der eigenen
Produktion, weil das Unternehmen auf der Produktion des Lieferanten abhéngig ist. *°
Wenn das Unternehmen wettbewerbsfahig sein will, muss er gut die Anforderungen der
Kunden befriedigen. Zu diesen Anforderungen gehdren z.B. hohe Qualitét, pinktliche
Lieferungen und niedriger Preis. Um der Lieferant alle diese Anforderungen erfullen
konnte, muss er auf Dauer ertragsstark wirtschaften.™

Staat und Staatsinstitutionen

Staat verwendet die Informationen aus der Finanzanalyse fir die Kontrolle der
Richtigkeit von den gemeldeten Steuern. Andere Grunde, warum der Staat der
Interessant an der Finanzanalyse des konkreten Unternehmens ist, sind auch
verschiedene statistische Erhebungen, Kontrolle der Unternehmen mit der staatlichen
Kapitalbeteiligung oder Kontrolle der Unternehmen, die einen Staatsauftrag gewonnen
haben.

Nicht in der letzten Reihe braucht der Staat diese Informationen auch fiir die Kontrolle

der Ausnutzung von den Finanzaushilfen, wie z.B. Dotationen, Subventionen, usw.*?

0vgl. Holegkova (1997), S. 12
1 vgl. Groll (2004), S. 2
2vgl. Kislingerové u.a. (2004), S. 23
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5 Informationsquelle fiir die Finanzanalyse

Die Finanzanalyse kann nur in dem Fall erfolgreich sein und benétige Informationen flr
gute Entscheidungen bringen, wenn auch die Eingangsinformationen ohne Fehler sind.
Die hdufigsten Quelle fur die Erstellung der Finanzanalyse sind die Rechnungsberichte,
die sich in zwei Gruppen verteilen.

Die erste Gruppe sind die Finanzberichte, die 6ffentlich sind und die vornehmlich den
externen Benutzern dienen. Fur die Finanzanalyse sind diese Berichte die Grundlage
und informieren Uber den Zustand und Struktur des Vermdgens, Deckungsquelle,
Betriebsergebnis und Finanzstrome des Unternehmens. Das Unternehmen ist
verpflichtet diese Rechnungsberichte, die die Bilanz, GuV und Erlauterung zum
Jahresabschluss umfassen, mindestens einmal pro Jahr aufweisen. Oftmals weisen die
Unternehmen auch Cash-Flow auf, der aber nach dem tschechischen Recht nicht
pflichtmaRig ist.

Die zweite Gruppe sind innerbetriebliche Rechnungsberichte. Diese Berichte erstellt die
Firma nach eigenem Bedurfnis und die Frequenz der Ausarbeitung von diesen Berichten
ist im Vergleich mit den externen Finanzberichten ofter. Das Unternehmen ist in diesem
Fall nicht verpflichtet diese Berichte auszuarbeiten. Trotzdem sind aber die
innerbetrieblichen Berichte fir das Unternehmen sehr wichtig, weil sie zu den
genaueren Ergebnissen der Finanzanalyse nachfolgend fiihren. Der zweite Grund,
warum fur die Unternehmen vorteilhaft ist, diese Berichte zu erstellen, ist die
Risikoelimination der Abweichung von der Tats4chlichkeit."?

Die Grunde fur Zusammenstellung des Jahresabschlusses sind die Pflicht nach der
tschechischen Legislative. Die Erstellung des Jahressabschlusses ist auch die Bedingung
der Borse bei der Emission der Wertpapieren. Nicht in der letzten Reihe dient der
Jahresabschluss als die Prasentation fir die Offentlichkeit, vor allem fir die

Investoren.t*

B3 vgl. Rackova (2011), S. 21
¥ vgl. Ruckova u.a. (2012), S. 81
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5.1 Bilanz

Bilanz bringt die Ubersicht tiber den Zustand des Anlagen- und Umlaufvermégen und
Quellen der Finanzierung dieses Vermdgens zu bestimmten Bilanzdatum, deshalb kann
man die Bilanz als Zustandsgrolie bezeichnen. Bei der gut erstellten Bilanz muss man
s.g. goldene Bilanzregel einhalten, was bedeutet, dass die Summe von Passiva gleich
der Summe der Aktiva sein muss.

Die Grundfunktion der Bilanz ist die Ubersicht (ber die Vermdgenssituation und
Kapitalstruktur des Unternehmens. Hier beantwortet die Bilanz die Fragen, in welchen
konkreten Arten des Vermdogens das Geld gebunden ist, wie das Vermdgen bewertet ist
oder inwieweit das Vermdgen abgenutzt ist. Weiter ist es moglich die Informationen
uber die Finanzierungsquellen aus der Bilanz abzulesen, was sagt uns, aus welchen
Quellen das Vermdgen angeschafft wurde. Es bedeutet, dass die Bilanz die Héhe des
Eigen- und Fremdkapitals angibt. AulRerdem sagt die Bilanz Uber die finanzielle Lage
des Unternehmens aus, wie z.B. das Unternehmen den Gewinn erreicht hat oder ob das
Unternehmen fahig ist, seine Verbindlichkeiten rechtzeitig zu bezahlen. In der Regel
gibt es drei Typen der Bilanz: Er6ffnungsbilanz, rechtméaRige Bilanz, Sonderbilanz und
Zwischenbilanz.

Die Eroffnungsbilanz bildet das Unternehmen anlasslich der Erdéffnung der
unternehmerischen Tétigkeit zu dem Tag der Entstehung des Unternehmens. In der
Praxis ist es der Tag der Eintragung in das Handelsregister.

Schon nach der Bezeichnung kann man schlussfolgern, dass das Unternehmen die
regelmaRige Bilanz regelmaRig macht. In der Regel macht das Unternehmen diese
Bilanz zum Stichtag des Rechnungsabschlusses, der flr die Mehrheit der Unternehmen
der letzte Tag im Jahr ist. Es muss aber nicht immer so sein. Dass Unternehmen kann
den Jahresabschluss auch zu dem anderen Tag im Jahr erstellen, aber damit ist danach
die Pflicht verbunden, den Jahresabschluss zu diesem Tag regelméRig zu erstellen.

Die Sonderbilanz arbeitet das Unternehmen zu einem anderen Zeitpunkt aus, als der
rechtméafiiige Termin ist. Die Grunde dafir sind z.B. Liquidation, Verkauf oder Fusion

der Gesellschaft. *°

15 vgl. Ruckova (2012), S. 83-84
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Aktiva

Aktiva zeigen die Investitionsentscheidungen des Unternehmens aus der
Vergangenheit. Die Verteilung von Aktiva ist vor allem nach der Funktion, die sie
im Unternehmen haben, weiter nach der Zeit, die sie als Vermdgen im Unternehmen
sind und nach der Liquiditat. Weitere Weise, wie die Aktiva zu unterteilen, ist auf
das Anlagevermdgen und Umlaufvermdgen.

Anlagenvermogen verteilt man weiter auf Immaterielles Vermdgen, Sachanlagen
und Finanzanlagen. Als Immaterielles Vermdgen hélt man nach dem tschechischen
Recht solches Vermogen, das den Wert hoher als 60000 CZK hat und
Anwendungszeitraum langer als 1 Jahr ist. Zu dem Immateriellen Vermdgen
gehoéren z.B. Software, Goodwill, Handelsmarken, usw. Als Sachanlagen bezeichnet
man nach dem tschechischen Recht solches Vermdgen, das den Wert hoher als
40 000 CZK hat und den Anwendungszeitraum wieder l&anger als 1 Jahr ist. Fir die
Finanzanlagen wird kein Mindestwert bestimmt. Es gilt aber, dass als Finanzanlagen
nur das Finanzvermdgen bezeichnet ist, das die Firma langer als ein Jahr halt. Im
Vergleich zu dem Immateriellen Vermogen und Sachvermdgen schreibt das
Unternehmen die Finanzanlagen nicht ab.

Das Umlaufvermdgen kann man auch weiter auf  Vorrate, Forderungen,
Wertpapiere und Anteile und Liquide Mittel verteilen. Grundsétzlich kann man das
Umlaufvermdgen in zwei Formen verteilen. Es handelt sich um das materielle Form
(z.B. Rohstoffe, Hilfsstoffe, Betriebsstoffe, Material, unfertige Erzeugnisse, fertige
Erzeugnisse) und geldliche bzw. finanzielle Form (z.B. Geld in der Kasse oder
Bank, Forderungen oder kurzfristige Wertpapiere), die die liquideste ist.*°

Passiva

Passiva sind die Quellen der Finanzierung im Unternehmen und gleichzeitig zeigen
die Finanzstruktur des Unternehmens. Die Verteilung ist hier nach der Quellen der
Finanzierung, deshalb bezeichnet man die zwei Hauptbestandteile als Eigen- und
Fremdkapital. Das Eigenkapital beinhaltet z.B. Grundkapital, Kapitalriicklagen,
Gewinnriicklagen usw. Grundkapital bezeichnet in diesem Fall alle geldlichen und
materiellen Einlagen der Gesellschafter in dem gegebenen Unternehmen. Die Hohe

von dieser Summe muss das Unternehmen in das Handelsregister mitschreiben.

16 vgl. Kislingerova u.a. (2004), S. 27-30
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Fremdkapital stellt die Schuld der Gesellschaft vor, die die Gesellschaft in einem
gewissen Zeitraum zurlickzahlen muss. Damit sind natirlich auch die Zinsen
verbunden, die die Gesellschaft dem Kreditgeber auch bezahlen muss. In der Regel

ist dann der kurzfristige Kredit vorteilhafter.*’

A. Anlagenvermdégen A. Eigenkapital
. Immaterielle Vermégen I.  Grundkapital
. Sachanlagen 1. Kapitalriicklagen
I1. Finanzanlagen I11. Riicklagen, unteilb. Riicklagen und

sonstige Gewinnriicklagen
IV. Gewinn- oder Verlustvortrag
V. Jahresiiberschuss/ Fehlbetrag

B. Umlaufvermdogen B. Fremdkapital
. Vorrate I. Rickstellungen
. Forderungen 1. Langfristige Verbindlichkeiten
1. Wertpapiere I11. Kurzfristige Verbindlichkeiten
(AVA Kassenbestand, IV. Bankkredite und Finanzhilfen
Bankenguthaben
C. Aktive Rechnungsabgrenzungen C. Passive Rechnungsabgrenzungen

Tab. 5-1: Aufbau der Bilanz
Quelle: eigene Bearbeitung nach Ruckova (2011), S. 24-26

5.2 Gewinn- und Verlustrechnung

GuV gibt die Ubersicht (iber die Ertrage und Aufwendungen der Gesellschaft an. Der
Saldo ergibt gleichzeitig, ob die Gesellschaft den Gewinn oder Verlust erreicht hat.'®
Auch in diesem Fall sind die Unternehmen nach dem tschechischen Recht verpflichtet,
denn GuV regelmaRig zu erstellen. Die Informationen aus GuV informieren Uber die
Rentabilitat der Gesellschaft. Auf der Abbildung 5-1 kann man die Struktur dieses
Rechnungsberichtes sehen.

Die Bilanz informiert tber Aktiva und Passiva zum bestimmten Zeitpunkt. Im
Vergleich dazu bezieht sich GuV zum konkreten Zeitintervall.

Der Nachteil der GuV ist z.B. das, dass die Aufwendungen des gewohnlichen

Abrechnungszeitraums auch die Positionen umfassen, die tatsachlich nicht im

7 vgl. Rigkova (2011), S. 26-27
18 vgl. Schmidlin (2011), S. 12
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gewohnlichen Abrechnungszeitraum bezahlt wurden. AuRerdem umfassen die
Aufwendungen des gewohnlichen Abrechnungszeitraums auch die Positionen, die die
tatsdchliche Abnahme der Finanzmittel nicht bemerken und die Ertrdge des
gewohnlichen Abrechnungszeitraums auch die Positionen einschlielen, die nicht das

tatsachliche Einkommen des gewohnlichen Abrechnungszeitraums vorstellen.

Gewinn- und
Verlustrechnung

— Betriebsergebnis

— Finanzergebnis

)_/_/

Wirtschaftsergebnis aus
— gewohnlicher
Geschaftstatigkeit

N
VAN

Wirtschaftsergebnis aus
— aufllerordentlicher

Geschaéftstatigkeit
L v
Jahresuberschuss/
—\ Jahresfehlbetrag )
Jahrestiberschuss/
N Jahresfehlbetrag vor Steuern

Abb. 5-1: Struktur der Gewinn- und Verlustrechnung
Quelle: Vgl. Ruckova (2011), S. 32

Das Betriebsergebnis ist aus den erwahnten Positionen der GuV das wichtigste, weil es
sagt, ob die Firma aus der Haupttatigkeit das positive Betriebsergebnis generiert. Das
Betriebsergebnis setzt sich aus dem Ergebnis des Warenverkaufs (Gewinnspanne),
weiter aus dem Ergebnis des Investitionsvermégens-und Materialverkaufs und aus dem
Ergebnis der Betriebstatigkeit zusammen.*®

Interessant ist auch das Finanzergebnis, das bei vielen Firmen negativ ist. Der Grund

dafiir ist, dass die Ausnutzung der Fremdquellen (Fremdkapital) zur Finanzierung mit

Y vgl. Rigkova (2011), S. 31-33
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bestimmten Aufwendungen wie z.B. mit Zinsen verbunden sind, die gerade in diesen
Finanzbereich fallen, weil nur kleine Anzahl von Firmen Uber so viele Finanzmittel
disponiert, um sie diese Finanzmittel in verschiedenen Finanzinstrumenten investieren

konnten und die Investition dann die Finanzertrage bringen konnten.?

5.3 Cash — Flow

Cash-Flow dient zur Beurteilung der tatsédchlichen Finanzsituation des Unternehmens
und beantwortet die Frage, wie viele Geldmittel das Unternehmen geschafft hat und zu
welchem Zwecken das Geld benutzt hat. AuBerdem gibt Cash-Flow die Information
uber die Geldstrome wéhrend des Rechnungsjahres an. Diese Geldstrome versteht man
als die Einnahmen und Ausgaben von den Geldmitteln oder Geldaquivalenten. Die
Geldmittel sind z.B. Bargeld, Wertzeichen, Geld auf den Konten. Als die
Geldaquivalente versteht man kurzfristiges Liquidvermdgen, das das Unternehmen mit
niedrigeren Kosten auf das Geld umwandeln kann. Cash-Flow zeigt die
Entscheidungsergebnisse und die Zahlungswirkungen dieser Entscheidungen.
Gleichzeitig sagt uns Cash-Flow in welcher MalR das Unternehmen die bestimmten
Ziele erreicht hat. In der Praxis verwendet man Cash-Flow fir die Bewertung der
Zahlungsfahigkeit und Liquiditat des Unternehmens, weiter fur die Finanzanalyse und
Bewertung der Wirtschaftsfiihrung und nicht in der letzten Reihe auch fir kurzfristige
und langfristige Planung der Finanzverwaltung und Investitionen.

Cash-Flow verteilt sich in drei Teilen: Cash-Flow aus der Betriebstétigkeit, Cash-Flow
aus der Investitionstatigkeit und Cash-Flow aus der Finanztatigkeit. Graphische
Darstellung dieser Verteilung kann man auf der Abbildung 5-2 sehen. Der wichtigste
Teil ist Cash-Flow aus der operativen Tatigkeit, weil dieser Teil zeigt, inwiefern das
Ergebnis aus der gewohnlichen Geschéftstatigkeit dem tatsachlich verdienten Geld
entspricht. Cash-Fow aus der Investitionstatigkeit zeigt nicht nur die Ausgaben, die mit
der Beschaffung des Investitionsvermégen und seiner Struktur zusammenhangen,
sondern auch die Einnahmen aus dem Verkauf des Investitionsvermogens. Cash-Flow
aus der Finanztatigkeit bewertet die AuRenfinanzierung, vornehmlich die Bewegung des

langfristigen Kapitals, was fir die Tilgung und Nachdenken Uber die Aufnahme von

20 yvgl. Rackova (2012), S. 89-92
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dem weiteren Kredit bedeutsam ist. Oftmals ist Cash-Flow der Bestandteil des Anhangs

zum Jahresabschluss.?

Cash-Flow

|
| 1 |

Betriebstatigkeit Investitionstatigkeit Finanztatigkeit

Abb. 5-2: Struktur des Cash-Flows
Quelle: Vgl. Ruckova (2011), S. 34

5.4 Anhang zum Jahresabschluss

Anhang zum Jahresabschluss ergénzt und erldutert die benétigen Sachen aus der Bilanz,
GuV und bzw. Cash-Flow.?? Der Anhang bietet die zusatzlichen Informationen tiber
,, Vermégen, Verbindlichkeiten, Eigenkapital, Aufwand, Ertrdige und wirtschaftlicheS
Ergebnis.“*® Es geht um die , allgemeine Informationen, Informationen iiber der
verwendeten Rechnungslegungsmethoden, allgemeinen Rechnungsprinzipen,

Bewertungsweise, zusatzliche Informationen zur Bilanz und Cash-Flow. “**

5.5 Gegenseitige Verbindung der Rechnungsberichte

Wie kann man auf der Abbildung 5-3 sehen, existieren zwischen den
Rechnungsberichten die Zusammenhénge, die die Rechnungsberichte gegenseitig
verbinden. Die Bilanz ist die Achse zwischen Cash-Flow und GuV und verbindet diese
zwei Rechnungsberichte. In Aktiva der Bilanz befindet sich das Geld als das liquideste
Mittel und gerade dieses Geld entspricht dem Endbestand des Gelds in Cash-Flow. In
Passiva der Bilanz befindet sich der Gewinn als Bestandteil des Eigenkapitals, der dem

Gewinn in der GuV entspricht. Das gleiche gilt auch bei dem Verlust. Die wichtigste

2L vgl. Rackova (2011), S. 34-35
22 \/gl. Haesleru.a. (2003), S. 4
2 Kislingerovéu.a. (2004), S. 50
24 Kislingerovéu.a. (2004), S. 50
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Beziehung ist zwischen GuV und Cash-Flow. Der Grund dafir ist, dass die
Aufwendungen und Ertrage nicht der tatsachlichen Geldbewegung im Unternehmen
entsprechen. Es kann also in der Praxis mit der Tilgung das Problem entstehen, dass
auch sehr eintragliches Unternehmen nicht immer fahig sein muss, seine
Verbindlichkeiten rechtzeitig zu bezahlen. Aus diesem Grund kann sich das
Unternehmen nicht nur auf die GuV verlassen, sondern auch zum Zweck der Erreichung

der Zahlungsfahigkeit auch die Hohe der Geldstréme zu berticksichtigen.?

_ Aktiva Passiva _

Anfangsbestand

von Geld Eigenkaital

Einnahmen Vermégen Aufwand

Ertrage
Fremdkapital

Ausgaben

Endbestand Geld . . .

vonGeld Bilanzgewinn —— Gewinn

Abb. 5-3: Gegenseitige Verbindung der Rechnungsberichte
Quelle: Vgl. Rickova (2011), S. 38

#Vgl. Riackova (2011), S. 37-39
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6 Bilanzregeln

Die goldenen Bilanzregeln driicken die Empfehlungen aus, die das Management

einhalten sollte, um das langfristige und finanzielle Gleichgewicht zu erreichen.

6.1 Goldene Finanzierungsregel

Diese Regel sagt, dass es nétig ist, das Zeitintervall des Vermdgens und Quellen der
Finanzierung dieses Vermdgens zu beobachten. ,, Langfristig gebundene Aktiva sollten
langfristig finanziert werden, kurzfristiges Vermdgen dagegen kurzfristig.“ Das
Vermdgen, das das Unternehmen langen Zeitraum verwenden will, muss auch aus
langfristigen Finanzquellen finanzieren, weil das Unternehmen wahrend der
Nutzungsdauer das Geld fur den Einkauf der konkreten Sache erwirtschaften muss. Als
langfristige Quelle versteht man hier solches Fremdkapital, wie z.B. langfristiges
Kredit.

Damit sind auch sog. ,,Anlegungsdeckungsgrad A“ und Anlegungsdeckungsgrad B
verbunden. ,,Anlagendeckungsgrad A sagt, dass das Anlagevermdgen mindestens
vollstdndig durch das Eigenkapital finanziert sein muss. Demgegeniiber fordert der
»~Anlagendeckungsgrad B* die Finanzierung des Anlagenvermodgens mindestens

vollstandig durch Eigenkapital und langfristiges Fremdkapital (vgl. Abbildung 6-1).

Anlagendeckungsgrad A: Anlagendeckungsgrad B:
Eigenkapital - Eigenkapital + langfristiges Fremdkapital b
Anlagenvermbgen — Anlagenvermogen -

Abb. 6-1: Berechnungsformel fiir ,,Goldene Finanzierungregel
Quelle: Matschke (2002), S. 49

6.2 Goldene Regel fur Risikoausgleich

Diese Regel sagt, dass das Eigenkapital hoher oder in dem extremen Fall gleich dem
Fremdkapital sein sollte. Es bedeutet, dass die Eigentimer das gleiche Risiko wie die

%6 \/gl. Erichsen u.a. (2012), S. 123
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Glaubiger tragen sollten. In der Praxis gilt es aber nicht immer und die Glaubigen tragen
hauptsachlich in der Tschechischen Republik hoheres Risiko als die Eigentiimer.

Wenn man die Situation vorstellt, dass das Eigenkapital des Firmeninhabers z.B.
200 000 CZK ist und der Firmeninhaber den Kredit in der Hohe von 50 000 000 CZK
bekommt, wird er mit diesem Geld nur sehr unwahrscheinlich gleich arbeiten, als dies
der Fall ware, dass das Geld dem Eigentiimer gehdren wiirde. Wenn das Unternehmen
mehr Fremdkapital hétte, ist das Risiko fur Firmeninhaber kleiner und es kann zur Folge
hohere Tendenz zur Risikoibernahme aus der Seite des Unternehmens und Kleinere

Motivation zur Erh6hung der Leistungen haben.

6.3 Goldene Pari-Regel

Diese Regel empfehlt, dass das Unternehmen nur so viele Menge von dem Eigenkapital
haben sollte, die das Bedirfnis des langfristigen Vermogens decken wirde oder das
Eigenkapital ein bisschen kleiner als langfristige Vermogen sein sollte, damit den freien
Raum fur die Finanzierung mit dem langfristigen Fremdkapital entstehen konnte. Diese
Regel will die Finanzierung der kurzfristigen Aktiva (Umlaufvermégen) durch das
langfristige Vermodgen verhindern. Zweiter Grund dafur ist, dass das Eigenkapital das
teuerste ist und damit sollte man mit dem Eigenkapital nicht verschwenden. Der
Firmeninhaber tragt das grofite Risiko, weil er z.B. im Fall des Konkurses als der letzte

nach dem Staat, Banken usw. ausbezahlt ist.

6.4 Goldene Relationsregel

Goldener Relationsregel geht davon aus, dass das Wachstumstempo von Investitionen
nicht das Wachstumstempo von Erldsen uberschreiten sollte. Kein Unternehmer sollte
nicht zulassen, damit die Investitionsrendite kleiner als die aufwendete Kosten fiir die
Investition war. Der logische Grund dafr ist, dass die bestehenden Investitionen fiir die
kommenden Investitionen verdienen missen. Wenn das Unternehmen diese Regel
einhélt, bedeutet es gleichzeitig, dass die schlechte Investitionen, die nicht zur Folge
das Wachstum von Erldsen hatten, bremsen das Tempo von weiteren Investitionen und

verhiiten so beziehungsweise andere schlechte Investitionen. '

27\/gl. Perridon u.a. (2007), S. 543-545
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7 Methoden der Finanzanalyse

Die Methoden der Finanzanalyse kann man in zwei Gruppen verteilen. Die erste Gruppe
sind die Elementarmethoden, die die Unternehmen oft benutzen, weil diese Methoden
ziemlich leicht sind und in vielen Fallen hinreichend sind. Diese Analyse kann man
leicht ohne besondere Anspriiche auf die mathematische Kenntnisse des Benutzers
erklaren und verstehen. Mit diesen Methoden muss das Unternehmen aber nicht immer
ausreichen, deshalb ist oftmals nétig auch die héheren Methoden zu verwenden, die
schon kompliziertere Technik, wie z.B. verschiedene Software benutzen. Der Grund
dafur ist, dass das Unternehmen ohne Verwendung der hoheren Methoden manchmal
nicht entdecken kann, dass die Elementarmethoden zu dem irrtiimlichen Ergebnissen
fuhren konnten.

In dieser Bachelorarbeit werden die Elementarmethoden verwendet. Der Grund daftr
ist, dass keine komplizierte Software flr diese Methoden nétig sind, gleichzeitig auch
ihre haufige Benutzung in den tschechischen Unternehmen.

7.1 Elementarmethoden

Die Elementarmethoden der technischen Analyse beschéftigen sich mit den Kenzahlen,
die direkt aus den Rechnungsberichten und anderen Quellen kommen. Es handelt sich
auch um die Zahlen, die aus diesen Berichten abgeleitet sind. Zu den
Elementarmethoden gehoren aufler der Analyse der absoluten Kennzahlen auch die
Analyse der Differenzkennzahlen, Verhaltniskennzahlen und Gesamtkennzahlen.
Aulerdem kann man die Kennzahlen auf die extensiven und intensiven Kennzahlen
unterschieden. Die extensiven Kennzahlen werden aus finanzieller Sicht weiter in
Bestands-, Differenz-, Strom- und nichtfinanzielle Kenzahlen geteilt. Die intensiven
Kennzahlen werden weiter auf gleichartige und nicht gleichartige Kennzahlen
aufgeteilt. Die graphische Darstellung dieser Verteilung kann man auf der Abbildung
7.1 sehen.
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Bestandkennzahlen

Differenzkennzahlen

Extensiv
Stromkennzahlen
Nichtfinanzielle
Kennzahlen Kennzahlen
gleichartige Kennzahlen
Intensiv

nicht gleichartige
Kennzahlen

Abb. 7-1: Ubersicht der Kennzahlen
Quelle: Eigene Bearbeitung nach Kovanicova u.a. (1995), S. 237

Die absoluten Kennzahlen alias Bestandskennzahlen befassen sich mit den
konkreten Angaben vor allem aus Aktiva und Passiva der Bilanz des konkreten
Unternehmens zum bestimmten Datum. Die Primaraufgabe der Buchhaltung ist die
Beschreibung des Vermdgenszustands und seiner Quellen zum bestimmten
Zeitpunkt. Diese Aufgabe erfuhlt die Bilanz (Positionen von Aktiva und Passiva).
Die Differenzkennzahlen sind die Differenzen des Zustandes von bestimmten
Gruppen der Aktiva und Passiva auch zu dem bestimmten Zeitpunkt.

Die Stromkennzahlen informieren (ber die Verdnderung der extensiven
Kennzahlen, die sich in einem gewissen Zeitraum realisiert haben. Es geht z.B. um
die Differenz zwischen dem Zustand des Gelds und auch anderen liquiden Mitteln
in dem Zeitpunkt t; und t, (Cash-Flow), aber auch um eine Summe der Ertrdgen und
Aufwendungen, die mit bestimmten Zeitraum T zusammenhangen (GuV).

Bei den gleichartigen Kennzahlen handelt sich um zwei GroR3en, die in gleichen

Wahrungseinheiten angegeben werden. Im Gegenteil dazu, wenn die GroRen in
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unterschiedlichen Wahrungseinheiten angegeben werden, handelt es sich um
nichtgleichartige Kennzahlen.?

Die Gliederung der Elementarmethoden ist auf dem Bild Abb. 7-2 abgebildet. Mit
den einzelnen Arten der Elementaranalyse werde ich mich in den nachfolgenden

Unterkapiteln dieser Arbeit beschaftigen.

B’g&gﬁ’gi_dj; d ~Analyse der Ana_lyse der Gesamtkennzahlen -
i o e e B Differenzkennzahlen Verhéltniskennzahlen analyse
; Pyramiden-
Horizontalanalyse . : Kennzahlen der
| derBilanz Working Capital | Rentabilitét zerlegungen
= (Du-Pont-
Kennzahlen-
. system)
|| Vertikalanalyse |_| Kennzahlen der
der Bilanz Ligiditat
|_| Bonitéts- und
Horizontalanalyse Kennzahlen Bankrotmodelle
= der GuV- = der

Rechnung Verschuldung

Vertikalalanalyse
= der GuV-
Rechnung

Kennzahlen der
Aktivitat

i

Abb. 7-2: Gliederung der Elementarmethoden
Quelle: Eigene Bearbeitung nach Kovanicova u.a. (1995), S. 238

7.2 Analyse der absoluten Kennzahlen

Wie bereits erwahnt wurde, vorstellen die absoluten Kennzahlen die Angaben, die
direkt aus den Rechnungsberichten kommen. Je nachdem, ob sich die Angaben zum
bestimmten Zeitpunkt oder Zeitraum beziehen, bezeichnet man diese Kennzahlen als
Bestandsgrofle  bzw.  zeitraumbezogene  GrolRe  (Stromkennzahlen).  Die
Bestandskennzahlen hangen mit der Bilanz und die Stromkennzahlen mit der GuV oder
Cash-Flow zusammen.zg,,Die absoluten Kennzahlen sind vornehmlich zur Analyse der
Entwicklungstrends von den einzelnen Positionen in den Rechnungsberichten

(Horizontalanalyse) und zur Strukturanalyse der Rechnungsberichte verwendet. «30

28 \/gl. Kovanicova u.a. (1995), S. 235-238
2 vgl. Kiiting u.a. (2006), S. 52
%0 Krechovska (2013), S. 208
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7.2.1 Horizontalanalyse

Die Finanzberichte umfassen die Angaben aus dem laufenden Jahr und aus dem
vorausgegangenen Geschaftsjahr, die dem Analytiker den Verlauf der Veranderungen
analysieren ermoglichen, weil die Finanzberichte die Zeitreihen von bestimmten Bilanz-
oder Gewinn- und Verlustrechnungsposten zur Verfligung geben. Aufgrund dieser
Zeitreihen kann der Analytiker langfristige Trends von bedeutsamen Posten aus der
Finanzberichten prognostizieren. Es handelt sich um zwischenjahrliche Veranderung.
Die Horizontalanalyse beantwortet die Frage: Um wie viel Prozent haben sich die
einzelnen Posten verandert? Neben den absoluten Verdnderungen ermittelt das
Unternehmen auch relative Veranderungen. Der Nachteil der Horizontalanalyse ist, dass
ihre Ergebnisse von der zwischenjahrigen Inflation beeinflusst sind.

Der Vergleich der einzelnen Bilanz- oder Gewinn-und Verlustrechnungsposten in der
Zeit fuhrt die Firma Uber die Zeilen durch, also horizontal, deshalb bezeichnet man
diese Analyse als Horizontalanalyse. Die Berechnungsformel kann man auf der
Abbildung 7-3 sehen.

Berechnungsformel:

Verdnderunginin %

_ laufendes Jahr — vorausgegangenes Geschaftsjahr
- vorausgegangenes Geschiftsjahr

100

X, —X
=2t Tty 100
t

Abb. 7-3: Berechnungsformel fur Horizontalanalyse (in %)
Quelle: Vgl. Sedlacek (2011), S. 14, eigene Bearbeitung

7.2.2 Vertikalanalyse

Die Vertikalanalyse druckt die einzelnen Posten der Rechnungsberichte als
prozentueller Anteil an bestimmter Gesamtsumme aus, zu welcher sich die einzelnen
Posten beziehen. Diese Gesamtsumme stellen die Gesamtaktiva oder Gesamtpassiva

vor. Bei der Gewinn- und Verlustrechnungsanalyse sind als die Gesamtsumme die

31 vgl. Krechovska (2013), S. 208-209
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Leistungen gehalten. Der Analytiker gibt die einzelnen Bianz- und Gewinn- und
Verlustrechnungsposten ins Verhéltnis und bei der Analyse verfahrt vertikal ,,von oben
nach unten®, deshalb sagt man dieser Analyse die Vertikalanalyse. AuRerdem ist mit der
Hilfe der Vertikalanalyse moglich dir Struktur von Aktiva und Passiva zu ermitteln. Die
Struktur von Aktiva informiert dartiber, wohin die Firma das Kapital investiert hat und
in welcher MaR sie die Rentabilitat in Erwdgung gezogen hat. Im Gegenteil dazu kann
man aus Passiva feststellen, aus welchen Finanzquellen wurden die Aktiva finanziert.
Der Vorteil im Vergleich zu der Horizontalanalyse ist, dass sie nicht mit der Inflation
beeinflusst ist, deshalb ist moglich die zwischenjgdhrige Vergleiche der
Rechnungsberichte in langerem Zeitraum zu realisieren und die Vergleichung mit den
anderen Unternehmen, die in dem gleichen Geschéftsbereich tatig sind, zu
verwirklichen.*

Die Berechnungsformel fiir die Vertikalanalyse kann man auf der Abbildung 7-4 sehen.

Berechnungsformel:
P; (Verdnderung in %) = L; x 100
i
Wo:
Bi...... GroBe der analysierten Einzelposten der Bilanz oder GuV

Y Bi.....Gesamtsumme, zu welcher sich die analysierten Einzelposten beziehen

(z.B. Gesamtaktiva, Gesamtpassiva, Leistungen)

Abb. 7-4: Berechnungsformel fiir Vertikalanalyse (in %)
Quelle: Vgl. Krechovska (2013), S. 209

7.3 Analyse der Differenzkennzahlen
Die Differenzkennzahlen rechnet man als die Differenz zwischen zwei absoluten

Kennzahlen aus. Typischer Reprasentant der Differenzkennzahlen ist das

Nettobetriebskapital, das ausfuhrlicher in dem Kapitel 7.3.1 beschrieben wird.

%2 \/gl. Kovanicové (1995), S. 253-257
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7.3.1 Nettobetriebskapital (Net working Capital)

Das Nettobetriebskapital wird als die Differenz zwischen Umlaufvermégen und
kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgerechnet. Die Berechnungsformel kann man auf der
Abbildung 7-5 sehen.

Berechnungsformel:

Nettobetriebskapital
= Umlaufvermogen — kurzfristige Verbindlichkeiten

Abb. 7-5: Berechnungsformel fur Nettobetriebskapital
Quelle: Haunerdinger u.a. (2006), S. 182

Man kann die Ergebnisse in zwei Gruppen verteilen. Wenn das Ergebnis grof3er Null ist,
bedeutet das, dass das Umlaufvermdgen die kurzfristigen Schulden Uberschreitet, was
fur das Unternehmen positiv ist und es sog. ,,Sicherheitspolster” vorstellt. Ein Teil des
Umlaufvermdgens ist in diesem Fall nur aus den langfristigen Quellen finanziert.
Gleichzeitig gilt*®, dass ,.ein Teil des kurzfristigen Vermégens nicht zur Deckung der
kurzfristigen Verbindlichkeiten notwendig ist.«**

Wenn das Nettobetriebskapital kleiner Null ist, bedeutet das, dass ein Teil des
Anlagenvermdgens auch kurzfristig finanziert ist. Fur das Unternehmen stellt es die
Gefahr vor. Der Grund dafir n&mlich sein konnte, dass das Unternehmen das
Anlagenvermdgen zur Rickzahlung der kurzfristigen Verbindlichkeiten bzw. Schulden
verwendet hat und deshalb ein Teil des Anlagenvermdgens verkaufen musste. Als
Anlagenvermdgen bezeichnet man z.B. Maschinen, Werkzeuge usw. Deshalb kann der
Verkauf die Geschaftstatigkeit gefahrden.®

Der Nachteil des Nettobetriebskapitals und der Differenzkennzahlen allgemein ist, dass
diese Kennzahlen nicht den aussagekréftigen Vergleich mit den anderen Unternehmen
erlauben, weil jedes Unternehmen unterschiedlich groR ist und die Summe des
Umlaufvermdgens sich von der GroRe des Unternehmens oder Kkurzfristigen
Verbindlichkeiten abwickelt. Fir diese Félle gibt es die Berechnungsformel fur

Working-Capital-Ratio (vgl. Abb. 7-6), die uns zeigt, ,wie viel Prozent des

% Vgl. Haunerdinger u.a. (2006), S. 182
% Haunerdinger u.a. (2006), S. 182
% Vgl. Haunerdinger u.a. (2006), S. 182
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Umlaufvermdgens langfristig und damit sicher finanziert sind.«*® Optimaler Wert ist fiir
das gut finanzierte Unternehmen zwischen 30-50%.%

Berechnungsformel:
Working — Capital — Ratio
Nettobetriebskapital

= 100
kurzfristiges Umlaufvermogen

Abb. 7-6: Berechnungsformel fiir Working-Capital-Ratio (in %)
Quelle: Vgl. Haunerdinger u.a. (2006), S. 183

7.4 Analyse der Verhéltniskennzahlen

Wie der Name bereits sagt, werden bei dieser Analyse zwei absolute Kennzahlen ins
Verhéltnis gesetzt. Die Grofle, die sich in Z&hler befindet, bezeichnet man als
,Beobachtungszahl“. Die Zahl im Nenner bezeichnet man dann als ,,Bezugszahl“.38

Zu den Verhaltniszahlen gehdren auch die Kennzahlen der Rentabilitat, mit welchen

sich die nachsten Kapitel beschaftigen.

7.4.1 Rentabilitat

Die Kennzahlen der Rentabilitat informieren darlber, wie das Unternehmen féhig ist,
neue (Finanz-)Quelle zu bilden und aus dem investierten Kapital den Gewinn zu
erreichen. Die Angaben fir die Analyse gewinnen die Analytiker in diesem Fall aus der
Bilanz und GuV. Die Kennzahlen dienen zur Bewertung der Effektivitat von gegebener
Tatigkeit.

Bei der Rechnung muss man geeignete Art von Gewinn einsetzen. Man unterscheidet
fur diesen Zweck drei Gewinnarten, die in die gegebene Berechnungsformel einsetzt
werden. Die erste Moglichkeit ist EBIT (,,Gewinn vor Zinsen und Steuern®), die zweite

Maglichkeit EAT (,,Gewinn nach Steuern). Manchmal kann man diesen Gewinn in der

% Haunerdinger u.a. (2006), S. 183
7 \/gl. Haunerdinger u.a. (2006), S. 182-183
% vgl. Groll (2004), S. 9-10
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Literatur auch unter der Bezeichnung Nettogewinn finden, der dem Ergebnis aus der
gewohnlichen Geschéftstatigkeit entspricht. Die dritte Gewinnkategorie ist EBT
(,Gewinn vor Steuern®). Es handelt sich um den Betriebsergebnis (alias
Betriebsgewinn), der um das Ergebnis aus der Finanztatigkeit und auf3erordentlicher

Tatigkeit vermindert bzw. erhoht wird.*

ROA (Return on Assets)

Diese Kennzahl misst die Rentabilitat und sagt, wie effektiv das Unternehmen fahig ist,
das Gesamtkapital auszuwerten. Wie kann man auf der Abbildung 7-7 sehen, gibt diese
Kennzahlen den Gewinn und gesamte investierte Aktiva ins Verhaltnis. In diesem Fall
ist irrelevant, aus welchen Quellen die Aktiva finanziert werden.

Die Gesamtaktiva, die sich im Nenner befinden, sind eindeutig festgelegt. Bei dem
Gewinn gibt es zwei erwédhnten Mdoglichkeiten fir den Einsatz in die
Berechnungsformen. Im ersten Fall ist es moglich EBIT (,,Gewinn vor Zinsen und
Steuern®) einzusetzen. Diesen Gewinn ist geeignet zu verwenden, wenn das
Unternehmen den Vergleich mit den anderen Unternehmen mit unterschiedlichen
steuerlichen Bedingungen und Anteil der Schulden auf der Finanzierung durchfihren
will.

Né&chste Moglichkeit flr die Einsetzung ist Gewinn EAT (,,Gewinn nach Steuern®), der
dartiber informiert, wie das Unternehmen die Gesamtaktiva zugunsten der

Firmeninhaber verwerten kann. *°

Berechnungsformel: rROA=—22"_ x100

Summe Aktiva

Abb. 7-7: Berechnungsformel fir ROA (in %)
Quelle: Vgl. Krechovska (2013), S. 212

¥ Vgl. Rigkova (2011), S. 51-52
*0v/gl. Krechovska(2013), S. 212
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ROE (Return on equity)

Die Eigenkaitalrentabilitdt drickt die Rentabilitdt des Eigenkapitals aus, das die
Eigentimer oder Aktiondre angelegt haben. Die Eigenkapitalrentabilitat wird als
Verhaltnis des Gewinns vor Steuern und Zinsen (EBIT) zu dem Eigenkapital
ausgerechnet (vgl. Abb 7-8). Aufgrund dieser Kennzahlen koénnen die Investoren
beurteilen, ob die Rentabilitdt des investierten Kapitals dem Risiko der Investition
entspricht.* Der Wert ,, sollte groRer sein als der markt- oder bankiibliche Zinssatz fiir
langfristige Geldanlagen.*...Sie wird durch den Leverage-Effekt geschmalert, wonach
eine Steigerung der Eigenkapitalrentabilitdt durch den vermehrten Einsatz von
Fremdkapital moglich ist, solange die Gesamtkapitalrentabilitat héher ist als die zu

zahlenden Fremdkapitalzinsen. Diese Umstand wird als Leverage-Chance bezeichnet. “
42

EBIT
Berechnungsformel: ROE = —— x100
Eigenkapital

Abb. 7-8: Berechnungsformel fir ROE (in %)
Quelle: Vgl. Krechovské (2013), S. 212

ROS (Return on Sales)

Return on sales alias Umsatzrentabilitat ,,gibt an, wie viel Cent Gewinn durch einen
Euro an Umsatz erwirtschaftet werden. “** Dadurch wird die GroRe der Gewinnspanne
ermittelt. Den Wert ist als Verhéltnis des Gewinns vor Steuern und Zinsen (EBIT) zu
dem Umsatz bestimmt (vgl. Abb. 7-9). Allgemein gilt, dass je hoher der Wert ist, desto
besser.** Wenn der Wert kleiner als der Durschnitt der Branche ist, sind die Preise zu

niedrig und die Kosten zu hoch in diesem Fall.*

Berechnungsformel: ROS = —Z8T__x100

" Umsatzerlose

Abb. 7-9: Berechnungsformel fiir ROS (in %)
Quelle: Vgl. Krechovska (2013), S. 213

*vgl. Hrdy (2013), S. 212
2 Olfert (2014), S. 47
8 Schmidlin (2011), S. 51
*Vgl. Krechovska (2013), S. 213
* ygl. Rigkova (2011), S. 57
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7.4.2 Liquiditat

Die Liquiditat der konkreten Bilanzposition sagt, wie schnell es mdglich ist, diese
Bilanzposition ohne grofRe Verluste auf das Geld umzuwandeln. Anderseits informiert
die Unternehmensliquiditat Gber die Fahigkeit des Unternehmens die Verbindlichkeiten
rechtzeitig zu bezahlen. Daraus kann man konstatieren, dass das Unternehmen ein
gewisser Grad der Liquiditat erreichen muss, anderseits zu hohe Liquiditat fur das
Unternehmen negativ sein kann, weil die Finanzmittel in Aktiva verbunden sind, die
nicht hohe Aufwertung dieser Finanzmittel ermdglichen und dadurch die Rentabilitét
vermindern.*® Man unterscheidet drei Graden der Liquiditat.

Liquiditat 1. Grades

,,Diese Kennzahlen gibt Auskunft Gber die sofort fur die Liquiditat zur Verfligung
stehenden Zahlungsmitteln, die zur Deckung der kurzfristigen Verbindlichkeiten
herangezogen werden konnen.“*’ Die Kennzahl gibt ebenso die fliissigen Mittel und
kurzfristige Verbindlichkeiten ins Verhaltnis (vgl. Abb. 7-10).* Als optimaler Wert

dieser Kennzahl wird 0,2-0,5 gehalten.*®

Berechnungsformel:

Liquiditat 1. Grades

_ flussige Mittel
 kurzfristige Verbindlichkeiten + kurzfristige Bankkredite

Abb. 7-10: Berechnungsformel fir die Liquiditat 1.Grades
Quelle: Haunerdinger (2002), S. 180

Liquiditat 2. Grades
In diesem Fall werden die kurzfristigen Verbindlichkeiten neben den flissigen Mittel
auch durch kurzfristige Forderungen, die das Unternehmen gegentber den Kunden hat,

gedeckt, weil die Forderungen demnéchst dem Unternehmen auch als flissige Mittel

8 ygl. Rigkova (2011), S. 48-49
*" Haunerdinger (2002), S. 180
8 \/gl. Haunerdinger (2002), S. 180
*vgl. Schmidlin (2011), S. 94
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dienen.®® Auch hier muss man darauf achten, dass zu hoher Wert fiir das Unternehmen
negativ ist, weil die Finanzmittel so uneffektiv gebunden sind, was zu der niedrigeren

Zahlungsunfahigkeit fiihren kann. Der empfohlene Wert betragt 0,7-1,2.>*

Berechnungsformel:

flussige Mittel + kurzfristige Forderungen

Liquiditat 2. Grades =
lquiat raaes kurzfristige Verbindlichkeiten

Abb. 7-11: Berechnungsformel fiir die Liquiditat 2.Grades
Quelle: Haunerdinger (2002), S. 181

Liquiditat 3. Grades

Diese Kennzahl setzt das komplette Umlaufvermégen und  kurzfristige
Verbindlichkeiten ins Verhaltnis. Im Vergleich zu der Liquiditat 2. Grades, umfasst der
Zéhler zusatzlich die Vorrdte, die nach dem Verkauf wieder das Geld fir das

Unternehmen vorstellen. Der empfohlene Wert betragt 1,5-2,5.

Berechnungsformel:

Liquiditat 3. Grades
_ flussige Mittel + kurzfristige Forderungen + Vorrate

kurzfristige Verbindlichkeiten
oder

Umlaufvermbdgen

Liquiditat 3. Grades =
tquidt races kurzfristige Verbindlichkeiten

Abb. 7-12: Berechnungsformel fir die Liquiditat 3.Grades
Quelle: Haunerdinger (2002), S. 181

%0 \/gl. Haunerdinger (2002), S. 181
51 vgl. Schmidlin (2011), S. 95
52\/gl. Haunerdinger (2002), S. 181
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7.4.3 Verschuldung

Die Kennzahlen der Verschuldung bestimmen, inwieweit das Unternehmen zu der
Finanzierung der Aktiva das Fremdkapital verwendet. Man muss das optimale
Verhaltnis zwischen dem Fremd- und Eigenkapital finden (sog. optimale
Kapitalstruktur), weil es nicht moglich ist die Aktiva nur aus dem Eigen- oder
Fremdkapital zu finanzieren. Wenn das Unternehmen zur Finanzierung nur das
Eigenkapitals verwendet, vermindert es die Rentabilitat des Eigenkapitals, weil gute
Investition die Hohe des Eigenkapitals erhdhen kann.

Die Kapitalstruktur ist fir die Glaubiger und Aktionédre die wichtigste. Je hoher der

Fremdkapitalanteil an dem Gesamtkapital ist, desto hoher das Risiko fir Glaubiger ist.

Kennzahlen fur das Glaubigerrisiko (Debt ratio)

Debt ration ist die Kennzahl, die die Gesamtverbindlichkeiten mit dem Gesamtkapital
ins Verhéltnis gibt (vgl. Abb. 7-13). Allgemein gilt, dass die Glaubiger niedrigen Wert
erfordern. Bei der Auswertung muss man aber auch die ganze Rentabilitat und die
Fremdkapitalstruktur bertcksichtigen. Hoheren Wert kénnen die Aktiondre in dem Fall
akzeptieren, wenn der Prozentsatz der Rentabilitdt hoher als die Zinsen aus dem
Fremdkapital ist. Bei dem finanziell stabilen Unternehmen gilt auch, dass das
voriibergehende Wachstum der Verschuldung zur Erhohung der Rentabilitat der

zugefihrten finanziellen Mittel fuhren kann.>

Berechnungsformel:

Fremdkapital %100

Glaubigerrisiko = :
Gesamtkapital

Abb. 7-13: Berechnungsformel fur das Glaubigerrisiko (in %)
Quelle: Vgl. Ruckova (2011), S. 58

53 Vgl. Rackova (2011), S. 57-58
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Selbstfinanzierungskoeffizient (Equity ratio)

Equity ratio alias Selbstfinanzierungskoeffizient wird als eine die wichtigste
Verschuldungskennzahl fur die Bewertung der finanziellen Situation gehalten, der das
Eigenkapital mit der Summe von Aktiva ins Verhéltnis gibt (vgl. Abb. 1-14). Der
Koeffizient druckt aus, in welchem Mal} das Unternehmen féhig ist eigene Bedirfnisse
aus eigenen Quellen zu decken. Auch in diesem Fall aber gilt, dass der Analytiker die

Rentabilitat berlicksichtigen muss. Ideal sollte dieser Wert gleich 1 bzw. 100 % sein.

Berechnungsformel:

Eigenkapital

, Jier i 7i _
Selbstfinanzierungskoeffizient [ —r—

Abb. 7-14: Berechnungsformel fur den Selbstfinanzierungskoeffizient (in %)
Quelle: Vgl. Rackova (2011), S. 59

Verschuldungskoeffizient (Debet equity ratio)

Debet equity ratio alias Verschuldungskoeffizient hangt sehr eng mit den vorherigen
zwei Verschuldungskennzahlen zusammen. Die Kennzahlen gibt das Eigenkapital mit
dem Fremdkapital ins Verhltnis (vgl. Abb 1-15).>

Berechnungsformel:

Verschuldungskoeffizient = Iremdkapital 100

Eigenkapital

Fremdkapital ] ] ) L
—_—— =< Gilt als ,,erstrebenswerte* Relation bei den Kreditinstituten.
Eigenkapital

Fremdkapital ) ) ) o
—_—— =< Gilt als ,,gesunde* Relation bei den Kreditinstituten.
Eigenkapital

Fremdkapital ) L ) ) o
—_ 0 =< Gilt als ,,noch zuldssige™ Relation bei den Kreditinstituten.
Eigenkapital

Abb. 7-15: Berechnungsformel fur den Verschuldungskoeffizient (in %)
Quelle: Olfert (2014), S. 57

¥ Vgl. Rigkova (2011), S. 57-59
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Kennzahlen fur Zinsdeckung (Interest coverage ratio)

Diese Kennzahl sagt, wievielmal der Gewinn hoher als die Zinsen ist (vgl. Abb. 7-16).
Der Teil des Gewinns, der durch das Fremdkapital erzeugt ist, sollte zur Deckung der
Fremdkapitalzinsen genligen. Wenn die Kennzahl gleich 1 ist, bedeutet es, dass der
ganze erzeugte Gewinn aus dem Fremdkapital fur die Bezahlung der
Fremdkapitalzinsen ndétig ist. In diesem Fall bleibt nichts fir die Aktionare, deshalb
kann man in der Literatur finden, dass als guter Wert gehalten wird, wenn die

Fremdkapitalzinsen 3-fach bis 6-fach gedeckt sind.

Berechnungsformel:

EBIT
Zinsen

x100

Zinsdeckung =

Abb. 7-16: Berechnungsformel fur die Zinsdeckung (in %)
Quelle: Sedlagek (2011), S. 64
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7.4.4 Aktivitat

Die Kenzahlen der Aktivitdt messen, wie effektiv das Unternehmen mit den Aktiva
wirtschaftet. Ziel dieser Kennzahlen ist die optimale Menge von Aktiva bestimmen,
weil wenn das Unternehmen zu viel Aktiva zur Verfigung hat, hdngen damit héhere
Kosten und niedrigerer Gewinn zusammen. Im Gegenteil dazu, wenn das Unternehmen
zu wenig Aktiva hat, muss sich das Unternehmen auf vielen vorteilhaften
Unternehmensgelegenheiten verzichten und infolgedessen verliert das Unternehmen die

Ertrége, die diese Investitionen bringen konnten.

Umsatz der Gesamtaktiva

Der Umsatz der Gesamtaktiva misst, wie effizient das Unternehmen die Gesamtaktiva
im Unternehmen ausnutzen kann und zeigt, wie sich das Anlagen - und
Umlaufvermdgen in der Produktivitatstatigkeit ohne die Ruicksicht auf die
Deckungsquellen aufwerten. Gleichzeitig sagt uns die Kennzahl, wie viel Euro bzw.
Kronen der Umsatzerldse auf ein Euro bzw. Krone der Aktiva fallen (vgl. Abb. 7-17).
Als Umsatzerlose versteht man die Erlose fur den Warenverkauf und Verkauf der
eigenen Produkten und Leistungen. Empfohlener Wert fir die Unternehmen, die sich
mit dem Maschinenbau beschaftigen, ist 1-1,5.%

Berechnungsformel:

Umsatzerl 6se

Umsatz der Gesamtaktiva = ——— %100
Gesamtaktiva

Abb. 7-17: Berechnungsformel fir den Umsatz der Gesamtaktiva (in %)
Quelle: Vgl. Sedlacek (2011), S. 61

Umesatz der Sachanlagen
Diese Kennzahlen misst vor allem, wie effizient das Unternehmen die Gebé&ude,
Maschine, Verkehrsmittel und andere Sachanlagen und allgemein Anlagenvermdégen

ausnutzt. AuBerdem hilft die Kennzahl den Managern bei der Entscheidung tber den

%5 Vgl. FinAnalysis (2016a)
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Einkauf von dem neuen Vermogen in die Produktion. Wenn der Wert dieser Kennzahl
kleiner als der Branchendurschnitt ist, sollte sich die Produktionskapazitat erhéhen und
die Investitionen in  das  Anlagenvermdgen  beschréanken. Bei  dem
Unternehmensvergleich muss man berticksichtigen, wann das Unternehmen das
Anlagenvermdgen angeschafft hat, weil die Gesellschaft, die dieses Vermogen vor einer
langeren Zeit angeschafft hat, weil} in dieser Rucksicht besseres Ergebnis bei der
vergleichbaren Héhe von den Erlésen und Vermdogen auf als die Gesellschaft, die das

Vermogen jetzt angeschafft hat.*®

Berechnungsformel:

Umsatzerl ose

Umsatz des Anlagenvermogens = x100

Anlagenverm 6gen

Abb. 7-18: Berechnungsformel fur den Umsatz des Anlagenvermdégens (in %)
Quelle: Vgl. Sedlagek (2011), S. 61

Umsatz der Vorrate

Der Umsatz der Vorrdte wird manchmal auch als die Kennzahl fur die Intensitat der
Vorrateausnutzung bezeichnet. In der Praxis bedeutet das, dass uns die Kennzahl
informiert, wievielmal die einzelne Position der VVorrate wéhrend des Jahres verkauft
und wievielmal wieder eingelagert wird. Bei der Berechnung dieser Kennzahlen
entstehen aber zwei Probleme. Das erste Problem sind die Erldse, die sich in dem
Nenner der Berechnungsformel befinden und den Marktwert symbolisieren,
wohingegen die Vorrate in den Anschaffungskosten angegeben sind. Das né&chste
Problem ist, dass die Erlose das Ergebnis der Aktivitdt wahrend des ganzen Jahres
vorstellen. Die Vorréte driicken umgekehrt den Bestand jetzigen Zeitpunkt aus, deshalb
ist besser die durchschnittliche Jahresvorréte zu verwenden.

Wenn der Wert dieser Kennzahl kleiner als der Durschnitt der Branche ist, bedeutet das,

dass das Unternehmen die veralteten Vorriate hat, deren Realwert kleiner als der

%8 Vgl. FinAnalysis (2016b)
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angegebene Wert in den Rechnungsberichten ist.”” Empfohlener Wert betragt im
Durschnitt 4,5 -6.

Berechnungsformel:

Umsatzerl oOse

Umsatz der Vorraite = ————x100
Vorr ate

Abb. 7-19: Berechnungsformel fur den Umsatz der Vorréte (in %)
Quelle: Vgl. Sedlacek (2011), S. 62

Umschlagsfahigkeit der Vorréate

Die Kennzahl gibt die durchschnittliche Anzahl der Tage, an denen die Vorréte in der
Unternehmung bis zur Verbrauchzeit oder Verkaufszeit gebunden sind. Gleichzeitig
informiert die Kennzahl uber die Liquiditat, weil sie bei den Produkten und Ware
ausdruckt, wie lange die Umwandlung dieser Vorrate auf das Geld oder Forderung
dauert. Man kann diese Kennzahl fiir die ganzen Vorrate oder flr die einzelnen Arten
der Vorréte ausrechnen.

Wie kann man aus der Berechnungsformel ablesen, befinden sich die VVorrate im Zahler
und die Umsatzerlése im Nenner. Wenn wir das Ergebnis in Tagen bekommen wollten,
ist notig diese Berechnungsformel noch mit der Anzahl der Tage pro Jahr multiplizieren
(vgl. Abb. 7-20).%°

Berechnungsformel:

Umschlagsfihgkeit der Vorrite = _Yorrate 365

Umsatzerl ose

Abb. 7-20: Berechnungsformel fur die Umschlagsfahigkeit der VVorréte (in Tagen)
Quelle: Vgl. Sedlagek (2011), S. 62

" Vgl. Sedlacek (2011), S. 61-62
%8 Vgl. FinAnalysis (2016c)
% Vgl. Sedlacek (2011), S. 62
43



Umschlagsfahigkeit der Forderungen

Diese Kennzahl sagt, wie viele Tage das Unternehmen warten muss, bis es die
Zahlungen von den Abnehmern enthdlt. Es bedeutet, wie lange das Geld flr die
verkauften Produkte, Ware oder Leistungen in Forderungen gebunden sind.® In der
Praxis bewegt sich diese Kennzahl zwischen 14 bis 90 Tagen, wann 14 Tage als
ausgezeichneter Wert und 90 Tage als unbefriedigender Wert betrachtet wird.
Umschlagsfahigkeit der Forderungen berechnet man als die Summe der kurzfristigen
und langfristigen Forderungen, die durch Umsatzerldse dividiert sind. Fur das Ergebnis
in Tagen, muss man das Ergebnis noch mit der Anzahl der Tage pro Jahr addieren (vgl.
Abb. 7-21). Wenn die Kennzahl hoher als die durchschnittliche Zahlungsfrist ist,

bedeutet es, dass die Handelspartner die Verbindlichkeiten nicht rechtzeitig bezahlen.®

Berechnungsformel:

Umschlagsfihigkeit der Forderungen =

Gesamtforderungen
! 9N 365

Gesamterl Ose

Abb. 7-21: Berechnungsformel fur die Umschlagsfahigkeit der Forderungen (in Tagen)
Quelle: Vgl. BusinessVize (2016)

Umschlagsfahigkeit der Verbindlichkeiten

Die Umschlagsfahigkeit der Verbindlichkeiten informiert Gber die Zahlungsdisziplin
des Unternehmens gegenuber den Lieferanten. Es bedeutet also, wie lange dem
Unternehmen dauert, die Rechnungen den Lieferanten zu bezahlen.®? Der Wert dieser
Kennzahlen sollte hoher als der Wert bei der Umschlagsfahigkeit der Forderungen sein,
damit das Unternehmen das Geld fur die Bezahlung der Rechnungen zur Verfligung
hatte. Die Umsatzzeit der Verbindlichkeiten alias die Zahlungsdauer der
Verbindlichkeiten berechnet man als die Summe der kurzfristigen Verbindlichkeiten

und kurzfristigen Bankkrediten (man kann aber nur mit den Verbindlichkeiten zu den

%0 vgl. Sedlacek (2011), S. 63
61 \/gl. BusinessVize (2016a)
62 vgl. Sedlacek (2011), S. 63
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Lieferanten rechnen) dividiert durch Gesamterldse und addiert mit der Anzahl der Tage
pro Jahr (vgl. Abb. 7-22).%°

Berechnungsformel:

Umschlagsfihigkeit der Verbindlichkeiten =

Kurzfristige Verbindlic hkeiten

x365

Gesamterl Ose

Abb. 7-22: Berechnungsformel fur die Umschlagsfahigkeit der Verbindlichkeiten (in
Tagen)
Quelle: VVgl. BusinessVize (2016)

7.5 Analyse der Gesamtkennzahlen

Dieses Unterkapitel beschaftigt sich mit den Kennzahlensystemen, die als Ziel halten,

die finanzielle Gesamtsituation mit der Hilfe nur weniger bzw. einer Zahl zu beurteilen.

7.5.1 Du-Pont-Kennzahlsystem

Das Du-Pont-Kennzahlensystem ist die Bezeichnung fur die graphische Abbildung der
EinflussgroRen auf die Umsatzrendite und Kapitalumschlag. Haufig wird diese
Darstellung als ROI-Baum bezeichnet, weil die Multiplikation dieser zwei Kennzahlen
den Wert von Return of Investment (ROI) angibt. Alle Verdnderungen der Kosten oder
des Umsatzes haben zur Folge auch die Veranderungen dieser Kennzahlen, weil der
Deckungsbeitrag und nachfolgend Umsatzrentabilitat damit beeinflusst sind. Ebenso hat
die Senkung oder Erh6éhung der Lagerbestande den Einfluss auf das Umlaufvermégen,
das Gesamtkapital und nicht in der letzten Reihe auch auf den Kapitalumschlag und die
ganze Rentabilitat. Gleiche Situation tritt auch bei den Verénderungen ein, die sich auf
Gebdude, Grundsticke oder Maschinen beziehen und nachfolgend das

Anlagenvermégen und auch den Gesamtkapital beeinflussen (vgl. Abb. 7-23).%

83 Vgl. BusinessVize (2016b)
% Vgl. Haunerdinger u.a. (2006), S. 190
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Der ROI-Wert dient nicht nur zur Beurteilung der Finanz- sonder auch Erfolgsanlage

des Unternehmens.®®

S

Gewinn

Umsatzrendite

Kapitalumschlag

e

Umsatz

S ——

Umsatz

Ertrage

Aufwendungen

\_

Umlaufvermdgen

Abb. 7-23: Du-Pont-Kennzahlensystem (ROI-Baum)

Gesamtkapital
(Bilanzsumme)

Anlagenvermdgen

—_—

Quelle: Vgl. Graumann (2015), S.67; Vgl. Perridon u.a. (2007), S. 569

7.5.2 Bonitats- und Bankrotmodelle

Materialaufwand

Personalaufwand

Abschreibungen

Zinsaufwendungen

sonstige
Aufwendungen

Steuern

RHB-Stoffe

—_ . ..

Unfert./Fert.
Erzeugnisse

S —
— 4§

Forderungen

Liquide
Mittel/Wertpapiere

Grundstéacke und
Gebdude

Techn. Anlageb,
BGA
:
Immaterielle
Anlagenwerte

S —

Finanzanlagen

N —

Die Bonitdtsmodelle bewerten die Finanzsituation des Unternehmens und beschéftigen

sich mit den Voraussetzungen und Fahigkeit des Unternehmens rechtzeitig und in voller

Hohe die Verbindlichkeiten zu bezahlen. Fir den Vergleich der Bonitdt mit anderen

Unternehmen wird eine Bewertungsskala erstellt, die das Risiko feststellt, das den

% vgl. Graumann (2015), S. 66
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Investoren bzw. Glaubigern besteht. Als das bekannteste Bonitatsmodell wird Kralicker
Quicktest gehalten.®®

Die Bankrotmodelle informieren darliber, ob die Gefahr des Bankrotts dem
Unternehmen in naher Zukunft besteht. Jedes Unternehmen weist bestimmte Symptome
auf, die dem Bankrott vorausgehen. Zu diesen Symptomen gehdren die Probleme mit
der Liquiditat 3. Grades, HoOhe des Nettobetriebskapitals oder Rentabilitat des
investierten Kapitals. Als die bekanntesten Bankrotmodelle werden Altmanischer Z-
Faktor oder Modell INO5 gehalten.®’

7.5.2.1 Kralicker Quicktest

Kralicker Quicktest setzt sich aus vier Gleichungen zusammen. Die ersten zwei
Gleichungen orientieren sich auf die Finanzstabilitat des Unternehmens und die
nachsten beiden auf die Ertragssituation des Unternehmens (vgl. Abb. 7-24). Der groRe
Vorteil von diesem Test jedoch ist, dass das Unternehmen in paar Minuten finanzielle

Stabilitat und Ertragskraft beurteilen kann.

Berechnungsformel:

] . Eigenkapital
Eigenkapitalquote (R1) = Wkaipml X 100

Fremdkapital — Flissige Mittel
Brutto — Cashflow

Schuldungsdauer in Jahren (R2) =

. S EBT + Fremdkapitalzinsen
Gesamtkapitalrentabilitit (R3) = Gesamtkapital x 100

. Brutto — Cashflow
Cash — Flow in % vom Umsatz (R4) = Umsatzerlose X 100

Abb. 7-24: Berechnungsformel fir den Kralicker Quicktest

Quelle: Vgl. Rigkova (2011), S. 81; vgl. IWW (2016)

%6 Vgl. Marini¢ (2008), S. 94
%7 vgl. Rackova (2011), S. 72
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Die eigene Bewertung lauft danach in 3 Schritten. Zuerst muss man die finanzielle
Stabilitat bewerten. Die berechnet man als die Summe R1 und R2 dividiert durch zwei.
In zweiten Schritt erfolgt die Beurteilung der Ertragslage, die als die Summe R3 und R4
dividiert durch zwei berechnet wird. In den dritten und letzten Schritt addiert man die
Werte, die wir fur finanzielle Situation und Ertragslage bekommen haben und das

erzielte Ergebnis dividieren wir durch zwei. So bekommt man danach das

Gesamtergebnis. Die erzielten Ergebnisse in den einzelnen Jahren vergleichen wir
danach mit der Beurteilungsskala (vgl. Abb.7-25). %

1.Eigenkapitalquote

>30%

>20%

>10%

<10 %

negativ

2. Schuldtilgungsdauer in
Jahren

3. Gesamtkapitalrentabilitat

<3 Jahre

>15%

<5 Jahre

>12%

<12 Jahre

>8%

<30 Jahre

<8%

> 30 Jahre

negativ

4, Cash-Flow in % vom

>10%

>8%

>5%

<5%

negativ

Umsatz

Tab. 7- 1: Beurteilungsskala fiir den Kralicker Quicktest
Quelle: Vgl. IWW (2016)

7.5.2.2 Altmanischer Z-Faktor

Ziel von Altmanischer Z-Faktor ist einfach die Firmen vor dem Bankrott und die gut
prosperierten Firmen zu unterscheiden. Das Ergebnis (s.g. Z-Score) wird als die Summe
von funf Relativkennzahlen festgestellt. Zu jeder Kennzahl wird bestimmtes Gewicht
zugeordnet (vgl. Abb. 7-25). Nach dem Typ des Unternehmens, unterscheidet man zwei
Berechnungsformeln. Die Berechnungsformel fur die Unternehmen mit handelsféhigen

Aktien wird anhand der folgenden Gleichung ausgedruickt:

%8 vgl. Ruckova (2011), S. 81



Zi=12xA+1,4xB+3,3xC+1,0xD+0,6XE

A =Nett-Working-Capital/ Summe Aktiva

B = Gewinnrucklagen/ Summe Aktiva

C = Gewinn vor Steuern und Zinsen/ Summe Aktiva
D = Umsatzerlose/ Summe Aktiva

E = Marktwert des Eigenkapitals/ Gesamtschuld

Abb. 7-25: Berechnungsformel fir den Altmanischer Z-Faktor (im Fall der Gesellschaft
mit handelsfahigen Aktien)
Quelle: Vgl. Sedlagek (2011), S. 110

Als guter Wert wird bei dieser Kennzahl das Ergebnis hoher als 2,99 gehalten. Bei dem
Ergebnis zwischen 1,81 — 2,99 geht es um sog. ,,Grauzone®. Der Wert Kleiner als 1,81

signalisiert relativ groRe Finanzprobleme.

Fur die Gesellschaften mit beschrénkter Haftung gilt folgende Berechnungsformel:

Zi=0,717xA+0,847xB+3,107XxC+ 0,998 xD + 0,420 X E

Abb. 7-26: Berechnungsformel flr den Altmanischer Z-Faktor (im Fall der Gesellschaft
mit beschrénkter Haftung)
Quelle: Vgl. Sedlagek (2011), S. 110

Die Buchstaben A, B, C und E sind gleich definiert wie bei den Unternehmen mit
handelsfahigen Aktien. Nur der Buchstabe D wird als Anteil des Eigenkapitals im
Buchwert dividiert durch Gesamtschuld ausgedriickt.

Als guter Wert wird in diesem Fall das Ergebnis hoher als 2,9 gehalten. Bei dem
Ergebnis zwischen 1,2 — 2,9 geht es auch um sog. ,,Grauzone®. Der Wert kleiner als 1,2

signalisiert groRe Finanzprobleme.®

9 vgl. Sedlacek (2011), S. 110
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7.5.2.3 Modell INO5

Modell IN wurde von dem Ehepaar Neumaier geschaffen und beschaftigt sich gleich
wie die anderen Modelle mit der Finanzsituation des konkreten Unternehmens. Das
Modell wurde aufgrund der praktischen Erfahrungen aus der Analyse von mehr als
1000 tschechischen Firmen erstellt.

Modell INO5 wird mit der Hilfe der Gleichung ausgedriickt, die die Kennzahlen der
Verschuldung und gleichzeitig der Rentabilitat, Liquiditat und Aktivitat umfasst. Jeder
Kennzahl ist ein gewisses Gewicht zugeordnet (vgl. Abb. 7-27).”° Modell INO5 stellt die
aktualisierte Form des Modells INO1 vor und wurde aufgrund der Daten von den

Industrieunternehmen aus dem Jahr 2004 entstanden.

Berechnungsformel:
IN0O5=0,13xA+0,04%xXxB+3,97%xC+0,21xD+ 0,09 XE

A = Summe Aktiva/ Fremdkapital

B = EBIT/Zinsaufwand

C =EBIT/ Summe Aktiva

D =Umsatzerldse/ Summe Aktiva

E = Umlaufvermdgen/ kurzfristige Verbindlichkeiten und Kredite

Abb. 7-27: Berechnungsformel fir Modell INO5
Quelle: Vgl. Sedlacek (2011), S. 112

Wenn das Ergebnis hoher als 1,6 ist, signalisiert es gute Finanzsituation des
Unternehmens. Die Werte zwischen 0,9 und 1,6 bezeichnet man als sog. ,, Grauzone“
nicht ausgepragten Ergebnissen, was bedeutet, dass die Finanzsituation des
Unternehmens nicht ganz gut aber auch nicht ganz schlecht ist. Wenn aber das Ergebnis
der Gleichung kleiner 0,9 ist, bedeutet es, dass das Unternehmen mit ernsthaften

Problemen kampft.”

0vgl. Rackova (2011), S. 74
" vgl. Sedlacek (2011), S. 112
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8 Gesellschaft Apt products s.r.o.

Der praktische Teil dieser Finanzanalyse bezieht sich auf die Firma Apt Products s.r.o.

In diesem Kapitel wird zuerst die Gesellschaft kurz vorgestellt.

8.1 Historie der Gesellschaft

Die erste Filiale der Gesellschaft Apt products s.r.o. wurde im Jahr 1972 in Lagenfeld
gegrindet. In dieser Zeit hat sich die Gesellschaft noch Hiller + Maldaner GmbH
geheilen.

Im Marz im Jahr 1973 hat die Fertigung in Lagenfeld begonnen, wann die Gesellschaft
20 Arbeitnehmer hatte. Im Juli im Jahr 1978 hat sich die Leitung fur das Umziehen in
Monheim entschieden, weil die Produktionsrdume unzureichend waren. Das Jahr 1980
war flr die Firma sehr erfolgreich, weil die Anzahl der Auftréage die Fertigungskapazitat
uberschritten hat. Deshalb hat sich die Anzahl der Strangpressen auf zwei erhoht.
Erfolgreicher Zeitabschnitt setzt auch weitere Jahre fort, deshalb hat die Gesellschaft
noch eine neue Strangpresse im Jahr 1989 gekauft. Nur ein Jahr spater wurde die alteste
Strangpresse mit einer neuen und leistungsstarksten Strangpresse ersetzt. Am Ende des
Jahres 1994 und Anfang des Jahres 1995 wurden die logistischen MalRnahmen fur die
automatische Fertigung von den Sangen bis zur der Expedition durchgefuhrt. Im Jahr
1995 wurde das Portfolio der Dienstleistungen erweitert, deshalb wurde ein neues Werk

flr das Eloxieren aufgebaut.

Im Jahr 2000 wurde ein neuer Geschéftsfuhrer Herr Frans Kurvers ausgewahlt. Drei
Jahre spéter wurde der Verarbeitungsbetrieb Oehme Metallbearbeitung GmbH & Co.
KG in Eckenthal (ibernommen, was heutiges Apt products GmbH ist. Im Jahr 2004 hat
die Firma die Kapazitat wieder erhoht. In diesem Jahr wurde die Gesellschaft Alcoa
Roermond Extrusions in den Niederlanden tbernommen, was Apt Kurvers B.V. ist. Die
Erweiterung der Fertigung hat auch in den néchsten Jahren fortgesetzt. Im Jahr 2006 hat
die Firma auch in die Tschechische Republik in die Stand Skalna (in der Nahe von den
deutschen Grenzen) expandiert, was heutiges Apt products s.r.o. ist. Nur um drei Jahre

spater, also im Jahr 2009 hat sich dieses Werk in Cheb (Eger) umgezogen.”

2\/gl. Apt Hiller GmbH (2017a), S. 3
52



Im Jahr 2013 wurde die Fusion zwischen dem Unternehmen Apt products s.r.0. mit dem
Sitz in Cheb — Dolni Dvory (Tschechische Republik) und dem Unternehmen Apt Cheb
s.r.0. mit dem Sitz in Cheb — Dolni Dvory (Tschechische Republik) verwirklicht. Der
Grund der Fusion war die Vereinfachung der Unternehmensstruktur von der Holding.
Damit héngt auch die Minderung der Verwaltungskosten fiir die beiden Unternehmen
zusammen. Das Ergebnis der Fusion ist das Unternehmen Apt products s.r.o. mit dem
Grundkapital 14 100 000 CZK und mit dem einzigen Gesellschafter Apt Hiller GmbH."
Wichtiges Jahr fir die Gesellschaft war auch Jahr 2015, wann SANDT Group
(Belgien/China) der Mehrheitsgesellschafter wurde und Werner Hiller scheidet als
Gesellschafter aus.”

8.2 Grundinformationen Uber die Gesellschaft

Es handelt sich um die Gesellschaft mit der beschrankten Haftung, die die Filialen in
mehreren europaischen Léandern hat. Zu diesen Léandern gehoren auRer der
Tschechischen Republik (Stadt Cheb) auch Deutschland (Stddte Monheim und
Eckenthal) und Niederlanden (Stadt Roermond). Die Apt Hiller Group setzt sich also
aus vier selbststandigen  Gesellschaften zusammen, die aber sehr eng
zusammenarbeiten. Sie nutzen gleichzeitig die Vorteile der Synergien innerhalb der
Gruppen, wie z.B. Austausch von Innovationen und Erfahrungen.”

Die Produktionskapazitat der Strangpressen betrégt jahrlich bei der ganzen Apt Hiller
Group 80 000 Tonnen des Aluminiums, was den Umsatz im Jahr 2015 in der H6he von
232 Mio. € gebracht hat. Auf so gut laufender Produktion und Erreichung von diesem
groRen Umsatz haben sich in dem gleichen Jahr insgesamt ca. 740 Mitarbeiter

teilgenommen. "

3 Vgl. Vetejny rejsttik a sbirka listin (2017)
" \/gl. Apt Hiller Group (2017a)
>\gl. Apt Hiller Group, (2017b)
"6 vgl. Apt Hiller Group, (2017c)
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8.3 Geschaftsbereich der Gesellschaft

Die Gesellschaft beschaftigt sich mit der Bearbeitung von den Aluminiumprofilen und
-blechen. Intelligente Fertigungskonzepte ermdglichen nicht nur die Fertigung von den
Prototypen sondern auch die Einzelfertigung und Klein- oder GroRfertigung.”’ Die
hdchste Prazision garantieren die CNC-Maschinen und Werkzeuge, die mit dem CAD-
System gestitzt sind.”

Die Aluminiumprodukte sind hauptsachlich fir die Bereichen Automotive, Bau und
Industrie bestimmt. Aluminium ist in diesen Bereichen sehr beliebt vor allem fiir seine’
,,Leichtigkeit,  Korrosionsbestandigkeit sowie hervorragende Verform- und
Bearbeitbarkeit. Zudem ist Aluminium extrem haltbar, nachhaltig und leicht
recycelbar. 80

Im Bereich Automotive kann man die Aluminiumprodukte beispielweise in
,,Komponenten und Aufbauten von Nutzfahrzeugen, Busklappen und -tiiren,
Karosserieteilen, PKW Schiebe-/Panoramadichern und Cabrioletsystemen “®* finden.
Im Bereich Bau finden die Produkte die Anwendung ,als Einfassungen von
Sonnenkollektoren oder in Form von Unterkonstruktionen. “®* AuRerdem befinden sich
die Produkte in Fassaden, Fenstern, Turen, Beschlagen, Sicherheitstechnik usw.

In Industrie werden die Produkte in Motorengehédusen, Klimatechnik-Elementen oder

Sportgeraten benutzt.®®

7\gl. Apt Hiller Group, (2017d)
" vgl. Apt Hiller Group, (2017¢)
" vgl. Apt Hiller Group, (2017f)
8 Apt Hiller Group, (2017f)
81 Apt Hiller Group, (2017f)
8 Apt Hiller Group, (2017f)
8 vgl. Apt Hiller Group, (2017f)
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9 Finanzanalyse der Gesellschaft Apt products s.r.o.

Dieses Kapitel beschéftigt sich praktisch mit der Finanzanalyse der Gesellschaft Apt
products s.r.o. Als die Quelle fur die Ausarbeitung dieser Finanzanalyse dienen die
Jahresabschliisse fir die Jahre 2011-2015. Die Jahresabschliisse beinhalten die Bilanz,

GuV und Anhang zum Jahresabschluss.

9.1 Bilanzregeln

Die Bilanzregeln beschaftigen sich mit der Kapitalstruktur des Unternehmens und
empfehlen, wie die Kapital- und VVermogensstruktur des Unternehmens aussehen sollte,
um das Unternehmen finanzielle Stabilitat erreichen konnte.

9.1.1Goldene Finanzierungsregel

Nach dieser Regel sollte das langfristige Vermdgen aus den langfristigen Quellen
finanziert werden. In der Praxis bedeutet es die Finanzierung aus dem Eigenkapital bzw.
langfristigen Fremdkapital (z.B. langfristiges Kredit).

Berechnungsformeln®

Anlagendeckungsgrad A: Anlagendeckungsgrad B:

Eigenkapital Eigenkapital + langfristiges Fremdkapital -1

Anlagenvermbgen — Anlagenvermogen -
Anlagenvermdégen (in TCZK) 4 836 4 484 166 136 169 728 163 951
Eigenkapital (in TCZK) 68 222 71042 130 096 145 736 156 686
Langfristiges Fremdkapital
(langfristiges Bankkredit) 0 0 70 640 56 480 42 320
(in TCZK)
Anlagendeckungsgrad A 14,11 15,84 0,78 0,86 0,96
Anlagendeckungsgrad B 14,11 15,84 1,21 1,19 1,21

Tab. 9-1: Goldene Finanzierungsregel fir das Unternehmen Apt products s.r.o.

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

¥ \Vgl. Matschke (2002), S. 49
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Aus der oben stehenden Tabelle ist ersichtlich, dass die Hohe des Eigenkapitals in den
Jahren 2011 und 2012 das Anlagenvermdgen mehrmals Uberschreitet, was bedeutet, das
das Eigenkapital im Verhéltnis zu dem Anlagenvermdgen zu hoch ist. Von dem Jahr
2013 hat sich das Anlagenvermdgen auch mehrmals erhoht. Der Grund dafir ist die
Erhohung der Posten Grundstiicke und Gebdude in der Bilanz, was mit der Fusion im
Jahr 2013 héangt zusammen. Das Unternehmen Apt Cheb s.r.o. hat vor der Fusion
verschiedene Grundstiicke und Geb&ude besessen, die diese Posten deutlich erhoht
haben. Trotz der Erhéhung des Eigenkapitals, das vor allem durch die Erhéhung der
Kapitalriicklagen im Jahr 2013 verwirklicht wurde, deckt das Eigenkapital das
Umlaufvermdgen in voller Hohe nicht. Die Erhdhung der Kapitalriicklagen héngt auch
mit der Fusion im Jahr 2013 zusammen. Wenn zur Deckung des Anlagenvermégens
auch langfristiges Fremdkapital verwendet wird, ist das Anlagenvermdgen in allen

Jahren durch Eigenkapital und langfristiges Bankkredit gedeckt.
9.1.2 Goldene Regel fur Risikoausgleich
Goldene Regel gibt das Eigen- und Fremdkapital im Vergleich. Das Unternehmen, das

sich in guter Finanzsituation befindet, sollte im Vergleich zu dem Fremdkapital h6heren
bzw. gleichen Wert von dem Eigenkapital aufweisen.

Eigenkapital (in TCZK) 68 222 71042 130 096 145736 156 686
Fremdkapital (in TCZK) 14 380 13980 107 500 117 951 135676
Eigenkapital/

Fremdkapital 4,74 5,08 1,21 1,24 1,15

Tab. 9-2: Goldene Regel fir das Risikoausgleich fur das Unternehmen Apt products

S.I.o.

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Die Tabelle 9-2 drickt aus, dass das Eigenkapital in allen Jahren hoher als das

Fremdkapital war, was von der sehr guten Finanzsituation zeugt.
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9.1.3 Goldene Pari-Regel

Goldene Pari-Regel empfehlt, dass das Anlagenvermdgen durch das Eigenkapital bzw.

nur aus dem kleinen Teil aus dem Fremdkapital finanzieren sein sollte. Die Gesellschaft

sollte sich die Finanzierung der kurzfristigen Aktiva (Umlaufvermdgen) durch das

langfristige Vermogen vermeiden.

Eigenkapital (in TCZK) 68 222 71042 130 096 145 736 156 686
Anlagenvermdgen (in

e 4836 4 484 166 136 169 728 163 951
Eigenkapital/, 1411 15,84 0,78 0,86 0,96
Anlagenvermdgen

Tab. 9-3: Goldene Pari-Regel fir das Unternehmen Apt products s.r.o.

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Auch diese Regel wurde in der Gesellschaft in allen untersuchenden Jahren eingehalten.

In den Jahren 2011 und 2012 war das Eigenkapital sogar mehrmals hoher als der Wert

des Anlagenvermdgens. In den Jahren 2013-2015 hat sich der Wert von dem

Anlagenvermdgen deutlich erhoht, was wie schon erwéhnt wurde, hangt mit der Fusion

im Jahr 2013 zusammen. Das Eigenkapital hat sich auch erhoht aber nicht so viel, damit

das Eigenkapital das ganze Anlagenvermdgen decken konnte, deshalb wurde ein kleiner

Teil von dem Anlagenvermdgen auch aus dem Fremdkapital gedeckt.

9.1.4 Goldene Relationsregel

Nach goldener Relationsregel sollte das Wachstumstempo von Erlésen hoher als

Wachstumstempo von Investitionen sein, damit die bestehenden Investitionen fur die

kommenden Investitionen verdienen konnten.

Wachstumstempo von

(von Anlagenvermdogen)

N 25,13 % -14,91 % 10,08 % 23,73 % 10,70 %
Erldsen
Wachstumstempo von
Investitionen -18,7% -7,28% 3705, 08 % 2,16 % -3,40 %

Tab. 9-4 Goldene Relationsregel fur das Unternehmen Apt products s.r.o.

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft
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Nach den Wachstumstempos von Umsatzerldsen und Investitionen, die in der Tabelle
9-4 angegeben sind, kann man konstatieren, dass goldene Relationsregel nur in den
Jahren 2011, 2014 und 2015 eingehalten wurde, wann das Wachstumstempo von
Erldsen hoher als das Wachstumstempo von Investitionen war. In den Jahren 2012 und
2013 hat das Wachstumstempo von Investitionen das Wachstumstempo von Erlosen
uberschritten. Vor allem in dem Jahr 2013 war die Differenz sehr markant und hat

3695 % betragen. Zum ersten Blick konnte es aussehen, dass die Gesellschaft im Jahr
2013 viel Geld in das Anlagenvermdgen investiert hat. In Wirklichkeit hangt es wieder
mit der Fusion im Jahr 2013 zusammen, weil die Gesellschaft Apt Cheb s.r.o. hohen
Wert von den Grundstticken und Geb&uden aufgewiesen hat.

Weil es um Produktionsbetrieb geht, wurden in diesem Fall nur die Umsatzerldsen aus

Fertigerzeugnissen und Dienstleistungen in die Berechnung umgefasst.
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9.2 Analyse der absoluten Kennzahlen

Wie schon in der Kapitel 7.2 in dem theoretischen Teil erwahnt wurde, vorstellen die

absoluten Kennzahlen die Angaben, die direkt aus den Rechnungsberichten kommen.

9.2.1 Horizontalanalyse

Die Horizontalanalyse der Bilanz bezieht sich zu den Angaben, die mit bestimmtem
Zeitpunkt verbunden sind. Deshalb werden diese Kennzahlen als Bestandskennzahlen
bezeichnet. Das Ziel der Horizontalanalyse ist den Bescheid (ber die zwischenjahrigen
Veranderungen (in der Zeit- horizontal) der einzelnen Posten aus der Bilanz oder GuV
geben. Die Veranderung kann absolut oder relativ (in %) ausgedriickt werden. Die
Informationen fiir die Bearbeitung der Horizontalanalyse sind aus den Anhdngen C, D
und G Ubernommen, die aufgrund der gewdhrten Jahresabschliisse und anderen

Unterlagen von der Firma Apt products s.r.o. ausgearbeitet wurden.

9.2.1.1 Bilanz - Aktiva

In der Tabelle 9-5 kann man die wichtigsten Posten von Aktiva und ihre Entwicklung
im Zeitverlauf sehen.

Im Jahr 2011 wurde die Senkung von Aktiva bemerkt. Der Hauptgrund daftr war die
Senkung der langfristigen Forderungen um fast 300 % im Vergleich zu dem Vorjahr.

Im Jahr 2013 hat sich diese Position umgekehrt mehr als viermal im Vergleich zu dem
Jahr 2011 erhoht. Gleichzeitig wurde deutlicher Anstieg bei den kurzfristigen
Forderungen bemerkt. Aus dieser Tabelle ist gleichzeitig ersichtlich, dass der grofRte
Anstieg von Aktiva im Jahr 2013 war. Dieser Anstieg um 179,45 % und auch die
Erh6hung der langfristigen Forderungen hat wieder die Fusion mit der Gesellschaft Apt
Cheb s.r.o. verursacht. Im Jahren 2014 und 2015 hatten die Aktiva weiterhin steigende
Tendenz, die mit der Erhéhung der Vorraten und kurzfristigen Forderungen verbunden
ist. Markante Erh6hung hat auch bei den Rechnungsabgrenzungen im Jahr 2014 erfolgt.

Relative Veranderung im Vergleich zu dem Vorjahr war in diesem Fall um 2 332, 3 %.
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SUMME AKTIVA 82 602 85 022 237 596 263 687 292 362
Anlagenvermdogen 4 836 4484 166 136 | 169728 | 163 951
Immaterielles Anlagenvermdgen 225 426 933 855 573
Sachanlagenvermdégen 4611 4 058 165203 | 168873 | 163378
Umlaufvermogen 77 285 80 204 71179 87 124 119 489
Vorrate 10 084 7622 10 998 23 105 30589
Langfristige Forderungen 678 157 805 881 266
Kurzfristige Forderungen 56 646 45 858 44 240 62 834 88 257
Kurzfristiges Finanzvermoégen 9 877 26 567 15 136 304 377
Rechnungsabgrenzungen 481 334 281 6 835 8922

Tab. 9-5: Entwicklung von Aktiva in den Jahren 2011-2015 (in TCZK)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Wie schon erwéhnt wurde, sind fir die Horizontanalyse die zwischenjahrigen
Verénderungen typisch, die die Adressaten der Finanzanalyse aus der Tabelle 9-6 leicht

ablesen konnen.

Abs. Rel. Ver Abs. Rel. Ver Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel.
Ver. : : Ver. ’ ’ Ver. Ver. Ver. Ver. Ver. Ver.
%J('Y'r:\\"/i 655 | 078% | 2420 | 293% | 152574 | 17945% | 26091 | 1896% | 28675 | 10,87 %
AL 9 352 289 61652 | 3705,08% | 3592 2169 3,409
vermbgen S1112 | -187% | -35 -728% | 16165 705, 08% 5 16% | -5777 | -3,40%
Immaterielles
Anlagen- -47 | -1728% | 201 89,33 % 507 119,01 % -78 -836% | -282 | -32,98%
vermdgen
\Slgf:r‘%g':r?e” -1065 | -18,76% | -553 | -11,99% | 161145 | 3971,04% | 3670 220% | -5495 | -325%
\l/JeTrlr?:;en 908 1,19 % 2919 378% | -9025 | -1125% | 15945 | 2240% | 32365 | 37,15%
Vorrate -4092 | -2887% | -2462 | -2441% | 3376 4429% | 12107 | 11008% | 7484 | 32,39%
'F-g?ggf%g; sz | PP sy | azigses | ees | 41274% | 76 944% | -615 | -69,81%
g’rrjg:f;'ggeen 7256 | 1469% | -10788 | -19,04% | -1618 353% | 18594 | 42,03% | 25423 | 40,46 %
Kurzfristiges
Finanz- -904 | -839% | 16690 | 16898% | -11431 | -4336% | -14832 | -97,99% 73 | 2401%
vermdgen
Rechnungs-
abgren- 451 | -4839% | -147 | -3056% -53 -1587% | 6554 | 2332,38% | 2087 | 30,53 %
zungen

Tab. 9-6: Horizontalanalyse von Aktiva 2011-2015 (in TCZK und %)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Fur bessere Vorstellung ist die Entwicklung von den Aktiva auch in dem folgenden
Graf 9-1 abgebildet.
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Entwicklung der ausgewahlten Posten von Aktiva

2011-2015
350000 Rechnungsabgrenzungen
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Finanzvermdgen
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m Kurzfristige Forderungen
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Anlagenvermdgen

Abb. 9-1: Entwicklung der ausgewdhlten Posten von Aktiva 2011-2015 (in TCZK)

Quelle: Eigene Bearbeitung aufgrund der Rechnungsberichte der Gesellschaft

Fur die Abbildung der Entwicklung des ganzen Anlagenvermdgens, Umlaufvermdgens
und der Rechnungsabgrenzungen wahrend der Jahre 2011 — 2015 dient die Abbildung
9-2.

Entwicklung der ausgewdahlten Posten von Aktiva

2011-2015
180,000
’——.N
160,000
140,000 //

120,000 A
100,000 /

—&— Anlagenvermégen
80,000 Al-——'.'#'L - Umlaufvermégen
60,000

40,000 // Rechnungsabgrenzungen
20,000

2011 2012 2013 2014 2015

Abb. 9-2: Entwicklung von Anlagenvermdgen, Umlaufvermdgen und
Rechnungsabgrenzungen in den Jahren 2011-2015 (in TCZK)

Quelle: Eigene Bearbeitung aufgrund der Rechnungsberichte der Gesellschaft
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9.2.1.2 Bilanz - Passiva

Fur die Ubersicht der Entwicklung von Passiva wurde die Tabelle 9-7 und 9-8 erstellt.
In diesen Tabellen kann man sehen, dass sich die Summe von Passiva im Laufe des
Zeitabschnittes erhoht hat. Im Gegensatz dazu ist das Grundkapital unverandert
geblieben. Gleichzeitig ist ersichtlich, dass das Eigenkapital und sowie das
Grundkapital wéhrend der ganzen verfolgten Jahren steigende Tendenz hatten. Bei dem
Posten Gewinn- und Verlustrechnung wurde deutlicher Sturz in der Hohe von

- 456,05 % im Jahr 2011 im Vergleich zu dem Vorjahr 2010 bemerkt, der sich wéhrend
der Jahre 2011-2013 gesenkt hat. Im Jahr 2014 hat diese Position wieder positive
Zahlen erreicht und die Erhéhung im Vergleich zu dem Jahr 2013 748,90 % betragen
hat. Im Jahr 2011 hat die Gesellschaft den Jahrestberschuss gleich 5 381 TCZK erlangt,
was um 162, 94 % mehr als im Vorjahr war. Den positiven Jahresiiberschuss hat die
Gesellschaft wéhrend des ganzen Berichtzeitraums erreicht. Auflerdem ist es der
Gesellschaft gelungen sowohl die kurzfristigen als auch die langfristigen
Verbindlichkeiten im Jahr 2011 zu vermindern, ab dem Jahr 2013 hat sich diese Posten
von Passiva wegen der Fusion wieder erhoht. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten hatten
die steigende Tendenz wéhrend der ganzen verfolgten Zeit.

Im Jahr 2013 werden bei der Gesellschaft die Bankkredite in der Hohe von 84 800 Tsd.
CZK bemerkt, die die Gesellschaft Apt Cheb s.r.o. vor der Fusion aufgewiesen hat und

die nach der Fusion auf die Gesellschaft Apt products s.r.o. tibergegangen sind.

SUMME PASSIVA 82 602 85 022 237 596 263 687 292 362
Eigenkapital 68 222 71042 130 096 145 736 156 686
Grundkapital 14 100 14 100 14 100 14100 14100
Kapitalriicklagen 55 168 55 168 103 691 103 691 103 691
Rucklagen, unteilb. Riicklagen 249 518 1410 1410 1410
und sonstige Gewinnriicklagen

Gewinn- und Verlustvortrag -6676 - 1564 -1679 10 895 26 536
Jahresiiberschuss/ Fehlbetrag 5381 2820 12 574 15 640 10 949
Fremdkapital 14 380 13 980 107 500 117 951 135 676
Riickstellungen 1664 1460 7091 5894 2140
Langfristige Verbindlichkeiten 613 394 1048 746 329
Kurzfristige Verbindlichkeiten 12 103 12 126 14 561 19 811 52 657
Bankkredite und Finanzhilfen 0 0 84 800 91 500 80 550

Tab. 9-7: Entwicklung von Passiva in den Jahren 2011-2015 (in TCZK)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft
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Die absoluten und relativen Veranderungen, die die Horizontalanalyse von Passiva
bringt, kann man in der Tabelle 9-8 sehen.

f,x';"s'\l"vEA 655 | -079% | 2420 | 293% | 152574 | 179.45% | 26091 | 10,98 % | 28675 | 10,87 %
Eigenkapital 5380 | 856% | 2820 | 413% | 59054 | 8313% | 15640 | 12,02% | 10950 | 7,51%
Grundkapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Kapitalricklagen 0 0% 0 0% 48 523 X 0 0% 0 0%
Ricklagen,

unteilb.

Riicklagen und 0 0% 260 | 10803% | 892 | 172,20% | 0 0% 0 0%
sonstige

Gewinnriicklagen

S:‘r’;’l:g?vo‘i[‘rig -8551 | -456,05% | 5112 | 76,57% | -115 | -735% | 12574 | 74890% | 15641 | 143,56 %
if;\'lf)se‘:f’:éscr‘””’ 13931 | 16294% | -2561 | -47,59% | 9754 | 34589% | 3066 | 24,38% | -4691 | -30,009%
Fremdkapital 6035 | -2956% | -400 | -2,78% | 93520 | 668,.96% | 10451 | 9,72% | 17725 | 1503 %
Riickstellungen 513 | 4457% | -204 | -12,23% | 5631 | 38568% | -1197 | -16,88% | -3754 | - 63,69%
\L/aerr‘gifr:'jlti'gﬁkeiten -108 | -2441% | -219 | -3573% | 1048 | 16599% | -302 | -2882% | -417 | -5590%
\'jg;é‘;;'jlti'gﬁkeiten -6350 | -3441% | 23 | 019% | 2435 | 2008% | 5250 | 3606% | 32846 | 16580 %
Eﬁ]r;ﬁ';ﬁ?f'etﬁ w2 - - - - 84 800 X 6700 | 7,90% | -10950 | -11,97%

Tab. 9-8: Horizontalanalyse von Passiva 2011-2015 (in TCZK und %)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Sowie fir Passiva wurde eine Ubersichtliche Darstellung der Entwicklung zur

Verfligung ausgearbeitet, die wir auf der Abbildung 9-3 sehen kdnnen.

Entwicklung der ausgewéahlten Posten von Passiva
2011-2015 _ o
Bankkredite und Finanzhilfen
100% Kurzfristige Verbindlichkeiten
80% T - — Langfristige Verbindlichkeiten
60% - — ——  ®Rickstellungen
. — —
40% m Jahresuberschuss/ Fehlbetrag
20% - B Gewinn-Verlustvortrag
0% - . . : . = Riicklagen, unteilb. Ricklagen
und sonstige Gewinnricklagen
20% 2011 2012 2013 2014 2015 = Kapitalricklagen

Abb. 9-3: Entwicklung der ausgewéhlten Posten von Passiva 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aufgrund der Rechnungsberichte der Gesellschaft

63



Die graphische Bearbeitung der Entwicklung von Eigen- und Fremdkapital ist auf der
Abbildung 9-4 zur Verfugung. Aus dieser Abbildung kann man ablesen, dass die Hohe
von dem Eigenkapital wahrend des ganzen verfolgten Zeitraums hoher als die Héhe von
dem Fremdkapital war, was sehr wichtig fir die Finanzgesundheit des Unternehmens

ist.

Entwicklung des Eigen- und Fremdkapitals
180000

160000 /_

140000

120000 /’/

100000 _ _
80000 / —o— Eigenkapital

60000 ~&— Fremdkapital

— //
40000
20000 ._/

0

2011 2012 2013 2014 2015

Abb. 9-4: Entwicklung des Eigen- und Fremdkapitals in den Jahren 2011-2015 (in
TCZK)

Quelle: Eigene Bearbeitung aufgrund der Rechnungsberichte der Gesellschaft

9.2.1.3 Gewinn- und Verlustrechnung

Der wichtigste Posten bei der Horizontalanalyse und sowie Vertikalanalyse von GuV
sind die Leistungen, die gleichzeitig fur den Produktionsbetrieb grundlegend sind, weil
sie fur die Hauptquelle des Gewinns in den Produktionsbetrieben gehalten werden. Mit
Ausnahme des Jahres 2012, hatte diese Posten wéhren des ganzen verfolgten
Berichtszeitraums steigende Tendenz. Durchschnittliches zwischenjéhriges Wachstum
dieses Postens von dem Jahr 2013 bis 2015 betragt 15,99 %.

Gleichen Verlauf hatten auch die Umsatzerlése aus Fertigerzeugnissen und
Dienstleistungen. Auch in diesem Fall gilt, dass die steigende Tendenz erst nach der
Fusion im Jahr 2013 begonnen hat. Die Bestandsédnderung von selbsterstellten VVorréaten
hatte die ersten zwei Jahre negativen Charakter. Ab dem Jahr 2013 war dieser Wert
positiv und in den nachsten Jahren hat diese Position steigende Tendenz aufgewiesen.
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Auch bei dem Leistungsverbrauch war im Jahr 2012 eine Senkung bemerkt, ab dem
Jahr 2013 ist der Wert von dieser Position aber standig gestiegen. Positiv in diesem Fall
ist, dass sich die Leistungen im Jahr 2013 erhoht haben, aber der Leistungsverbrauch
kleiner als im Vergleich mit dem Vorjahr ist. Der Leistungsverbrauch, Umsatzerldse aus
Fertigerzeugnissen und die Bestandsanderung selbsterstellter VVorrate haben gleichzeitig
die H6he von dem Mehrwert beeinflusst, deshalb ist der Wert auch im Jahr 2012
gesunken, weil der Mehrwert als die Differenz von Leistungen, Umsatzerlose aus
Fertigerzeugnissen und Bestandsénderung selbsterstellter Vorrate ausgerechnet wird.
Die Personalkosten weist die milden Schwankungen auf, die vor allem mit der Anzahl
von den Auftrdgen zusammenhéngen.

Wahrend der ganzen Zeit hat die Gesellschaft das positive Betriebsergebnis
aufgewiesen. Auch das Wirtschaftsergebnis aus gewohnlicher Geschéftstatigkeit nach
dem Abzug bzw. Zurechnung des Finanzergebnisses und dem Abzug von den
Kdrperschaftsteuern aus der gewohnlichen Geschaftstatigkeit von dem Betriebsergebnis
hat die Gesellschaft wéhrend des ganzen Berichtzeitraums positiv aufgewiesen.

Weil die Gesellschaft keine auflergewohnliche Geschaftstatigkeit aufweist, entspricht
das Wirtschaftsergebnis aus gewohnlicher Geschaftstatigkeit dem Jahrestiberschuss. Die
Ubersicht der Entwicklung von ausgewdhlten Posten aus der GuV wahrend der Jahre
2011-2015 befindet sich in der Tabelle 9-9.

Handelsmarge 114 34 94 84 235
Leistungen 185796 | 157173 | 175899 | 219894 | 244189
Umsatzerlose aus Fertigerzeugnissen und 186815 | 158970 | 174995 | 216530 | 239701
Dienstleistungen

Bestandsanderung selbsterstellter Vorréte -1 091 -1797 904 3364 4 488
Leistungsverbrauch 109 632 88 109 81 984 119899 | 149668
Mehrwert 76 278 69 098 94 009 100 079 94 756
Personalkosten 73751 65 759 67574 72242 80518
Betriebsergebnis 5 065 4 698 16 274 21736 17 186
Finanzergebnis 1668 - 1246 125 -2330 -3164
Kdorperschaftsteuer aus gewdhnlicher 1352 632 3895 3766 3073

Geschéftstatigkeit

Wirtschaftsergebnis aus gewohnliche
Geschaftstatigkeit 5381 2820 12 574 15 640 10 949

Jahresuberschuss/ - fehlbetrag 5381 2 820 12574 15 640 10 949
Jahresuberschuss/ - fehlbetrag vor Steuern 6733 3452 16 399 19 406 14 022

Tab. 9-9: Entwicklung der ausgewahlten Posten von Gewinn- und Verlustrechnung
2011-2015 (in TCZK)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft
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Die absoluten und relativen Veranderungen, die die Horizontalanalyse von GuV bringt,
kann man in der Tabelle 9-10 sehen.

Absol. Absol. Absol. Absol. Absol.
Ver. Rel. Ver. Ver. Rel. Ver. Ver. Rel. Ver. Ver. Rel. Ver. Ver. Rel. Ver.
Handelsmarge - 117 - 50,65 % -80 -70,18 % 60 176,47 % -10 - 10,63% 151 174,76 %
Leistungen 31717 | 2058% | -28623 | -1516% | 18726 | 1191% | 43995 | 25,01% | 24295 | 11,05%

Umsatzerlose aus

Fertigerzeugnissen | 7504 | 251306 | -27845 | -1491% | 16025 | 1008% | 41535 | 2373% | 23171 | 10,70 %

und

Dienstleistungen

Bestandsanderung

selbsterstellter 5837 | -122,99% - 706 - 39,29 % 2701 | 13347% | 2460 | 272,12% | 1124 33,41 %
Vorréte

Leistungsverbrauch | 21616 | 2456% | -21523 | -19,63% | -6125 | -695% | 37915 | 4625% | 29769 | 24,83%
Mehrwert 9984 15,06 % -7180 -941% | 24911 | 3605% | 6070 645% | -5323 | -532%
Personalkosten 7840 11,89 % - 7992 - 10,84 % 1815 2,76 % 4 668 6,91 % 8276 11,46 %
Betriebsergebnis 11957 | 173,49 % - 367 -66,25% | 11567 | 246,40% | 5462 | 3356% | -4550 | -20,93 %
Finanzergebnis 3519 | 190,11% | -2914 | -174,70% 1371 109,12% | -2455 1964 -834 | -3579 %
Kdrperschaftsteuer

aus gewohnlicher 1545 | 800,52 % - 720 -53,25% 3193 | 505,22 % -59 -1,54% - 693 -18,40 %
Geschaftstatigkeit

Wirtschaftsergebn
is aus gewohnliche | 13931 | 162,94% | -2561 - 47,59% 9754 | 345,89% | 3066 24,38% | -4691 | -29,99%
Geschaftstatigkeit
Jahresiberschuss/
- fehlbetrag

Jahresiberschuss/
- fehlbetrag vor 15476 | 177,01% | -3281 -48,73% | 12947 | 375,06% 3007 18,34 % | -5384 | -27,74%
Steuern

13931 | 162,94% | -2561 - 47,59% 9754 | 34589% | 3066 | 2438% | -4691 | -29,99%

Tab. 9-10: Horizontalanalyse von Gewinn- und Verlustrechnung 2011-2015
(in TCZK und %)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Auf der Abbildung 9-5 kann man die graphische Darstellung der Horizontalanalyse von
ausgewahlten Posten der GuV sehen.

Entwicklung der ausgewéahlten Posten von GuV
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Abb. 9-5: Entwicklung der ausgewahlten Posten von GuV (in TCZK)

Quelle: Eigene Bearbeitung aufgrund der Rechnungsberichte der Gesellschaft
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9.2.2 Vertikalanalyse

Vertikalanalyse sagt, wie hoch der Anteil des konkreten Postens von Bilanz oder GuV
auf vorher ausgewahltem bzw. Ubergeordnetem Posten der Bilanz oder GuV ist. Die
Informationen fir die Bearbeitung der Vertikalanalyse sind aus den Anhéngen E, F und
H Gbernommen, die aufgrund der gewahrten Jahresabschliisse und anderen Unterlagen

von der Firma Apt products s.r.o0. ausgearbeitet wurden.

9.2.2.1 Bilanz — Aktiva

Als Ubergeordneter Aktivposten wurde in diesem Fall die Summe Aktiva ausgewahlt.

Sonstige Aktivposten werden als der Anteil auf die Summe Aktiva ausgerechnet.

SUMME AKTIVA 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Anlagenvermdgen 5,85 % 5,27 % 69,92 % 64,37 % 56,08 %
Immaterielles Anlagenvermdégen 0,27 % 0,50 % 0,39 % 0,33 % 0,20 %
Sachanlagenvermdgen 5,58 % 4,77 % 69,53 % 64,04 % 55,88 %
Umlaufvermdgen 9356% | 94,33% | 29,96 % 33,04 % 40,87 %
Vorrate 12,21 % 8,96 % 4,63 % 8,76 % 10,46 %
Langfristige Forderungen 0,82 % 0,18 % 0,34 % 0,33 % 0,09 %
Kurzfristige Forderungen 68,58 % | 53,94 % 18,62 % 23,83 % 30,19 %
Kurzfristiges Finanzvermdgen 11,95% | 31,25% 6,37 % 0,12 % 0,13 %
Rechnungsabgrenzungen 0,59% 0,40 % 0,12 % 2,59 % 3,05 %

Tab. 9-11: Vertikalanalyse von Aktiva 2011-2015 (in %)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Wie aus der Tabelle 9-11 merklich ist, hat sich sie Vermégensstruktur im Jahr 2013
wesentlich veréndert. Im Jahr 2011 und 2012 hat das Umlaufvermdgen dank des hohen
Anteils von den kurzfristigen Forderungen den wesentlichen Anteil an der Summe von
Aktiva gebildet. Ab dem Jahr 2013 hat das Anlagenvermdgen den wesentlichen Anteil
an den Gesamtaktiva dank der Erhohung des Sachanlagenvermdgens gebildet. Wie
schon erwahnt wurde, war der Grund daflr die Fusion der Gesellschaft Apt products
s.r.o. mit der Gesellschaft Apt Cheb s.r.o. Damit war auch die Erhéhung des Postens
Gebdude gebunden, weil diese neuen Gebdude ab Jahr 2013 das Eigentum der Firma
Apt products s.r.o. waren. Die Gesellschaft hat stufenweise ab dem Jahr 2011 auch die

Vorrate im Vergleich zu den Aktiva gesunken. Ab dem Jahr 2013 hat sie die Vorrate
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wieder auf urspriingliches Niveau erhohen begonnen. Durchschnittlicher Anteil von
Immaterielles Anlagenvermogen an der Summe Aktiva war 0,34 %, bei dem Posten

Langfristige Forderungen 0,35 % und bei Rechnungsabgrenzungen 1,35 %.

9.2.2.2 Bilanz — Passiva

Als Ubergeordneter Passivposten wurde in diesem Fall die Summe Passiva ausgewdhit.

Sonstige Passivposten werden als der Anteil auf die Summe Passiva ausgerechnet.

SUMME PASSIVA 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Eigenkapital 82,59 % | 83,56% | 54,76 % 55,27 % 53,59 %
Grundkapital 17,07% | 16,58 % 5,93 % 5,34 % 4,82 %
Kapitalriucklagen 66,79 % | 64,89 % 43,64 % 39,32 % 35,46 %
Ruck_lagen, UI’.lteI":.). Rucklagen und 0,30 % 0,61 % 0,59 % 0,53 % 0,48 %
sonstige Gewinnrlicklagen
Gewinn-Verlustvortrag -808% | -184% -0,70 % 4,13 % 9,08 %
Jahrestberschuss/ Fehlbetrag 6,51 % 3,32 % 5,28 % 5,93 % 3,75 %
Fremdkapital 1741% | 16,44 % 45,24 % 44,73 % 46,41 %
Rickstellungen 2,02 % 1,72 % 2,98 % 2,24 % 0,73 %
Langfristige Verbindlichkeiten 0,74 % 0,46 % 0,44 % 0,28 % 0,11 %
Kurzfristige Verbindlichkeiten 1465% | 14,26 % 6,13 % 7,51 % 18,01 %
Bankkredite und Finanzhilfen 0% 0% 35,69 % 34,70 % 27,56 %
Langfristige Bankkredite 0% 0% 29,73 % 21,42 % 14,48 %
Kurzfristige Bankkredite 0% 0% 5,96 % 13,28 % 13,08 %

Tab. 9-12: Vertikalanalyse von Passiva 2011-2015 (in %)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Die Kapitalstruktur hat sich wahrend der verfolgten Jahre auch geédndert. Die
Vertikalanalyse der ausgewahlten Passivposten steht in der Tabelle 9-12 zur Verfiigung.
In den Jahren 2011 und 2012 hat sich der Anteil von dem Eigenkapital herum 80 %
bewegt. In den Jahren 2013 - 2015 haben sich diese Posten trotz der deutlichen
Erhéhung des Eigenkapitals auf den Wert herum 50 % gesenkt. Der Grund dafiir ist die
Gesamterh6ohung der Summe Aktiva. Auch der Anteil des Grundkapitals &ndert sich in
der Abhéngigkeit von der Hohe der Passiva. Die Kapitalriicklagen haben sich nach der
Fusion im Jahr 2013 deutlich erhtht. Der Anteil von den Kapitalriicklagen im Vergleich
zu den Aktiva im Jahr 2013 ist aber kleiner als in den vorherigen Jahren.

Der Bruch gibt es im Jahr 2013 auch bei dem Fremdkapital, das sich im Jahr 2013 aus

der Summe 13980 TCZK auf 107 500 TCZK erhoht hat. Trotz der Erhéhung der
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Summe von Aktiva hat sich auch der Fremdkapitalanteil an den Aktiva aus 16,44 % aus
dem Jahr 2013 auf 45,24 % im Jahr 2014 erhoht. Der Grund von dem hdoheren
Fremdkapital waren vor allem die Bankkredite, die die Gesellschaft von dem Jahr 2013
aufweist und die wieder mit der Fusion mit der Gesellschaft Apt Cheb s.r.o.
zusammenhéngen. Deutliche Erhohung wurde aber auch bei den kurzfristigen
Verbindlichkeiten im Laufe der Jahre 2013-2015 bemerkt.

9.2.2.3 Gewinn- und Verlustrechnung

Als Ubergeordneter Posten fiir die Bearbeitung der Vertikalanalyse werden in diesem
Fall die Leistungen benutzt, weil die Geschaftstétigkeit der Gesellschaft ist nicht der

Wareneinkauf und Warenverkauf, sondern der Verkauf wvon den eigenen

Fertigerzeugnissen.

Handelsmarge (Z. 01-02) 0,06 % 0,02 % 0,05 % 0,04 % 0,09 %
Leistungen 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Umsatzerldse aus

Fertigerzeugnissen und 100,55 % 101,14 % 99,49 % 98,47 % 98,16 %
Dienstleistungen

Bestandsanderung 059% | -114% | 051% | 153% | 184%
selbsterstellter Vorréte

Aktivierte Eigenleistungen 0,04 % 0% 0% 0% 0%
Leistungsverbrauch 59,01 % 56,06 % 46,61 % 54,53 % 61,29 %
Mehrwert 41,05 % 43,96 % 53,44 % 45,51 % 38,80 %
Personalkosten 39,69 % 41,84 % 38,42 % 32,85 % 32,97 %
Betriebsergebnis 2,712 % 2,99 % 9,25 % 9,88 % 7,04 %
Finanzergebnis 0,90 % -0,79 % 0,07 % -1,06 % -1,30
Korperschaftsteuer aus 0 0 o 0 0
gewdhnlicher Geschéftstatigkeit 0,73 % 0,40 % 2,17% L71% 1,26 %
Wirtschaftsergebnis aus g T T & o
gewobhnliche Geschaftstatigkeit G L300 Lk 111% S
Jahresuberschuss/ - fehlbetrag 2,90 % 1,80% 7,15 % 7,11 % 4,48 %
Jahrestberschuss/ - fehlbetrag 0 o T & o
vor Steuern 3,62 % 2,20 % 9,32 % 8,82 % 5,74 %

Tab. 9-13: Vertikalanalyse von Gewinn- und Verlustrechnung 2011-2015 (in %)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Am meisten haben sich die Umsatzerlose aus Fertigerzeugnissen und Dienstleistungen
an den Leistungen teilgenommen. Im Jahr 2011 haben diese Umsatzerlose den Wert
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100 % uberschritten. Diese Menge entspricht der Bestandsdnderung selbsterstellter
Vorréte und dem Posten Aktivierte Eigenleistungen.

Von dem Jahr 2011 bis 2015 hat sich den durchschnittlichen Anteil des
Leistungsverbrauchs an den Leistungen herum 55,5 % bewegt. Deutlichere Senkung
dieses Postens wurde im Jahr 2013 im Vergleich zu dem Vorjahr und dem Durschnitt
bemerkt. Die Senkung war aus dem Anteil 56,06 % auf 46,61%. Damit hangt auch die
Hohe von dem Mehrwert zusammen, der in diesem Jahr deutlich hoéher als in den
anderen verfolgten Jahren war.

Deutlichen Anteil an den Leistungen bilden auch die Personalkosten, deren
Durschnittsert fur diesen Zeitraum 37,15 % betragt.

Der Anteil des Betriebsergebnisses hat sich wéhrend der Jahre 2011-2014 jedes Jahr
erhoht. GroRerer Sprung aus dem Wert 2,99% auf 9,25% hat dieser Posten im Jahr
2013 aufgewiesen. Im Jahr 2015 hat sich der Anteil dieses Postens im Vergleich zu dem
Vorjahr um 2,84% gesunken.

Der Wert des Finanzergebnisses war wahrend des ganzen Zeitraums sehr schwankend.
In den Jahren 2011, 2013 und 2015 war das Finanzergebnis positiv, umgekehrt in den
Jahren 2012 und 2014 negativ.

Weil die Gesellschaft kein Wirtschaftsergebnis aus der auBergewodhnlichen
Geschaftstatigkeit aufweist, entspricht der Anteil des Wirtschaftsergebnisses aus
gewohnlicher Geschaftstatigkeit in allen Jahren dem Jahreslberschuss, der in den
Jahren 2013 und 2014 deutlich héher als in den zwei vorherigen Jahren ist. Die
Erhohung des Anteils von dem Jahresiiberschuss an den Leistungen ist im Jahr 2013 im
Vergleich zu dem Vorjahr aus dem Wert 2,99% auf 9,25% gestiegen.
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9.3 Analyse der Differenzkennzahlen

Die Differenzkennzahlen werden bei der Finanzanalyse verwendet und sind notwendig
flr die Finanzsteuerung des Betriebes. Bei der Prifung der finanziellen Situation des
Unternehmens orientieren sich diese Kennzahlen auf die Liquiditat. Die wichtigste
Kennzahlen aus diesem Bereich ist das Nettobetriebskapital (Net Working Kapital), das

zur Finanzierung der Betriebstatigkeit des Unternehmens dient.

9.3.1 Nettobetriebskapital (Net Working Kapital)

Wie schon in dem Kapitel 7.3.1 erwéhnt wurde, wird das Nettobetriebskapitel als die

Differenz zwischen Umlaufvermdgen und kurzfristigen Verbindlichkeiten errechnet.

Umlaufvermdgen 77 285 80 204 71179 87 124 119 489
Kurzfristiges Umlaufvermdgen 66 523 72 425 59 376 63 138 88 634
- Kurzfristige Forderungen 56 646 45858 44 240 62 834 88 257
- Kurzfristiges Finanzvermogen 9877 26 567 15 136 304 377

Kurzfristige Verbindlichkeiten 12103 12 126 28 721 54 831 90 887
- Kurzfristige Verbindlichkeiten 12103 12 126 14 561 19 811 52 657
- Kurzfristige Bankkredite 0 0 14 160 35020 38 230
Nettobetriebskapital 65 182 68 078 42 458 32293 28 602
Net-Working-Capital-Ratio 97,98 % 94 % 71,51 % 51,15 % 32,27 %

Tab. 9-14: Entwicklung von dem Nettobetriebskapital 2011-2015 (in TCZK)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Wie kann man in der Tabelle 9-14 sehen, war der Wert des Nettobetriebskapitals
wéhrend der ganzen verfolgten Zeit positiv, was in der Praxis fur das Unternehmen sehr
gutes Ergebnis ist, weil das Umlaufvermégen die kurzfristigen Schulden in Form der
kurzfristigen  Verbindlichkeiten und kurzfristigen Bankkredite (berschreitet.
Gleichzeitig kann man konstatieren, dass kein kurzfristiges Vermogen zur Deckung der
kurzfristigen Schulden dient.

Je hoher diese Kennzahl ist, desto besser ist das, weil das Unternehmen f&hig ist seine
finanziellen Verpflichtungen zu bezahlen. Der empfohlene Wert fiir Net-Working-
Capital-Ration, die das Nettobetriebskapital durch kurzfristiges Vermogen dividiert,
bewegt sich zwischen 30-50 %. Auf den ersten Blick kann man aus der Tabelle 9-14

nach der Net-Working-Capital-Ration ablesen, dass dieser Wert wéhrend der Jahre
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2011-2013 zu hoch ist. Der hohe Wert des Umlaufvermégens im Vergleich zu den
kurzfristigen Schulden wurde damit verursacht, dass die Gesellschaft in den Jahren
2011 und 2012 keine kurzfristigen Bankkredite hatte und der Wert der kurzfristigen
Forderungen, die sich an dem Umlaufvermdgen teilnehmen, zu hoch war. In den Jahren
2014 und 2015 hat schon die Gesellschaft optimale Hohe des Nettobetriebskapitals
aufgewiesen.

Fur bessere Vorstellung der Entwicklung des Nettobetriebskapitals wurde die

graphische Abbildung 9-6 vorbereitet.

Nettobetriebskapital
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—&o— Nettobetriebskapital

(in TCZK) 65182.00 | 68078.00 | 42458.00 | 32293.00 | 28602.00

Abb. 9-6: Entwicklung von Nettobetriebskapital 2011-2015 (in TCZK)

Quelle: Eigene Bearbeitung aufgrund der Rechnungsberichte der Gesellschaft
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9.4 Analyse der relativen Kennzahlen

Die relativen Kennzahlen gehdren zu den Grundkennzahlen der Finanzanalyse. Zu den
relativen Kennzahlen gehoren die Kenzahlen der Rentabilitat, Liquiditat, Verschuldung
und Aktivitat und gerade mit diesen Kennzahlen beschaftigt sich das Kapitel 9.4. Ziel
ist diese Kennzahlen fur die Gesellschaft Apt products s.r.o0. auszurechnen und danach

interpretieren.
9.4.1 Rentabilitat

Die Kennzahlen der Rentabilitadt darstellen, wie die Gesellschaft in den verfolgten
Jahren erfolgreich war. Es bedeutet, dass diese Kenzahlen darlber informieren, wie die
Gesellschaft fahig ist, neue Quellen zu bilden. Sie beschaftigen sich also z.B. mit der
Gewinnfahigkeit, Ertragshaft oder Kapitalumschlagsdauer. Zu der Berechnung der
Kennzahle ROA, ROE und ROS wurden die Anhdnge A und B verwendet. In die
Berechnungsformel wird in diesem Fall in den Zéhler EBIT eingesetzt, weil er den
Vergleich mit der Branche ermdglicht und sagt nicht nur das, wie effektiv das
Management die Gesellschaft leitet und die neuen Quellen bildet. Je hoher die

Kennzahlen der Rentabilitét sind, desto besser ist das fiir das Unternehmen.
ROA

ROA alias Return on Assets (Gesamtkapitalrentabilitat) informiert das Management
uber das wirtschaftliche Erfolg des Unternehmens. AuRerdem wird diese Kennzahl als
die wichtigste Kennzahl der Rentabilitdt betrachtet, weil die Leistungsfahigkeit des

Unternehmens ausdriickt.

Jahresuiberschuss (EBIT)

(in TCZK) 6 849 3526 18 944 21588 15 966
Summe Aktiva

(in TCZK) 82 602 85 022 237 596 263 687 292 362
ROA (Unternehmen) 8,29 % 4,15 % 7,97 % 8,19 % 5,46 %
ROA (Branche)® 7,41 % 8,02 % 8,79 % 10,88 % X

Tab. 9-15: Entwicklung von ROA 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

8 Cesky statisticky ufad (2017a)
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ROA bewegt sich wahrend der verfolgten Zeit von 4,15 % bis 8,29 %. Der
Durschnittwert betragt 6,81 %. Es wurden keine markanten Schwankungen bemerkt.
Der Rickgang hat nur in den Jahren 2012 und 2015 erfolgt, was der Kleinere
Jahresuberschuss in beiden Fallen im Vergleich zu dem Vorjahr verursacht hat. Trotz
der deutlichen Erhéhung des Jahresuberschusses im Jahr 2013, hatte dieser Fakt nicht
die Erhdhung von ROA zur Folge, weil sich die Aktiva in diesem Jahr wegen der
Fusion auch deutlich erhoht haben.

Als der Mindestwert fir diese Kennzahl wird 5 % betrachtet, den die Gesellschaft mit
der Ausnahme des Jahres 2012 erreicht hat, trotzdem sollte sich die Gesellschaft in den
nachsten Jahren bemihen, diese Kennzahl noch zu verbessern und idealerweise den
Jahrestiberschuss zu erhdhen, weil der Kennzahl in den Jahren 2013-2015 sinkende
Tendenz aufweist. Die Gesamtkapitalrentabilitdt der Branche ist fur die Jahre
2011-2014 verfiigbar. Aus dieser Ubersicht ist ersichtlich, dass die Werte der Branche
in allen Jahren hoher als die Werte des Unternehmens sind. Vor allem in dem Jahr 2012
ist der Unterschied zwischen dem Unternehmen und Branche groR, deshalb sollte sich
die Gesellschaft bemihen die Gesamtkapitalrentabilitat in den zukinftigen Jahren zu

verbessen.

ROE

ROE alias Return on Equity (Rentabilitat des Eigenkapitals) ist eine wichtige Kennzahl
vor allem fur die Eigentimer und Gldubiger, die in das Unternehmen das Kapital
angelegt haben. Rentabilitat des Eigenkapitals namlich sagt, wie viele Kronen bzw.

Euro auf eine Krone bzw. Euro fallen.

Jahresuberschuss

(EBIT) 6 849 3526 18 944 21588 15 966

(in TCZK)

Eigenkapital

(in TCZK) 68 222 71042 130 096 145 736 156 686
ROE (Unternehmen) 10,04 % 4,96 % 14,56% 14,81 % 10,19 %
ROE (Branche)® 16,46 % 16,80 % 17,92 % 21,39 % X

Tab. 9-16: Entwicklung von ROE 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

8 Cesky statisticky G¥ad (2017b)
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ROE bewegt sich wéhrend der verfolgten Zeit von 4,96 % bis 14,81 %. Der
Durchschnittswert fir diese Zeit betrdgt 10,91 %. Hier kann man schon grofl3ere
Schwankungen zwischen den einzelnen verfolgten Jahren sehen. Der niedrigste Wert
dieser Kennzahlen wird im Jahr 2012 aufgewiesen, wann auch bei dem
Jahresuberschuss den deutlichen Rlckgang bemerkt wurde. Umgekehrt das beste
Ergebnis hat die Gesellschaft im Jahr 2014 erreicht, wann die Gesellschaft auch den
hdchsten Jahresuberschuss wahrend des Berichtzeitraums generiert hat. Mindestwert
dieser Kennzahlen sollte 10% sein, der die Gesellschaft in allen Jahren mit der
Ausnahme des Jahres 2012 erreicht hat. Im Vergleich mit der Branche sind die Werte
des Unternehmens deutlich niedriger, deshalb sollte sich das Unternehmen bemiihen das

Eigenkapital gut investieren und das Jahresliberschuss zu erhéhen.

ROS
ROS alias Return on Sales (Umsatzrentabilitit) sagt, wie viele Krone bzw. Euro die

Gesellschaft durch eine Krone bzw. Euro an Umsatz erwirtschaftet hat.

Jahresuberschuss

(EBIT) 6 849 3526 18 944 21588 15 966
(in TCZK)

Umsatzerlose

(in TCZK) 187 868 159 291 175 254 217 153 251 591
ROS (Unternehmen) 3,65 % 2,21 % 10,81 % 9,94 % 6,35 %
ROS (Branche)®’ 5,67 % 6,16 % 6,89 % 8,37 % X

Tab. 9-17: Entwicklung von ROS 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Auch die Umsatzrentabilitdt weist grofle Schwankungen auf. Der Durchschnitt der
erworbenen Werte betragt 6,59 %. Im Jahr 2012 hat die Gesellschaft den niedrigsten
Wert sowohl bei dem Jahresiiberschuss als auch bei den Umsatzerlésen aufgewiesen,
was auch den niedrigsten Wert der Umsatzrentabilitat fir den ganzen Berichtszeitraum
zur Folge hatte. Ab dem Jahr 2013 hat sich die Umsatzrentabilitat dank der Erhéhung
des Jahresuberschusses deutlich erh6ht und in diesem Jahr den empfohlenen
Mindestwert 10 % erreicht hat. Gleichzeitig aber gilt, dass die Kennzahl von dem Jahr

87 Cesky statisticky ufad (2017c)
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2013 sinkende Tendenz aufweist, trotzdem ist die Umsatzrentabilitdt des Unternehmens
in den Jahren 2013 und 2014 hoher als die Umsatzrentabilitat der Branche.
Fur bessere Vorstellung der Entwicklung von allen Typen der Rentabilitat ist die

graphische Abbildung 9-7 zur Verfligung.
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Abb. 9-7: Entwicklung der Rentabilitat 2011-2015 (in %)

Quelle: Eigene Bearbeitung aufgrund der Rechnungsberichte der Gesellschaft
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9.4.2 Liquiditat

Die Liquiditat drickt aus, wie viel das Unternehmen in der Lage ist ausgewdhlte
Bilanzposten auf das Geld umzuwandeln und die Verbindlichkeiten rechtzeitig zu

bezahlen.
Liquiditat 1. Grades

Die Liquiditdt 1. Grades beschaftigt sich mit den Zahlungsmitteln, die sofort zur
Deckung der kurzfristigen Verbindlichkeiten zur Verfligung stehen. Damit versteht man

das kurzfristige Finanzvermdgen in Form der Bankkonten und des Bargelds.

Kurzfristiges Finanzvermégen

(in TCZK) 9877 26 567 15136 304 377
Kurzfristige Verbindlichkeiten

(in TCZK) 12 103 12 126 14 561 19 811 52 657
Kurzfristige Bankkredite

(in TCZK) 0 0 14 160 35020 38 230
Liquiditat 1. Grades 0,82 2,19 0,53 0,006 0,004

Tab. 9-18: Entwicklung von Liquiditat 1. Grades 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Empfohlener Wert fir die Liquiditat 1. Grades sollte sich zwischen 0,2 — 0,5 bewegen.
Aus der Tabelle 9-18 ist offensichtlich, dass die Werte wéhrend der Jahre 2011-2013 zu
hoch sind. In der Praxis bedeutet es, dass das Unternehmen zu viel kurzfristiges
Finanzvermdégen besitzt, dessen Teil z.B. in die Optimierung der Fertigung investieren
konnte und damit das investierte Kapital besser bewerten. Im Gegenteil dazu hat das
Unternehmen in den Jahren 2014 und 2015 zu niedrigeren Wert aufgewiesen, was
voraussehen konnte, dass das Unternehmen nicht in der Lage ist die kurzfristigen

Verbindlichkeiten rechtzeitig zu bezahlen.

Liquiditat 2. Grades
In der Fall der Liquiditdit 2. Grades dient zur Deckung der kurzfristigen
Verbindlichkeiten nicht nur das kurzfristige Finanzvermdgen sondern auch die

kurzfristigen Forderungen, die die Kunden zu dem Unternehmen haben.
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5#';22;‘:('9)395 Finanzvermogen 9877 26 567 15136 304 377
Eﬁ‘ﬁggﬂge Forderungen 56646 | 45858 | 44240 | 62834 | 88257
5#?252?9 Verbindlichkeiten |15 49 12126 14561 19 811 52 657
'(fr‘:rng'ZSE‘-;’e Bankkredite 0 0 14160 35 020 38 230
Liquiditét 2. Grades 5,50 5,97 2,07 1,15 0,98

Tab. 9-19: Entwicklung von Liquiditat 2. Grades 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Empfohlener Wert fir die Liquiditat 2. Grades betragt 0,7-1,2. In unserem Fall
Uberschreiten die ausgerechneten Werte in den Jahren 2011-2013 mehrfach den
empfohlenen Wert. Fur diese Jahre gilt also, dass das Unternehmen nicht nur das
kurzfristige Finanzvermdgen vermindern und effektiver finanzieren sollte, sondern auch
die H6he von den kurzfristigen Forderungen deutlich kleiner sein sollte. Der Grund fur
die hohe Summe von den kurzfristigen Forderungen ist, dass das Unternehmen hohen
Wert von den kurzfristigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aufweist.
Vorteilhaft ist diese Situation aber fir die Glaubiger, weil Sie dank des hohen Werts bei
dieser Kennzahl groRere Sicherheit haben, das das Unternehmen ihre Forderungen
ausgleicht. Nachteileilig ist es fir die Eigentimer, weil das Geld so uneffektiv
verbunden ist. In den Jahren 2014 und 2015 entsprechen die Ergebnisse dem

empfohlenen Intervall.

Liquiditat 3. Grades

Die Liquiditat 3. Grades umfasst im Z&hler ganzes Umlaufvermdgen. Das empfohlene
Intervall liegt bei diesem Liquiditatstyp zwischen 1,5 - 2,5.

Umlaufvermdgen (in TCZK) 77 285 80 204 71179 87124 119 489
Kurzfristige Verbindlichkeiten

(in TCZK) 12 103 12 126 14 561 19811 52 657
Kurzfristige Bankkredite

(in TCZK) 0 0 14 160 35020 38230
Liquiditat 3. Grades 6,39 6,61 2,48 1,59 1,31

Tab. 9-20: Entwicklung von Liquiditat 3. Grades 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft
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In den Jahren 2011-2012 wurde der empfohlener Wert mehrfach tberschritten, weil der
Wert von dem Umlaufvermdge zu hoch ist. Um das Umlaufvermdgen zu senken, sollte
die Gesellschaft die Vorrate vermindern und den Wert der kurzfristigen Forderungen
verkleinern. In den Jahren 2013 und 2014 entsprechen die ausgerechneten Werte dem
empfohlenen Intervall. In dem Jahr 2015 hat sich der Wert unter die Untergrenze

vermindert, trotzdem kann man den Wert 1,31 als befriedigend halten.

Fur bessere Vorstellung der Entwicklung von der Liquiditat ist die graphische

Abbildung 9-8 zur Verfugung.
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Abb. 9-8: Entwicklung der Liquiditat 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft
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9.4.3 Verschuldung

Die Verschuldungskennzahlen beurteilen die Finanzstabilitit des Unternehmens und die
Hohe des Eigen- und Fremdkapitals, das das Unternehmen zur Finanzierung der
Betriebstatigkeit benutzt. Der Grund dafur ist, dass das Eigenkapital in der Regel teurer
als das Fremdkapital ist, weil die Zinsen aus dem Fremdkapital kleiner als die

Dividende sind, die das Unternehmen den Investoren auszahlen muss.

Kennzahlen fur das Glaubigerrisiko (Debt ratio)

Wie schon die Benennung andeutet, gibt diese Kennzahl an, wie hoch das Risiko fir die
Glaubiger ist, deshalb bevorzugen die Glaubiger niedrigeren Wert der Kennzahl. Das
Glaubigerrisiko sagt, in welchem Mal} das Vermdgen des Unternehmens durch das
Fremdkapital gedeckt ist.

Fremdkapital (in TCZK) 14 380 13 980 107 500 117 951 135676
Summe Aktiva (in TCZK) 82 602 85 022 237 596 263 687 292 362
Glaubigerrisiko 14,41 % 16,44 % 45,24 % 44,73 % 46,41 %

Tab. 9-21: Entwicklung von Glaubigerrisiko 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Als der Bruchwert wird 60 % gehalten.®® Das Ergebnis kleiner als 60 % wird als gut
betrachtet. Wenn das Unternehmen das Ergebnis hoher als 60 % aufweist, bedeutet es,

dass der Anteil des Vermdgens, das aus dem Fremdkapital finanziert ist, zu hoch ist.
Selbstfinanzierungskoeffizient (Equity ratio)
Der Selbstfinanzierungskoeffizient informiert dartiber, im welchem Mall das

Unternehmen féhig ist das Vermdégen aus eigenen Quellen zu finanzieren. Oft wird

diese Kennzahl als Eigenkapitalquote bezeichnet.

8 vgl. Bilana, (2017)
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Eigenkapital (in TCZK) 68 222 71042 130 096 145 736 156 686
Gesamtkapital (in TCZK) 82 602 85 022 237 596 263 687 292 362
Selbstfinanzierungskoeffizient 82,59 % 83,56 % 54,76 % 55,27 % 53,59 %

Tab. 9-22: Entwicklung von Selbstfinanzierungskoeffizient 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Idealer Wert bei dieser Kennzahl sollte héher als 40 % sein. Aus der Tabelle 9-22 ist
ersichtlich, dass das Unternehmen in allen Jahren den Wert Uberschritten hat, was tber
gute Finanzsituation zeugt. In den Jahren 2011 und 2012 war dieser Wert sogar mehr
als zweimal héher, was fur das Unternehmen im Endeffekt negative Wirkung haben
kann, weil das Eigenkapital uneffektiv gebunden ist, was auch kleinere Rentabilitat von
dem Eigenkapital zur Folge hat.

Verschuldungskoeffizient (Debet equity ratio)

Verschuldungskoeffizient gibt die Information (ber die finanzielle Selbststdndigkeit des

Unternehmens an.

Fremdkapital (in TCZK) 14 380 13980 107 500 117 951 135676
Eigenkapital (in TCZK) 68 222 71042 130 096 145736 156 686
Verschuldungskoeffizient 0,21 0,20 0,83 0,81 0,87

Tab. 9-23: Entwicklung von Verschuldungskoeffizient 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Wie schon in dem theoretischen Teil in der Kapitel 7.4.3 erwdhnt wurde, wird als
optimaler Wert fiir Kreditinstitutionen das Ergebnis kleiner 1 betrachtet. Wie kann man
in der Tabelle 9-23 sehen, entspricht dieser VVoraussetzung den Ergebnissen in allen
Jahren. Die optimalsten Werte weil3t die Gesellschaft in den Jahren 2013-2015 auf.
Grundsétzlich gilt, dass je kleiner diese Kennzahl ist, desto hohere Chance das
Unternehmen hat, einen Kredit bei den Kreditinstitutionen zu bekommen, weil die

Kennzahl tber den Verschuldungsgrad informiert.
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Zinsdeckungsgrad (Interest coverage)

In diesem Fall gilt, dass je hoher diese Kennzahl ist, desto besser ist es fir das
Unternehmen, weil die Kennzahl ausdriickt, wievielmal der Gewinn hoher als die

Zinsen aus dem Fremdkapital ist.

EBIT (in TCZK) 6 849 3526 18 944 21588 15 966
Zinsen und &hnliche

Finanzaufwendungen 3369 4315 4582 4937 4651
(in TCZK)

Zinsdeckung 2,03 0,82 4,13 4,37 3,43

Tab. 9-24: Entwicklung von Zinsdeckungsgrad 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Der EBIT wird als die Addition von EBT und Zinsaufwendungen ausgerechnet und
EBT wird als die Addition von Jahrestberschuss nach Steuern (Wirtschaftsergebnis),
Korperschaftsteuer aus gewohnlicher Geschaftstatigkeit und Steuern von Einkommen
aus der aufRerordentlichen Geschéftstatigkeit ausgerechnet. Als die Zinsen und ahnliche
Aufwendungen sind hier die Zinsaufwendungen und Ahnliche Finanzaufwendungen aus
GuV gemeint. Grundsatzlich kann man konstatieren, dass der Wert von der
Zinsdeckung mit der Ausnahme des Jahres 2012 in Ordnung ist, weil diese Werte héher
als 1 sind, was bedeutet, dass der Gewinn aus dem Fremdkapital héher als die Zinsen
aus dem Fremdkapital sind. Die Ursache fur schlechteres Ergebnis im Jahr 2012 war
niedrigerer Wert von dem Jahrestiberschuss im Jahr 2012. Grund daflr waren niedrigere
Leistungen (bzw. Umsatzerltse aus Fertigerzeugnissen und Dienstleistungen) in diesem
Jahr. Die Zinsdeckung 0,82 bedeutet also, dass die Zinsen aus dem Fremdkapital kleiner

als der Gewinn sind, der das Fremdkapital generiert hat.
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9.4.4 Aktivitat

Die Kennzahlen der Aktivitat beschéftigen sich mit der Produktivitat des eingebrachten

Kapitals. Diese Kennzahlen zeigen, wie das Unternehmen seine Aktiva bewerten kann.

Umsatz der Gesamtaktiva

Wie schon in der Kapitel 7.4.4 erwéhnt wurde, misst die Kennzahl, wie effizient das
Unternehmen die Aktiva ohne Ricksicht auf die Deckungsquellen ausnutzen und

auswerten kann.

Umsatzerlose (in TCZK) 187 868 159 291 175 254 217 153 251 591
Gesamtaktiva (in TCZK) 82 602 85022 237 596 263 687 292 362
Umsatz der Gesamtaktiva 2,27 1,87 0,74 0,82 0,86

Tab. 9-25: Entwicklung von Umsatz der Gesamtaktiva 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Die Umsatzerlése stellen die Umsatzerlosen aus Fertigerzeugnissen und
Dienstleistungen und Umsatzerldse aus dem Warenverkauf vor. Auch in diesem Fall
gilt, dass je hoher die Kennzahl ist, desto besseres Ergebnis ist es fiir das Unternehmen,
weil die Kennzahl ausdriickt, wie viel Euro bzw. Kronen der Umsatzerldse auf ein Euro
bzw. Krone der Aktiva fallen. Deshalb sollte das Ergebnis mindestens den Wert 1
erreichen. Nach den Ergebnissen in der Tabelle 9-25 kann man konstatieren, dass die
Werte in Jahren 2011 und 2012 sehr gut fur das Unternehmen sind. Die erworbenen
Werte aus den Jahren 2013-2015 kann man nicht ganz als befriedigend bezeichnen,
deshalb sollte sich das Unternehmen bemihen die Umsatzerldse zu erhéhen und

mindestens den Wert 1 auch in diesen Jahren zu erreichen.

Umsatz der Sachanlagen

Diese Kennzahl gibt an, wie effektiv das Unternehmen die Gebdude, Maschinen und
andere Gerate und Anlagenvermdégen ausnutzt. Umsatz der Sachanlagen sagt, wie viele

Kronen bzw. Euro eine Krone bzw. Euro von den Sachanlagen erzeugt hat.

83




Umsatzerldse (in TCZK) 187 868 159 291 175 254 217 153 251 591
Sachanlagenvermdgen

(in TCZK) 4611 4 058 165 203 168 873 163 378
Umsatz der

Sachanlagenvermdégen B 39.25 1,06 o2 ()

Tab. 9-26: Entwicklung von Umsatz des Sachanlagenvermégens 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Auf den ersten Blick kann man aus der Tabelle 9-26 ablesen, dass die Werte in den
Jahren 2011 und 2012 sehr hoch sind und den Mindestwert 1 mehrfach (berschreiten.
Es bedeutet z.B., dass eine Krone des Sachanlagenvermdgens 40,74 Kronen von den
Erldsen generiert hat. Von dem Jahr 2013 hat sich die Situation deutlich verschlechtert,
weil sich die Summe von dem Sachanlagenvermtgen wegen der Fusion mit der
Gesellschaft Apt Cheb s.r.o. 37-fach vergréRert hat. Die Gesellschaft Apt Cheb s.r.o. hat
namlich vor der Fusion die Grundstucke und Geb&ude besessen, die nach der Fusion die
Posten Grundstiicke und Gebaude in dem Sachanlagenvermdgen der Gesellschaft Apt
products s.r.o. deutlich erhoht haben. Dank des steigenden Trends in den Jahren 2013-

2015 kann man auch fur die folgenden Jahre positive Entwicklung erwarten.

Umsatz der Vorrate

Die Kennzahl informiert dariiber, wie oft die Vorréate verkauft und wieder eingelagert

werden.

Umsatzerlose (in TCZK)

187 868

159 291

175 254

217 153

251 591

Vorréte (in TCZK)

10 084

7622

10 998

23 105

30 589

Umsatz der Vorrate

18,63

20,90

15,94

9,40

8,22

Tab. 9-27: Entwicklung von Umsatz der Vorrate 2011-2015

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Jahresabschliissen der Gesellschaft

Der Umsatz der Vorraten weil3t wahrend der Jahren grof’e Schwankungen auf, die mit
der Schwankungen der Umsatzerldsen und Vorraten zusammenhéngen. Die HOhe von
den Vorréten in den Jahren 2011-2012 war ziemlich Kkleiner als in den n&chsten zwei
Jahren. In den Jahren 2013-2015 hat die Gesellschaft groRere Sicherheit, dass sie
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ausreichende Menge der Vorréate hat und alle Auftrage rechtzeitig erfillen kann. Der
Nachteil ist, dass mit so groler Menge von den Vorraten auch hohe Kosten fir die
Lagerung gebunden sind, deshalb ist es notig das Optimum zu finden und die ABC-
Analyse fur die einzelnen Artikel durchzufuhren. Zweiter Nachteil ist hohe Summe von
dem gebundenen Kapital, das die Firma flr Investitionen ausnutzen konnte. Wenn die
Firma richtig die optimale Menge der Vorrate ausrechnet, muss kleineren Bestand von
den Vorraten kein Risiko fur die Produktion oder rechtzeitige Befriedigung der

Auftrage vorstellen.
Umschlagsfahigkeit der Vorrate
Wie schon in dem theoretischen Teil erwahnt wurde, driickt die Umschlagsfahigkeit der

Vorradte die Anzahl der Tage aus, die die Vorrate in Unternehmung bis zur

Verbrauchszeit oder Verkaufszeit gebunden sind.

Vorréte (in TCZK) 10 084 7622 10 998 23105 30589
Umsatzerldse (in TCZK) 187 868 159 291 175 254 217 153 251591
Umschlagsfahigkeit der

Vorrite (Unternehmen) 10,59 17,47 22,91 38,84 44,38
Umschlagsfahigkeit der

Vorrate (Branche) S S a7 G X

Tab. 9-28: Entwicklung von Umschlagsfahigkeit der Vorrate 2011-2015 (in Tagen)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

AuRerdem gibt die Umschlagsféhigkeit an, wie lange Zeit das Geld in den Vorréten
gebunden ist. In der Tabelle 9-28 kann man sehen, dass dieser Wert steigende Tendenz
hat. Der Durchschnittswert in dieser Branche betragt 49 Tage®, deshalb kann man
sagen, dass die erworbenen Ergebnisse im Vergleich zu der Branche besser sind.
Grundsatzlich gilt, dass je hoher dieser Wert ist, desto schlechter ist das, weil damit z.B.

hohere Lagerkosten verbunden sind.

8 Vgl. Cesky statisticky ufad (2017d)
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Umschlagsfahigkeit der Forderungen
Die Kennzahl informiert dariiber, wie viele Tage das Geld fur die Fertigerzeugnissen,

Dienstleistungen und Ware in der Form der Forderungen gegeniiber den

Grolkabnehmern und Kunden gebunden ist.

Umsatzerldse (in TCZK) 187 868 159 291 175254 217 153 251591

Forderungen (in TCZK) 57 324 46 015 45 045 63 715 88 523

Umschlagsfahigkeit der 111,37 105,44 9381 107,09 128,43
Forderungen

Tab. 9-29: Entwicklung von Umschlagsfahigkeit der Forderungen 2011-2015 (in
Tagen)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Jahresabschliissen der Gesellschaft

Der Wert von dieser Kennzahl sollte sich im Intervall 14-90 Tage bewegen. Wie schon
aus der Tabelle 9-29 ersichtlich ist, ist die Umschlagsfahigkeit der Forderungen in der
Gesellschaft Apt products s.r.o. zu hoch. Die Loésung fir die Firma waére die
Aushandlung von den besseren Zahlungsbedingungen. Diese Zahlungsbedingungen
sollten Kleinere Zahlungsrist und die Geldstrafen bei der Nichteinhaltung dieser
Zahlungsfristen beinhalten, was die Summe der Forderungen und dadurch auch der
Wert der Umschlagsfahigkeit von den Forderungen vermindern sollte. Wenn wir die
Umschlagsfahigkeit der Forderungen und Verbindlichkeiten vergleichen, kdénnen wir
konstatieren, dass der Durchschnittswert der Umschlagsfahigkeit der Forderungen héher
ist, was bedeutet, dass die Firma die Verbindlichkeiten friiher bezahlen muss als sie das
Geld aus der Forderungen gegenliber den Abnehmer bekommt, was auch zu den

finanziellen Problemen fiihren kann.

Umschlagsfahigkeit der Verbindlichkeiten

Die Umschlagsfahigkeit der Verbindlichkeiten driickt aus, wie lange dauert es dem
Unternehmen die Rechnungen gegenuber den Lieferanten bezahlen. Der Wert sollte in
der Regel hoher als die Umschlagsfahigkeit der Forderungen sein, damit das
Unternehmen das Geld fur die Bezahlung der Rechnungen zur Verfugung hatte.
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Umsatzerldse (in TCZK) 187 868 159 291 175 254 217 153 251 591
Kurzfristige Verbindlichkeiten

(in TCZK) 12 103 12 126 14 561 19811 52 657
Kurzfristige Bankkredite (in TCZK) 0 0 14 160 35020 38 230
Umschlagsfahigkeit der 23,51 27,79 59,82 9216 | 13186

Verbindlichkeiten

Tab. 9-30: Entwicklung von Umschlagsfahigkeit der Verbindlichkeiten 2011-2015 (in

Tagen)

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Die Firma weil3t steigende Tendenz auf, die vor allem von dem Jahr 2013 durch immer

héheren Wert der kurzfristigen Bankkredite verursacht wurde. Als die tbliche maximale

Zahlungsfrist wird in den tschechischen Bedingungen die dreimonatliche Zahlungsfrist

betrachtet. Daraus folgt, dass das Ergebnis 92 Tage in dem Jahr 2014 als der Grenzwert

betrachtet wird. Im Jahr 2015 ist der Wert der Umschlagsfahigkeit von den

Verbindlichkeiten zu hoch, was die negative Konsequenz auf die Zusammenarbeit mit

den Handelspartnern der Gesellschaft haben kann, weil sie so lange Zahlungsfriste

langfristig nicht akzeptieren missen. Es kann im Endeffekt zur Beendigung der

Zusammenarbeit fihren.
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9.5 Analyse der Gesamtkennzahlen

Diese Kapitel beschaftigt sich mit dem Du-Pont-Kenzahlsystem und damit verbundener
Kapitalrendite der Gesellschaft Apt products s.r.o., die Uber finanzielle Situation des
Unternehmens aussagt. AuBerdem werden in dieser Kapitel die Bonitdts- und

Bankrotmodelle flr die Gesellschaft Apt products s.r.o. ausgerechnet und interpretiert.

9.5.1 Du-Pont-Kennzahlensystem

Das Du-Pont Kennzahlensystem bringt wichtige Information tber die Finanz- und

- ™
EBIT
Umsatzrentabilitat !
[ Umsatzerlose aus Fertigerzeugnissen
und Dienstleistungen + Umsatzerlose
) aus Warenverkéufen = Umsatz
X

Erfolgssituation des Unternehmens.

ROA : - : —
Umesatzerldse aus Fertigerzeugnissen
und Dienstleistungen + Umsatzerldse
aus Warenverkéaufen = Umsatz
RO' X Kapitalumschlag /

Summe Aktiva / Summe Aktiva

Eigenkapital
(Finanzheben)

Abb. 9-9: ROI — Berechnungsverfahren
Quelle: Eigene Bearbeitung nach Rickova (2011), S. 71
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EBIT (in TCZK) 6 849 3526 18 944 21588 15 966
Umsatzerlgse (in TCZK) 187 868 159 291 175 254 217 153 251 591
Summe Aktiva (in TCZK) 82 602 85 022 237 596 263 687 292 362
Eigenkapital (in TCZK) 68 222 71042 130 096 145736 156 686
Umsatzrentabilitét (ROS) 3,65 % 2,21 % 10,81 % 9,94 % 6,35 %
Kapitalumschlag 227,44 % 187,35 % 73,76 % 82,35 % 86,05 %
ROA 8,30 % 4,14 % 7,97 % 8,19 % 5,46 %
Finanzhebel 1,21 1,20 1,83 1,81 1,87
ROI 10,04% | 4,97 % 14,59 % 1482% | 10,21 %

Tab. 9-31: Du-Pont-Kennzahlensystem

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Fur die Berechnung dieser Kennzahl wurde bei dem Wirtschaftsergebnis EBIT

verwendet, das den Vergleich mit der Branche ermdglicht. Wie kann man in der Tabelle

9-31 sehen, weist die Gesellschaft in allen Jahren ein positives Ergebnis auf, was

bedeutet, dass die Investitionen eine gewisse Hohe des Nettogewinns bringen, die in

den einzelnen Jahren unterschiedlich ist. Der Durchschnittswert betragt in diesem Fall

10,93 %.
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9.5.2 Bonitatsmodelle

Die Bonitatsmodelle dienen zur Beurteilung der Finanzsituation und Ertragskraft des

Unternehmens.

9.5.2.1 Kralicker Quicktest

Der Kralicker Quicktest wird als das bekannteste Bonitatsmodell gehalten, das sich aus
vier Gleichungen zusammensetzt (siehe Kapitel 7.5.2.1). Die Ergebnisse der ersten zwei
Gleichungen bringen die Aussage Uber die Finanzsituation und die nachsten zwei Uber
die Ertragskraft des Unternehmens. Nach dem ausgerechneten Ergebnis der gegebenen
Gleichung bekommt das Unternehmen in jedem Jahr die Note von 1 bis 5, wann 1 tber
sehr gute und 5 Uber sehr schlechte finanzielle Situation und Ertragskraft aussagt, die

schon mit der Insolvenz grenzt.

Gleichungen fir die Berechnung:

. . Eigenkapital
1.) Eigenkapitalquote (R1) = m x 100

Fremdkapital — Fliissige Mittel

2.) Schuldtilgungsdauer in Jahren (R2) = Brutto — Cashflow

, e EBT + Fremdkapitalzinsen
3.) Gesamtkapitalrentabilitat (R3) = Gesamtkapital x 100

. Brutto — Cashflow
4.) Cash — Flow in % vom Umsatz (R4) = Umsatz x 100 %0

Fur die tschechischen Bedingungen wird der Brutto-Cashflow nach der Frau
Kislingerovd als die Addition von Jahresuberschuss, Abschreibungen und
Riickstellungen ausgerechnet. Alle diese Angaben stehen fur die Berechnung im GuV
zur Verfligung. Anderseits EBT wird als die Addition des Jahrestberschusses nach

Steuern und Korperschaftsteuer aus gewohnlicher Geschéftstatigkeit gerechnet.

% vgl. Ruckova (2011), S. 81; vgl. IWW (2016)
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1.Eigenkapitalquote 82,59 % 83,56 % 54,76 % 55,27 % 53,59 %
2. Schuldtilgungsdauer in 0,57 201 3,56 4,37 6.77
Jahren

3. Gesamtkapitalrentabilitat 8,29 % 415 % 7.97 % 8,19 % 5,46 %
(ROA)

4. Cash-Flow in % vom 4,15 % 272% | 1478% | 1240% | 7.95%
Umsatz

Tab. 9-32: Die Werte von Kralicker Quicktest fir das Unternehmen Apt products s.r.o.

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Die Ergebnisse werden nach der Benotungsskala auf die Noten wvon 1 bis 5

umgewandelt, die in der Tabelle 9-33 zu sehen sind.

1.Eigenkapitalquote 1 1 1 1 1
2. Schuldtilgungsdauer in 1 5 2 2 3
Jahren
Finanzielle Stabilitat:
(Notendurschnitt aus 1 und 2) - &3 e i E
3. Gesamtkapitalrentabilitat
(ROA) 3 4 4 3 4
4. Cash-flow in % vom 4 4 1 1 3
Umsatz
Ertragslage:

Notendurschnitt aus 3 und 4 o 4 &) 2 &

Tab. 9-33: Benotung des Unternehmens Apt products s.r.o. mit der Hilfe des Kralicker
Quicktests

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Aus der Tabelle 9-33 ist evident, dass die Finanzsituation deutlich besser als die
Ertragskraft des Unternehmens ist. Die Eigenkapitalquote hat in allen Jahren die Note 1
bekommen, was darauf hindeutet, dass die Hohe des Eigenkapitals im Vergleich zu dem
Gesamtkapital optimal und in einigen Jahren sogar ziemlich hoch ist. Schlechteres
Ergebnis in dem Block tber die finanzielle Stabilitat weist das Unternehmen nur im
Jahr 2012, wann das Unternehmen bei der Kennzahl der Schuldtilgungsdauer negatives
Ergebnis angibt. Deshalb hat die Gesellschaft in diesem Jahr die Note 5 bekommen. Der

Grund daftr war sehr hoher Wert des Gelds auf dem Bankkonto, der im Vergleich zu

91



dem Vorjahr fast dreimal hoher war. Die Gesamtkapitalrentabilitat ist in allen Jahren
problematisch, weil der EBT im Vergleich zu der Summe von dem Gesamtkapital sehr
niedrig ist. Das Unternehmen sollte sich also um bessere Kapitalaufwertung in den
folgenden Jahren bemdihen. Schlechteres Ergebnis weist die Gesellschaft in den Jahren
2011 und 2012 auch bei der Kennzahl Cash-flow in % vom Umsatz aus, was auch mit
dem kleinen Jahresliberschuss zusammenhangt, weil wie schon oben erwéhnt wurde,
wird Brutto-Cashflow als die Addition von Jahrestiberschuss, Abschreibungen und

Rickstellungen ausgerechnet.

9.5.3 Bankrotmodelle

Die Bankrotmodelle indizieren die Finanzprobleme und warnen die Firmenleitung
vor der Bedrohung der Finanzgesundheit des Unternehmens. Fir diese
Finanzanalyse wurden Altmanischer Z-Faktor und Modell INO5 als die

Bankrotmodelle zur praktischen Berechnung ausgewahit.

9.5.3.1 Altmanischer Z-Faktor

Altmanischer Z-Faktor arbeitet mit funf Kennzahlen, wenn der Marktwert des
Unternehmens bekannt ist. In dem Fall, dass der Marktwert nicht bekannt ist, beinhaltet
Altmanischer Z-Faktor nur vier Kennzahlen, die in der Berechnungsformel unten
angefuhrt sind. Es handelt sich um die modifizierte Form, die fiir die Gesellschaft mit
beschrankter Haftung erstellt wurde. Weil das Ziel die Beurteilung der
Finanzgesundheit des Unternehmens ist, gehdoren zu diesen Kennzahlen sowie die

Liquiditat, Rentabilitat als auch die Kapitalstruktur.

Berechnungsformel: Zi=0,717xA+ 0,847 xB + 3,107 X C+ 0,998 x D

A =Nett-Working-Capital/ Summe Aktiva
B = Gewinnriicklagen/ Summe Aktiva
C = Gewinn vor Steuern und Zinsen (EBIT)/ Summe Aktiva

D = Umsatzerlose / Summe Aktiva %

' vgl. Sedlacek (2011), S. 110
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A*0,717 0,57 0,57 0,13 0,09 0,07
B * 0,847 0 0 0 0,03 0,08
C * 3,107 0,26 0,13 0,25 0,25 0,17
D * 0,998 2,27 1,87 0,74 0,82 0,86
Z-Faktor 3,1 2,57 1,12 1,19 1,18

Tab. 9-34: Altmanischer Z-Faktor fir das Unternehmen Apt products s.r.o.

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

In der oben stehenden Tabelle 9-34 kann man die Entwicklung des Wertes von dem
Altmanischer Z-Faktor sehen. Auf den ersten Blick ist erkennbar, dass die Gesellschaft
in den Jahren 2010 und 2011 viel besser als in den nachsten drei Jahren prosperiert hat,
weil die Umsatzrentabilitat (Kennzahlen D) im Vergleich zu den Jahren 2013-2015
deutlich hoher war. Diese zwei Jahre kann man also als prosperierte Jahre bezeichnen,
denn der Z-Faktor hat den Grenzwert 2,6 fur Prosperitat tberschritten bzw. erreicht. Der
Einfluss auf besseres Ergebnis in Jahren 2011 und 2012 hat auch die Hohe von den
Verbindlichkeiten, die das Nett-Working-Kapital beeinflussen. Im Jahr 2013 befinden
sich in der Bilanz der Gesellschaft Apt products s.r.o. auch die Kredite, die die
Gesellschaft Apt Cheb s.r.o. vor der Fusion hatte und die die Verbindlichkeiten erhoht
haben. Von dem Jahr 2013 bewegt sich der Z-Faktor auf der Grenze des Bankrotwertes,
die den Wert 1,1 vorstellet, deshalb sollte sich die Gesellschaft bemuhen diesen Wert

mit der Hilfe der Erhéhung von den Umsatzerlésen und Tilgung der Kredite zu erhéhen.

9.5.3.2 Modell INO5

Gleich wie Kralicker Quicktest und Altmanischer Z-Faktor beschaftigt sich auch
Modell INO5 mit der Finanzsituation des Unternehmens. Es handelt sich um die
Kennzahl, die nicht nur Gber die Verschuldung, Liquiditdt oder Rentabilitdt des
Unternehmens informiert, sondern auch tber Aktivitat. Modell INO5 ist die aktualisierte
Form des Modell INO1, die auf Grund der Daten von den Industrieunternehmen aus
dem Jahr 2004 entstanden hat.
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Berechnungsformel:

IN0O5=0,13xA+0,04xXxB+3,97%xC+0,21xD+0,09XE

A = Aktiva/ Fremdkapital

B = EBIT/Zinsaufwand

C = EBIT/ Summe Aktiva

D = Umsatzerlose/ Summe Aktiva

E = Umlaufvermégen/ kurzfristige Verbindlichkeiten und Kredite *

A*0,13 0,75 0,79 0,29 0,29 0,28
B * 0,04 2,36 1,91 0,30 0,40 0,33
C*3,97 0,33 0,16 0,32 0,33 0,22
D*0,21 0,48 0,39 0,15 0,17 0,18
E *0,09 0,57 0,60 0,23 0,14 0,12
Ergebnis von IN05 4,49 3,85 1,29 1,33 1,13

Tab. 9-35: Model INO5 fiir das Unternehmen Apt products s.r.o.

Quelle: Eigene Bearbeitung aus den Rechnungsberichten der Gesellschaft

Der Grenzwert fur die gute Finanzsituation betragt in diesem Fall 1,6. Diesen Wert hat
die Gesellschaft in den Jahren 2011 und 2012 mehrfach uberschritten, was tber sehr
gute Finanzsituation in diesen Jahren aussagt. Auch nach dem Modell INO5 hat sich die
Finanzgesundheit in dem Jahr 2013 verschlechtert. Von dem Jahr 2013 bewegt sich die
Gesellschaft in sog. ,, Grauzone*, fir die die Werte zwischen 0,9-1,6 typisch sind.
Wenn sich die Gesellschaft in dieser Zone befindet, ist die Finanzsituation zwar nicht so
gut, aber es gilt in der Regel, dass kein Risiko von dem Bankrott der Gesellschaft
bestent. Der Hauptgrund fur das schlechtere Ergebnis ist auch in diesem Fall das
kurzfristige und langfristige Kredit, die die Gesellschaft nach der Fusion in dem Jahr
2013 aufweist. Steigende Tendenz von den kurzfristigen Verbindlichkeiten verursachen
auch die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und von dem Jahr 2015
auch der hoher Wert von den Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaften und von den
kurzfristigen erhaltenen Anzahlungen. Gerade die Werte von diesen Posten sollte sich
die Gesellschaft bemihen in den ndchsten Jahren zu vermindern und die Kredite

rechtzeitig zu tilgen.

%2 Vgl. Sedlacek (2011), S. 112
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10 Bewertung und Vorschlage fur Verbesserung

Das Ziel dieser Bachelorarbeit ist die Erklarung und Ausfiihrung der Finanzanalyse der
Gesellschaft Apt products s.r.o. und aufgrund der geworbenen Ergebnisse die
Finanzsituation der Gesellschaft bewerten und die Vorschlage fur Verbesserung
vorstellen.

Das erste und zweite Kapitel beschreibt das Ziel und Methodik. Dritte Kapitel behandelt
von der Bedeutung und Aufgeben der Finanzanalyse. In dem vierten Kapitel sind die
Adressaten der Finanzanalyse beschrieben, denen die Finanzanalyse dient. Das flinfte
Kapitel bietet die Ubersicht der Informationsquellen der Finanzanalyse an. Die
Beschreibung und Bedeutung kann man in dem sechsten Kapitel finden. Als das
wichtigste Kapitel des theoretischen Teils ist das siebte Kapitel gehalten, die die
Methoden und einzelne Kennzahlen der Finanzanalyse beschreibt. In dem praktischen
Teil wird in dem achten Kapitel die analysierte Gesellschaft zuerst vorgestellt und in
dem né&chsten Kapitel die Eihaltung der Bilanzregeln und die Finanzgesundheit mit der
Hilfe der Berechnung von den einzelnen Kennzahlen beurteilt. Am Ende dieser Arbeit
werden dann die Ergebnisse zusammengefasst und die Vorschlage fur Verbesserungen
vorgestellt.

Aus den erworbenen Ergebnissen kann man sagen, dass das analysierte Unternehmen
keine groflen Finanzprobleme aufweist, die die Existenz der Firma wahrend der
untersuchenden Zeit bedrohen konnten. Sowohl nach der goldenen Finanzierungsregel
und Pari Regel als auch nach der goldenen Regel fiir das Risikoausgleich kann man
konstatieren, dass die Hohe des Eigen- und Fremdkapitals in Ordnung ist und das
Anlagenvermdgen in den Jahren 2011-2012 weitgehend aus dem Eigenkapital finanziert
ist, was fur die Gesellschaft auch negativ sein kann, weil das Kapital nicht ganz effektiv
ausgenutzt wird. Der Vorschlag wdére in diesen Jahren das Eigenkapital besser
investieren, um die Zinsertrdge aus dem Kapital zu gewinnen und die Summe des
Kapitals damit noch mehr erh6éhen. Wir konnen das Kapital in die externen
Investitionen oder in die eigene Optimierung investieren. In dem Fall der externen
Investitionen kann die Gesellschaft das Kapital kurzfristig auf die Terminanlagen
investieren. Der Zinssatz betragt fur die Firmen in der Bank CSOB 0,01 % p.a. fur die
Terminanlagen, die 6 Monate dauern und 0,05 % p.a. fur die Terminanlagen, die 12
Monate dauern. L&ngere Zeit ist fir die Einhaltung der guten Liquiditatswerte nicht
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empfohlen. Nach der Fusion der Gesellschaft Apt products s.r.o. mit der
Tochtergesellschaft Apt Cheb s.r.o. im Jahr 2013 hat sich die Kapital- und
Vermdgensstruktur deutlich verdndert. Der Grund dafiir ist, dass die Gesellschaft Apt
Cheb s.r.o. zu der Finanzierung auch das Fremdkapital in der Form der Bankkrediten
verwendet hat und die Summe von dem Anlagenvermdogen sich nach der Fusion 37-fach
erhoht hat (siehe Anhang A). Die Fusion hat sich auch bei der Berechnung der
Einhaltung von der goldenen Relationsregel im Jahr 2013 ausgewirkt. Das
Wachstumstempo von Investitionen hat dank des hdheren Wertes von
Anlagenvermdgen im Vergleich zu dem Vorjahr 3705, 08 % betragen. Das
Wachstumstempo war nur 10,08 %.

Positives Ergebnis weist die Gesellschaft auch bei dem Nettobetriebskapital auf, weil

das Umlaufvermdgen die kurzfristigen Verbindlichkeiten in allen Jahren iberschreitet.

Wichtige Kennzahl fiir jedes Unternehmen ist auch die Rentabilitat, die im Vergleich
mit der Branche in einigen Jahren schlechter ist. Bei der Gesamtkapitalrentabilitat hat
die Gesellschaft mit der Ausnahme des Jahres 2012 den empfohlenen Mindestwert 5 %
in allen Jahren erreicht. Im Vergleich mit der Branche sind aber die Werte des
Unternehmens mit der Ausnahme des Jahres 2011 kleiner. Auch bei der
Eigenkapitalrentabilitat gilt, dass die Gesellschaft mit der Ausnahme des Jahres 2012
den Mindestwert 10 % erreicht hat. Trotzdem weist die Branche in den Jahren 2011 und
2012 bessere Ergebnisse auf, weil das Eigenkapital in diesen Jahren zu hoch war und
die Gesellschaft konnte dieses Kapital in die Optimierung der Fertigung bzw. Kapitals-
oder Aktienfonds investieren und das Kapital besser aufwerten. In den Jahren 2013 hat
sich die Eigenkapitalrentabilitat verbessert und die Werte der Branche Gberschritten hat.
Auch bei der Umsatzrentabilitat gilt, dass die Gesellschaft erst ab dem Jahr 2013 den
Mindestwert 10% erreicht hat und die Umsatzrentabilitat des Unternehmens gleichzeitig
besser ist als die Umsatzrentabilitdt der Branche. In der Gesamtheit kann man die
Rentabilitat vor allem ab dem Jahr 2013 als gut bezeichnen, trotzdem sollte sich die
Gesellschaft bemiihen den Jahresuberschuss durch die Optimierung der Fertigung noch
erhéhen. Eine Moglichkeit fur die Optimierung der Fertigung wére die Minderung der
Anzahlen von den Reklamationen und damit verbundenen Ausschissen. Der VVorschlag
fur die Verbesserung in diesem Fall wéren die Investitionen in die Schulungen fir die

Mitarbeiter in der Fertigung, weil die Mitarbeiter in einigen Féllen wenige Instruktionen
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haben, wie die Teile richtig bearbeiten sollten. Trotzdem kann man aber nicht sagen,
dass die Gesellschaft wegen der Rentabilitat die finanziellen Probleme hatte.

Uber die gute Finanzsituation sagt auch die Liquiditdt aus. Alle drei Typen der
Liquiditat haben die empfohlenen Werte in allen Jahren erreicht. Die Ausnahme wurde
in den Jahren 2014 und 2015 bemerkt, wann die Liquiditat 1. Grades sehr niedrig war,
was sehr hoher Wert von den kurzfristigen Verbindlichkeiten und Bankkrediten im
Vergleich zu dem kurzfristigen Finanzvermdgen verursacht hat.

Bezlglich der Verschuldung weist die Gesellschaft sehr gute Ergebnisse. Die Werte von
dem Glaubigerrisiko bewegen sich in allen Jahren unter der empfohlenen Grenze 60 %.
Gleichzeitig auch der Selbstfinanzierungskoeffizient informiert dartber, dass die
Gesellschaft in allen Jahren die empfohlene Grenze 40% und mehr berschritten hat.
Gute Finanzsituation bestétigt auch der Verschuldungskoeffizient, der auch wahrend der
ganzen Zeitabschnitt kleiner 0 war. Mit der Ausnahme des Jahres 2012, weist die
Gesellschaft gute Ergebnisse auch bei dem Zinsdeckungsgrad auf, der in allen
Restjahren hoher als 1 ist, was bedeutet, dass die Erlose aus dem Fremdkapital héher als
die die Fremdkapitalzinsen sind.

Wichtige Angaben bringen auch die Kennzahlen der Aktivitat der Firmenleitung. Zu
diesen Kennzahlen gehort auch der Umsatz der Gesamtaktiva, Sachanlagenvermdogen
oder Vorrate. In allen diesen Féllen weist die Gesellschaft bessere Ergebnisse vor der
Fusion auf. Beispielweise der Umsatz der Gesamtaktiva angibt, dass eine Krone von
den Aktiva 2,27 Kronen von den Erlésen in dem Jahr 2011 generiert hat. Im Jahr 2013
war es nur 0,74 Kronen. Das gleiche wurde auch bei dem Umsatz des
Sachanlagenvermdgens bemerkt. Hier hat eine Krone des Sachanlagenvermdgens 20,74
Kronen der Erlose im Jahr 2011 generiert, im Jahr 2013 war es nur 1,06 Krone. Der
Grund daftr war wieder ungleichmaRige Erhdhung des Sachanlagenvermdégens nach der
Fusion im Vergleich zu der Umsatzerhohung. Der Rickgang wurde auch bei dem
Umsatz der Vorrate im Jahr 2013 bemerkt, der auch in den n&chsten zwei Jahren
fortgesetzt hat.

Auler des Umsatzes von ausgewdhlten Posten, habe ich mich auch mit der
Umschlagsfahigkeit der Vorrate, Forderungen und Verbindlichkeiten bei der

Finanzanalyse beschaftigt.
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Sehr gute Ergebnisse weist die Gesellschaft vor allem bei der Umschlagsféahigkeit der
Vorrate, die im Vergleich zu der Branche deutlich schneller ist (siehe Tab. 9-28). Die
Kennzahl hat aber steigende Tendenz, was negativ fiir die Zukunft ist, weil groRe
Menge von den Vorraten auch mit den hoheren Kosten fir die Lagerung gebunden ist,
deshalb wére der VVorschlag an dieser Stelle das Optimum durch die ABC-Analyse bzw.
XYZ-Analyse fir die einzelnen Artikel zu finden. Zweiter Nachteil, der damit
zusammenhéangt, ist hohe Summe von dem gebundenen Kapital, das die Firma flr
Investitionen ausnutzen konnte. Anderseits bringt hoheren Bestand von den Vorréten
fir die Kunden und gleichzeitig fir die Firma groRere Sicherheit, weil die Firma
bendtige Komponente fir die Endprodukte oder fir die Auftrage sofort zur Verfligung
hat und damit die Lieferzeiten fur die Kunden deutlich niedriger sind, was fir die
Gesellschaft im Vergleich zu der Konkurrenz der Vorteil ist.

Um die Verbesserung sollte sich das Unternehmen aber bei der Umschlagsfahigkeit der
Forderungen bemiihen. Ab dem Jahr 2013 wurde nédmlich bei dieser Kennzahl die
ubliche maximale Zahlungsfrist Uberschritten, die in der Regel 3 Monate ist und was
spater zu den finanziellen Problemen fiihren kann. Der Vorschlag fiir die Firma ware an
dieser Stelle die Aushandlung von den besseren Zahlungsbedingungen. Diese
Zahlungsbedingungen sollten kleinere Zahlungsrist und die Geldstrafen bei der
Nichteinhaltung dieser Zahlungsfristen beinhalten, was die Summe der Forderungen
und dadurch auch der Wert der Umschlagsfahigkeit von den Forderungen vermindern
sollte. Zu den spéteren finanziellen Problemen kann auch der Fakt flhren, dass die
Umschlagsfahigkeit der Forderungen ldnger als die Umschlagsfahigkeit der
Verbindlichkeiten ist, was in der Praxis bedeutet, dass die Firma friiher ihre
Verbindlichkeiten bezahlen muss als sie das Geld aus den Forderungen bekommt.
Durch die besser ausgehandelten Zahlungsfriste kann die Gesellschaft auch diese
zukunftige Drohung entfernen.

Die Kapitalrendite alias Return on Investment war in allen Jahren auch positiv und mit
der Ausnahme des Jahres 2012 jedes Jahr hoher als 10 %, was bedeutet, dass die
Investitionen eine gewisse HOhe des Nettogewinns bringen.

In der Finanzanalyse habe ich mich auch mit den Bonitdts- und Bankrotmodellen
beschéftigt. Aus den Bonitdtsmodellen habe ich den Kralicker Quicktest ausgewahlt,
der die Informationen Uber die Finanz- und Ertragssituation ausdriickt. Die
Finanzsituation wird nach diesem Modell als gut ausgewertet. Die Ertragssituation ist
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um einen Grad schlechter, trotzdem droht die Insolvenz nach diesem Model dem
Unternehmen nicht.

Aus den Bankrotmodellen wurden der Altmanischer Z-Faktor und Model INO5
ausgewahlt. Diese beiden Modelle haben die Jahre 2011 und 2012 als prosperierte Jahre
bezeichnet. Die Jahre 2013-1015 wurden als sog. ,,Grauzone® bezeichnet, wann kein
Bankrott dem Unternehmen droht, aber es konnte fir die Firmenleitung das Signal sein
sich bemihen die Situation zu verbessern, um die Prosperitat wieder zu erreichen. Die
Ursache fiir die Verschlechterung der Ergebnisse, die das Bonitatsmodell und die
beiden Bankrotmodelle ab dem Jahr 2013 aufweisen, ist hauptsachlich hthere Summe
von den Aktiva, die die Fusion im Jahr 2013 verursacht hat. Diese Fusion hat sich in der
Bilanz vor allen bei den Gebéduden und Grundstiicken gezeigt, die sich mehrmals erhéht
haben. Der Vorschlag in dieser Situation ware die unnétigen Gebéaude und Grundstiicke
zu verkaufen und das Geld in die Optimierung der Fertigung investieren bzw. die
Kredite fruher Tilgen oder teilweise die kurzfristigen Verbindlichkeiten bezahlen und
damit auch die Liquiditat 1. Grades verbessern. Die Investition wirde neue und
leistungsfahige Maschinen umfassen, die der Gesellschaft in der Zukunft hohere

Umsatzerlése und Jahrestiberschuss bringen.
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Fazit

Die Ziele, die am Anfang dieser Arbeit festgelegt sind, wurden eingehalten. Das
wichtigste Ziel war die Durchfiihrung der Finanzanalyse des konkreten Unternehmens.
In dem praktischem Teil wurden die Mittel und Kennzahlen der Finanzanalyse erklért.
Praktisch wurde die Finanzanalyse auf dem Unternehmen Apt product s.r.o.
durchgefuhrt, das mir die bendtigen Unterlagen zu der Ausarbeitung der Finanzanalyse
zur Verfugung gegeben haben.

AuRer der Bilanzregeln beschéftigt sich die Arbeit mit der absoluten Kennzahlen,
Differenzkennzahlen, Verhaltniskennzahlen oder Gesamtkennzahlen. Zu den typischen
Reprasentanten der absoluten Kennzahlen gehoren die Horizontal- und Vertikalanalyse.
Die Differenzkennzahlen représentiert in dieser Arbeit das Nettobetriebskapital.
Gleichzeitig wurden auch die Kennzahlen der Rentabilitdt, Liquiditat, Aktivitat und
Verschuldung theoretisch beschrieben und praktisch auf dem Beispiel des
Unternehmens Apt products s.r.o. ausgerechnet, die zu den Verhaltniskennzahlen
gehoren. Aus den Gesamtkennzahlen wurden der Du-Pont-Kennzahlensystem und drei
Reprasentanten aus den Bonitdts- und Bankrotmodelle (Kralicker Quicktest,
Altmanischer Z-Faktor, Model INO5) ausgewahlt, die vor allem die Aussage Uber die
ganzheitliche Prosperitat und finanzielle Situation geben. In Fall dieser Finanzanalyse
wurden diese Modelle teilweise von der Fusion des Unternehmens Apt products s.r.o.
mit der Gesellschaft Apt Cheb s.r.o. beeinflusst, die sich im Jahr 2013 verwirklicht.

Am Ende der Arbeit wird die Finanzsituation des Unternehmen bewerten und mégliche
Vorschlage fur die Verbesserung vorgestellt. Insgesamt weist die Gesellschaft aufgrund
der Ergebnisse der Finanzanalyse keine gréfReren Finanzprobleme, die die Existenz der
Gesellschaft gefahrden konnten.

Als der Vorteil dieser Arbeit finde ich das, dass die Unternehmensleitung die
Ergebnisse des praktischen Teils der Finanzanalyse fiir verschieden Entscheidungen

verwenden kann.
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Anhang A: Bilanz in voller Version zum 31.12.2011 (in TCZK)

B. Anlagenvermdgen 4 836 4484 166 136 169 728 163 951
2 L IS 225 | 426 933 855 573
Anlagenvermogen
3. | Software 225 72 933 855 573
7. | Unfertiges |m_r_nater|elles 0 354 0 0 0
Anlagenvermdogen
B. Il Sachanlagenvermogen 4611 4 058 165 203 168 873 163378
Grundstlicke 0 0 20013 20013 20013
Geb4ude 79 71 132 967 127 890 122635
Selbstandige bewegliche
Sachen und Sachgesamtheiten | 4532 3987 12 223 19573 18 586
beweglicher Sachen
gzzhanlagenvermogen im 0 0 0 0 2144
Geleistete Anzah]ungen auf 1397 0
Sachanlagevermogen
C. Umlaufvermdgen 77285 | 80204 71179 87124 119 489
C. 1 Vorrate 10 084 7622 10 998 23 105 30589
C. 1 1. | Material 3525 2 860 5332 6 807 6 475
Unfertige Erzeugnisse und
2. Halbfabrikate 5004 3117 4177 6 408 7811
3. | Fertige Erzeugnisse 1555 1645 1489 2622 5707
5. | Waren 0 0 0 7 268 10 596
C. 1l Langfristige Forderungen 678 157 805 881 266
8. | Latente Steuerforderung 678 157 805 881 266
C. Il Kurzfristige Forderungen 56 646 | 45858 44 240 62 834 88 257
C.HuL 1. Fordergngen aus Lieferungen 35398 | 20644 43 494 62 628 79 483
und Leistungen
2. | Forderungen — beherrschtes
oder herrschendes 20637 | 24523 0 0 0
Unternehmen
6. | Staat - Steuerforderungen 0 219 0 0 1371
7. | Kurzfristige geleistete 466 472 646 189 7 402
Anzahlungen
8a. Eln_nahmen klnftiger 0 0 0 0 0
Perioden
8b. | Geschatzte Aktivposten 0 0 0 0 0
9. | Andere Forderungen 145 0 100 17 1
C. IV. Kurzfristiges Finanzvermogen | 9 877 26 567 15 136 304 377
C.IV. 1. |Geld 105 113 203 118 154
2. | Bankkonten 9772 26 454 14 933 186 223
D. I Rechnungsabgrenzungen 481 334 281 6 835 8 922
D. I 1. Auf_wendungen kunftiger 481 334 281 6835 8922
Perioden
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A. Eigenkapital 68222 | 71042 130 096 145 736 156 686
A L Grundkapital 14100 | 14100 14 100 14 100 14 100
A. I. 1. | Grundkapital 14100 | 14100 14 100 14 100 14 100
A L Kapitalriicklagen 55168 | 55168 | 103691 103 691 103 691
2. Sonstige Kapitalrlicklagen 55168 | 55168 | 103691 103 691 103 691
A. Il Riicklagen, unteilb.
Riicklagen und sonstige 249 518 1410 1410 1410
Gewinnricklagen
A. 1ll. 1. | Gesetzliche Riicklage 249 518 1410 1410 1410
A IV. Gewinn- und Verlustvortrag | -6 676 | -1564 -1679 10 895 26 536
A. IV. 1. | Gewinnvortrag 0 0 0 10 895 26 536
2. | Verlustvortrag -6676 | -1564 -1679 0 0
AV il Sl 5381 | 2820 | 12574 | 15640 | 10949
Fehlbetrag
B. Fremdkapital 14380 | 13980 | 107500 117 951 135676
B. I Ruckstellungen 1 664 1460 7091 5894 2140
3. Rgckstellungen flr 0 111 4061 1767 0
Korperschaftsteuer
4. | Sonstige Riickstellungen 1664 1349 3030 4127 2140
B. Il Langfristige
Verbindlichkeiten 6l | 394 | 1048 746 329
9. | Andere Verbindlichkeiten 613 394 1048 746 329
B. L Kurzfristige
Verbindlichkeiten 12103 | 12126 14 561 19 811 52 657
B. I 1. V_erbmdllchkelten aus 6024 6358 6075 10434 19 305
Lieferungen und Leistungen
4. | Verbindlichkeiten
gegeniber Gesellschaften 0 0 0 0 13513
> Verbindlichkeiten 3433 | 3008 | 3228 3376 3807
gegeniiber Belegschaft
6. | Verbindl. aus Sozial- und
Krankenversicherung 1774 1704 1902 2033 2 252
7. Staat-
Steuerverbindlichkeiten und 468 300 648 923 1205
Zuschiisse
8. | Kurzfristige erhaltene 0 0 0 5033 10 080
Anzahlungen
10b. Geschatzte Passivposten 207 447 747 210 2077
11. Andere Verbindlichkeiten 197 219 1961 802 418
B. IV. Bankkredite und
Finanzhilfen 0 0 84 800 91 500 80 550
B. IV. 1. | Langfristige Bankkredite 0 0 70 640 56 480 42 320
2. | Kurzfristige Bankkredite 0 0 14 160 35020 38 230
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Anhang B: Gewinn- und Verlustrechnung in voller Version zum 31.12.2016

(in TCZK)

Umsatzerlose aus

Aufwendungen kunftig.
Perioden

) 1053 321 259 623 11 890
Warenverkéufen
A Autwendungen fir 939 287 165 539 11 655
verkaufte Ware
i Handelsmarge 114 34 94 84 235
1. Leistungen 185796 | 157173 | 175899 219894 | 244189
1. 1. Umsatzerldse aus
Fertigerzeugnissen und 186 815 | 158970 | 174995 216 530 239701
Dienstleistungen
2. Bestandsanderung
selbsterstellter Vorrte 1091 ) -1797 904 3364 4488
3. Aktivierte Eigenleistungen 72 0 0 0 0
B. Leistungsverbrauch 109632 | 88109 81 984 119899 | 149668
B. 1 Material- und 72328 | 51608 | 56256 | 91105 | 107687
Energieverbrauch
B. 2 Bezogene Leistungen 37304 | 36501 25728 28 794 41981
+ Mehrwert 76278 | 69098 94 009 100 079 94 756
C. Personalkosten 73751 | 65759 67 574 72 242 80518
C. 1 Lohnkosten 53618 | 47867 49 189 52 694 58 944
2. Autwendungen fur Sozial- | 47 g0, | 15711 | 16202 | 17367 | 19305
und Krankenversicherung
3. Sozialaufwendungen 2 329 2181 2183 2181 2 269
D. Steuern und GebUhren 122 32 326 320 307
E. Abschreibungen auf
immaterielles 1909 1820 11 746 10193 11 029
Anlagenvermdogen
Il Ertrage aus dem Verkauf
von Anlagenvermégen und 4 666 2634 3274 4760 8 847
Material
"l 1. Ertrége aus dem V"erkauf 13 0 190 211 3181
von Anlagenvermdgen
2. | Ertrdgeausdem Verkauf | ;6o | 5634 | 3084 4549 5 666
von Material
F. Restbuchwert des verkauft.
Anlagenvermdgens und 43 8 0 0 2939
Materials
F. 1 Restbuchwert“des verkauft. 7 0 0 0 2939
Anlagenvermdgens
2. Verkauftes Material 36 8 0 0 0
G. Bestandsénderung von
betriebl. Riickstellungen
und Wertberichtigungen
und komplex. 512 -315 1589 1096 -1987
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fehlbetrag vor Steuern

V. Sonstige betriebliche
Ertrage 1012 1122 1656 2016 7 659
Sonstige betriebliche 554 852 1430 1268 1970
Aufwendungen
Betriebsergebnis 5 065 4 698 16 274 21736 17 186
IX. Ertrage aus der Umbewert.
VVon Wertpapieren und 0 0 0 1149 0
Derivaten
Aufwendung. aus der
Umbewert. von
Wertpapieren und 0 0 1149 0 0
Debitoren
X. Zinsertrage 643 582 61 17 0
. Zinsaufwendungen 116 74 2 545 2182 1944
XI. Sonstige Finanzertrége 4394 2 487 5795 1441 1487
Sonstige 3253 | 4241 2037 2755 2707
Finanzaufwendungen
Finanzergebnis 1 668 - 1246 125 - 2330 - 3164
Kdorperschaftsteuer aus
gewohnlicher 1352 632 3825 3766 3073
Geschaftstatigkeit
1. - fallig 0 521 4061 3842 2 458
2. - latent 1352 111 - 236 -76 615
*x Wirtschaftsergebnis aus
gewohnliche 5381 2 820 12 574 15 640 10 949
Geschaftstatigkeit
Frx Jahresuberschuss/ -
fehlbetrag 5381 2 820 12 574 15 640 10 949
*kkk (]
Jahrestiberschuss/ - 6733 | 3452 | 16399 | 19406 | 14022
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Anhang C: Horizontalanalyse von Aktiva (in TCZK und %)

Absol. Rel. Absol. Rel. Absol. Rel. Absol. Rel. Absol. Rel.
Ver. Ver. Ver. Ver. Ver. Ver. Ver. Ver. Ver. Ver.
Anlagenvermogen -1112 | -18,7% - 352 -7,28% | 161652 | 3705, 08 % 3592 2,16 % 5777 | -340%
Immaterielles _ _ 9 o ® ) ) ® ) ) 9
Anlagenvermogen 47 17,28% 201 89,33% 507 119,01% 78 8,36 % 282 32,98%
Griindungskosten - - - - - - - - - -
Software - 47 -17,28% - 153 -312,5% 861 1195,83 % -78 - 8,36 % - 282 - 32,98%
Unfertiges
immaterielles - - 354 X -354 - 100% - - - -
Anlagenvermdgen
Sachanlagenvermdgen | - 1065 | - 18,76% -553 -11,99% | 161145 | 3971,04 % 3670 2,22 % 5495 | -325%
Grundstiicke - - - - 20013 X 0 0% 0 0%
Gebdude 79 X -8 -10,13% | 132896 187 177% -5 077 -3,82% -5255 -4,11%
Selbstandige
bewegliche Sachen 1 1144 | 20,169% | -545 | -12.08% | 8236 | 20657% | 7350 | 6001% | -987 | -531%
und Sachgesamtheiten
beweglicher Sachen
Sachanlagenvermdgen ) ) ) ) ) ) ) ) 2144 X
im Bau
Geleistete
Anzahlungen auf - - - - - - 1397 100 % -1397 - 100 %
Sachanlagevermégen
Umlaufvermogen 908 1,19 % 2919 3,78% -9 025 -11,25% 15 945 22,40% 32365 | 37,15%
Vorrate -4092 | -28,87% | -2462 | -2441% 3376 44,29% 12 107 110,08% 7484 32,39 %
Material -3001 | -45,99% -665 -18,87% 2472 86,43% 1475 27,66 % -332 -4,88 %
Unfertige Erzeugnisse |y 917 |\ 7709 | -1887 | -37.71% | 1060 3% 2231 | 5341% | 1403 | 21.89%
und Halbfabrikate
Fertige Erzeugnisse 826 113,31% 90 5,79% -156 -9,48% 1133 76,09% 3085 117,66%
Waren - - - - - - 7286 X 3328 45,79 %
Langfristige ) - y o 9 ® _ ) ®
Forderungen 1352 299.41% 521 431,8% 648 412,74% 76 9,44 % 615 69,81%
Latente 1352 | 29941% | -521 | 4318% | 648 | 412,74% 76 944% | -615 | -69,81%
Steuerforderung
Kurzfristige -10
Forderungen 7 256 14,69% 788 -19,04% -1618 -3,53% 18 594 42,03 % 25423 | 40,46 %
Forderungen aus 14
Lieferungen und 7985 29,13% -41,68% 22 850 110,69% 19 134 43,99 % 16855 | 26,91 %
Leistungen 754
Forderungen —
beherrschtes oder 637 | 319% | 3886 | 1883% | -24523 | -100% - - - -
herrschendes
Unternehmen
Staat — 1532 | -100% | 219 X -219 - 100% - - 1371 X
Steuerforderungen
/'_(\ﬁ;zfg;ztr:gznge'e'“ete 243 | 10897% | 6 | 120% | 174 3686% | -457 | -7074% | 7213 | 3816%
Eé?ir:)%her:en kunftiger .86 -100% ) ) } } } ) ) )
Akdivposten o) % | - ) - : : : : : :
Andere Forderungen 110 314,29% -145 -100% 100 X - 83 -83% -16 - 1700%
Kurzfristiges 5 o ® o @
Finanzvermogen - 904 -8,39% | 16690 | 168,9% | -11431 - 43,36 % -14 832 -97,99 % 73 24,01 %
Geld -48 - 31,37% 8 7,62% 90 79,65 % -85 -41,87% 36 30,51 %
Bankkonten - 856 - 8,05% 16682 | 170,7% | -11521 -43,55 % - 14747 -98,75% 37 19,89 %
Eggc:‘;‘n”;l‘ﬁ;en 451 | -4839% | -147 | -30,56% | -53 -1587% | 6554 | 2332,38% | 2087 | 3053 %
Aufwendungen -451 | -4839% | -147 | -3056% | -53 | -1587% | 6554 | 233238% | 2087 | 3053%

kiinftiger Perioden
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Anhang D:

Horizontalanalyse von Passiva (in TCZK und %)

Absol. | Rel. Ver. | Absol. Rel. Absol. Rel. Ver. Absol. Rel. Absol. Rel. Ver.
Ver. Ver. Ver. Ver. Ver. Ver. Ver.

Eigenkapital 5 380 8,56 % 2820 4,13% | 59 054 83,13% 15 640 12,02% 10 950 7,51 %
Grundkapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Grundkapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Kapitalriicklagen 0 0% 0 0% 48 523 X 0 0% 0 0 %
Sonstige 0 0% 0 0% | 48523 X 0 0% 0 0%
Kapitalriicklagen
Ricklagen, unteilb.
EO‘:]CS'::SEE“ und 0 0% 269 | 108,03% | 892 | 172,20% 0 0% 0 0%
Gewinnriicklagen
Gesetzliche Ricklage 0 0% 269 108,03% 892 172, 20% 0 0% 0 0%
Gewinn- und -g551 | 4005 | 5415 | 76579 | 115 | -7.35% | 12574 | 74890% | 15641 | 14356 %
Verlustvortrag %
Gewinnvortrag - 1875 -100 % - - - - 10895 748,90% 15641 143,56 %
Verlustvortrag -6676 X 5112 76,57% -115 -7,35% - - - -
ii*;ﬁf)i‘:?:QSChUSSI 13931 | 16294% | -2561 | -4759% | 9754 | 34589% | 3066 | 24,38% | -4691 | -30,00%
Fremdkapital -6035 | -29,56% -400 -2,78% | 93520 | 668,96% 10451 9,72% 17725 15,03 %
Rickstellungen 513 44,571 % -204 -12,23% | 5631 385,68% -1197 -16,88% -3754 | -63,69 %
Ruckstellungen fur - - 111 | 100% | 3950 | 355856% | -2294 | -56,49% | -1767 | -100%
Kérperschaftsteuer
Sonstige
Riickstellungen 513 44,57 % -315 -18,93% 1681 124,61 % 1097 36,20% -1987 -48,15%
Langfristige
Verbindlichkeiten -198 -24,41% -219 -35,73% | 1048 165,99 % -302 -28,82% -417 - 55,90%
Andere ) ) o ) ) o 0 ) ) o )
Verbindlichkeiten 198 24,41% 219 35,73% 1048 165,99 % 302 28,82% 417 - 55,90%
Kurzfristige
Verbindlichkeiten -6350 | -34,41% 23 0,19 % 2435 20,08% 5250 36,06% 32 846 165,80%
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und -6408 | -51,54% 334 5,54% -283 -4,45% 4359 71,75% 8871 85,02 %
Leistungen
Verbindlichkeiten
gegendliber - - - - - - - - 13513 X
Gesellschaften
Verbindlichkeiten
gegenliber 54 1,60% -335 -9,76% 130 4,20 % 148 4,58% 431 12,77%
Belegschaft
Verbindl. aus Sozial-
und - 165 -8,51% -70 -3,95% 198 11,62 % 131 6,89% 219 10,77 %
Krankenversicherung
Staat-
Steuerverbindlichkeit 59 14,43 % -168 -35,90% 348 116 % 275 42,44% 282 30,55%
en und Zuschisse
Kurzfristige erhaltene ) ) ) ) ) ) 2033 X 8047 395.82 %
Anzahlungen
S::;C%‘;;teen 69 50 % 240 | 115% | 300 | 67,11% | -537 | -71,89% | 1867 | 889,05%
Andere
Verbindlichkeiten 41 26,28 % 22 11,17% 1742 795,43 % -1159 -59,10% - 384 -47,88 %
Bl : - - - | 84800 X 6700 | 7,90% | -10950 | -1197%
Finanzhilfen
Langfristige - - . . 70 640 X -14160 | -2005% | -14160 | -25,07%
Bankkredite
Kurzfristige - - - - 14 160 X 20860 | 147,32% | 3210 | 917%
Bankkredite
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Angang E: Vertikalanalyse von Aktiva (in %)

B. Anlagenvermdgen 585% | 527 % | 69,92% | 64,37 % | 56,08 %
L IS 027% | 050% | 039% | 033% | 020%
Anlagenvermogen
1. | Grindungskosten - - - - -
3. | Software 0,27 % 0,8 % 0,39 % 0,33 % 0,20 %
7. | Unfertiges |m[nater|elles i 0,42 % i ) )
Anlagenvermogen
B. II. Sachanlagenvermogen 558% | 4,77 % 69,53 % 64,04 % 55,88 %
1. Grundstilicke - - 8,42 % 7,59 % 6,85%
2. Gebdude 0,00% | 0,08% | 5596% | 4850% | 43,74%
Selbstandige bewegliche
3. Sachen und Sachgesamtheiten | 5,48 % | 4,69 % 5,15 % 7,42 % 6,69 %
beweglicher Sachen
7. Sachanlagenvermdgen im i ) i ) 0,73 %
Bau
8. Geleistete Anzah]ungen auf i i i 0,53 % i
Sachanlagevermogen
C. Umlaufvermdgen 93,56 % | 94,33% | 29,96 % | 33,04% | 40,87 %
C. L Vorrate 12,21 % | 8,96 % 4,63 % 8,76 % 10,46 %
C. I. 1. | Material 427% | 3,36 % 2,24 % 2,58 % 2,22 %
2. gglfs][;'gﬁkige“g”'sse und 606% | 367% | 1,76% | 243% | 267%
3. | Fertige Erzeugnisse 1,88% | 1,93% 0,63 % 0,99 % 1,95 %
5. | Waren - - - 2,76 % 3,62 %
C. 1 Langfristige Forderungen 082% | 0,18% 0,34 % 0,33 % 0,09 %
8. | Latente Steuerforderung 082% | 0,18% 0,34 % 0,33 % 0,09 %
C. IlL Kurzfristige Forderungen 68,58 % | 5394 % | 1862% | 2383% | 30,19%
C. H. 1 Fordergngen aus Lieferungen 42.85% | 24.28% | 18.31% 2375% | 27.19%
und Leistungen
2. | Forderungen — beherrschtes
oder herrschendes 2499 % | 28,84 % - - -
Unternehmen
6. | Staat - Steuerforderungen - 0,26 % - - 0,47 %
7. | Kurzfristige geleistete 0.56% | 056 % 0.27 % 0,07 % 2.53%
Anzahlungen
8a. | Einnahmen kiinftiger
Perioden i i i i i
8b. | Geschatzte Aktivposten - - - - -
9. | Andere Forderungen 0,18 % - 0,04 % 0,01 % 0,0003 %
C. IV. Kurzfristiges Finanzvermogen | 11,95 % | 31,25 % 6,37 % 0,12 % 0,13 %
C.IV. 1. |Geld 0,12% | 0,13% 0,09 % 0,05 % 0,05 %
2. | Bankkonten 1183% | 31,12% | 6,28 % 0,07 % 0,08 %
D. | Rechnungsabgrenzungen 059% | 040% | 0,12% 2,59 % 3,05 %
D1 1L ﬁ‘:r‘;‘gg:r?unge” kinftiger 059% | 040% | 012% | 259% | 3,05%
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Anhang F: Vertikalanalyse von Passiva (in %)

A Eigenkapital 82,59 % | 83,56 % | 54,76 % | 55,27 % | 53,59 %
B. I Grundkapital 17,07% | 16,58% | 5,93 % 5,34 % 4,82 %
A. I. 1. | Grundkapital 17,07% | 16,58% | 5,93 % 5,34 % 4,82 %
B. Il Kapitalrtcklagen 66,79 % | 64,89 % | 43,64 % 39,32 % 35,46 %
2. | Sonstige Kapitalriicklagen 66,79% | 64,89 % | 43,64 % 39,32 % 35.46 %
B. Il Riicklagen, unteilb.
Rucklagen und sonstige 0,30% | 0,61% 0,59 % 0,53 % 0,48 %
Gewinnricklagen
A. lll. 1. | Gesetzliche Riicklage 0,30% | 0,61% 0,59 % 0,53 % 0,48 %
B. IV. Gewinn- und Verlustvortrag | -8,08% | -1,84% | -0,70 % 4,13 % 9,08 %
B. IV. 1. | Gewinnvortrag - - - 4,13 % 9,08 %
2. | Verlustvortrag -8,08% | -1,84% | -0,70% - -
D. V. “‘Ff;lrlise‘i?aeés"h“s’ 651% | 332% | 528% | 593% | 3,75%
E. Fremdkapital 1741 % | 16,44% | 4524% | 4473% | 46,41 %
B. | Riickstellungen 2,02 % 1,72 % 2,98 % 2,24 % 0,73 %
3. | Rickstellungen fiir 0 0 0 0 0
Kdorperschaftsteuer 0% 0,13% L71% 0,67 % 0%
4. | Sonstige Ruckstellungen 202% | 159% 1,27 % 1,57 % 0,73 %
B. 1l Langfristige @ 0 @ 5 .
Verbindlichkeiten 0,74% | 0,46 % 0,44 % 0,28 % 0,11 %
9. | Andere Verbindlichkeiten 0,74% | 0,46 % 0,44 % 0,28 % 0,11 %
B. I Kurzfristige 0 0 0 . 0
Verbindlichkeiten 1465% | 14,26 % | 6,13 % 7,51 % 18,01 %
B. Il 1. V_erblndllchkelten aus 720% | 7.48% 2.56 % 3,96 % 6.60 %
Lieferungen und Leistungen
4, Verblrjdllchkelten 0% 0% 0% 0% 4,62 %
gegeniber Gesellschaften
5 Verbindlichkeiten 415% | 364% | 136% | 128% | 1,30%
gegeniiber Belegschaft
6. | Verbindl. aus Sozial- und 215% | 2.00% 0,80 % 0.77 % 0,77 %
Krankenversicherung
7. Staat-
Steuerverbindlichkeitenund | 0,57% | 0,35% 0,27 % 0,35 % 0,41 %
Zuschisse
8. | Kurzfristige erhaltene 0% 0% 0% 0,77 % 3,45 %
Anzahlungen
10b. Geschatzte Passivposten 0,25% | 0,53% 0,31 % 0,08 % 0,71 %
11. Andere Verbindlichkeiten 0,24% | 0,26 % 0,83 % 0,30 % 0,15 %
B. IV. Bankkredite und 0% | 0% | 3569% | 3470% | 27,56 %
Finanzhilfen
B. IV. 1. | Langfristige Bankkredite 0% 0% 29,73 % 21,42 % 14,48 %
2. | Kurzfristige Bankkredite 0% 0% 5,96 % 13,28 % 13,08 %
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Anhang G: Horizontalanalyse von Gewinn- und Verlustrechnung

(in TCZK und %)
A\BZ?I' Rel. Ver. A\l;:(:l' Rel. Ver. A\BZ?I' Rel. Ver. A\?:(r)l' 5::‘ A\?:(r)l' Rel. Ver.
I (meatzeriose aus 507 | 9286% | -732 | -6952% | 62 | -1931% | 364 | 14054% | 11267 | 1808,5%
Aufwendungen fur 624 | 19810% | -652 | -6944% | -122 | -4251% | 374 | 22667% | 11116 | 200234
verkaufte Ware %
+ Handelsmarge 117 | 5065% | -80 -70,18% 60 17647% | -10 | -10,63% | 151 | 174,76 %
Il Leistungen 31717 | 2058% | 28623 | -1516% | 18726 | 1191% | 43995 | 2501 % | 24295 | 11,05%
1. Umsatzerlose aus
Fertigerzeugnissen 37524 2513% | -27845 | -1491% 16 025 10,08 % 41535 | 23,73% | 23171 | 10,70 %
und Dienstleistungen
Bestandsanderung
selbsterstellter 5837 | -122,99% | -706 | -3929% | 2701 | 13347% | 2460 | 27212% | 1124 | 3341%
Vorréte
Ativierte 30 7142% | 72 | -100% 0 0% 0 0% 0 0%
Eigenleistungen
Leistungsverbrauch | 21616 | 2456 % | 21523 | -19,68% | 6125 | -6,95% | 37915 | 46,25% | 29769 | 24,83%
'E"na;reé::te‘r‘grdauch 18643 | 3473% | -20720 | -28,65% | 4648 | 901% | 34849 | 61,95% | 16582 | 18,20 %
E:fs‘:gﬁgzn 2973 8,66 % 803 | -215% | -10773 | -2951% | 3066 | 11,92% | 13187 | 45,80%
+ Mehrwert 9984 | 1506% | 7180 | -941% | 24911 | 3605% | 6070 | 645% | 5323 | -532%
Personalkosten 7840 | 1189% | -7992 | -10,84% | 1815 | 276% | 4668 | 691% | 8276 | 1146%
Lohnkosten 5570 | 11,59% | 5751 | -10,73% | 1322 | 2,76% | 3505 | 713% | 6250 | 11,86%
Aufwendungen fir
i?;:ﬁ(le:nd 1894 | 11,90% | -2093 | -11,76% | 491 | 313% | 1165 | 1,19% | 1938 | 11,16%
versicherung
Sozialaufwendungen 376 17,72 % -148 -6,35 % 2 0,09 % -2 -0,09 % 88 4,03 %
ét:t‘)’g;’;etr’]”d -612 | -8338% | -90 | -7377% | 294 | 91875% | -6 | -1,84% | -13 | -4,06%
Abschreibungen auf
immaterielles -810 | -29,79% | -89 -466% | 9926 | 54538% | -1553 | -13,22% | 836 8,20 %
Anlagenvermdgen
1. Ertrdge aus dem
Verkauf von -19796 | -80,93% | -2032 | -4355% | 640 | 243% | 1486 | 4539% | 4087 | 8586%
Anlagenvermogen
und Material
1. Ertréage aus dem 140758
Verkauf von -22021 | -99,94 % -13 -100 % 190 X 21 11,05 % 2970 o !
Anlagenvermdgen ’
Ertréage aus dem
Verkauf von 2225 | 9164% | -2019 | -4339% | 450 17,08% | 1465 | 4750% | 1117 | 2455%
Material
Restbuchwert des
verkauft. B ) 0 B ) o ) 100 0 o
Anlagenvermogens 28822 | -99,85% 35 81,40% 8 100 % 0 0% 2939 X
und Materials
Restbuchwert des
verkauft. -28814 | -99, 98 % -7 -100 % 0 0% 0 0% 2939 X
Anlagenvermdgens
Verkauftes Material -8 -1818% | -28 -77,78% -8 -100 % 0 0% 0 0%
Bestandsanderung
von betriebl.
Ruckstellungen und 155.16
Wertberichtigungen 926 | 22367% | -827 | -16152% | 1904 | 60444% | -493 | -31,03% | -3083 o
und komplex.
Aufwendungen
kiinftig. Perioden
V. Z‘r’t’::gge betriebliche | 46 | 32449 | 110 1087% | 534 4759% | 360 | 21,74% | 5643 | 279,91 %
Sonstige betriebliche | 777 | 5ga705 | 208 | 5379% | 578 | 6784% | -162 | -1132% | 2 0,16 %

Aufwendungen
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Betriebsergebnis 11957 | 17349% | -367 | -66,25% | 11567 | 246,40% | 5462 | 33,56 % | -4550 | -20,93 %
IX. Ertrége aus der
Umbewert. Von X X 0 0% 0 0% 1149 X | -1149 | -100%
Wertpapieren und
Derivaten
Aufwendung. aus
der Umbewert. von X X 0 0% 1149 X 1149 | -100% | O 0%
Wertpapieren und
Debitoren
X Zinsertrage 472 276,02% | 61 949% | 521 | -8952% | -44 | -7213% | -17 -100 %
. Zinsaufwendungen 55 90,16 % 42 -36,21% | 2471 | 3339,10% | -363 | -14,26% | -238 | -10,91%
Xl ﬁ."”s“ge \ 2574 | 14143% | -1907 | -43,40% | 3308 | 13301% | -4354 | -7513% | 46 319%
|nanzertrage
Sonstige
Finanzaufwendunge -528 | -1396% | 988 3037% | -2204 | -5197% | 718 | 3525% | -48 | -174%
n
) ; -174,70
Finanzergebnis 3519 190,11% -2914 % 1371 109,12 % | -2 455 1964 -834 -35,79 %
Korperschaftsteuer
aus gewohnlicher 1545 800,52 % -720 -53,25 % 3193 505,22 % *-59 -1,54 % -693 -18,40 %
Geschéftstatigkeit
1. | -fallig 1545 | 80052% | 521 X 3540 | 67946% | 219 | 539% | -1384 | -36,02%
2. | - latent X X 1241 | 91,79% 347 | 31261% | 160 | 67,80% | 691 | 909,21 %
** Wirtschaftsergebni
s aus gewohnliche 13931 | 162,94% | -2561 | -47,59% | 9754 | 34589% | 3066 | 2438% | -4691 | -29,99 %
Geschaftstatigkeit
*kk i _
ge""rn[fest‘;ggr“h“s’ 13931 | 162,94% | -2561 | -47,59% | 9754 | 345899% | 3066 | 24,38% | -4691 | -29,99 %
ek Jahresuiberschuss/ -
fehlbetrag vor 15476 | 177,01% | -3281 | -48,73% | 12947 | 37506 % | 3007 | 1834% | -5384 | 27,74 %
Steuern
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Anhang H: Vertikalanalyse von Gewinn- und Verlustrechnung (in %)

I Umsatzerlose aus Warenverkéufen | 0,57 % 0,20 % 0,15% | 028% | 487 %
A. Aufwendungen fir verkaufte Ware | 0,51 % 0,18 % 0,09 % 0,25 % 477 %
3 Handelsmarge (Z. 01-02) 0,06 % 0,02 % 0,05 % 0,04 % 0,09 %
. 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
1. Leistungen (Z. 05 + 06 + 07) i i 0 i 0
Umsatzerldse aus
Fertigerzeugnissen und 100,55% | 101,14 % | 99,49 % | 98,47 % | 98,16 %
. Dienstleistungen
\B/isrtrz?glsanderung selbsterstellter 059% | -114% | 051% | 153% | 1.84 %
Aktivierte Eigenleistungen 0,04 % 0% 0% 0% 0%
B. Leistungsverbrauch (Z. 09+10) 59,01% | 56,06 % | 46,61 % | 54,53% | 61,29 %
B. Material- und Energieverbrauch 38,93% | 32,84% | 31,98% | 41,43% | 44,10 %
B. Bezogene Leistungen 20,08% | 23,22% | 14,63% | 13,10% | 17,19 %
+ Mehrwert (Z. 03+04-08) 41,05% | 43,96 % | 53,44 % | 45,51 % | 38,80 %
C. Personalkosten(Z. 13+14+15) 3969% | 41,84% | 38,42% | 32,85% | 32,97 %
C. Lohnkosten 28,86 % | 30,45% | 27,97 % | 23,96 % | 24,14 %
Aufwendungen fiir Sozial- und 0 0 0 0 0
Krankenversicherung 9,58 % 10,0 % 921% | 7,90% | 7,90 %
Sozialaufwendungen 1,25 % 1,39 % 1,24 % 0,99 % 0,93 %
D. Steuern und Gebiihren 007% | 002% | 019% | 015% | 013%
E. ﬁgfgggﬁ'\f’e‘:ﬂ?sgef‘”f immaterielles | 1 h305 | 1160 | 668% | 464% | 4,52%
"I Ertrage aus dem Verkauf von
Anlagenvermdgen und Material(Z. 2,51% 1,68 % 1,86 % 2,17 % 3,62 %
19+20)
II. Ertrége aus de__m Verkauf von 0.01% 0% 0110% | 0.10% 1.30 %
Anlagenvermdgen
rirage aus dem Verkauf von 250% | 168% | 175% | 2,07% | 2,32%
F. Restbuchwert des verkauft.
Anlagenvermdgens und Materials 0,02 % 0,01 % 0% 0% 1,20 %
(Z.22+23)
F. Restbuchwert__des verkauft. 0,0038 % 0% 0% 0% 1.20 %
Anlagenvermogens
. ,02 % ,01 % % % %
Verkauftes Material 0.02% 0.01% 0% 0% 0%
G. Bestandsanderung von betriebl.
Rickstellungen und 0 oG 0 0 A G
Wertberichtigungen und komplex. LA UV | R | BEU G S
Aufwendungen kiinftig. Perioden
V. . -
Sonstige betriebliche Ertrage 0,55 %. 0,71 % 094% | 092% | 313%
H. i%ﬁ;gnedﬂﬁtgr;b“"he 032% | 054% | 081% | 058% | 0,52%
*
Betriebsergebnis 272% | 299% | 925% | 988% | 7,04 %

(Z. 11-12-16-17+18-21-24+25-26)
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Ertrage aus der Umbewert. Von

vor Steuern (Z. 27 + 34)

0 0, 0 0 0
Wertpapieren und Derivaten 0% 0% 0% 0,52 % 0%
Aufwendung. aus der Umbewert. o 0 0 0 0
von Wertpapieren und Debitoren 0% 0% 0,65% 0% 0%
X. Zinsertrége 0,35% 0,37 % 0,04% | 0,007 % 0%
. Zinsaufwendungen 0,06 % 0,04 % 1,45 % 0,99 % 0,80 %
XI. Sonstige Finanzertrage 2,36 % 1,58 % 3,29 % 0,66 % 0,61 %
Sonstige Finanzaufwendungen 1,75 % 2,70 % 1,16 % 1,25 % 1,11 %
gﬂzrz‘fg;‘-;’em's(z' 28:29+30- | 090% | -0,79% | 0,07% | -1,06% | -1,30%
Korperschaftsteuer aus 0 0 0 0 0
gewohnlicher Geschaftstatigkeit 0,73 % 0,40 % 2,17% L71% 1.26 %
- féllig 0% 0,33 % 230% | 1,75% | 1,01%
- latent 0,73 % 007% |-013% | -0,04% | 0,25%
Wirtschaftsergebnis aus
** gewoOhnliche Geschaftstatigkeit 2,90 % 1,80% 715% | 7,11% | 4,48 %
(Z. 27+34-35)
Lt Jahrestberschuss/ - fehlbetrag 2,90 % 1,80% 7,15% | 7,11% | 4,48 %
Tk Jahreslberschuss/ - fehlbetrag 362% | 220% | 932% | 882% | 574%
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Tato bakalaiska prace se zabyva finan¢ni analyzou a jeji aplikaci na konkrétni podnik.
Cil této prace je zhodnoceni financni situace tohoto podniku béhem let 2011-2015.
Bakalafska prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoreticka ¢ast popisuje
ucetni vykazy, metody a ukazatele, které financni analyza pouziva a které jsou
v praktické Casti aplikovany na konkrétni podnik. Na zavér této prace je zhodnocena

finan¢ni situace podniku a ptedstaveny navrhy na zlepSeni.
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The Bachelor thesis deals with the financial analysis and its application to the chosen
company. The aim of this thesis is the evaluation of the financial situation of this
company during the years 2011-2015. The work consists of two parts theoretical and
practical. The theoretical part describes the financial statements, method and indicators
of financial analysis that are applied on the chosen company in the practical part of this
thesis. In conclusion of this thesis the results of the financial analysis are evaluated. In

addition, there are suggestions for improvement.

126



Kurzfassung

CIZLEROVA, J. Finanzanalyse des ausgewéhlten Unternehmens
Bachelorarbeit. Pilsen: Fakultdat fir Wirtschaftswissenschaften, Westbohmische

Universitat in Pilsen, 92 S., 2017

Schlisselworter:
Finanzanalyse, Rechnungsberichte, Bilanzregeln, Methoden, absolute Kennzahlen,
Differenzkennzahlen, Verhaltniskennzahlen, Gesamtkennzahlen, Bonitatsmodelle,

Bankrotmodelle

Die Bachelorarbeit beschéftigt sich mit der Finanzanalyse und ihre Applikation auf
konkretes Unternehmen. Ziel dieser Arbeit ist die Bewertung der Finanzsituation dieses
Unternehmens wahrend der Jahre 2011-2015. Die Bachelorarbeit ist in den
theoretischen und praktischen Teil verteilt. Der theoretische Teil beschreibt die
Rechnungsberichte, Methoden und Kennzahlen, die die Finanzanalyse benutzt und die
in dem praktischen Teil auf das konkrete Internehmen appliziert sind. Zum Schluss
dieser Arbeit wird die Finanzsituation des Unternehmens bewertet und die Vorschlage

fur die Verbesserung vorgestellt.
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