EKOHOMIYHI HAYKHM

38 «Moaoguit BueHuit» * Ne 8 (11) » ceprens, 2014 p.

YIR 330.322:664.6

CAPITAL FORMATION OF ENTERPRISES BREAD INDUSTRY

Sviridova S.S., Tomashaytis D.D.
Odessa National Polytechnic University

This article examines the process of reorganization of public and private joint stock companies in Ukraine and Odessa area.
Investigate sources of the formation of public joint stock company on the example PJSC «Odeskyi Korovai». The directions
of the company's capital structure optimization are proposed to ensure its stable work and improved efficiency.
Keywords: PJSC, joint stock company, capital formation, capital sources, Odessa region, bread industry.

Darstellung des Problems. Es ist bekannt, dass
ein Unternehmen flr Aufnahme jeglicher Tatig-
keit Startkapital ben0tigt. In der Regel wird es flr die
Organisation der Tétigkeit des Unternehmens verwen-
det, flr den Erwerb, den Bau und die Anmietung von
Verwaltungs- und Produktionsraumen usw. Besonders
wichtig ist diese Frage flir Aktiengesellschaften.

Die Analyse der letzten Forschungen und der Pu-
blikationen. Die Spezifik der Kapitalbildung in Un-
ternehmen betrachteten in ihren Werken solche pro-
minente Wissenschaftler: O. Avramenko, M. Bilyk,
I. Blank, V. Kovalev, A. Poddyerohin, M. Rupnyak,
L. Solyanik, A. Sheremet u.a. Ihre Arbeiten sind ein
sehr wichtiges Element bei der Schaffung der For-
schung zu diesem Thema geworden. Doch bis heute
hat dieses Problem keine ausreichende Beachtung
gefunden. Das Fehlen spezieller Arbeiten, die dem
Brot- und Backwarenmarkt gewidmet sind, verweist
ebenfalls auf die Dringlichkeit der Angelegenheit.

Ziel des Artikels ist die Untersuchung von Me-
thoden der Kapitalbildung der 6ffentlichen Aktien-
gesellschaft. Die Regelung mdéglicher Richtungen der
Kapitalstrukturverbesserung der APM Bdackerei-Be-
reich.

Hauptmaterial der Studie. Heute, in einer Markt-
wirtschaft, funktionieren die Unternehmen und Or-
ganisationen der verschiedenen Organisationsformen,
die zu staatlichem, kollektivem oder privatem Eigen-
tum gehOren. Am héufigsten ist in der Ukraine eine
solche Form von Wirtschaftsunternehmen, die von
der blrgerlichen Gesetzgebung vorgesehen sind, wie
die Aktiengesellschaft zu sehen.

In den Jahren 2011-2012 vollzog sich ein Prozess
der Reorganisation von offenen und geschlossenen
Aktiengesellschaften (die Publikumsgesellschaft und
geschlossene AG) in Offentlich und privat (PJSC und
PrJSC), was mit der Anwendung des Gesetzes der
Ukraine «Uber die Aktiengesellschaften» verbunden
ist. Entsprechende Umgestaltungen erforderten an-
gespannte Arbeit der Aktiengesellschaften in diesem
Bereich (Tabelle 1) [1].

Die Anzahl der Aktiengesellschaften von der
Stadt und der Region Odessa sank im Jahr 2013 im
Vergleich zum Jahr 2012 um 5% (2012 — 834 Aktien-
gesellschaften). Dieser Trend wird mit der allmé&hli-
chem Reorganisation der Aktiengesellschaften in an-
dere Organisations — und Rechtsformen erklart.

So stellen laut Stand vom 01.01.2014 den Fonds-
markt der Odessaer Region 791 Aktiengesell-
schaften, davon 220 offene Aktiengesellschaften,
167 geschlossene Aktiengesellschaften, 178 Offent-

liche Aktiengesellschaften, 226 private Aktienge-
sellschaften [2].

Heutzutage gibt es in der Region Odessa Uber 125
Unternehmen, Hersteller von Backwaren, sowohl
grofle als auch kleine private Béckereien. Davon sind
etwa 25 Hersteller in der Stadt und 100 Hersteller
in der Region Odessa, von denen sich folgende deut-
lich abheben: die GmbH «Odesskaya palyanitsa», die
GmbH «Odessa — Brot», die GmbH «Neue Sache»,
die GmbH «Ilart» (Brotfabrik Ne 3), GmbH « Belgo-
rod-Dnistrovskaya Palyanitsa» sowie die GmbH «Ko-
tovskij Khlibozavod» [3].

Also gibt es in letzter Zeit einen Trend hin zu
einer schrittweisen Reduzierung der Gesamtzahl von
Aktiengesellschaften. Diese Tendenz wird durch die
allmdhliche Reorganisation der Aktiengesellschaften
in andere Rechtsformen, vor allem in Gesellschaf-
ten mit beschriankter Haftung, und die Unféhigkeit
der Unternehmen, die im Laufe der Privatisierung
oder Korporatisierung geschaffen wurden und diese
komplexe Form der Unternehmensorganisation un-
terstltzen, erklart. .

Nach dem Gesetz der Ukraine «Uber Aktiengesell-
schaften» ist eine Aktiengesellschaft ein Geschéiftsun-
ternehmen, dessen Grundkapital auf eine bestimmte
Zahl der Aktien des gleichen Nominalwertes verteilt
ist, die die Gesellschaftsrechte absichern [4].

Public Joint Stock Company (PJSC, Offentliche
Aktiengesellschaft) ist die am meisten verbreitete
Form der Aktiengesellschaft, deren quantitativer
Aktiondrsbestand 100 Personen Uberschreiten kann.
Dabei werden die Handlungen einer solcher Organi-
sation offen gelegt und verotffentlicht.

Eine grofle Rolle in der wirtschaftlichen Entwick-
lung dieser Unternehmen spielt die Eigenkapitalbil-
dung und seine effiziente Nutzung. Das Eigenkapital
des Unternehmens ist eine Reihe von Finanzeinlagen
und der Kosten, Investitionen und Ausgaben, die flr
den Erwerb von Rechten und Privilegien fir die Er-
fullung ihres Geschdfts notwendig sind. [5]

Somit ist das Kapital ein Teil der Finanzmittel, die
in der Gesellschaft verwendet werden, um Umsatz
zu machen und Einkommen zu generieren. Es ist die
Grundlage flr eine wirksame und ununterbrochene
Tatigkeit jedes Unternehmens.

Die Quellen der Bildung von Eigenkapital der Ge-
sellschaft kOonnen unterschiedlich sein. Meistens wird
Eigenkapital auf Kosten der Grinder des Unterneh-
mens gebildet. Am Anfang der Téatigkeit entwickelt
sich das Eigenkapital von PJSC auf Kosten von Bei-
tragen der Aktiondre zum Grundkapital und hangt

Tabelle 1
Die Zahl der Aktiengesellschaften der Ukraine in 2010-2012
Das Jahr Publikumsgesellschaft Geschlossene AG PJSC PrJSC Insgesamt
2010 8 611 18 725 564 718 28 618
2011 5 761 15 798 2161 2911 26 631
2012 3 949 13 714 3 314 4 294 25 271
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weitgehend von dem Wert und der Anzahl
der ausgegebenen Aktien ab.
Das Gesetz «Uber die Wirtschaftsge-

39

Eigenkapital |

sellschaften» legt den Mindestbetrag des

Grundkapitals fest, der angibt, dass es

| Grundkapital |

| thesaurierter Gewinn |

|zuséitz|iches Kapitall | Reservekapital |

zu der Zeit der Grindung des Unterneh-
mens nicht weniger als das Aquivalent von
1250 minimalen Gehdltern sein soll.

Das Eigenkapital umfasst folgende Hauptelemen-
te: Grundkapital, zusétzliches Kapital, Reservekapital
und thesaurierter Gewinn (Abb. 1).

Zusatzliches Kapital ist das Kapital, das zusdtzlich
zum statutengemdfen herangezogen wird. Die Grofe
dieses Kapitals (wie auch des Eigenmittelfonds) wird
in der Bilanz Verbindlichkeiten als Teil des Eigen-
kapitals dargestellt und &ndert sich nur im Falle von
einigen Aktivitdten im Rahmen des Statuts.

Reservekapital ist das Kapital, das gebildet wird,
um mogliche Verluste zu finanzieren. Durch die Ent-
scheidung der Eigentlmer und Manager flr die Té&-
tigkeit der PJSC unter den Bedingungen der Krisen-
situationen kOnnen Reservefonds geschaffen werden,
deren Finanzierungsquellen der Reingewinn ist. Sol-
che Fonds sollten in den von den Grindungsunter-
lagen der Gesellschaft bestimmten Mengen gebildet
werden. Laut den Forderungen der ukrainischen Ge-

Abb. 1. Eigenkapitalstruktur der Aktiengesellschaft [6]

setzgebung ist Reservekapital flr alle Unternehmen
obligatorisch. Sein Umfang soll mindestens 25% des
Grundkapitals betragen. Es wird durch jahrliche Bei-
trdge an den Fonds in einer Menge von nicht weniger
als 5% des Reingewinns des Unternehmens gebildet.

Der thesaurierte Gewinn ist der Gewinn, der nach
der Auszahlung von Steuern, Zinsen und Dividenden
an den Glaubiger und Aktiondre verbleibt. Er wird so-
wohl auf Kosten des Gewinns gebildet, der nach diesen
Zahlungen Ubrig ist, als auch durch den Rest des un-
genutzten Gewinns aus den vergangenen Jahren. Der
thesaurierte Gewinn wird flr die Schaffung von Mit-
teln zur Rlckzahlung von Fremdkapital, den Erwerb
von Anlagevermégen und UmlaufkapitalvermoOgen,
die Bezahlung von Forderungen, Investitionen (lang-
fristige und kurzfristige Anlagen) und die Bildung von
Wirtschaftsstimulierungfonds usw. verwendet.

Eine wichtige Rolle bei der Bildung von Kapital
des Unternehmens spielt auch Fremdkapital — Geld-

Tabelle 2

Dynamik der Kapitalbildungsquellen von PJSC «Odeskyi Korovai» wihrend der Jahre 2011-2012

Parameter Jahr Absolute Zunahme, Tausend UAH Zuwachsrate,%
2011 2012 2012-2011 2012/2011
Eigenkapital 23510 26011 2501 10,64
Fremdkapital 350205 230977 -119228 -34,05
Insgesamt 373760 262128 -111632 -31,23
Tabelle 3
Dynamik der Eigenkapitalstruktur von PJSC «Odeskyi Korovai» wahrend der Jahre 2011-2012
2011 2012 Abweichung
Artikel Absolute Kennziffer, | Absolute Kennziffer, | Absolute Zunahme, | Wachstumsquote,
Tausend UAH Tausend UAH Tausend UAH %
Grundkapital 11722 11722 0 100
Anderes Zusatzkapital 44172 43630 -542 98,773
Reservekapital 2038 2163 125 106,133
Thesaurierter Gewinn -34422 -31504 2918 91,523
Insgesamt 23510 26011 2501 110,638
Tabelle 4
Dynamik der Fremdkapitalstruktur von PJSC «Odeskyi Korovai» wahrend 2011-2012 Jahre
2011 2012 Abweichung
. Absolute Relative Absolute Relative Absolute
Artikel Kennziffer, atlv Kennziffer, atty Abweichung, | Wachstums-
Abweichung, Abweichung,
Tausend 9 Tausend 9 Tausend quote, %
UAH 0 UAH 0 UAH
Langfristige
Verbindlichkeiten 122357 34,934 140599 59,546 18242 114,909
Laufende Verbindlichkeiten, | 997849 65,053 90378 38,277 ~137470 39,67
einschl.:
- kurzfristige Kredite der
Banken 42500 12,134 0 0,000 -42500 0,00
- laufende Verschuldung 635 0,181 20271 8,585 19636 3192,28
- Kreditorenverschuldung 11778 3,363 11394 4,826 -384 96,74
- laufende Verbindlichkeiten
hinter den Berechnungen 99113 28,298 8742 3,702 -90371 8,82
- andere laufende Verbind- 73822 21,077 49971 21,164 23851 67,69
lichkeiten
Versorgung der zukilinftigen
Kosten und Zahlungen 45 0,013 5140 2,177 5095 114,909
Zusammen 350250 100,000 236117 100,000 -114133 67,41
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kapital, das zu Bedingungen der Rlckzahlung, Dring-
lichkeit flr die Nutzung in Unternehmerzielen gelie-
hen wird. Es wird mobilisiert, um das Unternehmen
zusétzlich zu den vorgesehenen Mitteln durch Eigen-
kapital zu finanzieren.

Fremdkapital teilt sich in zwei Teile: langfristige
Verbindlichkeiten und kurzfristige Schulden. Ver-
bindlichkeiten des Unternehmens sind Schulden, die
als Ergebnis der vorangegangenen Ereignisse ent-
standen sind und deren Rickzahlung zu einem Rick-
gang der VermOgenswerte fuhren sollte. Kurzfristige
Verbindlichkeiten sind Schulden mit einer Laufzeit
bis zu einem Jahr, langfristige — solche von mehr als
einem Jahr.

Den Mechanismus der Bildung von Kapital der 6f-
fentlichen Aktiengesellschaft betrachten wir am Bei-
spiel der PJSC «Odeskyi Korovai».und zeigen Wege
zur Verbesserung und Optimierung der Kapitalstruk-
tur dieses Unternehmens auf. Die Berechnungen sind
in den Tabellen 2, 3 und 4 zusammengefasst.

Vor allem ist im Jahr 2012 die Hb6he des Eigen-
kapitals im Vergleich zu 2011 um 10,64% gewachsen
und die HOhe der Schulden wurde um 119.228 Tau-
send UAH bzw. 34,05% verringert, was positiv ist.

Laut der Tabelle 2 kann man schlussfolgern, dass
in diesem Zeitraum solche Finanzierungsquellen des
Unternehmens wie Eigen- und Fremdkapital benutzt
wurden. Lassen Sie uns im Detail jeden dieser Para-
meter in den Tabellen 3 und 4 analysieren.

Ausgehend von der Tabelle 3 kann man die
Schlussfolgerung ziehen, dass das Grundkapital im
Berichtszeitraum unverdndert geblieben ist (11722
Tausend UAH, bestehend aus 46886392 Stick der
einfachen Namensaktien, mit dem nominellen Wert
1 Stlck — 0,25 UAH); anderes Zusatzkapital wurde
um 542 Tausend UAH verringert; das Reservekapital
ist im Jahr 2012 um 125 Tausend UAH im Vergleich
zu 2011 (6,13% Zunahme) gewachsen; der thesaurier-
te Gewinn ist um 2918 Tausend UAH gesunken, was
von der groflen Geschéftstdtigkeit des Unternehmens
zeugt.

Im Jahr 2012 hat der Anteil langfristiger Ver-
pflichtungen um 18242 Tausend UAH zugenommen,
und der Anteil laufender Verpflichtungen ist dage-
gen um 137470 Tausend UAH gesunken (Tabelle 4), —
eine Erh6hung des Risikos flr den Verlust der Fi-
nanzstabilitat.

So sind die Verdnderungen in der Kapitalbildungs-
quellen von PJSC «Odeskyi Korovai» eingetreten auf
Kosten von: der ErhOhung des Eigenkapitals um 2501
Tausend UAH; der Erh6hung der langfristigen Ver-
pflichtungen um 18242 Tausend UAH; der Abnahme
laufender Verpflichtungen um 137470 Tausend UAH.

Die Optimierung der Struktur der Kapitalstruk-
turquellen spielt eine ziemlich wichtige Rolle in der
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®IHAHCOBO-EKOHOMIYHA CTINMKICTb B AHTUKPVMI30BOMY MEHEIKMEHTI

Ckibinpka JLI
HarionasnpHuit aBialfiiiamii yHiBepcuTeT

YTouHeHI NOHATTA (PIHAHCOBO-€KOHOMIYHOI CTIIKOCTI MiATIPMEMCTB [0 HEraTMBHUX IIPOABIB HACJIAKIB Kpua3wy, BU3HAUEHI
TOJIOBHI 30BHIIIHI NPUYMHM, AKI BIUIMBAIOTh Ha JiAJbHICTb HiIPMEMCTB Ta OCHOBHI BHYTpIilIHI pakTOopm, AKi BM3HAYAIOTH
craH (piHAaHCOBOI crifikocTi HiANpMeMcTB YKpaiHM, IpoaHaJi30BaHi iCHYIOUI MeTOAMKM OLIHKM e(eKTMBHOCTI AifAJbHOCTI
mignmpueMcTBa Ta 3a0e3rnedeHHs iX CTINKOCTI, OKpecseHi MepCHeKTUB MT0AAJbIINX PO3PO0OK Yy JAHOMY HAIIPAMKY.

KuarouoBi cioBa: Kpnsa, aHTUKPU30BUIT MEeHePKMEHT, (piHaHcoBa cTabiIpHICTE, eKOHOMIYHA CTiliKicTb, piBHOBara BMPOOHMYOL
CTPYKTYPH, ITIOKa3HUKY (PIHAHCOBOI CTIIKOCTI HiITPMEMCTBA, ITIOKA3HMUKY OLIHKM €(PeKTUBHOCTI PO3BUTKY MiAIIPUEMCTBA.

HOCTaHOBKa npobiaemn. KoyxHa KpaiHa 71 okpeme
TigIIPMEMCTBO B IIPOIfECi CBOTO PO3BUTKY Ha-
Mara€eTbCsA MOCATTU eKoHOoMiuHOI (piHancoBoi) cTabinb-
HOCTi Ta CTiIKOCTi JJI CBOrO PO3BUTKY i 3pPOCTaHHA
KOHKYPEeHTO3JaTHOCTI.

B Teopii aHTMKpPM30BOro ymnpaBJiHHA €KOHOMiYHA
CTIVIKiCTh HMiAIPMEMCTBA AOCIIMKYETHCA AK €KOHOMIidu-
Ha KaTeropid, AKa BUMara€e I'PyHTOBHOTO BMBYEHHSA 3
OIJIANy Ha HEe3aBEepIIEHICTH ONIpPaI[fOBAHHA HayKOBOI
mpobseMaTuKy 110710 3abesnedenHa crabinbHOCTI mi-
AJBHOCTI HiAIIPMEMCTB y KPM30BUX yMOBaX i MIHJIMBO-
MY 30BHIIITHBOMY CEPEeIOBUII, OCKIIbKY Hapasi BigcyT-
HA €JIHICTb IIOIVIAZAIB AK HAa CYTHICTH CaAMOTO IIOHATTH,
Tak 1 Ha CTPYKTYPY aHTUKPM30BOi CTIiMIKOCTI.

[y OIiHKM eKOHOMIYWHOI CTiMIKOCTI mHifgIIpueMcTBa
B HAYKOBIil JiTepaTypi Ta B NPaKTUYHIN OiAJIbHOCTL
BUKOPMCTOBYETHCA Ilijla HM3KA METOAVK, fAKi B CYKYII-
HOCTi JO3BOJIAIOTH KOMILJIEKCHO OIIHUTU IifAJbHICTb
MigIpreMcTBa Ta Mipy JOCATHEHHA Ifijeil. IIpore, coig
3ayBasKUTH, 1110 HA CbOTOJHI B HAYKOBIil JiTepaTypi He
icHye enuHOI BU3HAHOI METOIMKM OI[iHKM e(peKTMBHOC-
Ti IiANBHOCTI rocnoaproo4nx cyd'eKTiB.

Anajiz ocraHHIX mOCJHiAsKeHb i myOsikamin IIn-
TaHHA PO3BUTKY Teopii Ta Meropmosiorii exoHOMiuHOI
CTIMIKOCTI MiNIIPMEMCTB 3HAMIILIM CBOE BimoOpasKeHHA
B IIpanAx baraTeox BueHMX: Aped'esoi O.B., Koon B.I,,
Bapaniseepkoi X.C. [7], Bapsincbroi €.C., Mapuin B.C.

[2], JTrobuenro H.JL [3], Ileperarerko A.B. [4], JloTorb-
koi C.B. [5], ©@emyp P.B. [7], Bacuneuxo A.B. [8], Jla-
mina €.B. [9] Toro.

Binpiricte aBTOPIB PO3TIIAAIOTH CTPYKTYPY E€KO-
HOMIiYHOI cTiliKocTi (B mepiry uepry diHaHcoBOi cra-
6inmpHOCT] 1 JikBimHOCTI) 3 MO3MLiM (PYHKI[IOHAJIBHOI
CTPYKTYPM IiAIPMEMCTBA, OCKIJIBKM 3araJbHOBU3-
HAaHA B3aJIeKHICTh 3araJibHOi CTiVIKOCTI migmpmemMcTBa
Bif crifikocTi jioro pyHKI[iOHAJbHUX migposniniB. Tak,
MIPaKTMKA aHTUKPM30BOI0 MEHEIXKMEHTY JIOBOAUTB, 1110
€KOHOMIiYHa CTiMKIiCTb AJIA aHTUKPM30BOTO (PYHKIIIOHY-
BaHHA, 3arn00iraHHAM KpusaMm abo oM AKIIeHHS iXHIX
HACJIIKIB, JOCATAETHCA TIJIBKM B Pe3yJbTaTi aKTUBHO-
ro pearyBaHHA BCIX CTPYKTYPHUX MiAPO3MLJIiB Hignpu-
€MCTBA Ha 3MIiHU CepeZOBUIIA IOCIIONAaPIOBAHHA, TOOTO
Ha BILIMB JecTabinisdyrounx (pakTopiB 30BHIIIHBOTO Ta
BHYTPILIHBOTO CepPesOBUIIA, AKI HECYTh 3arpo3y 3MiHN
cTabisbHOTO CTaHy MHiAIIPUEMCTBA.

B exoHoMiuHI} Haymi icHyloTb OaraTo BM3HAUEHb
¢iHaHCOBOI CTIMKOCTI MiATPUEMCTB, AKI BiAPIBHAIOTHCA
BiJl KOHKpeTHOI iIXHbOI crienugikm.

MeTor0 cTarTi € yTOYHEHHA HOHATTA (PiHAHCOBO-
€KOHOMIYHOI CTilfKOCTi MiANIPMEMCTB [0 HETraTUBHUX
OPOABIB HACJIAKIB KpM3M, BM3HAYUEHHA TOJOBHUX 30-
BHIIIHIX TPUYMHY, AKI BIJIMBAIOTH HA MiAJBHICTD Mif-
NIPUEMCTB Ta OCHOBHUX BHYTPIIIHIX (aKTOpiB, fKi
BU3HAYAIOTh CTaH (PiHAHCOBOI CTifiKOCTI HmimmpuemMcTB
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